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1 Dati di sintesi consolidati 

 
 
I valori economici e patrimoniali relativi alle attività cedute sono stati classificati in applicazione dellôIFRS 5 (con 
conseguente riesposizione dei valori economici del 2016). Per maggiori dettagli si rinvia alla Nota 9 delle note 
esplicative. 
 
(*) Pur senza modificare il Totale attività, si segnala che è stata effettuata, una riclassifica riguardante voci delle 
Attività non correnti: in particolare, il valore netto contabile degli apparati dsl (modem e CPE) è stato riclassificato, 
per una migliore esposizione della natura dellôinvestimento, dalla categoria Immobilizzazioni Immateriali alla 
categoria Immobilizzazioni Materiali. Tale riclassifica è stata effettuata, a fini comparativi, anche con riferimento al 
31 dicembre 2016. Lôimporto di tale riclassifica ammonta a 13,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2017 (6,8 milioni di 
Euro al 31 dicembre 2016).  
 
(**) Gli indicatori in oggetto sono stati ricalcolati includendo tra i debiti finanziari i finanziamenti erogati dal 
Ministero delle Attività Produttive e dal Ministero dell'Università e Ricerca per complessivi 0,6 milioni di Euro, 
precedentemente non inclusi. Con la stessa logica è stato rideterminato il dato al 31 dicembre 2016.  
Inoltre si segnala che rispetto alla PFN  comunicata ai sensi dellôart 114 del TUIR al 31 dicembre 2017 la PFN 
della presente Relazione Finanziaria Annuale evidenzia un indebitamento netto inferiore per 0.6 milioni di Euro. 
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Gli elementi differenziali tra la PFN della presente Relazione Finanziaria Annuale e di quella comunicata ai sensi 
dellôart. 114, sono i  seguenti: 

¶ La quota a lungo termine del Senior Loan e del finanziamento relativo al Sales & lease Back di Sa Illetta 
è stata riclassificata a breve, sulla base dello status del processo di ottenimento dello standstill su 
entrambi i finanziamenti (si veda anche Paragrafo 4.8) e secondo quanto previsto dallo IAS 1. Poiché le 
citate richieste di standstill non sono state formalizzate entro il 31 dicembre 2017 e poiché Tiscali non ha 
rispettato i termini di pagamento previsti nel First (and Second) Facility Agreement e nel Sa Illetta Sale & 
Lease Back Agreement, il Gruppo ha classificato tali finanziamenti a breve termine pur nelle more della 
definizione dello standstill.  
Tale riclassifica ammonta complessivamente a 108,1 milioni di Euro nella PFN della presente Relazione 
Finanziaria Annuale (108,7 milioni di Euro come da PFN comunicata ai sensi dellôart 144 del TUIR). 

¶ Il valore ammortizzato del senior loan, pari a 87,8 milioni di Euro si differenzia di 0,5 miioni di Euro  
rispetto al valore incluso nella PFN comunicata ai sensi dellôart 114 del TUIR (88,3 milioni di Euro) in 
quanto basato su differenti ipotesi di piano finanziario. Infatti, il valore ammortizzato del senior loan nella 
presente Relazione Finanziaria Annuale è basato sulle ipotesi di piano finanziario incluse nelle richieste 
di standstill avanzate agli istituti Finanziatori (standstill fino al 30 settembre 2019 incluso), mentre il 
valore ammortizzato incluso nella PFN comunicata ai sensi dellôart 144 del TUIR si basava su un piano 
finanziario che prevedeva pagamenti delle rate residue sostanzialmente in linea con il piano finanziario 
da contratto; 

¶ Debiti bancari/ cassa: rispetto alla PFN comunicata ai sensi dellôart 114 del TUIR, la PFN della presente 
Relazione Finanziaria Annuale include un saldo di debiti vs banche/ cassa inferiore di 0,1 milioni di Euro 
(17,4 milioni di Euro, contro i 17,5 milioni di Euro della PFN ex art 114 TUIR) 

 
 
(***) Il patrimonio netto della capogruppo Tiscali Spa è pari a 43 milioni di Euro al 31 dicembre 2017 (89,7 milioni 
di Euro al 31 dicembre 2016). A tale data, la Società versa nella fattispecie prevista dallôart. 2446 del Codice 
Civile. Lôassemblea degli Azionisti chiamata alla approvazione del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2017 dovr¨ 
quindi deliberare anche ai sensi del citato articolo 2446 del Codice Civile.  
 
(****) Si evidenzia che, a decorrere dalla redazione Relazione Finanziaria Semestrale consolidata al 30 giugno 
2017, la Società ha adottato una nuova modalità di rappresentazione del proprio portafoglio utenti, per tenere 
conto degli impatti della cessione a Fastweb del ramo Business e della strategia di rifocalizzazione sul core 
business meglio esplicitate nel seguito della presente Relazione Finanziaria Annuale (Paragrafo 4.2). In 
particolare, dal calcolo del portafoglio sono stati eliminati i clienti relativi ai servizi narrowband voce e dati ï CPS, 
Dialup - in progressiva dismissione.  Con la stessa logica, sono stati rideterminati gli utenti al 31 dicembre  2016. 
Si evidenzia inoltre che gli utenti ñFixed Wirelessò includono al 31 dicembre 2017 un numero di ex clienti inattivi 
pari a circa 9 mila unità per i quali si sta effettuando attività di marketing e commerciali per future potenziali 
riattivazioni. Al 31 dicembre 2016 gli ex clienti inattivi erano pari a circa 20 mila unità. 
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2 Indicatori alternativi di performance 

Nella presente relazione sulla gestione, in aggiunta agli indicatori convenzionali previsti dagli IFRS, è 
presentato un indicatore alternativo di performance (EBITDA) utilizzato dal management del Gruppo 
Tiscali per monitorare e valutare lôandamento operativo del Gruppo stesso. Tale indicatore, presente 
anche nelle precedenti relazioni finanziarie (annuali e infrannuali), e la cui modalità di determinazione 
non è variata rispetto al passato, non deve essere considerato sostitutivo di quelli convenzionali 
previsti dagli IFRS; in particolare, poich® la composizione dellôEBITDA non ¯ regolamentata dai 
principi contabili di riferimento, il criterio di determinazione applicato dal Gruppo Tiscali potrebbe non 
essere omogeneo con quello adottato da altri e pertanto potrebbe non essere comparabile. 

In merito a tale indicatore, il 3 dicembre 2015 CONSOB ha emesso la comunicazione n.92543/15 che 
fa riferimento agli Orientamenti emanati il 5 ottobre 2015 dallôEuropean Security and Market Authority 
circa la sua presentazione nelle informazioni regolamentate diffuse o nei prospetti pubblicati a partire 
dal 3 luglio 2016. Questi regolamenti, che aggiornano la precedente raccomandazione CESR 
(CESR/05 -178b), sono volti a promuovere lôutilit¨ e la trasparenza degli indicatori alternativi di 
performance inclusi nelle informazioni regolamentate o nei prospetti rientranti nellôambito di 
applicazione della Direttiva 2003/71/CE al fine di migliorarne la comparabilit¨, lôaffidabilit¨ e la 
comprensibilità. 

Di seguito sono forniti, in linea con le comunicazioni sopracitate, i criteri utilizzati per la costruzione di 
tale indicatore. 

EBITDA: ¯ lôindicatore economico di performance non definito dai principi contabili di riferimento ed è 
costruito come di seguito indicato 
 

 

 

Il management, inoltre, evidenzia, in nota ai prospetti di conto economico della relazione sulla 
gestione, lôEBITDA al lordo dellôaccantonamento a fondo svalutazione crediti, in quanto ritiene che 
anche tale informazione aggiuntiva possa giovare alla comprensione dellôandamento del Business pur 
se non rappresentante un indicatore alternativo di performance, quale lôEBITDA sopra definito. 

 

 

 

 

 

(*) Inclusivo del provento da rilascio della quota di competenza del periodo della plusvalenza realizzata 

con lôoperazione di Sale and Lease-Back sulla sede di Cagliari (Sa Illetta). 
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3 Organi di amministrazione e controllo 

Consiglio di Amministrazione 

Il Consiglio di Amministrazione ¯ stato nominato dallôAssemblea degli Azionisti, tenutasi in data 16 
febbraio 2016, ed ¯ in carica fino allôapprovazione del Bilancio al 31 dicembre 2017: 

 
Presidente: Alexander Okun (4) (5) (6) (#) 
 
Amministratore Delegato: Riccardo Ruggiero (4) (5) (#) 
 
Sergey Sukhanov (**) (2) 
Dmitry Gavrilin (**) (2) (4) (5) 
Paola De Martini (*) (1) (2) (3) 
Anna Belova (*) (1) (2) (3) (5) 
Franco Grimaldi (*) (1) (2) (3) 
Renato Soru (4) (5) 
Alice Soru 
 
(*) Consiglieri indipendenti 
(**) Cooptati con il Consiglio di Amministrazione del 24 febbraio 2017, a seguito delle dimissioni dei 
consiglieri Konstantin Yanakov e Nikolay Katorzhnov, confermati dallôAssemblea degli Azionisti del 30 
maggio 2017.  
(#) Il Presidente ¯ il legale rappresentante della Societ¨, lôAmministratore Delegato ha poteri conferiti 
con apposita delega del Consiglio di Amministrazione del 16 febbraio 2016. 
(1) Comitato controllo e rischi 
(2) Comitato per le nomine e le remunerazioni 
(3) Comitato per le operazioni con le parti correlate 
(4) Comitato per gli investimenti 
(5) Comitato per le operazioni di finanza straordinaria 
(6) Nominato Presidente con delibera del Consiglio di Amministrazione del 22 luglio 2016 

 
Collegio Sindacale 

Il Collegio Sindacale ¯ stato nominato dallôAssemblea degli Azionisti, tenutasi in data 16 febbraio 
2016, ed è in carica fino alla data di approvazione del bilancio al 31 dicembre 2017: 
 
Presidente:  Paolo Tamponi 
 
Sindaci Effettivi: Emilio Abruzzese 

Valeria Calabi 
 
Sindaci supplenti: Federica Solazzi Badioli 

Augusto Valchera 
 

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili e societari:  

Daniele Renna 

Il Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili e societari è stato nominato dal Consiglio 
di Amministrazione tenutosi in data 27 giugno 2017, ed è in carica fino alla data di approvazione del 
bilancio al 31 dicembre 2017. 
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Società di revisione:  

Deloitte & Touche Spa 

La Societ¨ di Revisione ¯ stata nominata dallôAssemblea degli azionisti tenutasi in data 30 maggio 
2017, con un incarico di durata novennale, dallôesercizio 2017 allôesercizio 2025. 
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4 Relazione sulla Gestione 

Il Gruppo Tiscali si è avvalso della facoltà di presentare la relazione sulla gestione della Capogruppo e 
la relazione sulla gestione consolidata in un unico documento, dando maggiore rilievo, ove opportuno, 
alle questioni rilevanti per il complesso delle imprese incluse nel consolidamento. 

4.1 Posizionamento di Tiscali nel contesto di mercato   

Fondata nel 1998, Tiscali Spa (di seguito anche ñTiscaliò, la ñSociet¨ò e, congiuntamente alle proprie 
controllate il ñGruppoò o il ñGruppo Tiscaliò) è uno dei principali operatori di telecomunicazioni 
alternativi in Italia.  

Attraverso una rete allôavanguardia basata su tecnologia IP, Tiscali fornisce ai suoi clienti unôampia 
gamma di servizi, dallôaccesso Internet in modalit¨ Broadband fisso e Broadband fixed wireless, 
servizi di telefonia mobile e servizi a valore aggiunto, unitamente a prodotti più specifici e 
tecnologicamente avanzati. Tale offerta include anche servizi voce (VOIP e CPS ï per il significato 
degli acronimi utilizzati nella presente Relazione si fa rimando al Glossario), servizi da portale e di 
telefonia mobile, grazie allôaccordo per la fornitura di servizi raggiunto con TIM (MVNO). A partire dal 
2016, grazie allo spettro acquisito dalla fusione con Aria Spa (dôora innanzi anche ñAriaò) nel dicembre 
2015, il Gruppo Tiscali offre anche servizi UltraBroadband LTE Fixed Wireless su rete di accesso 
proprietaria. 

Inoltre Tiscali è attiva nel segmento dei media digitali e della pubblicità on-line attraverso: 

¶ il portale www.tiscali.it, uno dei principali portali italiani che nel 2017 ha avuto un traffico 
complessivo medio mensile di oltre 300 milioni di pageviews; 

¶ la concessionaria Veesible Srl (di seguito anche ñVeesibleò) che si occupa della vendita degli 
spazi pubblicitari del portale www.tiscali.it ma anche di altre primarie web properties italiane 
(si rimanda al paragrafo 5.11 per ulteriori informazioni sulle attività future della controllata 
Veesible Srl).  

Evoluzione Mercato Larga Banda Fisso 

Per ci¸ che concerne lôevoluzione del mercato di accesso a banda larga da rete fissa, il principale 
mercato coperto da Tiscali, a settembre 2017 (fonte Autorità per le garanzie nelle comunicazioni - 
AGCOM, ultimo aggiornamento disponibile) gli accessi Broadband in Italia hanno raggiunto le 16,38 
milioni di unità con un aumento rispetto a settembre 2016 di circa 950 mila accessi. Tale aumento è in 
particolare trainato dagli accessi Broadband sviluppati su tecnologie alternative allôADSL tradizionale, 
in particolare Fibra e Broadband Fixed Wireless, che hanno raggiunto a settembre 2017 circa 4,9 
milioni di accessi, in crescita di 1,9 milioni rispetto al settembre 2016, mentre nello stesso periodo 
risulta diminuita la componente xDSL tradizionale. Tale evoluzione di mercato è coerente con una 
generale e crescente richiesta di banda da parte degli utenti, in linea con lôevoluzione delle 
applicazioni in particolare di videostreaming. 
 
Il gruppo Tiscali, nel corso del 2017 ha adottato una serie di azioni coerenti con lo sviluppo del 
mercato Broadband sopra descritto: 

- Progressiva focalizzazione sulle offerte in Fibra ad altissima capacità fino a 1.000 MBps, 
anche grazie allôaccordo stipulato nel 2016 con Open Fiber (di seguito anche ñOFò). 

- Progressiva diffusione della nuova offerta LTE UltraBroadband Fixed Wireless a marchio 
Tiscali con capacità fino a 100 MBps lanciata nel 2016, grazie al piano di installazione delle 
antenne LTE (parco installato di circa 320 antenne a fine 2017) a fronte di circa 100 antenne 
del 2016)  e alla progressiva migrazione degli utenti WiMax su LTE. 

- Nuova strategia di comunicazione incentrata sul nuovo brand Tiscali, rinnovato nei primi mesi 
del 2017, e finalizzata a supportare il processo di acquisizione dei nuovi clienti e a un generale 
rilancio del marchio Tiscali. 

http://www.tiscali.it/
http://www.tiscali.it/
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Nel mercato Broadband di rete fissa, il portafoglio clienti Broadband Fisso di Tiscali è arrivato a circa 
451mila unità a dicembre 2017 in crescita rispetto alle 440mila unità di dicembre 2016: ciò ha 
permesso a Tiscali di mantenere una posizione sostanzialmente stabile con una quota di mercato pari 
al 3,2%. In particolare è cresciuto il numero degli utenti Fibra passato da circa 10mila di dicembre 
2016 fino a oltre 47mila di dicembre 2017 per effetto anche delle attività di migrazione della Customer 
Base dalle soluzioni ADSL tradizionali alle soluzioni in Fibra poste in essere da Tiscali. ll mercato 
continua sostanzialmente a essere presidiato dagli operatori storici (TIM, Wind, Fastweb, Vodafone) 
con quote di mercato sostanzialmente stabili e una crescita significativa solo di Vodafone. 

Mercato Mobile 

Per quanto riguarda i servizi Mobile, il mercato italiano registra una crescita nel numero totale dei 
clienti (99,1 milioni a settembre 2017 contro i 97,7 milioni di settembre 2016 ï fonte AGCOM) trainata 
dalla crescita delle SIM Not Human a seguito dello sviluppo di modelli Internet of Things (IoT).  

Sul mercato mobile, nel quale opera come operatore MVNO, Tiscali ha registrato a dicembre 2017 
una buona performance grazie ad unôofferta competitiva voce-sms e dati. Il portafoglio dei clienti 
Mobili è arrivato a dicembre 2017 alle 230,4 mila unità, registrando un incremento di circa il 38,8% nel 
numero dei clienti MVNO Mobile rispetto a dicembre 2016 (166 mila unità). 

Continua inoltre sul mercato la crescita esponenziale del traffico Dati su rete Mobile, cresciuto a 
settembre 2017 di oltre il 65% rispetto al corrispondente periodo dellôanno precedente, trainato dalla 
diffusione degli Smartphone, Tablet e modem Wi-Fi 3G/4G oltre che dal sempre maggiore sviluppo 
delle applicazioni mobili sia da parte dei media on line sia da parte delle aziende. 

Per competere con sempre maggior successo in questo mercato, Tiscali ha lanciato nel 2017 la nuova 
suite Open con offerte pensate per le diverse esigenze di comunicazione dei clienti, semplici e senza 
costi nascosti o vincoli di ricarica, con un pricing estremamente competitivo, e che offrono a clienti la 
possibilità di creare la propria offerta avendo a disposizione circa 200 personalizzazioni differenti e di 
cambiarla gratuitamente in funzione delle proprie esigenze di utilizzo. 

Mercato Advertising on-line 

Il mercato della pubblicit¨ online ha registrato nellôanno 2017 un risultato complessivo del +1,7% 
generato soprattutto della crescita del comparto dedicato ai device mobili (secondo quanto rilevato da 
FCP: 70,5 milioni di Euro nel 2017 contro 44,4 milioni di Euro nel 2016 su un mercato totale di 456,17 
milioni di Euro nel 2017 contro 448,48 milioni di euro nel 2016). 

Sul comparto dellôadvertising online mobile la crescita ¯ stata del 58,5% e ha portato la sua incidenza 
sul totale a un valore del 15,4% mentre la raccolta sul segmento web tradizionale da desktop continua 
a registrare una contrazione con un risultato a fine anno del -5,3%. 

Il Mobile advertising rimane uno dei principali driver futuri di crescita, ancora oggi poco valorizzato in 
considerazione del peso ormai preponderante dellôaudience generata attraverso lôôutilizzo di device 
mobili verso i pc tradizionali (Audiweb dicembre 2017: 21,3 milioni di utenti unici mobile nel giorno 
medio contro 10,6 milioni di utenti unici pc, sempre nel giorno medio). 

Gli indicatori macro economici ancora contrastanti sono alla base del risultato complessivo registrato 
dal mercato nel corso del 2017. 

La visione di lungo periodo resta tuttavia confermata con indicazioni di crescita nei prossimi anni, 
soprattutto grazie alla crescita prevista per i segmenti del mobile advertising, del native advertising 
(+44,1% rispetto al 2016 ma con ancora una bassa incidenza pari al 7,7% sul totale mercato) e del 
video advertising (+13,6% rispetto al 2016 con unôincidenza sul totale mercato nel 2017 del 23,1%). 
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Nel 2017 i ricavi Media & VAS del Gruppo, che rappresentano il 6,7% del ricavi complessivi, si 
riducono del 7,3% rispetto al dato 2016. 

  

4.2 Principali risultati ottenuti nel corso dellôesercizio 2017   

Nel corso dellôesercizo 2017 Tiscali ha finalizzato alcune operazioni iniziate nel corso dellôesercizio 
2016 ed ha proseguito nel percorso di crescita e rifocalizzazione sul core business avviato lo scorso 
anno, iniziando a fruire dei benefici derivanti dalle operazioni intraprese. In particolare, nel 2017, 
Tiscali si è focalizzata sulle seguenti azioni: 

 
ü prosecuzione della crescita sul core Business al fine di consolidare lôinversione di tendenza 

realizzatasi nel 2016 sulla crescita dei clienti: 

¶ Ritorno alla crescita sul portafoglio Broadband Fisso grazie alla nuova strategia distributiva e 
di marketing. I clienti del portafoglio Broadband Fisso passano da oltre 440 mila clienti a 
dicembre 2016 a oltre 451 mila clienti a dicembre 2017, segnando una crescita netta di circa 
11 mila clienti. 

¶ Focalizzazione dello sforzo commerciale sulle soluzioni UltraBroadBand ad altissima capacità 
che ha consentito di arrivare ad avere circa 100mila clienti UltraBroadBand (Fibra e LTE), 
ovvero poco meno del 20% del totale portafoglio BroadBand Fisso e Fixed Wireless, a fine 
dicembre 2017. Tale risultato è stato reso possibile grazie a: 

o la progressiva diffusione della nuova offerta LTE UltraBroadband Fixed Wireless a 
marchio Tiscali nelle aree ñDigital Divide Estesoò, grazie alla installazione delle antenne 
LTE iniziata nel 2016 e continuata anche nel corso del 2017 (parco installato di circa 
320 antenne a dicembre 2017) e alla progressiva migrazione degli utenti WiMax su 
LTE. Grazie a questo il portafoglio clienti LTE di Tiscali è arrivato a 49,6 mila clienti a 
dicembre 2017 (10mila clienti a dicembre 2016). Tale risultato è stato possibile anche 
grazie allôaccordo strategico siglato con Huawei, grazie al quale Tiscali è diventata il 
primo operatore in Italia a sviluppare un servizio Wireless Fiber To The Home (WFTTH) 
con tecnologia LTE 4G+ utilizzando antenne Huawei 8T8R di ultima generazione su 
frequenza 3.5GHz, che consentono già oggi di fornire capacità fino a 100 Mbps. 

o Il lancio delle offerte in Fibra ad altissima capacità fino a 1.000 MBps, in particolare 
nelle aree urbane, come completamento della strategia di sviluppo dei servizi 
UltraBroadband gi¨ perseguita nelle aree Digital Divide Esteso con lôofferta LTE Fixed 
Wireless. A dicembre 2017 Tiscali ha raggiunto un portafoglio di oltre 47mila clienti 
Fibra (circa 10mila clienti nel dicembre 2016). 

 

¶ Forte accelerazione della crescita della customer base Mobile anche grazie allo sviluppo di 
Open, nuova innovativa offerta modulare mobile di Tiscali. I clienti mobile di Tiscali hanno 
raggiunto a dicembre 2017 oltre 230,4 mila unità (166 mila unità nel dicembre 2016). 

 
Tali positivi risultati sono stati possibili in particolare attraverso una nuova strategia commerciale e di 
marketing centrata in particolare su:  

¶ una razionalizzazione complessiva dellôofferta; 

¶ una rifocalizzazione totale sui segmenti Consumer, SOHO e SME; 

¶ lôintroduzione di una strategia distributiva ñmulticanaleò anche grazie allôintegrazione della pre-
esistente struttura di canali fisici ex-Aria (dealer, negozi e installatori), che ha comportato un 
incremento degli investimenti per acquisizione della clientela (SAC); 
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¶ un miglioramento dei processi complessivi di gestione del cliente che hanno contribuito a una 
riduzione nelle cessazioni dei clienti. 

In coerenza con questa nuova strategia di approccio al mercato, nel corso del 2017 Tiscali ha 
inaugurato anche una nuova strategia di comunicazione culminata con la campagna di comunicazione 
di giugno 2017, dopo anni di assenza dai media italiani.  

La campagna è stata incentrata sul rinnovato brand Tiscali e sullôutilizzo di un nuovo testimonial 
internazionale (Jeff Bridges), ed ha avuto come obiettivi:  

¶ il supporto al processo di acquisizione dei nuovi clienti attraverso canali ñpullò per una 
prospettica riduzione del costo medio di acquisizione per cliente; 

¶ il rilancio della visibilità del marchio Tiscali sul mercato. 

ü Efficienza nei costi operativi. Nel corso del 2017 è proseguito il percorso di forte 
efficientamento dei costi operativi. In particolare Tiscali ha portato a termine lôattivit¨ di 
ristrutturazione del proprio perimetro aziendale, portando il numero degli addetti full time 
equivalent (FTE) da 952 unità a dicembre 2016 a 642 unità a dicembre 2017, attraverso la messa 
in opera definitiva delle azioni gi¨ intraprese nel corso del 2016 (cessione del ramo dôazienda 
Business a Fastweb, esternalizzazione delle attività IT a Engineering, razionalizzazione attività 
Over The Top), oltre che unôulteriore razionalizzazione dellôorganico.  

ü Ulteriore rafforzamento della struttura patrimoniale e finanziaria del Gruppo, che nel corso 
del 2017 è proseguito, come anche dettagliato al successivo paragrafo 4.5. grazie a: 

¶ Aumento di capitale a pagamento riservato a Okritie Capital International Limited (di seguito 
anche ñOCILò) e Powerboom Investment Limited, per un valore massimo di 13 milioni di Euro. 
Lôoperazione, deliberata dal Consiglio di Amministrazione di Tiscali in data 27 giugno 2017, si 
¯ conclusa il 7 agosto 2017 con lôemissione di 314.000.000 di azioni sottoscritte 
pariteticamente da OCIL e da Powerboom Investment Limited (società interamente controllata 
dal socio Investment Construction Technology Group LTD, dôora innanzi anche ñICTò) che 
hanno versato ciascuna Euro 5.903.200 (per maggiori informazioni si rinvia al paragrafo 5.11), 
con un versamento complessivo derivante dallôoperazione pari a Euro 11.806.400.  

¶  Prosecuzione delle negoziazioni in corso con Intesa San Paolo e BancoBPM (già BPM), al 
fine di addivenire a un accordo di standstill sui pagamenti dovuti alle due banche nei prossimi 
mesi (per maggiori informazioni sulle evoluzioni dei primi mesi 2018 si rinvia al Paragrafo 4.8). 

¶ Prosecuzione delle negoziazioni con Mediocredito Italiano e Unicredit Leasing (ñPool 
Leasingò), per ridefinire il piano di ammortamento complessivo del debito per leasing relativo 
allôimmobile di Sa Illetta (per maggiori informazioni si rinvia al Paragrafo 4.8). 

¶ Incasso, il 31 marzo 2017, del corrispettivo per la cessione del ramo dôazienda Business a 
Fastweb, pari a 20 milioni di Euro, a seguito del perfezionamento della cessione, avvenuto in 
data 10 febbraio 2017. La plusvalenza realizzata di Euro 43,8 milioni ha contribuito al 
rafforzamento del livello di patrimonializzazione di Tiscali che, al 31 dicembre 2017, prima 
della svalutazione della partecipazione in Tiscali Italia Spa di Euro 79 milioni, si attesta a Euro 
122,1 milioni (Euro 89,7 milioni al 31 dicembre 2016). 

¶ Conversione del Prestito Obbligazionario convertibile e convertendo ñTiscali conv 2016-2020ò, 
avvenuta in data 14 dicembre 2017. Lôoperazione si è realizzata tramite lôannullamento delle 
n. 37 obbligazioni sottoscritte per un valore nominale di Euro 18.500.000 e lôemissione di 
522.598.870 nuove azioni, aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, a un 
prezzo per azione di Euro 0.0354 e con incremento del capitale sociale di Euro 18.500.000. 
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Lôoperazione ha consentito il rafforzamento patrimoniale del Gruppo, attraverso la riduzione 
del debito verso i Soci finanziatori per Euro 18,5 milioni e lôincremento del patrimonio netto, 
con conseguente risparmio prospettico di interessi per circa Euro 1,2 milioni annui.  

La realizzazione delle operazioni finanziarie e accordi di cui sopra, previste nel Piano Industriale 2017-
2021, ha consentito un incremento delle risorse finanziarie a disposizione della Società e del Gruppo, 
le quali sono state utilizzate per supportare la realizzazione del piano industriale stesso, con la 
riduzione dei debiti (commerciali e fiscali) scaduti. Si rimanda al citato Paragrafo 4.8 per le evoluzioni 
del piano industriale avvenute nel 2018 e gli effetti attesi sulla continuità aziendale e la ulteriore 
riduzione dei debiti scaduti. 

 

4.3 Quadro regolamentare  

Di seguito vengono illustrati in maniera sintetica i principali ambiti di quadro regolamentare intervenuti 
nel corso del 2017. 

Offerte di Riferimento di TIM 

Nel mese di gennaio 2016, AGCOM ha avviato una consultazione pubblica concernente le linee guida 
per la valutazione dei contributi di attivazione e disattivazione dei servizi di accesso disaggregato ai 
fini dellôapprovazione delle relative offerte di riferimento di TIM per lôanno 2015 e 2016 (delibera 
170/15/CIR).  
Per effetto di tale delibera si attendeva una riduzione dei contributi di attivazione e cessazione e una 
lieve diminuzione degli altri contributi nonch® lôestensione dei principi sanciti anche alle altre offerte 
wholesale di TIM (in particolare Bitstream e WLR), determinando riduzioni dei relativi contributi. 
A chiusura del suddetto procedimento, AGCOM ha confermato le attese adottando i seguenti 
provvedimenti: 

i.  a gennaio 2017, la delibera 653/16/CONS con cui sono stati definiti i contributi di attivazione e 
di disattivazione ULL per gli anni 2015 e 2016. Per tali contributi è stata stabilita una riduzione 
rispetto agli anni precedenti per effetto dellôadeguamento, in diminuzione, dei costi sottostanti. Il 
contributo per cessazione in caso di migrazione, proposto in sede di consultazione, non è stato 
invece confermato. Sono state inoltre stabilite delle riduzioni sui costi di dismissione siti 
(colocazione) rispetto alla proposta di offerta di TIM. 

 Lôimpatto economico retroattivo positivo di tale delibera, relativamente agli anni 2015 e 2016, 
era gi¨ stato rilevato nellôesercizio 2016, mentre tali riduzioni hanno comportato una 
complessiva diminuzione organica dei costi aziendali per le relative attività a partire da gennaio 
2017, riflessa nel Piano Industriale di Tiscali. 

ii. a marzo 2017, la delibera 78/17/CONS, con cui è stato approvato, in analogia a quanto definito 
per i servizi ULL, un contributo di attivazione e disattivazione per il BTS, in diminuzione rispetto 
agli anni precedenti, secondo il decalage dei costi sottostanti.  

 Inoltre, i costi della banda, sia ATM che Ethernet, sono stati approvati con sensibili riduzioni 
annue. 

 Sono state definite, infine, le condizioni di applicabilità della cosiddetta migrazione 
amministrativa da ATM a ETH per cui la banda ATM viene valorizzata al prezzo (inferiore) di 
quella Ethernet per il periodo di completamento della rete Ethernet da parte di TIM (tale 
beneficio è applicabile dal 12 aprile 2016). 

 
Le riduzioni conseguenti agli interventi regolamentari hanno comportato una complessiva 
diminuzione organica dei costi aziendali per le relative attività a partire da gennaio 2017, riflessa nel 
Piano Industriale 2017-2021 e nel conto economico dellôesercizio 2017 di Tiscali.  

Mercato dei servizi di accesso alla rete fissa  
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A febbraio 2017, con delibera 43/17/CONS, lôAutorit¨ ha avviato il nuovo ciclo di analisi dei mercati dei 
servizi di accesso allôingrosso alla rete fissa. 
Tali mercati comprendono i principali servizi di accesso allôingrosso fisso, tra cui i) Unbundling e 
subloop unbundling (ULL e SLU); ii) Bitstream Rame; iii) Bistream NGA e VULA (FTTH e FTTC); iv) 
FTTH P2P e GPON; v) WLR; vi) Servizi di accesso NGA (Fibra spenta, cavidotti, verticali); vii) End to 
End; viii) Servizi di Backhauling. 
Lôobiettivo dellôanalisi di mercato ¯ quello di valutare il grado di concorrenza dei mercati e il 
mantenimento o la modifica degli obblighi regolamentari esistenti.  
 
Nellôambito di tale procedimento, a maggio 2017, lôAGCOM ha inviato a tutti gli operatori interessati 
una richiesta di informazioni di carattere qualitativo e quantitativo al quale Tiscali ha puntualmente 
dato riscontro. A fine dicembre 2017 il procedimento è stato prorogato, pertanto, ad oggi, non è stata 
ancora pubblicata la relativa consultazione da cui si conosceranno i nuovi orientamenti dellôAGCOM in 
materia, con particolare interesse per i canoni dei principali servizi di accesso.  
 
Inoltre, sono ancora in fase di definzione le misure attuative del nuovo modello di equivalence adottato 
dallôAGCOM nellôambito del precedente ciclo di analisi, valido per il periodo 2015-2017 (delibera n. 
623/15/CONS). 
 
In particolare, il modello di equivalence, proposto da Telecom e approvato dallôAutorit¨, cosiddetto 
Nuovo Modello di Equivalence (NME), prevede per i servizi di accesso SLU, ULL, VULA FTTB/H - 
cosiddetti servizi base: 

i. la completa assimilazione delle funzioni commerciali al dettaglio di TIM (TIM Retail) a un 
operatore alternativo infrastrutturato nei suoi rapporti con le interfacce commerciali e tecniche di 
TIM (ossia la direzione Wholesale); 

ii. la fornitura dei servizi base di accesso allôingrosso regolamentati agli OAO e a TIM Retail 
mediante la stessa unità organizzativa e gli stessi processi, sistemi e banche dati e, dunque, 
mediante lôimplementazione di un modello c.d. di Full equivalence. 

 

Le principali misure con cui sarà realizzato il NME, secondo modalità e tempistiche indicate 
dallôAutorit¨, e tuttora in fase di definzione sono:  

1. Migrazione alla Nuova Catena di Delivery (NCD) dei servizi di accesso wholesale.  

2. Disaggregazione dei servizi accessori  ai servizi wholesale di accesso (ULL e SLU) 
relativamente ai processi di provisioning e di assurance. 

3. Semplificazione delle causali di scarto. 

Tiscali sta partecipando attivamente ai tavoli tecnici volti allôimplementazione di dette misure che, 
andando a semplificare le modalità di gestione delle informazioni con TIM, produrranno importanti 
effetti positivi sui processi di attivazione e gestione dei clienti. 

Analisi del mercato della terminazione delle chiamate vocali su singole reti mobili 

A febbraio 2017, con delibera 45/17/CONS, lôAutorit¨ ha avviato il nuovo ciclo di analisi del mercato 
della terminazione su rete mobile per valutare lôeventuale esistenza di operatori con significativo 
potere di mercato, nonch® il mantenimento, la modifica o lôintegrazione degli obblighi regolamentari 
esistenti. Nellôambito di tale procedimento, lôAGCOM ha pubblicato la relativa consultazione con cui 
propone un decalage della tariffa di terminazione (da 0,98 eurocent nel 2018 a 0,89 eurocent nel 
2021). Tiscali ha presentato il proprio contributo alla consultazione in cui osserva che il valore di 0,89 
úcent/min proposto per il 2021 non ¯ adeguato in quanto non in linea con i costi effettivi ed efficienti di 
fornitura del servizio, nonché ingiustificatamente elevato, soprattutto se rapportato al benchmark 
europeo.  
A febbraio 2018, facendo seguito ad alcune richieste di chiarimento relative al modello di costo per la 
determinazione del prezzo di terminazione, lôAutorit¨ ha pubblicato alcune informazioni aggiuntive. 
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Secondo i tempi fissati da AGCOM, la chiusura del procedimento è attesa per il mese di agosto. 
Cautelativamente nel Piano Industriale non si è ipotizzata nessuna riduzione della tariffa di 
terminazione nel periodo di riferimento. 
 
Gestione dello spettro radio e utilizzo delle bande di frequenza per servizi di wireless 
Broadband 
LôAutorit¨ ha potere di intervento anche in merito allôutilizzo dello spettro radio per i sistemi di 
comunicazione elettronica con lôobiettivo di favorire lo sviluppo dei servizi a banda larga e ultralarga. 
Tra gli interventi significativi in tale ambito, lôAutorità ha aperto il 19 dicembre 2017 (e reso pubblico il 
22 gennaio 2018) un procedimento per la valutazione della richiesta di proroga dei diritti dôuso nella 
banda 3.4-3.6 GHz, rispetto allôattuale scadenza del 2023, inoltrata nel mese di novembre 2017 dagli 
operatori già assegnatari e attivi in tale banda, tra cui Tiscali.  

Il procedimento ¯ stato avviato mediante una consultazione pubblica in cui lôAutorit¨, prima di dare il 
parere al Ministero competente per lôeventuale concessione della proroga, acquisisce le opinioni del 
mercato sullôopportunit¨ e sui potenziali rischi alla concorrenza di tale operazione. 

Dal documento di consultazione si evince che lôAutorit¨ esprime un parere positivo alla proroga fino al 
2029, pur disponendo alcune condizioni correlate (obbligo di rendicontazione annuale, obbligo di 
accesso, divieto di trading, fissazione di un cap come misura anti-accaparramento). Il positivo esito 
della consultazione, comunicato in data 11 aprile da AGCOM, ha impatti diretti e importanti per Tiscali 
in quanto allôottenimento della proroga da parte del Ministero dello Sviluppo Economico sarà possibile  
sviluppare nuovi servizi su tali frequenze secondo lôevoluzione tecnologica (5G a fronte di 4G ed LTE) 
che si prevede vedrà come banda di sviluppo primaria proprio la banda in questione. 

Infatti, in vista della prossima evoluzione verso il 5G, lôAutorit¨ ha avviato il 26 febbraio 2018 (e reso 
pubblico il 5 marzo) un procedimento volto alla definizione delle procedure per lôassegnazione dei 
diritti dôuso nelle altre bande identificate come prioritarie per lo sviluppo di tale tecnologia (700MHz, 
3,6-3,8 GHz e 26 GHz) al fine di predisporre un regolamento di gara ñmultibandaò per le prossime 
assegnazioni.  

In particolare, lôAutorit¨ propone al mercato una consultazione pubblica per valutare le metodologie di 
assegnazione previste e i valori economici associati. Tale procedimento riveste carattere di 
importanza per Tiscali perch® i valori economici che verranno definiti alla base delle procedure dôasta 
previste per la banda 3,6-3,8GHz, contigua e ñgemellaò della banda di assegnazione Tiscali, saranno 
anche i valori (opportunamente riparametrati) di contributo da corrispondere per il periodo di proroga 
dei propri diritti dôuso al 2020, per come è stato definito da AGCOM nella sua proposta di concessione 
della proroga comunicata lô11 aprile. 

Ĉ ragionevole ritenere che il Ministero per lo Sviluppo Economico (di seguito ñMISEò), entro il prossimo 
mese di giugno, a seguito del citato parere positivo acquisito dallôAgcom formalizzer¨ il proprio 
giudizio positivo sulla concessione della proroga, concludendo di fatto il procedimento relativo alla 
richiesta di proroga dei diritti dôuso delle frequenze. Lôesito favorevole, consentir¨ a Tiscali di 
mantenere lôasset strategico delle frequenze oltre il 2023, ovvero per ulteriori 6 anni e, quindi, di 
allungare lôorizzonte temporale di ritorno dei propri investimenti. 

La concessione della proroga dei diritti dôuso apre anche una nuova prospettiva in termini di nuove 
opportunità di business nel nascente ecosistema 5G, considerato il riconoscimento sia in ambito 
internazionale che nazionale, a diversi livelli, della banda 3.4 - 3.8 GHz (allôinterno della quale si 
trovano i lotti in uso a Tiscali) come banda pioniera e prioritaria per lo sviluppo dei nuovi servizi, 
contribuendo a rafforzare la posizione di Tiscali in qualità di  titolare di un asset altamente strategico. 

Indagine conoscitiva sul 5G 

A dicembre 2016 lôAutorit¨, con delibera 557/16/CONS, ha avviato una indagine conoscitiva sulle 
prospettive di sviluppo dei sistemi wireless e mobili verso la quinta generazione (5G) e lôutilizzo di 
nuove porzioni di spettro al di sopra dei 6 GHz. Il procedimento mira allôanalisi dellôevoluzione delle 
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architetture di rete, le principali applicazioni, i piani di sviluppo sullôuso dello spettro e il grado di 
interesse del mercato per le bande di frequenza candidate per il 5G. 

Nellôambito di tale procedimento, lôAutorit¨ ha richiesto agli operatori interessati un contributo sul tema 
al fine di definire le problematiche regolamentari e recepire i primi orientamenti con particolare 
riferimento alle tematiche legate allôuso dello spettro nelle bande di interesse individuate per tale 
nuova tecnologia. In particolare lôindagine riguarda gli sviluppi tecnologici previsti dal 5G e lôevoluzione 
delle architetture di rete, con specifico riferimento alle implicazioni sullôuso dello spettro, i modelli di 
business e lo sviluppo dei mercati in ottica 5G.  

Lôesito di tale indagine conoscitiva ¯ stato reso pubblico il 6 marzo 2018, contestualmente allôapertura 
della consultazione sulla definizione delle procedure di assegnazione dei diritti dôuso nelle bande 
700MHz, 3,6-3,8 GHz e 26 GHz, il cui contenuto è stato predisposto in concordanza agli esiti 
dellôindagine conoscitiva stessa. 

Tiscali ha partecipato allôindagine conoscitiva contribuendo alla consultazione e focalizzando il proprio 
posizionamento sul tema della gestione dello spettro e della regolamentazione a riguardo, con 
particolare riferimento alla banda 3.6-3.8 GHz contigua e ñgemellaò della banda 3.4-3.6 GHz in cui 
detiene diritti dôuso. A tale scopo ha predisposto un contributo e, sentita in audizione, ha rafforzato il 
proprio posizionamento in merito allôimportanza della proroga dei diritti dôuso esistenti e allôurgenza e 
importanza della nuova assegnazione dei diritti nella banda contigua al fine di contribuire al 
raggiungimento degli obiettivi posti dal Governo e dallôUE sulla copertura a banda larga e ultralarga 
del Paese, permettendo nel contempo agli operatori una pianificazione su un orizzonte di piuô lunga 
durata con maggiore certezza per consentire gli investimenti necessari. 

Tutela del consumatore 

In merito alle attività svolte da AGCOM nel corso del 2017 in materia di tutela del consumatore, 
ricoprono particolare rilevanza due provvedimenti su: 

- cadenza mensile della fatturazione per i servizi di rete fissa e mobile 

A marzo 2017, con la delibera 121/17/CONS, lôAutorit¨ ha introdotto il divieto di adottare periodi di 
fatturazione diversi dal mese per i servizi di telefonia fissa e per le offerte ñconvergentiò, giustificando 
invece il periodo di fatturazione a 28 giorni per la telefonia mobile.  

La delibera 121/17/CONS non ha avuto impatti negativi per Tiscali dal momento che, per la rete fissa, 
la modalità di fatturazione applicata era già su base mensile, mentre per rete mobile lôAutorit¨ ha 
avvallato il rinnovo delle offerte con cadenza inferiore al mese standard.  

Successivamente, su tale tema ¯ intervenuto anche il Legislatore che con lôarticolo 19-
quinquiesdecies del decreto legge 16 ottobre 2017, n. 148, convertito con modificazioni dalla legge 4 
dicembre 2017, n. 172, ha stabilito lôobbligo per gli operatori di prevedere la cadenza di rinnovo delle 
offerte e della fatturazione dei servizi sia di telefonia fissa che mobile su ñbase mensileò o di multipli 
del mese. 

Tiscali, per ottemperare a quanto disposto dallôintervento normativo per i servizi di telefonia mobile, ha 
provveduto ad adeguare le sue offerte mobile alla cadenza mensile, sia per i nuovi clienti che per la 
customer base.  

- misure per la libera scelta delle apparecchiature terminali 

Con delibera 35/18/CONS, lôAutorit¨ ha avviato una consultazione pubblica volta ad acquisire 
elementi e contributi relativamente al diritto degli utenti finali di utilizzare apparecchiature terminali di 
loro scelta.  
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Tiscali ha presentato un proprio contributo in cui richiede che lôintervento regolamentare tenga in 
debita considerazione i casi in cui sussistono ragioni oggettive di natura tecnica e/o attinenti alla 
qualità delle prestazioni (con particolare riferimento alle tecnologie VoIP e Fixed Wirless Access) in cui 
fornire i terminali in bundle con il servizio ï quindi limitare la libertà del cliente ï sia necessario 
nellôinteresse e a tutela dello stesso consumatore (o utente) che, altrimenti, potrebbe risultarne 

penalizzato. 

 

4.4 Azioni Tiscali  

Le azioni Tiscali sono quotate sulla Borsa Italiana (Milano: TIS) da ottobre 1999. Al 31 dicembre  
2017, la capitalizzazione di mercato era pari a circa 141.754.955 di Euro, calcolata sul valore di Euro 
0,0356 per azione su un totale azioni pari a 3.981.880.763. Alla data di approvazione da parte degli 
Amministratori della presente Relazione Finanziaria Annuale, il valore per azione si attesta ad Euro 
0,0309. 
 

Assetto Azionario: 

Si riporta di seguito la struttura dellôazionariato di Tiscali al 31 dicembre 2017. 

 

Fig. 1 Assetto azionario: % capitale ordinario 

 

 

Fonte: Tiscali 

 
(*) Direttamente per il 6,66% circa e, indirettamente, tramite le partecipate Monteverdi Srl (0,44%), Cuccureddus Srl (0,83%). 

(**) OCIL: LLC ñConcer ñROSSIUMò ha comunicato che ai sensi dellôArt. 120 TUF ¯ il soggetto controllante ultimo di Sova 
Capital Limited (già Otkritie Capital International Limited - OCIL) titolare di una partecipazione in Tiscali Spa pari al 7.09% del 
capitale sociale.  
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Fig. 2 Assetto azionario: % dei diritti di voto. 

  

 

Fonte: Tiscali 
 

(*) Direttamente per il' 6,66% circa e, indirettamente, tramite le partecipate Monteverdi Srl (0,44%), Cuccureddus Srl (0,83%). 

(**) ICT: La partecipazione è detenuta per il tramite di Powerboom Investments Limited. Da comunicazione effettuata ex art. 119 
del Regolamento Emittenti risulta che la società Investment Construction Technology Group Ltd, tramite la controllata 
Powerboom Investment Limited, in forza di contratti di riporto per un ammontare complessivo di azioni pari al 23,51%, 

impartisce direttive di voto di volta in volta alle relative controparti, come previsto da specifiche clausole contrattuali. 
(***) OCIL: LLC ñConcer ñROSSIUMò ha comunicato che ai sensi dellôArt. 120 TUF ¯ il soggetto controllante ultimo di Sova 
Capital Limited (già Otkritie Capital International Limited - OCIL) titolare di una partecipazione in Tiscali Spa pari al 7.09% del 
capitale sociale.  

 
 
 
Andamento del titolo Tiscali 
 
Il grafico sottostante illustra lôandamento del titolo Tiscali nel corso dellôesercizio 2017 caratterizzato 
da volumi di contrattazione sostenuti, in particolare nel mese di settembre, quindi non connesso ad 
operazioni sul capitale descritte in precedenza. 
  



 

 

   
17    Relazione finanziaria annuale al 31 dicembre 2017 

Fig. 2 - Andamento del titolo durante il 2017 

 

Fonte: Elaborazione dati Bloomberg 

 
Il prezzo medio mensile nellôesercizio 2017 è stato di 0,042 Euro. Il prezzo massimo del periodo pari a 
0,0519 Euro è stato registrato il 30 gennaio 2017, mentre il minimo, pari a 0,0312 Euro, il 20 
novembre 2017. 

I volumi di contrattazione si sono attestati su una media giornaliera pari a circa 12,8 milioni di pezzi, 
per un controvalore medio giornaliero pari a 0,5 milioni di Euro.  

Scambi medi del titolo Tiscali sulla Borsa Italiana nel corso dell'esercizio 2017 

  
 

  

  Prezzo (Euro) Numero di azioni 

Gennaio 0,047                                  18.201.131  

Febbraio 0,048                                    6.420.203  

Marzo 0,048                                    8.571.688  

Aprile 0,046                                    8.855.386  

Maggio 0,045                                    6.732.615  

Giugno 0,042                                    9.260.974  

Luglio 0,042                                  11.294.946  

Agosto 0,040                                    8.236.424  

Settembre 0,040                                  35.431.249  

Ottobre 0,040                                  13.726.851  

Novembre 0,036                                  18.158.824  

Dicembre 0,035                                    9.075.211  

Media 0,042                                  12.830.458  

 

Con riferimento allôandamento dei prezzi delle Azioni Ordinarie di Tiscali sul segmento ñSTARò gestito 
da Borsa Italiana Spa, si ritiene rilevante evidenziare che la capitalizzazione di mercato totale di 
Tiscali alla data del 31 dicembre risultava pari a 141,8 milioni di Euro, a fronte di un patrimonio netto 
della capogruppo di 43,0 milioni di Euro, che sconta lôeffetto della svalutazione effettuata a fine anno 
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di Tiscali Italia Spa per 79 milioni di Euro sulla base del test di impairment meglio illustrato nella nota 
integrativa e che ha comportato che al 31 dicembre 2017 Tiscali ricadesse, come lo scorso anno, nella 
fattispecie prevista dallôart 2446 del Codice civile. Il differenziale tra la capitalizzazione di borsa 
(+141,8 milioni di Euro) e il valore del patrimonio netto consolidato (-128 milioni di Euro), pari a 269,8 
milioni di Euro, è rappresentativo delle prospettive di redditività futura del Gruppo peraltro rafforzate 
dal recente esito della consultazione di AGCOM che, dando parere favorevole allôallungamento delle 
licenze al 2023 - nel contesto della confermata strategicità della banda in cui opera in Gruppo rispetto 
a quella contigua in cui si svilupperà la tecnologia 5G - ha significativamente valorizzato le licenze che 
il Gruppo Tiscali detiene e che sono iscritte nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2017 a valori 
storici, al netto degli ammortamenti cumulati, per 27,6 milioni di Euro. 

4.5 Fatti di rilievo nel corso dellôesercizio  

25 gennaio 2017 - Firmato accordo di partnership con Open Fiber per la realizzazione e 
commercializzazione della rete di telecomunicazioni a banda ultra larga sul territorio italiano 

In data 25 gennaio 2017 ï Tiscali e Open Fiber, compartecipata da Enel e Cassa Depositi e Prestiti, 
hanno firmato un accordo che si integra strategicamente, e in maniera complementare, al roll out da 
parte di Tiscali della rete di Accesso LTE Fixed Wireless ultra Broadband di ultima generazione che si 
svilupper¨ con particolare focalizzazione nelle aree di esteso digital divide. Lôaccordo, operativo per 10 
città (Perugia, Cagliari, Bari, Catania, Firenze, Genova, Napoli, Padova, Palermo e Venezia) prevede 
considerevoli obiettivi di clienti Tiscali sulla Fibra Open Fiber (ñFibra OFò) entro la primavera 2019. La 
migrazione avverrà in parallelo al piano di roll-out della rete in fibra ottica di Open Fiber. Il programma 
di lavoro di Open Fiber prevede la cablatura dellô80% almeno delle unità immobiliari, con le 
tempistiche indicate nel piano di roll-out.  
Tale accordo è importante per il raggiungimento degli obiettivi di acquisizione clienti con offerte Tiscali 
in Fibra Ottica previsti nel Piano Industriale 2017 ï 2021 e riconfermati nellôaggiornamento del piano di 
cui più dettagliatamente di tratterà nel successivo Paragrafo 4.8, su cui alla data di dicembre 2017 
Tiscali è sostanzialmente in linea in termini di acquisizione. 
 
Si evidenzia che il contratto concluso con Open Fiber presenta alcune clausole cosidette ñtake or payò 
che prevedono lôobbligo di acquisto di alcuni quantitativi minimi per periodo attualmente in 
rinegoziazione a causa di alcuni ritardi imputabili alla controparte nella messa a disposizione del 
servizio. Nelle more delle suddette negoziazioni, e sulla base di accordi integrativi siglati dalle parti,  
non sono previsti costi non riflessi in bilancio derivanti dallôapplicazione delle regole contrattuali. 
  

25 gennaio 2017 ï Nomina rappresentate comune da parte dellôAssemblea degli Obbligazionisti 

In data 24 gennaio 2017, lôAssemblea dei portatori delle obbligazioni costituenti il prestito denominato 
"Tiscali conv 2016-2020ò (Codice ISIN: IT 0005214827) ha nominato rappresentate comune per il 
triennio 2017 - 2019 lôobbligazionista Rigensis Bank AS in persona della dott.ssa Natalja 
Jevdokimova, pronunciandosi anche in merito al relativo compenso. Si ricorda che nel mese di 
dicembre il prestito obbligazionario è stato convertito 
 

1 febbraio 2017 - Sospensione del Contratto di Solidarietà 

In data 1 febbraio 2017 ï Tiscali ha sospeso il contratto di solidarietà essendosi realizzate le 
operazioni straordinarie effettuate nel corso del 2016 e primi mesi del 2017. Inoltre sono stati realizzati 
due programmi di esodo volontario incentivato che si sono conclusi nel mese di marzo 2017 e nel 
mese di giugno 2017 con impatti che erano stati già riflessi nel fondo di ristrutturazione aziendale in 
essere al 31 dicembre 2016 e con effetti attesi sul costo del lavoro considerati nello sviluppo del Piano 
2017-2021 e del suo aggiornamento di cui si riferirà al Paragrafo 4.8. 
 

3 febbraio 2017 - Sottoscrizione atto notarile per lôaffitto del ramo di azienda IT 
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In data 3 febbraio 2017 è stato firmato tra il gruppo Engineering e Tiscali il contratto definitivo per la 
gestione in ñfull outsourcingò dei servizi di Information Technology di Tiscali. 
Gli impatti positivi di riduzione dei costi derivanti da tale contratto di outsorcing sono stati già 
considerati nello sviluppo del Piano Industriale Piano 2017-2021 e del suo aggiornamento di cui si 
riferirà al Paragrafo 4.8. 
 

10 febbraio 2017 - Firmato atto notarile per la cessione del Ramo dôAzienda Tiscali Business a 
Fastweb 

In data 10 febbraio 2017 ï Tiscali e Fastweb hanno firmato lôatto notarile relativo alla cessione del 
Ramo dôAzienda Tiscali Business. 
Il valore economico complessivo dellôOperazione ¯ pari a 45 milioni di euro, di cui 25 milioni di euro 
per cassa e 20 milioni di euro tramite Service Voucher. In conformità a quanto previsto dallôAccordo di 
Cessione, alla Data del Closing Fastweb aveva riconosciuto a Tiscali Italia il Prezzo Provvisorio, 
complessivamente pari a 12,5 milioni di Euro (di cui 5 milioni di Euro per cassa e 7,5 milioni di Euro in 
servizi di connettività).  
Il riconoscimento dei restanti 32,5 milioni di Euro era subordinato allôesito del contenzioso tra Consip 
Spa e TIM relativo alla Gara Consip pendente dinanzi il Consiglio di Stato, contenzioso che si è risolto 
con sentenza di rigetto del ricorso stesso, emessa in data 24 marzo 2017. Per effetto di tale 
accadimento è stato confermato il prezzo definitivo della cessione del ramo in Euro 45 milioni con la 
realizzazione di una plusvalenza di Euro 43,8 milioni rilevata nel conto economico alla voce ñRisultato 
delle attivit¨ cedute/destinate alla cessioneò in applicazione del principio contabile internazionale IFRS 
5 in quanto afferente la cessione di un segmento di business ai sensi dellôIFRS 8. Il conto economico 
dellôesercizio 2016 è stato conseguentemente riesposto in applicazione dellôIFRS 5 per fini di 
comparativit¨. Nel mese di gennaio 2017, e fino al 10 febbraio, data della cessione, il ramo dôazienda 
Fastweb aveva contribuito ai ricavi e al margine operativo del Gruppo rispettivamente per Euro 0,9 
milioni ed Euro 0,3 milioni. 
 

24 febbraio 2017 - Cooptazione nuovi Amministratori e approvazione Documento Informativo relativo 
alla cessione del Ramo dôAzienda Tiscali Business a Fastweb 

In data 24 febbraio 2017 ï il Consiglio di Amministrazione ha preso atto delle dimissioni di Konstantin 
Yanakov (ICT - Investment Construction Technology Group Ltd) e di Nikolay Katorzhnov (Otkritie 
Capital International Limited) dalla carica di consigliere e ha cooptato, previo parere favorevole del 
Collegio Sindacale e del Comitato per le Nomine e Remunerazioni, Dmitry Gavrilin, Managing Director 
di ICT - Investment Construction Technology Group Ltd e Sergey Sukhanov, Executive Director di 
Otkritie Capital International Limited.  
Il Consiglio di Amministrazione ha anche approvato il Documento Informativo relativo alla cessione del 
ramo dôazienda Tiscali Business a favore di Fastweb Spa, redatto ai sensi dellôart. 71, comma 1, del 
Regolamento Emittenti.  
Lôassemblea degli azionisti, tenutasi il 30 maggio 2017, ha confermato la nomina dei due consiglieri 
sopracitati. 
 

9 marzo 2017 - Tiscali presenta il nuovo brand e la nuova ñmissionò 

Tiscali ha presentato al mercato la sua nuova immagine e la sua Mission: portare la banda ultralarga 
ovunque, sia in fibra che con la rete proprietaria wireless su tecnologia LTE (WFTTH Wireless Fiber 
To The Home) utilizzando le frequenze 3.5GHz, per raggiungere rapidamente anche i luoghi 
difficilmente raggiungibili via cavo. Per raggiungere questo obiettivo, Tiscali mette in campo 
investimenti di rete, in innovazione ed anche il ritorno alla comunicazione pubblicitaria a partire dal 
rilancio del suo brand con un nuovo logo. 
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19 maggio 2017- Liquidazione controllata Tiscali Poland 

In data 19 maggio 2017 è stata liquidata Tiscali Poland, società non operativa controllata da Tiscali 
senza impatti significativi sul Conto Economico. 

 

27 giugno 2017- Proposta aumento di capitale sociale a pagamento riservato a OCIL Ltd e 
Powerboom Investment Ltd 

Il Consiglio di Amministrazione di Tiscali, ha approvato la proposta di aumento del capitale sociale, a 
pagamento, in una o più volte, in via scindibile, entro il 31 dicembre 2017, con esclusione del diritto di 
opzione ai sensi dellôart. 2441, comma 4, cod. civ., da riservarsi a Otkritie Capital International Limited 
e Powerboom Investment Limited (società interamente controllata da ICT - Investment Construction 
Technology Group Ltd), per un valore complessivo massimo di Euro 13.000.000,00 da liberarsi in una 
o più volte, mediante emissione, anche in più tranche, di massime n. 314.000.000 di azioni ordinarie 
aventi le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione e prive di valore nominale.  
 

26 luglio 2017 - Tiscali e Sky Italia annunciano una partnership digitale 

In data 26 luglio 2017 è stata annunciata la partnership tra Tiscali e Sky Italia, insieme per 
massimizzare le opportunità commerciali del mercato online e consolidare le rispettive audience 
digitali grazie a nuove sinergie editoriali. Il Gruppo Tiscali ha scelto di affidare, in modo esclusivo, la 
raccolta pubblicitaria online a Sky Italia che, a partire da agosto, curerà la vendita di advertising sul 
portale Tiscali.it e sui siti che la concessionaria del Gruppo Tiscali Veesible ha in portfolio e che 
continuerà a sviluppare, consolidando il suo ruolo di aggregatore di editori di qualit¨. Lôaccordo dar¨ 
inoltre vita a nuove sinergie editoriali. Tiscali.it, oggi ottavo sito di news in Italia, arricchirà la proposta 
di contenuti della propria piattaforma grazie allôinserimento di una selezione di video Sky che tocca 
varie aree tematiche, dallôinformazione di SkyTG24 alle news sportive di Sky Sport, fino al grande 
intrattenimento con contributi di Sky Atlantic, Sky Uno e Sky Cinema. 
 

7 agosto 2017 ï Completato aumento di capitale con lôavvenuta sottoscrizione ed emissione delle 
relative azioni 

Lôoperazione di aumento di capitale descritta al punto precedente si è conclusa il 7 agosto 2017 con 
lôemissione di 314.000.000 di azioni sottoscritte pariteticamente da Otkritie Capital International 
Limited e da ICT - Investment Construction Technology Group Ltd che hanno versato contestualmente 
Euro 5.903.200, ciascuna. 

Il prezzo di sottoscrizione delle nuove Azioni, pari a  Euro 0.0354, è stato determinato sulla base della 

media ponderata di prezzi ufficiali rilevati in un arco temporale pari ai 10 giorni di borsa aperta 
antecedenti alla data del Consiglio di Amministrazione che ha fissato il suddetto prezzo, al netto 
dellôapplicazione di uno sconto del 10%.  

Dal punto di vista economico-finanziario e patrimoniale, lôoperazione ha avuto gli effetti tipici di un 
aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione, rafforzando ulteriormente la struttura 
patrimoniale attraverso la riduzione dellôindebitamento complessivo e garantendo la stabilit¨ 
dellôazionariato e il rinnovato e rafforzato coinvolgimento dello stesso, senza comportare una 
diluizione degli attuali azionisti maggiore del 9,99%.  
 
Detto aumento di capitale è stato eseguito senza la preventiva pubblicazione di un prospetto 
informativo di offerta e quotazione, in virtù delle esenzioni previste dagli articoli 34 ter, c. 1, lett. a) e b) 
e 57, c. 1, lett. a) del Regolamento Emittenti. 
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18 settembre 2017 ï Completata procedura di fusione per incorporazione delle controllate tedesche in 
Tiscali Financial Services SA 

Il 18 settembre 2017 è stata completa la procedura di fusione delle seguenti controllate tedesche in 
Tiscali Financial Services SA, con decorrenza dal 1 gennaio 2017: 
o Tiscali Deutschland Gmbh; 
o Tiscali Business Gmbh; 
o Tiscali Verwaltung Gmbh; 
o Tiscali Gmbh. 
 
Lôoperazione ¯ stata realizzata al fine di razionalizzare e snellire la struttura del Gruppo, tramite 
operazioni di fusione e liquidazione delle societ¨ estere ñdormantò (non operative e prive di assets), 
come previsto nel Piano 2017-2021 e nel suo aggiornamento di cui si riferirà al Paragrafo 4.8. 
 

13 novembre 2017 ï il Consiglio di Amministrazione di Tiscali Spa approva la proposta di modifica del 
prestito obbligazionario convertibile e convertendo ñTiscali conv 2016-2020ò. 

Il Consiglio di Amministrazione di Tiscali Spa, riunitosi in data 13 novembre 2017, ha approvato la 
proposta di modifica del prestito obbligazionario convertibile e convertendo ñTiscali conv 2016-2020.  
La modifica al prestito ñTiscali conv 2016-2020ò comporta la riapertura del termine di sottoscrizione 
delle obbligazioni residue non ancora sottoscritte per un importo pari a Euro 1.5 milioni nonché la 
modifica del prezzo di conversione delle obbligazioni in azioni ordinarie. 
Tale proposta ¯ stata sottosposta allôapprovazione dellôassemblea degli Azionisti tenutasi in data 14 
dicembre 2017. 
 

14 dicembre 2017 ï LôAssemblea degli Azionisti di Tiscali Spa approva la proposta di modifica del 
prestito obbligazionario convertibile e convertendo ñTiscali conv 2016-2020ò. 

LôAssemblea degli Obbligazionisti e lôAssemblea Straordinaria dei Soci riunitesi in data 14 dicembre 
2017 ha approvato la proposta di modifica del prestito obbligazionario convertibile e convertendo non 
garantito ñTiscali Conv 2016-2020. In particolare sono stati modificati:  

¶ lôestensione del Periodo di Sottoscrizione dellôimporto residuo delle obbligazioni non sottoscritte pari 
a Euro 1,5 milioni, dal 31 gennaio 2017 al 31 gennaio 2018;  

¶ il Prezzo di Conversione da Euro 0,06 a un prezzo per azione pari alla media ponderata del prezzo 
di mercato registrato negli ultimi due mesi precedenti la data della richiesta di conversione.   

¶ il numero di azioni ordinarie da emettersi per la conversione del prestito obbligazionario, deliberato 
fino ad un totale un massimo di n. 530.000.000 azioni.  

In data 14 dicembre 2017 Otkritie Capital International Limited, già sottoscrittore di Euro 8,5 milioni (n. 
17 obbligazioni), ha sottoscritto 3 ulteriori obbligazioni per un importo di Euro 1,5 milioni, pari allôintero 
ammontare residuo del bond. 
Inoltre, sempre in data 14 dicembre 2017, Tiscali ha ricevuto la richiesta di conversione volontaria da 
parte degli obbligazionisti Rigensis Bank AS (ñRigensisò) e Otkritie Capital International Limited, 
rispettivamente per Euro 8,5 milioni (n. 17 obbligazioni) ed Euro 10 milioni (n. 20 obbligazioni).  
Il Consiglio di Amministrazione, inoltre, ha deliberato il valore del prezzo di conversione delle 
obbligazioni in azioni di nuova emissione, pari a Euro 0,0354 pari alla media dei prezzi medi ponderati 
dei precedenti 2 mesi.  
 

15 dicembre 2017 ï Aumento di Capitale ï Avvenuta conversione di n. 37 obbligazioni del Prestito 
obbligazionario convertibile e convertendo ñTiscali conv 2016-2020ò. 

Facendo seguito alla richiesta di conversione ricevuta da Rigensis Bank AS e Otkritie Capital 
International Limited in data 14 dicembre 2017, in data 15 dicembre 2017 è stata realizzata la 
conversione delle obbligazioni di cui al prestito obbligazionario Tiscali Conv 2016 ï 2020, la quale si è 
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completata con lôannullamento delle n. 37 obbligazioni sottoscritte per un valore nominale di Euro 
18.500.000 e lôemissione di 522.598.870 nuove azioni, aventi le medesime caratteristiche di quelle in 
circolazione, a un prezzo per azione di Euro 0,0354 e con incremento del capitale sociale di Euro 
18.500.000.  
Il nuovo capitale sottoscritto e versato, ammonta a 121.507.322,89 Euro. 
Come anticipato, lôoperazione nel suo complesso ha favorito il rafforzamento patrimoniale del Gruppo 
Tiscali, attraverso la riduzione del debito per Euro 18,5 milioni, con conseguente risparmio prospettico 
di interessi per circa 1,2 milioni di Euro annui.  
 

4.6 Analisi della situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo 

4.6.1 Principali rischi e incertezze cui Tiscali Spa e il Gruppo sono esposti   

Rischi relativi alla situazione economica generale  

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo è influenzata dai vari fattori che 
compongono il quadro macro-economico come ad esempio le variazioni del PIL (Prodotto Interno 
Lordo), la fiducia nel sistema economico da parte dei risparmiatori e i trend relativi ai tassi di interesse. 
Il progressivo indebolimento del sistema economico, abbinato a una contrazione del reddito 
disponibile per le famiglie, ha ridimensionato il livello generale dei consumi. 

Le attività, le strategie e le prospettive del Gruppo Tiscali sono influenzate dal contesto 
macroeconomico di riferimento e conseguentemente ne risulta influenzata anche la situazione 
patrimoniale, finanziaria ed economica del Gruppo e i risultati prospettici. 

Rischi connessi allôelevato grado di competitivit¨ dei mercati e allôandamento dei prezzi 

Il Gruppo Tiscali opera nel mercato dei servizi di telecomunicazione, caratterizzato da elevata 
competitività. 

Relativamente ai due principali mercati in cui opera Tiscali, si segnala che, sulla base delle rilevazioni 
AGCOM del giugno 2017, la quota di mercato di Tiscali a fine 2016 nel settore dellôaccesso a Internet 
a banda larga, considerando anche lôapporto dei clienti Broadband Fixed Wireless acquisiti a seguito 
della fusione con Aria, è pari a circa il 3,2% mentre nel settore degli operatori mobili virtuali (MVNO) la 
quota di mercato di Tiscali non risulta significativa. 

I principali concorrenti di Tiscali (Telecom Italia, Vodafone, Wind-H3G) sono Internet Service Provider 
posseduti o controllati da operatori di telecomunicazioni nazionali che detenevano il monopolio dei 
servizi di telecomunicazione prima della liberalizzazione del settore (c.d. Incumbent). Tali concorrenti 
dispongono di una forte riconoscibilità del marchio nei paesi di appartenenza, di una consolidata base 
di clientela e di elevate risorse finanziarie che permettono di effettuare ingenti investimenti in 
particolare nel settore della ricerca volta allo sviluppo delle tecnologie e dei servizi. 

Tiscali compete, oltre che con operatori di telecomunicazioni, i quali potrebbero utilizzare nuove 
tecnologie di accesso, anche con fornitori di altri servizi, quali ad esempio, la televisione satellitare, la 
televisione digitale terrestre e la telefonia mobile. Tali soggetti (per esempio SKY e Mediaset 
Premium), anche in virtù della convergenza fra le varie tecnologie e fra i mercati delle 
telecomunicazioni e dellôintrattenimento, potrebbero estendere la propria offerta anche a servizi 
Internet e voce, con conseguente possibile incremento della concentrazione del mercato rilevante e 
del livello di competitività. 

Al fine di competere con i concorrenti sopracitati, la strategia di Tiscali è stata quella di fornire servizi 
di accesso Internet di qualità e a prezzi concorrenziali, focalizzando lo sforzo commerciale sulle 
soluzioni UltraBroadBand ad altissima capacità  (Fibra e LTE).  
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In particolare la Società sta proseguendo la diffusione della nuova offerta LTE UltraBroadband Fixed 
Wireless a marchio Tiscali nelle aree ñDigital Divide Estesoò, grazie alla installazione delle antenne 
LTE iniziata nel 2016 e continuata anche nel corso del 2017, e ha lanciato, in particolare nelle aree 
urbane, le offerte in Fibra ad altissima capacità, a completamento dellôofferta LTE Fixed Wireless.  

Lôeventuale incapacit¨ del Gruppo di competere con successo nei settori nei quali opera rispetto ai 
propri concorrenti attuali o futuri potrebbe incidere negativamente sulla posizione di mercato con 
conseguenti perdita di clienti ed effetti negativi sullôattivit¨, sulla situazione economica, patrimoniale e 
finanziaria della Società e delle società del Gruppo e sui dati prospettici considerati nel breve termine 
per valutare la ricorrenza del presupposto della continuità aziendale e nel breve e lungo termine per 
valutare la recuperabilità delle concessioni e del valore degli investimenti nelle partecipazioni tramite il 
test di impairment. Il positivo esito della consultazione AGCOM in materia di allungamento delle 
licenze Tiscali al 2029 nel contesto della valorizzazione della banda in cui opera il Gruppo rispetto a 
quella limitrofa in cui si svilupperà il mercato 5G costituisce una mitigazione del rischio in analisi. 

Rischi relativi a eventuali interruzioni di sistema, ritardi o violazioni nei sistemi di sicurezza 

Lôabilit¨ del Gruppo Tiscali di attrarre e mantenere clienti continuer¨ a dipendere in misura significativa 
dallôoperativit¨ della propria rete e dei propri sistemi informativi e, in particolare, dalla continuità e 
sicurezza della stessa nonché dei propri server, hardware e software. 
 
Lôeventuale mancanza di energia elettrica ovvero eventuali interruzioni nelle telecomunicazioni, 
violazioni nel sistema di sicurezza e altri simili imprevedibili eventi negativi (quali anche la distruzione 
completa del datacenter) potrebbero causare interruzioni o ritardi nellôerogazione dei servizi, con 
conseguenti effetti negativi sullôattivit¨ e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del 
Gruppo e sui dati prospettici. 
 
Il Gruppo, operando in un mercato altamente complesso da punto di vista tecnologico, è esposto ad 
un elevato rischio insito nei sistemi IT e ICT. Nellôambito della gestione dei rischi legati al 
danneggiamento e malfunzionamento di tali sistemi, sui quali si basa la gestione del business, il 
Gruppo investe adeguate risorse volte al presidio di tutti gli strumenti e i processi informatici. I sistemi 
core business sono tutti altamente affidabili, il datacenter, presente nella sede di Cagliari, è munito di 
sistemi di sicurezza quali antincendio e antiallagamento.  

Cyber Risk 

Le infrastrutture IT aziendali sono mantenute costantemente aggiornate in base alle necessità che 
emergono dalla veloce evoluzione tecnologica e lôesigenza di proporre nuovi prodotti sul mercato.  
Considerato che il buon funzionamento dellôIT rappresenta una criticit¨ per la continuit¨ del business, 
sono state predisposte soluzioni tecniche e procedurali per la protezione del datacenter. 
La protezione logica è affidata ad apparati specializzati nella protezione da intrusione e denial of 
service e al supporto di primarie aziende leader di mercato coordinate da un team on-site di 
professionisti della sicurezza.  
Le metodologie operative sono invece definite da procedure formali derivanti dallôimplementazione del 
sistema di management ISO-27001. La Societ¨ ¯ sottoposta ad audit annuale da parte dellôEnte 
certificatore. La certificazione viene rinnovata con periodicità triennale, insieme al relativo piano di 
Business Continuity. La prossima scadenza della certificazione è settembre 2020. 
La Società collabora costantemente sul tema con svariate istituzioni quali il Computer Emergency 
Response Team (CERT) Nazionale, operante presso il Ministero dello Sviluppo Economico, anche 
effettuando attività di rilevamento e contrasto delle minacce informatiche.  
 
Alla data della presente Relazione Finanziaria Annuale, non sono state registrate violazioni dei sistemi 
informativi di Tiscali da parte di terzi. 
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Sebbene il Gruppo Tiscali abbia adottato rigidi protocolli a tutela dei dati acquisiti nel corso della 
propria operatività e operi nello stretto rispetto della normativa vigente in materia di protezione di dati e 
privacy, non può essere escluso che intrusioni nei propri sistemi possano verificarsi in futuro, con 
conseguente impatto negativo sui risultati economici, finanziari e patrimoniali sul Gruppo Tiscali. 

Si segnala infine che le società del Gruppo hanno in essere specifiche polizze assicurative a copertura 
dei danni che le proprie infrastrutture potrebbero subire in conseguenza dei predetti eventi. Ciò 
nonostante, nel caso in cui si dovessero verificare eventi dannosi non coperti dalle polizze assicurative 
o, seppur coperti, tali eventi causassero danni eccedenti i massimali assicurati, ovvero a causa di 
violazioni dei propri sistemi, il danno reputazionale subito dovesse comportare perdita di clientela, tali 
circostanze potrebbero determinare un impatto significativamente negativo sullôattivit¨ e sulla 
situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo e sui dati prospettici. 

Rischi connessi allôevoluzione della tecnologia e allôofferta commerciale 

Il settore nel quale opera il Gruppo Tiscali è caratterizzato da profondi e repentini cambiamenti 
tecnologici, da unôelevata concorrenza nonché da una rapida obsolescenza di prodotti e servizi. Il 
successo del Gruppo in futuro dipenderà anche dalla capacità di prevedere tali cambiamenti 
tecnologici e dalla capacità di adeguarvisi tempestivamente attraverso lo sviluppo di prodotti e servizi 
idonei a soddisfare le esigenze della clientela.  

Va detto che in particolare sulle offerte Broadband LTE Tiscali può contare sul fatto di: 

¶ godere di una maggiore flessibilit¨ nellôutilizzo della leva prezzo grazie alla fornitura del 
servizio su rete di accesso wireless proprietaria che consente di non pagare nessun costo 
di affitto del rame ñultimo miglioò a TIM; 

¶ poter contare su una tecnologia LTE ñfutureproofò grazie allôaccordo strategico con Huawei, 
leader mondiale nella produzione di apparati LTE su frequenza 3.5GHz, che consente a 
Tiscali di avere accesso alle tecnologie di ultima generazione.  Tale frequenza ha un valore 
strategico molto significativo, in quanto, come emerso anche nellôultimo Mobile World 
Congress tenutosi a Barcellona nel febbraio 2018, sarà tra le prime a essere utilizzata per 
lo sviluppo dei futuri servizi 5G UltraBroadband Mobile Data.  

Lôeventuale incapacit¨ di adeguarsi alle nuove tecnologie e quindi ai mutamenti nelle esigenze della 
clientela potrebbe comportare effetti negativi sullôattivit¨ e sulla situazione economica, patrimoniale e 
finanziaria delle società del Gruppo. Il positivo esito della consultazione AGCOM in materia di 
allungamento delle licenze Tiscali al 2029 nel contesto della valorizzazione della banda in cui opera il 
Gruppo rispetto a quella limitrofa in cui si svilupperà il mercato 5G costituisce una mitigazione del 
rischio in analisi valorizzando la tecnologia LTE come ponte verso quella 5G. 

Rischi connessi allôevoluzione normativa del settore in cui opera il Gruppo 

Come anticipato nel precedente paragrafo ñ4.3 Quadro regolamentareò, il settore delle 
telecomunicazioni nel quale opera il Gruppo è un settore altamente regolamentato e disciplinato da 
una normativa legislativa e regolamentare estesa, stringente e articolata, soprattutto per quel che 
attiene alla concessione delle licenze, concorrenza, attribuzione delle frequenze, fissazione delle 
tariffe, accordi di interconnessione e linee in affitto. Modifiche legislative, regolamentari o di natura 
politica che interessino le attivit¨ del Gruppo, nonch® provvedimenti sanzionatori emessi dallôAGCOM 
potrebbero avere effetti negativi sullôattivit¨ e sulla reputazione e, di conseguenza, sulla situazione 
economica, patrimoniale e finanziaria dellôEmittente e delle societ¨ del Gruppo. 
 
In particolare, tali modifiche potrebbero comportare lôintroduzione di maggiori oneri, sia in termini di 
esborsi diretti sia in termini di costi addizionali di adeguamento, nonché nuovi profili di responsabilità e 
barriere normative alla fornitura dei servizi. Eventuali mutamenti del quadro normativo, nonché 
lôadozione di provvedimenti da parte dellôAGCOM, potrebbero inoltre rendere pi½ difficile al Gruppo 
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ottenere servizi da altri operatori a tariffe competitive o potrebbero limitare lôaccesso a sistemi e servizi 
necessari allo svolgimento dellôattivit¨ del Gruppo. 
 

Inoltre, considerata la dipendenza delle società del Gruppo da servizi di altri operatori, il Gruppo 
potrebbe non essere in grado di recepire e/o adeguarsi tempestivamente a eventuali disposizioni 
modificative dellôattuale regime normativo e/o regolamentare vigente, con conseguenti effetti negativi 
sullôattivit¨ e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria delle societ¨ del Gruppo e sui dati 
prospettici. Pur nella situazione di incertezza indicata, al momento il Gruppo ha riflesso nei propri dati 
prospettici gli impatti delle evoluzioni normative ad oggi prevedibili. 

Rischi connessi allôelevato indebitamento finanziario del Gruppo 

Lôevolversi della situazione finanziaria del Gruppo dipende da diversi fattori, in particolare, il 
raggiungimento degli obiettivi previsti nel piano industriale, lôandamento delle condizioni generali 
dellôeconomia, dei mercati finanziari e del settore in cui il Gruppo opera. 

Le azioni intraprese dal Gruppo nellôesercizio 2016 (sottoscrizione nuovo accordo rifinanziamento del 
debito senior con Intesa San Paolo e BPM e sottoscrizione del prestito obbligazionario convertibile da 
parte di Rigensis Bank e Otkritie Capital International Limited) hanno determinato un miglioramento 
nella struttura dellôindebitamento finanziario a lungo termine, e una riduzione del costo complessivo. 

Il Piano Industriale, infatti, includeva la previsione di alcuni accadimenti che, pur nellôincertezza del 
processo di negoziazione con gli istituti finanziatori, consentivano di ritenere esistente lôequilibrio 
finanziario dellôarco dei dodici mesi successivi alla approvazione del Bilancio 2016, confermando la 
ricorrenza del presupposto della continuità aziendale. 

Nel corso dellôesercizio 2017 la Società, ha realizzato le seguenti ulteriori azioni finalizzate al 
miglioramento della struttura finanziaria del Gruppo, al fine di consentire lôottenimento di una struttura 
finanziaria coerente con i flussi di cassa attesi e idonei a supportare gli obiettivi di sviluppo previsti nel 
Piano Industriale: 

¶ incasso, il 31 marzo 2017, del corrispettivo per la cessione del ramo dôazienda Business a 
Fastweb, pari a 20 milioni di Euro, a seguito del perfezionamento della cessione, avvenuto in 
data 10 febbraio 2017.  

¶ aumento di capitale a pagamento riservato a Otkritie Capital International Ltd e Powerboom 
Investment Limited (controllata da ICT - Investment Construction Technology Group Ltd), per 
un valore massimo di 13 milioni di Euro. Lôoperazione, deliberata dal Consiglio di 
Amministrazione di Tiscali Spa in data 27 giugno 2017, si è conclusa il 7 agosto 2017 con 
lôemissione di 314.000.000 di azioni sottoscritte pariteticamente da Otkritie Capital 
International Ltd e da Powerboom Investment Limited che hanno versato contestualmente 
Euro 5.903.200 ciascuna, con un versamento complessivo derivante dallôoperazione pari a 
Euro 11.806.400;  

¶ prosecuzione delle negoziazioni in corso con Intesa San Paolo e BancoBPM (già BPM), a cui 
è stata richiesta una moratoria sui pagamenti dovuti da Tiscali Italia ai sensi del First Facility 
Agreement e del Second Facility Agreement, a decorrere dai pagamenti dovuti al 30 
settembre 2017 e fino al 30 settembre 2019 (escluso); 

¶ prosecuzione delle negoziazioni con Mediocredito Italiano e Unicredit Leasing (ñPool 
Leasingò), per ridefinire il piano di ammortamento complessivo del debito per leasing relativo 
allôimmobile di Sa Illetta, prevedendo, tra lôaltro, una moratoria nei pagamenti dovuti fino al 30 
settembre 2019 (escluso). 

¶ Conversione del Prestito Obbligazionario convertibile e convertendo ñTiscali conv 2016-2020ò, 
avvenuta in data 14 dicembre 2017. Lôoperazione si ¯ realizzata tramite lôannullamento delle 
n. 37 obbligazioni sottoscritte per un valore nominale di Euro 18.500.000 e lôemissione di 
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522.598.870 nuove azioni, aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, a un 
prezzo per azione di Euro 0.0354 e con incremento del capitale sociale di Euro 18.500.000. 

Lôandamento dellôesercizio 2017, allineato alle previsioni del Piano Industriale 2017-2021, il suo 
aggiornamento di cui si riferirà al Paragrafo 4.8, il rispetto dei piani di dilazione concordati con i 
fornitori e la definizione di nuovi piani di dilazione coerenti con la capacità di generazione di cassa 
riflessa nellôaggiornamento del Piano Industriale 2017-2021., oltre alla conferma del supporto del ceto 
bancario e ai sviluppi positivi delle operazioni di realizzate nel corso del 2017, confortano il 
management nel ritenere lôesistenza dellôequilibrio finanziario nellôorizzonte temporale dei dodici mesi 
successivi alla approvazione della presente Relazione Finanziaria Annuale Consolidata, come meglio 
sviluppato nel successivo Paragrafo 4.8. 

Rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di cambio e di interesse 

 
Il Gruppo Tiscali, opera essenzialmente in Italia. Alcune forniture, seppure per importi non rilevanti, 
potrebbero essere denominate in valute estere; pertanto, il rischio di fluttuazione dei tassi di cambio a 
cui è esposto il Gruppo è minimo.  

In relazione allôesposizione ai rischi connessi alle fluttuazioni dei tassi di interesse, in ragione della 
modalità prevalente di finanziamento del Gruppo (indebitamento finanziario ai sensi degli Accordi di 
Ristrutturazione a tasso fisso) il management ritiene non significativo il rischio di oscillazione tassi di 
interesse. 

Rischi connessi ai rapporti con i dipendenti ed i fornitori 

I dipendenti del Gruppo sono protetti da varie leggi e/o contratti collettivi di lavoro che garantiscono 
loro, tramite rappresentanze locali e nazionali, il diritto di essere consultati riguardo a specifiche 
questioni, ivi inclusi il ridimensionamento o la chiusura di reparti e la riduzione dellôorganico. Tali leggi 
e/o contratti collettivi di lavoro applicabili al Gruppo e ai suoi fornitori potrebbero influire sulla sua 
flessibilità nel ridefinire e/o riposizionare strategicamente le proprie attività. La capacità di Tiscali e dei 
propri fornitori di operare eventuali riduzioni di personale o altre misure di interruzione, anche 
temporanea, del rapporto di lavoro è condizionata da autorizzazioni governative e dal consenso dei 
sindacati. Le proteste sindacali da parte dei lavoratori dipendenti potrebbero influenzare 
negativamente le attivit¨ dellôazienda. 

Il Gruppo, nel corso del 2017, in linea con quanto previsto nel Piano Industriale 2017-2021, ha 
finalizzato due piani di esodo incentivato, a cui hanno aderito complessivamente 61 risorse. Gli oneri 
complessivi connessi a tali piani, oltre ad altri oneri di ristrutturazione attinenti al personale, sono stati 
pari a Euro 4,1 milioni integralmente accantonati al 31 dicembre 2017. 

Lôattivit¨ del Gruppo Tiscali dipende inoltre dai contratti in essere con i propri fornitori strategici, in 
particolare TIM, aventi per oggetto sia lôutilizzo delle infrastrutture di rete, sia lôinterconnessione.  

In particolare, sono in essere contratti con TIM aventi per oggetto la fornitura dei servizi di 
interconnessione diretta, interconnessione reverse, co-locazione, accesso disaggregato, ADSL 
Bitstream flat ad accesso singolo, shared access e servizi radiomobili. 

Nellôipotesi in cui: (i) tali contratti non venissero rinnovati alla scadenza o fossero rinnovati a termini e 
condizioni meno favorevoli rispetto a quelli attualmente in essere; oppure (ii) il Gruppo non riuscisse a 
concludere con TIM i nuovi contratti necessari per lo sviluppo del proprio business; oppure (iii) nei casi 
di cui ai precedenti punti, Tiscali non riuscisse a concludere accordi equivalenti con operatori terzi; 
oppure (iv) si verificasse un grave inadempimento contrattuale da parte della Società o di TIM, tali 
circostanze potrebbero avere effetti negativi sullôattivit¨ e sulla situazione economica, patrimoniale e 
finanziaria della Società e delle società del Gruppo, con conseguente impatto sulla possibilità di 
continuare a svolgere la propria attività operativa in condizioni di continuità aziendale.  
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Le condizioni e i termini di tali contratti con TIM sono di natura regolamentare e allo stato non esistono 
elementi che possano far ipotizzare un mancato rinnovo alla scadenza.  

Si evidenzia che sono stati finalizzati nel corso di primi mesi del 2017 degli accordi di pagamento 
dilazionato del debito verso alcuni principali fornitori del Gruppo, quali TIM e British Telecom, e che, 
con riferimento allo sviluppo degli investimenti, è in corso di negoziazione il rinnovo del contratto con 
Huawei che consente di beneficiare, data la strategicità di Tiscali per il citato fornitore, di condizioni di 
dilazione di pagamento già a oggi applicate che risultano in linea con le prassi di settore e coerenti 
con la capacità di generazione di cassa riflessa nel Piano Industriale.  

Riguardo ai debiti commerciali del Gruppo, si evidenzia che alla data del 31 dicembre 2017, i debiti 
commerciali netti scaduti (al netto dei piani di pagamento concordati con i fornitori, delle partite attive e 
in contestazione verso gli stessi fornitori) ammontano a 46,2 milioni di Euro.  

Peraltro, non si segnalano sospensioni dei rapporti di fornitura tali da pregiudicare l'ordinario 
svolgimento dell'attività aziendale. Alla data del 31 dicembre 2017 sono stati ricevuti solleciti di 
pagamento nellôambito dellôordinaria gestione amministrativa. A tale data, le principali ingiunzioni di 
pagamento ricevute dalla Società e non pagate in quanto in stato di trattativa o di opposizione 
ammontano a 9,1 milioni di Euro, mentre le ingiunzioni complessivamente ricevute ammontano a 12,8 
milioni di Euro. 

Rischi connessi alla dipendenza da licenze, da autorizzazioni e dallôesercizio di diritti reali  

Il Gruppo Tiscali conduce la propria attività sulla base di licenze e autorizzazioni ï soggette a rinnovo 
periodico, modifica, sospensione o revoca da parte delle autorità competenti ï e usufruisce di servitù 
di passaggio, diritti di uso oltre che di autorizzazioni amministrative per la costruzione e il 
mantenimento della rete di telecomunicazioni. Al fine di poter condurre la propria attività, il Gruppo 
Tiscali deve conservare e mantenere le licenze e le autorizzazioni, i diritti di passaggio e uso nonché 
le altre autorizzazioni amministrative.  

Le licenze di maggior rilevanza, in mancanza delle quali il Gruppo non potrebbe essere in grado di 
esercitare la propria attività o parte di essa, con le conseguenti ripercussioni sulla continuità aziendale, 
sono le seguenti:  

¶ autorizzazione generale per la fornitura del servizio ñtrasmissione datiò: in caso di perdita di tale 
autorizzazione ï a sua volta avente scadenza il 10 dicembre 2027 - il Gruppo non sarebbe più in 
grado di fornire i servizi di accesso a Internet; allo stato attuale Tiscali possiede tutti i requisiti 
necessari per il rinnovo di tale autorizzazione alla scadenza, per ottenere il quale sarà tuttavia 
necessario presentare una nuova DIA; 

¶ autorizzazione generale (gi¨ licenza individuale) per la ñfonia vocale accessibile al pubblico su 
territorio nazionaleò, avente scadenza il 22 aprile 2028 : in caso di perdita di tale autorizzazione il 
Gruppo non sarebbe pi½ in grado di fornire i servizi vocali che prevedono lôutilizzo di numerazioni 
geografiche; allo stato attuale Tiscali possiede tutti i requisiti necessari per il rinnovo di tale 
autorizzazione alla scadenza, per ottenere il quale sarà tuttavia necessario presentare una nuova 
DIA;  

¶ autorizzazione generale per le ñreti e servizi di comunicazione elettronicaò, avente scadenza lô11 
gennaio 2032: in caso di perdita di tale autorizzazione il Gruppo non sarebbe più in grado di 
realizzare infrastrutture di rete e quindi fornire servizi di connettività su infrastrutture proprietarie;  

¶ autorizzazione generale per la fornitura del servizio mobile ñfornitore avanzato di servizi ï 
Enhanced Service Providerò: in caso di perdita di tale autorizzazione ï la cui scadenza è prevista 
per il 30 giugno 2028 - il Gruppo non sarebbe più in grado di fornire i servizi (voce e dati) di tipo 
mobile;  

¶ diritto dôuso su tutto il territorio nazionale di 42MHz di spettro su frequenza 3.5GHz rilasciato dal 
Ministero delle Comunicazioni in data 21 maggio 2008 per una durata complessiva di 15 anni 
(quindi fino al 21 maggio 2023), in caso di perdita della quale il Gruppo non sarebbe più in grado 
di fornire i servizi Broadband Fixed Wireless oltre tale scadenza. Tale frequenza ha inoltre un 
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valore strategico molto significativo, in quanto definita a livello internazionale, da tutti gli 
organismi di standardizzazione come banda pioniera per lo sviluppo dei futuri servizi 5G tra i 
quali lôUltra Broadband Mobile Data. . Come precedentemente esposto, nel corso del 2017, è 
stata inoltrata da Tiscali e dagli attuali titolari delle licenze in oggetto, la richiesta al MISE per la 
concessione della proroga fino al 2029. A seguito di una prima valutazione da parte del Ministero, 
¯ stato richiesto, come da prassi, il parere dellôAGCOM. La proposta di Delibera AGCOM 
contenente il parere in merito alla concessione della proroga, è stata sottoposta a consultazione 
pubblica, che si ¯ conclusa il 21 febbraio 2018. Lôapprovazione definitiva della Delibera con 
parere positivo alla concessione della proroga da parte del Consiglio AGCOM è avvenuta in data 
11 aprile con successiva pubblicazione del parere sul sito dellôAutorit¨. Nel caso in cui il MISE, 
 pur avendo ricevuto il parere positivo dell'AGCOM, non dovesse chiudere l'iter di concessione 
della proroga, il Gruppo si troverebbe senza la garanzia di un quadro normativo certo e di lungo 
periodo a tutela del ritorno degli investimenti, possibile solo su un arco temporale di medio-lungo 
periodo, ovvero con la piena valorizzazione della licenza in ottica LTE/5G. Come anticipato, ad 
oggi non si prevede che il MISE non proceda a ratificare lôallungamento delle concessioni 
proposto da AGCOM. 

Rischi connessi al turnover della dirigenza e di altre risorse umane con ruoli chiave 

Il settore in cui opera il Gruppo Tiscali è caratterizzato da una disponibilità limitata di personale 
specializzato. Lôevoluzione tecnologica e lôesigenza di soddisfare una domanda di prodotti e servizi 
sempre più sofisticati richiedono alle aziende operanti in tale settore di dotarsi di risorse con elevata 
specializzazione su tecnologie, applicazioni e soluzioni correlate con un conseguente aumento della 
concorrenza sul mercato del lavoro e dei livelli retributivi. 

Nel caso in cui un numero significativo di professionisti specializzati o interi gruppi di lavoro dedicati a 
specifiche tipologie di prodotto dovessero lasciare il Gruppo e lo stesso non fosse in grado di attrarre 
personale qualificato in sostituzione, la capacit¨ dôinnovazione e le prospettive di crescita del Gruppo 
Tiscali potrebbero risentirne, con possibili effetti negativi sullôattività e sulla situazione economica, 
patrimoniale e finanziaria della Società e delle società del Gruppo e mancato realizzo dei risultati 
previsti nei dati propsettici. 

Rischio relativo alla continuità aziendale 

A tale proposito si rinvia alla nota ñ4.8 Valutazioni in merito alla continuità aziendale ed evoluzione 
prevedibile della gestione ï Fatti e incertezze in merito alla continuità aziendaleò.  

Rischio connesso ai contenziosi e passività potenziali 

A tale proposito si rinvia al paragrafo ñ4.9 Contenziosi, passivit¨ potenziali e impegniò. 

 

4.6.2 Premessa 

 

Il Gruppo offre i propri prodotti a clienti consumer e business sul mercato Italiano, principalmente 
attraverso le seguenti linee di business: 

(i) Accesso Broadband (ULL, Bitstream, Fixed Wireless, Fibra), comprensiva dei servizi VOIP. 

(ii) Servizi di telefonia mobile (c.d. MVNO). 

(iii) òServizi wholesaleò ad altri operatori. 
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(iv) ñServizi alle Impreseò (c.d. B2B), che comprende, tra gli altri, i servizi VPN, Hosting, concessione 
di domini e Leased Lines, che assumono un peso sempre minore a seguito della cessione del 
ramo Business a Fastweb. 

(v) ñMedia e servizi a valore aggiuntoò, che raccoglie servizi media, di advertising e altri. 

Come descritto alla Nota 9 òAttivit¨ cedute e/o destinate alla cessioneò, il Gruppo ha considerato come 
segmenti rilevanti di attività le seguenti linee di business cedute nellôesercizio 2017: 

- ramo dôazienda Tiscali Business, che comprende i clienti del segmento Top client di Tiscali e il 
contratto-quadro per i servizi di connettività (SPC) alla pubblica amministrazione. Lôoperazione 
si è perfezionato in data 10 febbraio 2017; 

- cessione attività inerenti ai progetti Over The Top Streamago e Istella: 

Gli assets della società Streamago sono stati ceduti con effetto dal 1 gennaio 2017. Dopo la cessione 
degli assets, la Società è stata cancellata in data 8 marzo 2017. 

Il ramo di azienda Istella è stato trasferito da Tiscali Italia alla società Istella in data 4 ottobre 2017. In 
data 16 ottobre 2017 la partecipazione nella società Istella, detenuta da Tiscali Italia, è stata ceduta. 

Come prescritto dai Principi Contabili Internazionali (IFRS 5), il Gruppo ha provveduto a riclassificare 
gli elementi economici e patrimoniali nei prospetti di Conto Economico, di Stato Patrimoniale e di 
Rendiconto Finanziario, in quanto tali attività sono segmenti di business ceduti in quanto ñnon coreò.  

Per quanto riguarda il Conto Economico, in particolare, i ricavi e i costi di competenza delle attività in 
oggetto sono stati riclassificati nella linea ñRisultato delle attivit¨ cedute e/o destinate alla cessioneò, 
inclusive della plusvalenza complessivamente realizzata per Euro 43,8 milioni. 

Per quanto riguarda la cessione del ramo dôazienda Tiscali Business (inclusivo del contratto SPC), in 
particolare, i ricavi del ramo sono stati riclassificati in parte dalla linea di business ñServizi alle 
impreseò, per la componente di ricavo afferente i servizi B2B (VN, Hosting, Leased lines) e in parte 
dalla linea di business ñAccessoò, per la componente di ricavo afferente i servizi di access (Adsl, 
VOIP, Voce, e telefonia mobile). 

Analoga riclassifica è stata apportata agli elementi di conto economico 2016, a fini comparativi.  
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4.6.3 Situazione economica del Gruppo 

   

(*) Si segnala che, rispetto alla Relazione Finanziaria Annuale 2016, al Prospetto di Conto Economico sono state 
apportate le seguenti modifiche: 

- eliminazione del livello di ñRisultato operativo lordo (EBITDA) rettificatoò (come descritto nel paragrafo 2 
Indicatori Alternativi di Performance); 

- separazione delle linee Proventi finanziari e Oneri finanziari, in luogo dellôunica linea Proventi / (Oneri) 
finanziari netti. 

I ricavi del Gruppo Tiscali nel corso dellôesercizio 2017 si sono attestati a 207,6 milioni di Euro, in 
aumento del 5,4% rispetto ai 196,9 milioni di Euro registrati nellôesercizio 2016.  

La variazione netta, pari a 10,7 milioni di Euro, è imputabile principalmente ai seguenti fattori: 

¶ Riduzione di circa 3,8 millioni di Euro dei ricavi da Broadband Access, a seguito: 

o della sostanziale stabilizzazione dei ricavi del segmento BroadBand Fisso, che risultano nel 
2017 in leggera riduzione rispetto al dato 2016 (-0,9 milioni di Euro; -0,7%) dopo anni di forti 
riduzioni, attestandosi a 132,9 milioni di Euro. Tale risultato è stato ottenuto grazie alla 
crescita del portafoglio complessivo dei clienti Broadband Fisso (+11 mila unità rispetto al 31 
dicembre 2016) contestualmente a un forte miglioramento del mix verso le soluzioni Fibra a 
maggior valore (oltre 47 mila clienti a dicembre 2017 contro i circa 10mila di fine 2016); 

o del decremento dei ricavi Broadband Fixed Wireless per circa 2,9 milioni di euro, imputabile 
principalmente alla riduzione del numero dei clienti WiMax rispetto al 31 dicembre 2016 
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(riduzione di circa 8,4 mila unità, passando da 75 mila unità al 31 dicembre 2016 a 66,6 mila 
unità al 31 dicembre 2017). Tale riduzione è imputabile alle cessazioni di clienti fixed wireless 
derivanti dallôimpossibilit¨ di completare il processo di migrazione da WiMax verso LTE, oltre 
che alla interruzione, nel secondo semestre 2017, della vendita dei servizi WiMax nelle aree 
dove ancora il servizio LTE non è disponibile, a causa del blocco delle attività e degli 
investimenti previsti per lo sviluppo della rete LTE Fixed Wireless. Il ritardo negli investimenti 
è stato determinato dalle incertezze relative allôottenimento della proroga sulla frequenza 
3.5GHz (come descritto nel Paragrafo 4.8 Valutazioni in merito alla continuità aziendale ed 
evoluzione prevedibile della gestione ï Fatti e incertezze in merito alla continuità aziendale, 
nonché nel precedente Pargaro 4.5.).  Lôincremento del numero di clienti LTE (il cui valore ¯ 
superiore rispetto ai clienti WiMax) rispetto al 31 dicembre 2016 (+ 39,6 mila unità, passando 
da 10 mila unità a 49,6 mila unità), ha compensato solo parzialmente la riduzione dei clienti 
WiMax. 

¶ Forte crescita dei ricavi MVNO (+35,4% rispetto allôanno precedente, passando da 10,7 milioni di 
Euro dellôesercizio 2016 ai 14,4 milioni di Euro dellôesercizio 2017) grazie al deciso ampliamento 
del portafoglio clienti Mobile passato da circa 166 mila di dicembre 2016 ai circa 230,4 mila di 
dicembre 2017. 

¶ I ricavi ñServizi alle imprese e Wholesaleò crescono complessivamente di 7,6 milioni di Euro 
(+40,3%); lôincremento ¯ dovuto principalmente allôattivit¨ di wholesale, che si incrementa di 8 
milioni di Euro, passando da 4,9 milioni di Euro nel dicembre 2016 a 12,9 milioni di Euro nel 
dicembre 2017, per nuovi contratti di compravendita apparati con parti terze. 

¶ I ricavi ñMedia & VASò diminuiscono di 1,1 milioni di Euro, con un decremento del 7,3%. 

¶ I ricavi ñOtherò, pari a 6,8 milioni di Euro crescono di 4,1 milioni di Euro rispetto al dato 
dellôesercizio 2016 (2,7 milioni di Euro) per effetto dei ricavi derivanti dallôaffitto di ramo di azienda 
IT a Engineering, dallôaccordo con Fastweb per la gestione dei clienti B2B fino alla definitiva 
migrazione fisica degli stessi su rete Fastweb e per la crescita dei ricavi relativi agli affitti attivi 
degli spazi della sede di Sa Illetta concessi a terze parti. 

Nellôesercizio 2017 lôaccesso a internet - che include la componente di Accesso Broadband Fisso e 
Fixed Wireless ï rappresenta circa il 70,3% del fatturato (circa 76% nel 2016). 

Gli Altri proventi, ammontanti a Euro 3,7 milioni nel 2017, crescono di 0,4 milioni di Euro rispetto al 
2016. 

I costi per gli acquisti di materiali e servizi pari a 143,6 milioni di Euro sono incrementati di 14,5 milioni 
di Euro rispetto allôesercizio 2016, per effetto degli aumentati volumi di attivit¨, oltre che ai costi 
connessi alle attività IT date in outsourcing a Engineering a partire dal 2017. 

La significativa riduzione di 5,8 milioni di Euro del costo del personale, che si attesta a 29,1 milioni di 
Euro nellôesercizio 2017, è connessa alle azioni di efficientamento realizzate e in particolare per effetto 
dellôoutsourcing delle attivit¨ IT verso Engineering, del contratto di cessione di ramo dôazienda B2B a 
Fastweb e delle attività di esodo incentivato realizzate nel corso degli ultimi 12 mesi che hanno 
determinato una significativa riduzione dellôorganico medio rispetto allôesercizio 2016. 

Gli effetti sopra esposti, e in particolare il positivo impatto della riduzione dei costi del personale, 
determinano la realizzazione di un Risultato operativo lordo (EBITDA) pari a 29,1 milioni di Euro, in 
aumento di 1,9 milioni di Euro rispetto al dato dellôesercizio precedente (27,1 milioni di Euro). Eô da 

rilevare, però, che il totale degli effetti delle poste non ricorrenti1 nellôesercizio 2017 sul risultato 
operativo lordo (EBITDA) è nullo rispetto ad un effetto positivo di 7,4 milioni di Euro nellôesercizio 
2016.  

                                                           
1 Ai sensi della Delibera CONSOB n. 15519 del 27 luglio 2006 
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Gli ammortamenti dellôesercizio 2017 ammontano a 48,1 milioni di Euro in leggero decremento rispetto 

ai 49,5 milioni di Euro contabilizzati nellôesercizio 2016. Tale voce beneficia per circa 1.9 milioni 

dellôaggiornamento della vita utile stimata con riferimento al parco antenne di Aria e della sua 

controllata Media PA Srl (dôora innanzi anche Media PA) rivista in base alle mutate aspettativa di vita 

utile residua di tali attività. 

 
Inoltre, nellôesercizio 2017 sono stati contabilizzati oneri di ristrutturazione per 3,6 milioni di Euro, 
rispetto ai 6 milioni di Euro dellôesercizio 2016. Gli oneri di ristrutturazione 2017 si riferiscono 
principalmente agli oneri di ristrutturazione sostenuti dallôazienda relativamente alla riorganizzazione e 
ridimensionamento dellôorganico, per un importo complessivo pari a 4,1 milioni di euro (incluso i costi 
sostenuti per i piani di incentivo allôesodo occorsi durante il 2017 per 1,8 milioni di Euro). 

Per effetto degli andamenti sopracitati, il Risultato operativo netto (EBIT), al netto di accantonamenti, 
svalutazioni e costi di ristrutturazione, è negativo per 22,6 milioni di Euro, registrando un 
miglioramento di 5,8 milioni di Euro rispetto al risultato dellôesercizio 2016, pari a negativi 28,4 milioni 

di Euro. Il totale degli effetti delle poste non ricorrenti2 nellôesercizio 2017 sul risultato operativo (EBIT) 
è negativo per 4,1 milioni di Euro rispetto a Euro 3,8 milioni positivi dellôesercizio 2016.  

Gli oneri finanziari ammontano a 19,4 milioni di Euro, rispetto ai 13,4 milioni di Euro dellôesercizio 
2016, e includono 6,7 milioni di Euro di oneri finanziari derivanti dalla conversione del prestito 
obbligazionario convertibile realizzatisi in data 14 dicembre 2017 (come descritto al Paragrafo 4.5). 

Il Risultato delle attività continuative, negativo per 42 milioni di Euro, è in peggioramento rispetto al 
dato comparabile dellôesercizio 2016, pari a -37,9 milioni di Euro, principalmente a causa dellôimpatto 
degli oneri finanziari di conversione del prestito obbligazionario, come sopradescritto. Al netto di tale 
impatto il risultato negativo delle attività di funzionamento (continuative) sarebbe stato pari a 35,3 
milioni di euro, in miglioramento rispetto al dato dellôanno precedente. Eô da rilevare che a fronte di tale 
onere il Gruppo ha preservato la continuità aziendale riducendo il debito finanziario correlato al 
prestito obbligazionario in scadenza che avrebbe determinato una tensione finananziaria non 
superabile con le ordinarie prassi di negoziazìone di dilazioni. 

Il Risultato delle attività cedute e/o destinate alla cessione, pari a 42,8 milioni di Euro, comprende la 
plusvalenza di cessione del ramo dôazienda B2B a Fastweb (incluso il contratto relativo alla Gara 
SPC) contabilizzata allôatto del perfezionamento del contratto di cessione, avvenuto in data 10 
febbraio 2017, pari a 43,8 milioni di Euro, oltre al risultato di periodo delle stesse attività destinate alla 
cessione (per maggiori dettagli si rinvia alla Nota 9). 

Il Risultato netto del Gruppo è positivo per 0,8 milioni di Euro (per lôesercizio 2016 il dato era negativo 
per 45 milioni di Euro). Il miglioramento del Risultato netto del Gruppo, rispetto allôesercizio 2016 è 
determinato principalmente dal già citato positivo impatto della plusvalenza di cessione del ramo 
dôazienda B2B a Fastweb per 43,8 milioni di Euro.  

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
2 Ai sensi della Delibera CONSOB n. 15519 del 27 luglio 2006 
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Conto economico gestionale del Gruppo  

  

(*)Si segnala che, rispetto alla Relazione Finanziaria Semestrale 2016, il Prospetto di Conto Economico è stata 
apportata la seguente modifica: 

- eliminazione del livello di ñRisultato operativo lordo (EBITDA) rettificatoò (come descritto nel paragrafo 2 
Indicatori Alternativi di Performance). 

 

Si evidenzia che il Risultato operativo lordo (Ebitda) al lordo dellôaccantonamento a fondo svalutazione 
crediti ammonta a 38,8 milioni di Euro nel 2017 (38,4 milioni di Euro nel 2016). 
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Ricavi per area di business  

Fig. 3 - Ripartizione dei ricavi per linea di business e modalità di accesso 

 

 Fonte: Tiscali 

 
Accesso Broadband 

Il segmento in esame, che accoglie i servizi di accesso a internet, ha generato ricavi nellôesercizio 
2017 per circa 145,9 milioni di Euro (132,9 milioni di Euro da ñAccesso Fissoò e 13 milioni di Euro di 
ñAccesso Fixed Wirelessò), in diminuzione del 2,5% rispetto al dato dellôesercizio 2016 (149,6 milioni di 
Euro).  

Tale voce di ricavo comprende le seguenti due componenti: 

¶ Accesso Fisso, in sostanziale stabilizzazione rispetto al dato 2016 (-0,9 milioni di Euro; -0,7%) 
dopo anni di forti riduzioni, che si attesta a 132,9 milioni di Euro. Tale risultato è stato ottenuto 
grazie alla crescita del portafoglio complessivo dei clienti Broadband Fisso (+11mila unità 
rispetto al 31 dicembre 2016) contestualmente a un forte miglioramento del mix verso le 
soluzioni Fibra a maggior valore (47,1 mila clienti a dicembre 2017 contro i 9,8 mila di fine 
2016). 

¶  Accesso Fixed Wireless, pari a 13 milioni di Euro al 31 dicembre  2017, in riduzione del 18% 
rispetto al 31 dicembre 2016 per effetto della già citata riduzione dei clienti WiMax, derivante 
dalle cessazoni per impossibilità di completare il processo di migrazione da WiMax verso LTE 
oltre che dalla cessazione della vendita dei servizi WiMax nelle aree dove ancora il servizio 
LTE non è disponibile, meno che compensata dalla crescita dei clienti LTE a maggior valore 
(circa 49,6 mila clienti LTE a portafoglio contro i circa 10 mila di dicembre 2016). Tale 
andamento ha portato a una riduzione complessiva del portafoglio clienti Fixed Wireless di 
circa 8,4 mila unità nel periodo dicembre 2016 - dicembre 2017.  

Al 31 dicembre 2017 gli utenti attivi totali sono pari a 748,2 mila unità in aumento di circa 67 mila unità 
rispetto al dato del 31 dicembre 2016 (681,2 mila unità) di cui utenti da ñAccesso Broadbandò pari a 
451,2 mila unità, in aumento di circa 11 mila unità, utenti ñFixed Wirelessò pari a 66,6 mila unità (di cui 
49,6 mila utenti UltraBroadband LTE Fixed Wireless), in riduzione di circa 8,4 mila unità rispetto al 
dato al 31 dicembre 2016, e clienti mobili pari a 230,4 mila unità, in forte crescita (+64,4 mila unità) 
rispetto al dato comparabile al 31 dicembre 2016. 
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Evoluzione della base clienti (linee)  

 

Si evidenzia che, a decorrere dalla Relazione Finanziaria consolidata al 30 giugno 2017, la Società ha adottato 
una nuova modalità di rappresentazione del proprio portafoglio utenti, per tenere conto degli impatti della 
cessione a Fastweb del ramo Business e della strategia di rifocalizzazione sul core business. In particolare, dal 
calcolo del portafoglio sono stati eliminati i clienti relativi ai servizi narrowband voce e dati ï CPS, Dialup - in 
progressiva dismissione. Con la stessa logica, sono stati rideterminati gli utenti al 31 dicembre e al 30 giugno 
2016. 
Si evidenzia inoltre che gli utenti ñFixed Wirelessò includono al 31 dicembre 2017 un numero di ex clienti inattivi 
pari a circa 9 mila unità per i quali si sta effettuando attività di marketing e commerciali per future potenziali 
riattivazioni. Al 31 dicembre 2016 gli ex clienti inattivi erano pari a circa 20 mila unità. 

MVNO 

Il segmento MVNO registra una crescita dei ricavi del 35,4% passando da 10,7 milioni di Euro 
nellôesercizio 2016 a 14,4 milioni di Euro nellôesercizio 2017 grazie alla forte crescita di circa 64,4 mila 
unità registrata nel portafoglio clienti Mobile (+38,8%). A dicembre 2017 il portafoglio clienti Mobile di 
Tiscali si è attestato a circa 230,4 mila unità. 

Servizi per le imprese e Wholesale 

I ricavi derivanti da servizi alle imprese (servizi VPN, housing, hosting, domini e leased lines) e da 
rivendita Wholesale di infrastrutture e servizi di rete (IRU, rivendita traffico Voce) ad altri operatori, che 
escludono quelli inerenti i prodotti accesso e/o voce destinati alla stessa fascia di clientela già 
compresi nelle rispettive linee di business, sono stati nellôesercizio 2017 pari a 26,6 milioni di Euro, in 
aumento del 40,3% rispetto ai 19 milioni di Euro del 2016. Lôincremento ¯ dovuto principalmente 
allôattivit¨ di wholesale, che si incrementa di 8 milioni di Euro, passando da 4,9 milioni di Euro nel  
2016 a 12,9 milioni di Euro nel 2017. 

Media 

Nellôesercizio 2017 i ricavi del segmento media e servizi a valore aggiunto (principalmente relativi alla 
vendita di spazi pubblicitari) ammontano a circa 13,9 milioni di Euro e risultano in decremento del 
7,3% rispetto al dato dellôesercizio 2016 (15 milioni di Euro); tale riduzione ¯ connessa allôandamento 
negativo del mercato della raccolta Advertising on-line sempre più interessato da fenomeni di 
concentrazione da parte degli Over The Top (Google, Facebook). Per affrontare in maniera più 
efficace tali evoluzioni di mercato, nel mese di luglio 2017 è stato siglato un accordo strategico con 
Sky per una gestione congiunta del business della raccolta pubblicitaria on-line (Paragrafo 4.5).  

Altri ricavi 

Gli altri ricavi nellôesercizio 2017 si attestano a circa 6,8 milioni di Euro, in crescita di 4,1 milioni di 
Euro rispetto al dato equivalente dellôesercizio  2016 (2,7 milioni di Euro). Tale crescita è dovuta in 
particolare ai ricavi derivanti dallôaffitto di ramo di azienda IT a Engineering, allôaccordo con Fastweb 
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per la gestione dei clienti B2B fino alla definitiva migrazione fisica degli stessi su rete Fastweb e alla 
crescita dei ricavi relativi agli affitti attivi degli spazi della sede di Sa Illetta concessi a terze parti. 

I costi operativi indiretti nellôesercizio 2017 si attestano a 57,7 milioni di Euro, in diminuzione rispetto 
al dato dellôesercizio 2016 (60,8 milioni di Euro). Tale decremento è sostanzialmente legato alla forte 
riduzione dei costi del personale per effetto della significativa contrazione dellôorganico medio di 
periodo, meno che compensata dalla crescita dei costi di marketing legati alla campagna di 
comunicazione realizzata nel primo semestre 2017 per il rilancio del brand e a supporto del processo 
di acquisizione dei nuovi clienti. 

Allôinterno dei costi operativi indiretti vi sono i seguenti elementi:  

¶ costi di marketing: ammontano a circa 13,2 milioni di Euro e risultano in aumento rispetto al 
dato dellôesercizio 2016 (8,6 milioni di Euro) per effetto dei costi della campagna di 
comunicazione effettuata nellôesercizio 2017 oltre che alla crescita dei costi legati alla vendita 
dei prodotti e servizi; 

¶ costi del personale: sono pari a 29,1 milioni di Euro (14,0% dei ricavi), in diminuzione rispetto 
al dato dellôesercizio 2016 (34,9 milioni di Euro, con incidenza di 17,7% dei ricavi), 
prevalentemente per effetto della riduzione di organico avvenuta nel corso dellôesercizio 2016 
e 2017; 

¶ altri costi indiretti: ammontano a circa 15,4 milioni di Euro e risultano in riduzione rispetto al 
dato dellôesercizio 2016 (17,3 milioni di Euro) per effetto delle politiche di efficientamento dei 
costi generali attuate nel corso dellôanno. 

Altri (proventi) / oneri  

Gli altri (proventi) /oneri, pari a positivi 3,9 milioni di Euro, in diminuzione rispetto al dato dellôesercizio 

2016 (positivi 5,5 milioni di Euro), includono principalmente il rilascio della quota di competenza 

dellôesercizio 2017 della plusvalenza realizzata con lôoperazione di Sale and Lease-Back sulla sede di 

Cagliari (Sa Illetta) per circa 2,1 milioni di Euro e una sopravvenienza per 1 milione di Euro derivante 

dalla chiusura del contenzioso Teletu in seguito alla transazione realizzata con Vodafone, che ha 

comportato anche la rinuncia da parte di Vadafone stessa alle pretese di risarcimento nei confronti di 

Tiscali. 
  

Svalutazione crediti 

Lôaccantonamento al fondo svalutazione crediti ammonta a 9,7 milioni di Euro nel 2017 (4,7% dei ricavi), 

in riduzione in valore assoluto e in percentuale sui ricavi rispetto allo stesso dato 2016, pari a 11,3 milioni 

di Euro (5,7% dei ricavi). 
 

Gli andamenti sopra esposti determinano un Risultato operativo lordo (EBITDA) pari a 29,1 milioni 
di Euro, in aumento di 1,9 milioni rispetto al dato corrispondente dellôesercizio precedente (27,1 milioni 
di Euro). 

Gli ammortamenti dellôesercizio 2017 ammontano a 48,1 milioni di Euro in leggero decremento rispetto 

ai 49,5 milioni di Euro contabilizzati nellôesercizio 2016. 

 
Inoltre, nellôesercizio 2017 sono stati contabilizzati oneri di ristrutturazione per 3,6 milioni di Euro, 
rispetto ai 6 milioni di Euro dellôesercizio 2016. Gli oneri di ristrutturazione 2017 si riferiscono 
principalmente agli oneri di ristrutturazione sostenuti dallôazienda relativamente alla riorganizzazione e 
ridimensionamento dellôorganico. 

Per effetto degli andamenti sopracitati, il Risultato operativo netto (EBIT), al netto di accantonamenti, 
svalutazioni e costi di ristrutturazione, è negativo per 22,6 milioni di Euro, registrando un 
miglioramento di 5,8 milioni di Euro rispetto al risultato dellôesercizio 2016, pari a negativi 28,4 milioni 
di Euro. 
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Il totale degli effetti delle poste non ricorrenti3 nellôesercizio 2017 sul risultato operativo (EBIT) è 
negativo per 4,1 milioni di Euro rispetto a Euro 3,8 milioni positivi dellôesercizio 2016.  

Gli oneri finanziari ammontano a 19,4 milioni di Euro, rispetto ai 13,4 milioni di Euro dellôesercizio 
2016, e includono 6,7 milioni di Euro di oneri derivanti dalla conversione del prestito obbligazionario 
convertibile realizzatesi in data 14 dicembre 2017 (come descritto al Paragrafo 4.5). 

Il Risultato delle attività cedute e/o destinate alla cessione, pari a 42,8 milioni di Euro, comprende la 
plusvalenza di cessione del ramo dôazienda B2B a Fastweb (incluso il contratto relativo alla Gara 
SPC) contabilizzata allôatto del perfezionamento del contratto di cessione, avvenuto in data 10 
febbraio 2017, pari a 43,8 milioni di Euro, oltre al risultato di periodo delle stesse attività destinate alla 
cessione (per maggiori dettagli si rinvia alla Nota 9). 

Il Risultato netto del Gruppo è positivo per 0,8 milioni di Euro, in miglioramento rispetto al dato 
comparabile dellôesercizio 2016, negativo per 45 milioni di Euro. Il miglioramento del Risultato netto 
del Gruppo, rispetto allôesercizio 2016 ¯ determinato principalmente dal gi¨ citato positivo impatto 
della plusvalenza di cessione del ramo dôazienda B2B a Fastweb per 43,8 milioni di Euro. 

 

4.6.4 Situazione patrimoniale del Gruppo 

 
 
 (*) Si evidenzia che, rispetto alla Situazione Patrimoniale Consolidata inclusa nella Relazione Finanziaria 
Annuale 2016, la componente a lungo termine di due debiti finanziari relativi a finanziamenti erogati dal Ministero 
dello Sviluppo e dal Ministero dellôUniversit¨ e Ricerca per complessivi 0,9 milioni di Euro al 31 dicembre 2016, è 
stata riclassificata da Passività Correnti a Passività non correnti (per 0,3 milioni di Euro). Inoltre, la voce Attività 
non correnti è stata riesposta al netto del fondo rischi classificato al 31 dicembre 2016 nella voce Fondi rischi e 
oneri. Infine, si segnala che il valore netto contabile degli apparati dsl (modem e CPE) è stato riclassificato, per 
una migliore esposizione della natura dellôinvestimento, dalla categoria Immobilizzazioni Immateriali alla categoria 
Immobili, Impianti e Macchinari. Tale riclassifica è stata effettuata, a fini comparativi, anche con riferimento al 31 
dicembre 2016. Lôimporto di tale riclassifica ammonta a 13,2 milioni di Euro al 31 dicembre 2017 (6,8 milioni di 
Euro al 31 dicembre 2016). 

                                                           
3 Ai sensi della Delibera CONSOB n. 15519 del 27 luglio 2006 
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Attività 

Attività non correnti 

Le attività non correnti al 31 dicembre 2017, sono pari a 230,8 milioni di Euro (219,0 milioni di Euro al 
31 dicembre 2016). Lôincremento netto rispetto al 31 dicembre 2016, pari a 11,8 milioni di Euro, è 
principalmente imputabile agli investimenti del periodo al netto della quota di ammortamento delle 
immobilizzazioni immateriali e materiali dellôesercizio 2017. Gli investimenti, inclusivi di 
immobilizzazioni in corso relative in particolare ad acquisti di materiale LTE non ancora messi in 
esercizio (per effetto dei ritardi nella esecuzione del piano commentati precedentemente), sono stati 
nellôesercizio 2017 pari a circa 64,4 milioni di Euro, e fanno principalmente riferimento agli investimenti 
relativi alla rete di accesso proprietaria LTE e alla connessione e attivazione dei nuovi clienti 
Broadband (Fisso e Fixed Wireless) e allôestensione e sviluppo della rete per supportare la crescita 
dei volumi di banda gestiti. In relazione agli investimenti in LTE, si ricorda che gli stessi sono realizzati 
sulla base di un accordo di fornitura con Huawei che dilaziona il pagamento della fornitura in cinque 
anni consentendo una migliore correlazione dei flussi di cassa in uscita per la regolazione della 
fornitura con i flussi di ricavi attesi. Lôammontare dei debiti verso Huawei al 31 dicembre 2017 è pari a 
17,7 milioni di Euro (di cui 10,9 milioni di Euro scadenti oltre lôanno, mentre al 31 dicembre 2016 la 
posizione debitoria complessiva era di Euro 12,1 milioni, di cui Euro 7,5 milioni oltre lôanno). 

Attività correnti 

Le attività correnti al 31 dicembre 2017 ammontano a 69,6 milioni di Euro (59,9 milioni di Euro al 31 
dicembre 2016) e includono principalmente i crediti verso clienti che, al 31 dicembre 2017, sono pari a 
46,5 milioni di Euro, rispetto ai 38,3 milioni di Euro al 31 dicembre 2016. Oltre alle disponibilità liquide, 
pari a 1,5 milioni di Euro, la voce in oggetto include anche gli altri crediti e attività diverse correnti, pari 
a 21,6 milioni di Euro, rappresentati da anticipi verso fornitori, risconti attivi relativi ai costi per servizi e 
crediti diversi. 

Patrimonio netto 

Il patrimonio netto consolidato risulta in deficit per Euro 128 milioni al 31 dicembre 2017 e registra una 
riduzione del deficit complessivo di Euro 39,6 milioni rispetto al 31 dicembre 2016 dovuta a: 

Á Incremento per aumento di capitale di 11,8 milioni di Euro sottoscritto da Otkritie Capital 
International Limited e Powerboom Investment Limited lô8 agosto 2017; 

Á Incremento per aumento di capitale di 18,5 milioni di Euro a seguito della conversione delle 
obbligazioni di cui al prestito obbligazionario Tiscali Conv 2016-2020 avvenuto in data 15 
dicembre 2017; 

Á Incremento relativo al risultato netto positivo di conto economico complessivo pari a Euro 0,8 
milioni; 

Á Incremento di 6,7 milioni di euro per oneri da conversione del prestito obbligazionario 
Rigensis-Otkritie sottoscritto in data 7 settembre 2016 e convertito il 15 dicembre 2017; 

Á Incremento per 1 milione di Euro relativo al rilascio del valore residuo della put option, che era 
stata valorizzata al momento della sottoscrizione del bond per 1,8 milioni di Euro; 

Á Incremento della riserva stock option per 0,6 milioni di Euro; 
Á Incremento riserva per benefici ai dipendenti per 0,3 milioni di Euro; 
Á differenza cambio derivante dal deconsolidamento della controllata Streamago, avvenuto in 

data 8 marzo 2017 per negativi  0,1 milioni di Euro. 
Á decremento relativo ai costi per aumento di capitale per Euro 0,1 milioni. 
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Passività 

Passività non correnti 

Le passività non correnti al 31 dicembre 2017 sono pari a 39,1 milioni di Euro e risultano in riduzione  
rispetto al dato rideterminato al 31 dicembre 2016 (171,3 milioni di Euro). Il dato al 31 dicembre 2016 
è stato riesposto a seguito di una riclassifica pari a 5,4 milioni di Euro con contropartita le Attività Non 
Correnti ( Immobilizzazioni). 

La riduzione è imputabile a: 

¶ il venir meno del Prestito Obbligazionario convertibile, il cui saldo al 31 dicembre 2016 
ammontava a 18,4 milioni di Euro, il quale è stato convertito in capitale in data 15 dicembre 
2017;  

¶ la riclassifica a breve termine della quota di lungo termine del Senior Loan e del finanziamento 
relativo al Sales & lease Back di Sa Illetta per un importo pari a circa 108,1 milioni di Euro. 
Tale riclassifica è stata effettuata avendo in considerazione lo status del processo di 
ottenimento dello standstill su entrambi i finanziamenti e secondo quanto previsto dallo IAS 1. 
Poiché le citate richieste di standstill non sono state formalizzate entro il 31 dicembre 2017 e 
poiché Tiscali non ha rispettato i termini di pagamento previsti nel First (and Second) Facility 
Agreement e nel Sa Illetta Sale & Lease Back Agreement, il Gruppo ha classificato tali 
finanziamenti a breve termine nelle more della definizione dello standstill. Al 31 dicembre 
2016 lôammontare dei debiti suddetti era pari a 139,1 milioni di Euro; 

Le passività non correnti includono, oltre alle voci inerenti la posizione finanziaria, per le quali si 
rimanda a quanto di seguito esposto, il fondo rischi ed oneri per 3,2 milioni di Euro (4,6 milioni di Euro 
al 31 dicembre 2016), il fondo TFR per 3,9 milioni di Euro (5,9 milioni di Euro al 31 dicembre 2016) e 
debiti verso fornitori scadenti oltre lôesercizio per 16 milioni di Euro (1,2 milioni di Euro al 31 dicembre 
2016), oltre ad altre passività per 4,9 milioni di Euro (4,3 milioni di Euro al 31 dicembre 2016). 

Passività correnti 

Le passività correnti sono pari a 389,1 milioni di Euro al 31 dicembre 2017 (rispetto ai 277,9 milioni di 
Euro, dato rideterminato al 31 dicembre 2016) e includono prevalentemente la parte corrente dei 
debiti finanziari (in significativo aumento a seguito della riclassifica precedentemente descritta della 
debito finanziario ), i debiti verso fornitori, i ratei passivi inerenti lôacquisto di servizi di accesso e affitto 
e i debiti tributari.  

Alla data del 31 dicembre 2017, i debiti commerciali netti scaduti (al netto dei piani di pagamento 
concordati con i fornitori, delle partite attive e in contestazione verso gli stessi fornitori) ammontano a 
46,2 milioni di Euro. Alla stessa data si segnalano debiti finanziari scaduti (al netto delle posizioni 
creditorie) pari a circa 20,9 milioni di Euro. Si segnalano inoltre debiti tributari scaduti pari a circa 11 
milioni di Euro. Vi sono inoltre debiti scaduti di natura previdenziale verso i dipendenti per 1,9 milioni di 
Euro.  

Peraltro, non si segnalano sospensioni dei rapporti di fornitura tali da pregiudicare l'ordinario 
svolgimento dell'attività aziendale. Alla data del 31 dicembre 2017 sono stati ricevuti solleciti di 
pagamento nellôambito dellôordinaria gestione amministrativa. A tale data, le principali ingiunzioni di 
pagamento ricevute dalla Società e non pagate in quanto in stato di trattativa o di opposizione 
ammontano a 9,1 milioni di Euro, mentre le ingiunzioni complessivamente ricevute ammontano a 12,8 
milioni di Euro. 
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4.6.5 Situazione finanziaria del Gruppo 

Al 31 dicembre 2017, il Gruppo Tiscali può contare su disponibilità liquide per complessivi 1,5 milioni 
di Euro a fronte di una posizione finanziaria netta alla stessa data negativa per 178,9 milioni di Euro 
(187,6 milioni di Euro, dato rideterminato al 31 dicembre 2016). 

 

(*) La Posizione Finanziaria netta al 31 dicembre 2016  è stata riesposta rispetto alla Posizione Finanziaria Netta 
inclusa nella Relazione Finanziaria Annuale 2016 per effetto dellôinclusione di due debiti finanziari relativi a 
finanziamenti erogati dal Ministero dello Sviluppo e dal Ministero dellôUniversit¨ e Ricerca per 0,9 milioni di Euro 
al 31 dicembre 2016. Il saldo di tali posizioni debitorie al 31 dicembre 2017 ammonta a 0,6 milioni di Euro.  

Inoltre si segnala che rispetto alla PFN comunicata ai sensi dellôart 114 del TUIR al 31 dicembre 2017 la PFN 
della presente Relazione Finanziaria Annuale evidenzia un indebitamento netto inferiore per 0.6 milioni di Euro. 
Gli elementi differenziali tra la PFN della presente Relazione Finanziaria Annuale e di quella comunicata ai sensi 
dellôart. 114, sono i  seguenti: 

¶ La quota a lungo termine del Senior Loan e del finanziamnto relativo al Sales & lease Back di Sa Illetta è 
stata riclassificata a breve, sulla base dello status del processo di ottenimento dello standstill su 
entrambi i finanziamenti (si veda anche Paragrafo 4.8) e secondo quanto previsto dallo IAS 1. Poiché le 
citate richieste di standstill non sono state formalizzate entro il 31 dicembre 2017 e poiché Tiscali non ha 
rispettato i termini di pagamento previsti nel First (and Second) Facility Agreement e nel Sa Illetta Sale & 
Lease Back Agreement, il Gruppo ha classificato tali finanziamenti a breve termine pur nelle more della 
definizione dello standstill.  
Tale riclassific ammonta compplessivamente a 108,1 milioni di Euro nella PFN della presente Relazione 
Finanziaria Annuale (108,7 milioni di Euro come da PFN comunicata ai sensi dellôart 144 del TUIR). 

¶ Il valore ammortizzato del senior loan, pari a 87,8 milioni di Euro si differenzia di 0,5 miioni di Euro  
rispetto al valore incluso nella PFN comunicata ai sensi dellôart 114 del TUIR (88,3 milioni di Euro)  in 
quanto basato su differenti ipotesi di piano finanziario. Infatti, il valore ammortizzato del senior loan nela 
presente Relazione Finanziaria Annuale è basato sulle ipotesi di piano finanziario incluse nelle richieste 
di standstill avanzate dalla Società agli istituti Finanziatori (standstill fino al 30 settembre 2019 incluso - 
per maggiori dettagli di veda il Par. 4.8), mentre il valore ammortizzato incluso nella PFN comunicata ai 
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sensi dellôart 144 del TUIR si basava su un piano finanziario che prevedeva pagamenti delle rate residue 
sostanzialmente in linea con il piano finanziario da contratto; 

¶ Debiti bancari/ cassa: rispetto alla PFN comunicata ai sensi dellôart 114 del TUIR, la PFN della presente 
Relazione Finanziaria Annuale include un saldo di debiti vs banche/ cassa inferiore di 0,1 milioni di Euro 
(17,4 milioni di Euro, contro i 17,5 milioni di Euro della PFN ex art 114 TUIR). 

 

Note: 
(1) Include vari depositi in garanzia. 
(2) Include debiti bancari di Tiscali Italia Spa, Tiscali Spa, Veesible Srl e Gruppo Aria. 
(3) Tale voce includeva, al 31 dicembre 2016, la componente scadente entro lôesercizio del 

prestito obbligazionario convertibile, la cui conversione si è realizzata in data 15 dicembre 
2017.  

(4) Include prevalentemente la componente scadente entro lôesercizio pari a 19,2 milioni di Euro 
relativa al debito verso i Senior Lenders (quote di capitale e interessi rimborsabili entro 12 
mesi) oltre alla componente scadente oltre lôesercizio, riclassificata come scadente entro 
lôesercizio in pendenza delle trattative di standstill con i Senior Lenders. La quota scadente 
oltre lôesercizio riclassificata come scadente entro lôesercizio ¯ pari a 68,9 milioni di Euro. 

(5) Include prevalentemente la componente scadente entro lôesercizio del debito "Sale & Lease 
Back Sa Illetta" oltre alla componente scadente oltre lôesercizio, riclassificata come scadente 
entro lôesercizio in pendenza delle trattative di standstill con Mediocredito Italiano e Unicredit 
Leasing (ñPool Leasingò), per ridefinire il piano di ammortamento complessivo del debito per 
leasing relativo allôimmobile di Sa Illetta. La quota scadente oltre lôesercizio riclassificata come 
scadente entro lôesercizio ¯ pari a 39,3 milioni di Euro. La voce include anche debiti per 
contratti di leasing relativi al finanziamento di investimenti di Rete e la componente scadente 
entro lôesercizio di due debiti finanziari relativi a finanziamenti erogati dal Ministero dello 
Sviluppo e dal Ministero dellôUniversit¨ e Ricerca per 0,6 milioni di Euro. 

(6) Tale voce è pari a zero a seguito della riclassifica effettuata in considerazione dello status del 
processo di ottenimento dello standstill sul debito verso i Senior Lenders. Poiché, a differenza 
di quanto avvenuto al 31 dicembre 2016, Tiscali non ha rispettato i termini di pagamento 
previsti nel First (and Second) Facility Agreement e non ha ottenuto entro il 31 dicembre un 
waiver rispetto tali obbligazioni, il Gruppo ha classificato tale finanziamento come scadente 
entro lôesercizio, pur nelle more della definizione dello standstill. La quota scadente oltre 
lôesercizio riclassificata come scadente entro lôesercizio ¯ pari a 68,9 milioni di Euro. 

(7) Tale voce includeva, al 31 dicembre 2016, la componente scadente oltre lôesercizio del 
prestito obbligazionario convertibile, la cui conversione si è realizzata in data 15 dicembre 
2017. 

(8) Tale voce include la quota a lungo di debiti per leasing finanziari relativi a investimenti per 
lôinfrastruttura di rete. 

 
Il prospetto sopra riportato include tra le ñAltre disponibilit¨ liquideò e tra i ñCrediti finanziari non 
correntiò i depositi cauzionali. Di seguito, per completezza, riportiamo inoltre la riconciliazione della 
posizione finanziaria di cui sopra, con la posizione finanziaria redatta alla luce della comunicazione 
CONSOB n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006 e riportata nelle note esplicative. 

 

 (*) La Posizione Finanziaria netta al 31 dicembre 2016  è stata riesposta  rispetto alla Posizione Finanziaria Netta 
inclusa nella Relazione Finanziaria Annuale 2016 per effetto dellôinclusione di due debiti finanziari relativi a 
finanziamenti erogati dal Ministero dello Sviluppo e dal Ministero dellôUniversit¨ e Ricerca per 0,9 milioni di Euro 
al 31 dicembre 2016. Il saldo di tali posizioni debitorie al 31 dicembre 2017 ammonta a 0,6 milioni di Euro. 
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4.7 Analisi della situazione economica, patrimoniale e finanziaria di Tiscali Spa  

4.7.1 Premessa 

I prospetti di seguito presentati sono stati predisposti sulla base del bilancio dôesercizio al 31 dicembre 
2017, a cui si rimanda. Al riguardo si evidenzia che il bilancio dôesercizio 2017 rappresenta il bilancio 
separato della Capogruppo Tiscali Spa ed è stato predisposto nel rispetto dei Principi Contabili 
Internazionali (ñIFRSò) emessi dallôInternational Accounting Standards Board (ñIASBò) e omologati 
dallôUnione Europea, nonch® ai provvedimenti emanati in attuazione dellôart. 9 del D.Lgs. n. 38/2005. 
Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili internazionali rivisti (ñIASò), tutte le interpretazioni 
dellôInternational Financial Reporting Interpretations Committee (ñIFRICò), precedentemente 
denominate Standing Interpretations Committee (ñSICò). 

 

4.7.2 Situazione economica della Capogruppo  

 

 
 

 
I Ricavi da servizi e altri proventi si riferiscono principalmente alla fatturazione di servizi prestati dalla 
Società a favore della controllata Tiscali Italia Spa, compresi gli addebiti per la licenza dôuso del 
marchio Tiscali determinati in percentuale sul fatturato della stessa società utilizzatrice. 

Il costo del personale ammonta a 1,5 milioni di Euro, i costi per servizi esterni di consulenza 
direzionale sono pari a 0,3 milioni di Euro, i compensi per il Consiglio di Amministrazione sono pari a 
1,9 milioni di Euro (incluso costi per piani di stock option per 0,4 milioni di Euro), i costi per servizi 
esterni sono pari a 0,3 milioni di Euro e i costi per assicurazioni sono pari a 0,2 milioni di Euro.  

Il decremento rispetto allôesercizio precedente ¯ imputabile principalmente al costo del personale 
dipendente per 1 milione di Euro, alla riduzione dei compensi al consiglio di amministrazione per 0,6 
milioni di Euro, a stralci di sanzioni su cartelle emesse dallôAgente della Riscossione per 0,7 milioni di 
Euro nonché stralci di alcune posizioni debitorie verso consulenti per la restante parte. 

La voce Altre svalutazioni include principalmente la svalutazione della partecipazione di Tiscali Italia 
Spa per 79 milioni di Euro e lôallineamento del fondo svalutazione crediti al valore del credito 
complessivo vantato nei confronti delle controllate estere per 0,2 milioni di Euro. 

Gli oneri finanziari netti sono relativi alla quota di interessi maturata sul prestito obbligazionario 
convertibile sottoscritto in data 7 settembre 2016 per 0,8 milioni di Euro, agli oneri figurativi derivanti 
dalla conversione del prestito obbligazionario Rigensis-Otkritie avvenuto il 15 dicembre 2017 per 6,7 
milioni di Euro, oltre agli interessi di mora per ritardato pagamento debiti tributari e debiti verso fornitori 
per 0,2 milioni di Euro. 
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Il risultato delle attività cedute è relativo al write off di crediti verso la società Streamago i cui assets 
sono stati ceduti con effetto dal 1 gennaio 2017. 

 

4.7.3 Situazione patrimoniale della Capogruppo 

 
 
 

Attività 

Attività non correnti  
Le attività non correnti includono principalmente le partecipazioni di controllo per un valore pari a 115 
milioni di Euro (176,5 milioni di Euro al 31 dicembre 2016) che riflettono la svalutazione della 
partecipazione di Tiscali Italia Spa per 79 milioni di Euro, sono inoltre incluse altre attività finanziarie 
pari a 21,5 milioni di Euro, rappresentate essenzialmente da crediti finanziari verso le società del 
Gruppo. 

Attività correnti 
Le attività correnti includono Crediti verso clienti per 9,7 milioni di Euro e si riferiscono principalmente 
alle società controllate, ñAltri crediti e attivit¨ diverse correntiò per circa 2,2 milioni di Euro, di cui 0,6 
milioni di Euro relativi a crediti tributari, ratei e risconti attivi su servizi e 1,5 milioni di Euro riferiti al 
credito iva maturato durante lôesercizio, oltre a disponibilità liquide pari a 0,2 milioni di Euro. 
 

Patrimonio netto 

Il patrimonio netto della Capogruppo risulta pari a Euro 43 milioni al 31 dicembre 2017 e riflette un 
decremento netto di Euro 46,7 milioni rispetto al 31 dicembre 2016 dovuto a:  

Á incremento per aumento di capitale di 11,8 milioni di Euro sottoscritto da Otkritie Capital 
International Limited e Powerboom Investment Limited lô8 agosto 2017; 
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Á incremento per aumento di capitale di 18,5 milioni di Euro a seguito della conversione delle 
obbligazioni di cui al prestito obbligazionario Tiscali Conv 2016-2020 avvenuto in data 15 
dicembre 2017; 

Á decremento relativo al risultato netto negativo  di conto economico complessivo pari a Euro 
85,2 milioni che risente principalmente dellôeffetto negativo derivante dalla svalutazione della 
partecipazione di Tiscali Italia Spa pari a 79 milioni di Euro; 

Á decremento relativo ai costi per aumento di capitale per Euro 0,1 milioni; 

Á incremento di 6,7 milioni di Euro per oneri figurativi della conversione del prestito 
obbligazionario Rigensis-Otkritie sottoscritto in data 7 settembre 2016 e convertito il 15 
dicembre 2017; 

Á incremento per 1 milione di Euro relativo al rilascio del valore residuo della put option, che era 
stata valorizzata al momento della sottoscrizione del bond per 1,8 milioni di Euro; 

Á incremento della riserva stock option per 0,6 milioni di Euro; 

Á incremento riserva per benefici ai dipendenti per  11 migliaia di Euro. 

Per effetto della perdita consuntivata nellôesercizio, la Capogruppo ricade nelle more dellôart. 2446 del 
Codice Civile; lôassemble a degli Azionisti chiamata alla approvazione del bilancio di esercizio al 31 
dicembre 2017 dovrà quindi deliberare anche in merito ai provvedimenti richiesti dal citato articolo 
2446. 

Passività 

Passività non correnti 
Le passività non correnti accolgono, oltre alle voci inerenti la posizione finanziaria per la quale si 
rimanda alla nota successiva, i fondi per rischi e oneri per un valore pari a 0,3 milioni di Euro relativo a  
stanziamenti a fronte di contenziosi legali con terzi.  

Passività correnti 
Le passività correnti non relative alla posizione finanziaria sono rappresentate prevalentemente dai 
debiti verso fornitori per 5 milioni di Euro (di cui 0,5 milioni di Euro verso società controllate) e da altre 
passività correnti per 5,7 milioni di Euro. Queste ultime includono 0,5 milioni di Euro di debiti verso 
società controllate, 4 milioni di Euro di debiti tributari e previdenziali, 0,4 milioni di Euro di debiti per  
compensi spettanti agli Amministratori, 0,4 milioni di Euro di debiti verso il personale dipendente e 0,3 
milioni di Euro di debiti verso altri. 

4.7.4 Situazione finanziaria della Capogruppo 

 
La posizione finanziaria della Capogruppo è riassunta nel prospetto che segue: 
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Nota: Ai fini comparativi con la Posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2017,  la situazione finanziaria netta al 
31 dicembre 2016 è stata riesposta non considerando, nella voce "E. Crediti finanziari correnti", i crediti di natura 
non finanziaria pari a 0,7 milioni di Euro. 

 
Il debito per Obbligazioni emesse si è azzerato per effetto della conversione del prestito 
obbligazonario già precedentemente citata. 

Gli ñAltri debiti finanziari correntiò sono rappresentati dai debiti finanziari verso la società controllata 
Tiscali International B.V., sub holding del Gruppo Tiscali. Lôincremento degli ñAltri debiti non correnti 
verso imprese del Gruppoò ¯ relativo alle operazioni connesse al contratto di tesoreria centralizzato.  

 

4.7.5 Prospetto di raccordo fra bilancio dôesercizio e della Capogruppo e il bilancio 
consolidato 

Come richiesto dalla Comunicazione CONSOB n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, si riporta di 
seguito il prospetto di raccordo tra il risultato dellôesercizio e il patrimonio netto del Gruppo con gli 
analoghi valori della Capogruppo.  

 












































































































































































































































































































































