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Lettera agli Azionisti

Signori Azionisti,

dopo il cambiamento dell’assetto azionario, il rinnovamento del vertice manage-
riale e la stabilizzazione della governance, nel 2008 Telecom Italia ha potuto concen-
trare le proprie energie sull’impostazione del percorso di rilancio e di crescita.

La pill immediata preoccupazione € stata quella di invertire il trend in riduzione
che, ancora nel primo trimestre, caratterizzava fatturato e redditivita. Con una costan-
te attenzione al miglioramento gestionale, il Gruppo ha messo in atto un progressivo,
significativo recupero. Infatti, nell’ultimo trimestre dell’anno i ricavi organici sono tor-
nati pressoché in linea con quelli registrati nello stesso periodo del 2007 ed anche
la redditivita ha finalmente evidenziato una crescita. La positiva chiusura dell’eserci-
zio & stata determinata, da un lato, dall’espansione dei servizi a banda larga, dallo
sviluppo dei servizi di Information & Communication Technology per le imprese, dalla
rimodulazione delle tariffe di telefonia mobile e, piu in generale, da una politica com-
merciale maggiormente mirata al valore e all’efficacia; dall’altro lato, da un rigoroso
controllo dei costi operativi, degli investimenti e delle spese generali.

In parallelo con I'azione gestionale, abbiamo messo a fuoco le priorita e gli inter-
venti strutturali da perseguire per rafforzare la generazione di cassa, ridurre il rap-
porto tra capacita reddituale e indebitamento, creare le basi per una crescita sana e
solida nel medio-lungo termine, fermamente ancorata ai valori del Codice Etico e di
Condotta del Gruppo Telecom.

Una priorita che ci siamo dati fin dall’inizio del nostro mandato, € stata quella di
instaurare un clima costruttivo, di apertura e leale collaborazione, con le istituzioni,
nazionali e sovranazionali, e, in particolare, con I’Autorita per le Garanzie nelle Comu-
nicazioni e con le altre Autorita di settore. Infatti, con tali organismi abbiamo avviato
un dialogo fattivo, con I'intento di evitare le criticita regolamentari riscontrate nel
passato, che hanno penalizzato la nostra Societa nel confronto con gli altri operatori.

E anche in questa prospettiva di maggiore trasparenza e di una sempre maggio-
re apertura al mercato che nel mese di febbraio abbiamo realizzato un importante
intervento organizzativo: la creazione di Open Access, una divisione completamente
separata dalle funzioni commerciali del Gruppo, che ha il compito di gestire in modo
efficiente la rete fissa d’accesso e di garantire paritd di condizioni e di trattamento
a tutti gli operatori. A questa iniziativa aziendale & seguito I'awio del procedimento
sugli impegni volontari, presentati da Telecom Italia ed approvati dall’Autorita, che li
ha ritenuti idonei a migliorare le condizioni competitive dei mercati dell’accesso. I
clima piu costruttivo dei rapporti con I’Autorita di regolamentazione ha consentito, tra
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I’altro, il recepimento delle nostre istanze su alcuni temi di particolare rilevanza, quali
le tariffe di terminazione mobile, le procedure per il passaggio dei clienti tra operatori,
I"'aumento del canone di abbonamento residenziale, fermo al mese di luglio 2002.

Altrettanto costruttivo € stato il confronto con le istituzioni politiche sui temi del-
lo sviluppo delle telecomunicazioni in Italia. Va ricordato che, riconoscendo il valore
strategico per il sistema Paese di un’accelerata diffusione della banda larga e dei
servizi da essa abilitati, Governo e Parlamento hanno approvato importanti misure per
semplificare le procedure amministrative per la realizzazione di reti e impianti a fibra
ottica e per sostenere finanziariamente i progetti destinati all’eliminazione del digital
divide. Anche a livello territoriale abbiamo stretto i legami con le amministrazioni locali,
i sistemi imprenditoriali, le realta sociali, ricavandone numerosi accordi di cooperazione
nell’ambito delle strategie regionali di sviluppo delle nuove reti e dei nuovi servizi.

In una chiave di leale collaborazione e di reciproca fiducia abbiamo orientato
anche le nostre relazioni con i concorrenti, le associazioni dei consumatori, le orga-
nizzazioni sindacali. In particolare, con queste ultime & stato raggiunto I’accordo sul
piano di recupero di efficienza e di riorganizzazione annunciato in giugno.

Sullo sfondo di questo intenso e proficuo dialogo con le Istituzioni e con gli stakehol-
der ci siamo impegnati nell’elaborazione del piano industriale 2009-2011, imperniato
sull’imperativo di una pill robusta generazione di cassa per riportare I'indebitamento a
livelli adeguati. In particolare, il piano ridefinisce le attivita core dell’Azienda, che saran-
no concentrate in Italia e Brasile, e prevede un indifferibile impegno alla riduzione dei
costi e alla stabilizzazione dei ricavi, oltre ad un ambizioso programma di dismissioni da
realizzare non appena le condizioni di mercato lo consentiranno.

Per cio che riguarda [I'ltalia, vogliamo essere il motore della digitalizzazione del
sistema economico e sociale, accompagnando i clienti nella migrazione dai tradizionali
servizi di fonia ai nuovi servizi abilitati dalle tecnologie di rete ad alta velocita. Per
favorire questo processo e andare incontro alla domanda in modo ancora piu efficace,
ci siamo dati una nuova organizzazione “customer centric”, strutturata per segmenti di
clientela e non piu per tecnologie.

Continueremo a dare forte impulso all’innovazione. La crescente penetrazione della
banda larga e la convergenza tra fisso e mobile ci permetteranno di portare sul merca-
to avanzate soluzioni di Information and Communication Technology per le imprese e
le amministrazioni pubbliche e di distribuire contenuti digitali multipiattaforma ai con-
sumatori. Importanti progetti saranno dedicati al rafforzamento della soddisfazione e
della fedelta dei clienti, con il valore dei nostri servizi, ma anche con specifici interventi
per migliorare la qualita di cid che offriamo, sia dal punto di vista tecnico, sia da quello
dell’assistenza.

Alle azioni sul fronte dei ricavi abbiamo affiancato e continueremo ad affiancare
quelle sui costi. L'imperativo della generazione di cassa, unitamente al continuo incre-
mento della pressione competitiva, ci impone di compiere un salto di efficienza a li-
vello operativo. A tale scopo abbiamo avviato una serie di programmi: per ristrutturare
secondo la logica “customer centric” le attivita di vendita e di assistenza assicurando
cosi un miglior presidio del cliente e lo sviluppo di nuovi canali; per razionalizzare le
principali infrastrutture tecnologiche e impiantistiche; per allineare processi e funzioni
di supporto alle piu esigenti best practice industriali. Ai risultati che deriveranno da
questi interventi si sommano quelli conseguenti alle sinergie con Telef6nica.

In Brasile possiamo contare sul sicuro vantaggio che in quel Paese ci viene dalla
netta superiorita della banda larga mobile rispetto a quella fissa e dal nostro buon
posizionamento sul mercato. Le potenzialita di sviluppo sono grandi. Continueremo
percid a investire in innovazione, per restituire a Tim Brasil il ruolo di riconosciuto
leader di mercato per valore della base clienti e per capacita tecnologica.

Relazione sulla gestione

Lettera agli Azionisti



Come ormai €& prassi consolidata nel Gruppo, i nostri processi decisionali e le
nostre attivita operative saranno ancorati ad una chiara consapevolezza della re-
sponsabilita d’'impresa verso ogni categoria di stakeholder. Infatti, I’attenzione alla
sostenibilita in campo ambientale e sociale continuera ad essere fattore propulsivo
della nostra competitivita.

Nell’immediato futuro, il Gruppo si confrontera con uno scenario economico mon-
diale quanto mai complesso e segnato da un generale pessimismo. Le telecomuni-
cazioni, tuttavia, si stanno rivelando uno dei comparti industriali meno soggetti ad
un andamento prociclico, in virtl del ruolo sempre pili centrale assunto, nella nostra
societa, dalla comunicazione e dalla consapevolezza che il nostro settore risulta sem-
pre piu fattore essenziale, abilitatore e moltiplicatore della produttivita.

In un mercato che, comunque, continua ad offrire opportunita di crescita, Telecom
ltalia, lasciata ormai alle spalle la fase della transizione, ha imboccato la strada del
rilancio. La sfida resta, tuttavia, complessa e proprio per questa ragione andra affron-
tata con la consapevolezza che nell’industria le tappe non si possono bruciare, ma
si superano con metodo, rigore e gradualita. Adottando questi criteri e sorretti dalle
provate capacita e competenze riconosciute a tutto il nostro personale, le ragioni
della fiducia nelle prospettive dell’Azienda ci appaiono solide e motivate.

Gabriele Galateri di Genola Franco Bernabé
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Principali dati economico-finanziari
del Gruppo Telecom ltalia

» Highlights sull’anno 2008

| principali indicatori economico-finanziari del Gruppo Telecom Italia evidenziano un trend di
miglioramento nel corso del 2008, con importanti segnali positivi nel comparto Domestico dove
€ stata sensibilmente frenata I'erosione dei ricavi e migliorata la redditivita complessiva del
business.
| Ricavi consolidati ammontano nel 2008 a 30.158 milioni di euro. La variazione organica® dei
Ricavi consolidati si attesta al -2,3% rispetto al 2007, in particolare:

— la riduzione organica dei Ricavi Domestici & stata del -3,9% nel 2008 rispetto al 2007
(-5,8% nell’anno precedente). Nel corso del 2008 si € passati da una riduzione dei ricavi
del -6,4%, registrato nel 1° trimestre, al -0,6% del 4° trimestre. Tali risultati sono stati
ottenuti grazie: alle azioni commerciali poste in essere a protezione della base clienti e in
particolare di quelli a maggior valore, al repricing di alcune tariffe mobili, posto in essere
a partire dalla seconda meta dell’anno, e alla progressiva riduzione degli impatti connessi
alle modifiche del quadro regolatorio definite nel corso del 2007;

— nei comparti esteri, Brasile e European BroadBand, si sono registrati tassi di incremento
positivi, con una crescita organica dei Ricavi rispetto all’anno 2007 del +4,9% per il Brasile
e del +4,5% per European BroadBand.

L’EBITDA ammonta nel 2008 a 11.367 milioni di euro, I’'Ebitda margin & pari al 37,7%.

L’EBITDA margin organico® consolidato dell’intero anno 2008 si attesta al 38,8% (39,5% nel
2007).

Mentre in termini di riduzione percentuale media nell’esercizio 2008 la flessione organica
dell’Ebitda consolidato & stata del -4,2% (-5,5% nell’anno precedente), il 4° trimestre 2008 ha
mostrato, sia in valore assoluto sia in rapporto percentuale sui ricavi, una inversione di tendenza
rispetto ai trimestri precedenti, con una crescita del +2,2% rispetto allo stesso periodo del 2007
ed un incremento dell’Ebitda margin organico consolidato di circa 0,8 punti percentuali.

Tale rilevante performance & da attribuirsi in special modo al business Domestico dove il 4°trimestre
presenta un Ebitda organico in crescita del +3,8% rispetto al 2007, grazie ad un costante processo
di definizione e monitoraggio di progetti di razionalizzazione dei fattori produttivi, siano essi costi,
tecnologia o risorse. Tra queste si evidenzia la riduzione degli organici del comparto Domestico,
scesi da 64.362 unita al 31 dicembre 2007 a 61.816 unita al 31 dicembre 2008 (nell’ambito
degli accordi raggiunti con le 00.SS.).

L’EBIT ammonta nel 2008 a 5.463 milioni di euro, I’Ebit margin & pari al 18,1%.

Anche a livello di EBIT organico®™ consolidato il trend di riduzione, rispetto all’anno precedente,
evidenzia segnali di rallentamento (-11,3% la flessione del 2008 verso il 2007 a fronte del -13,7%
dell’anno precedente). L'Ebit margin organico consolidato si & attestato nell’anno 2008 al 19,1%
(21,1% nel 2007).

La Gestione finanziaria e la Gestione partecipazioni fanno registrare una flessione complessiva
nell’anno 2008, rispetto al 2007, di 935 milioni di euro. Da un lato hanno avuto effetto le
plusvalenze da cessione non ripetibili realizzate nel 2007 (-460 milioni di euro) mentre dall’altro
I’'andamento dei mercati finanziari nel corso del 2008 ha comportato la necessita di effettuare
una svalutazione di 190 milioni di euro delle opzioni call sul 50% del capitale sociale di Sofora
Telecomunicaciones, azionista di maggioranza di Telecom Argentina (nel 2007 era stata effettuata
una rivalutazione di 70 milioni di euro) ed ha avuto effetti sugli oneri finanziari, ancorché limitati
grazie alla attenta policy di gestione finanziaria del Gruppo.

L'Utile netto consolidato di pertinenza degli azionisti della Capogruppo & pari nel 2008 a 2.214
milioni di euro, in riduzione di 234 milioni di euro rispetto all’anno 2007 (2.448 milioni di euro).
L'Utile dell’esercizio della Capogruppo Telecom lItalia S.p.A. € nel 2008 di 1.500 milioni di euro, con
una riduzione di 382 milioni di euro rispetto al 2007 (1.882 milioni di euro).

(1) La variazione organica dei Ricavi, del’EBITDA e dell’EBIT & calcolata escludendo gli effetti della variazione dell’area di conso-
lidamento, delle differenze cambio e delle componenti non organiche costituite dalle poste non ricorrenti e da altri proventi/
oneri non organici.
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Al 31 dicembre 2008 I'Indebitamento Finanziario Netto consolidato & pari 34.039 milioni di euro,
con una riduzione di 1.662 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2007 ed una riduzione di 1.731
milioni di euro rispetto al 30 settembre 2008. |l rapporto dell’Indebitamento finanziario netto su
Ebitda si attesta a 2,99 (3,06 al 31 dicembre 2007).

Il margine di liquidita si conferma a fine 2008 su livelli elevati, attestandosi a 5,1 miliardi di euro
(escludendo la liquidita del Brasile pari a 0,5 miliardi di euro) a cui si aggiungono circa 6,5 miliardi di
euro di disponibilita su linee di credito di lungo termine (scadenza 2014) non revocabili (margine di
tesoreria), non soggetto ad eventi che ne limitino I'utilizzo (quali “covenants”, “negative pledges” o
“MAC Clauses”). Nel presente contesto di incertezza dei mercati finanziari, il Gruppo Telecom ltalia
si conferma con un elevato livello di solidita finanziaria, avendo a propria disposizione sufficiente
margine di tesoreria per far fronte alle scadenze di rimborso del debito dei prossimi 18-24 mesi.

Ricavi organici

EBITDA organico

(mifioni di eruo)

(milioni di eruo)

EBITDA  39,5%

Margin 38,8%
30.906 724 (-2,3%) 30.182 12.208 512 (-4,2%) 11.696
7.780 T R 2.681 B -3
vVQ -0,3% 21 +2,2% +58
nQ -1,5% ne -1,3%
7.847 [ 7.564 3197 | 2.882
1 3.6% Q 9,9%
1Q -4,0% 1Q -6,7%
2007 2008 2007 2008
EBIT organico Indebitamento finanziario netto
(milioni di eruo) (mitioni di eruo)
EBIT 21,1%
Margin 19.1%
6.514 736 (-11,3%) 5778
35.701 -1.662 34.039
1210 [l [ L
IVQ +3,7% 1.264 a5
e 6,4% 3,06x 2,99x
e ST 1.393 Indebitamento fin. netto/
1o -21,6% EBITDA reported
1Q -16,0%
2007 2008 2007 2008
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Dati economici e finanziari consolidati

(milioni di euro) 2008 2007 2006 2005 2004
Ricavi 30.158 31.013 31.037 29.794 28.292
EBITDA @ 11.367 11.668 12.945 12.606 12.864
EBITY 5.463 5.955 7.635 7.631 7.603
Utile prima delle imposte derivante dalle attivita in funzionamento 2.897 4.324 5.723 5.673 5.606
Utile netto derivante dalle attivita in funzionamento 2.244 2.641 3.203 3.277 2.952
Utile (perdita) netto da Attivita cessate/Attivita non correnti destinate
ad essere cedute (29) (186) (200) 413 (118)
Utile netto dell'esercizio 2.215 2.455 3.003 3.690 2.834
Utile netto dell'esercizio di pertinenza degli Azionisti della Capogruppo 2.214 2.448 3.014 3.216 1.815
Investimenti:
Industriali 5.365 5.370 4877 5.097 5.002
Finanziari 6 637 206 14.934 868
Dati patrimoniali consolidati @
(milioni di euro) 31.12.08| 31.12.07| 31.12.06| 31.12.05| 31.12.04
Totale Attivita 85.635 88.176 89.960 96.190 81.997
Totale Patrimonio Netto 26.856 26.985 27.098 26.985 20.798
- quota di pertinenza degli Azionisti della Capogruppo 26.126 25.922 26.018 25.662 16.248
- quota di pertinenza di Azionisti Terzi 730 1.063 1.080 1.323 4.550
Totale Passivita 58.779 61.191 62.862 69.206 61.199
Totale Patrimonio netto e Passivita 85.635 88.176 89.960 96.190 81.997
Capitale 10.591 10.605 10.605 10.599 8.809
Indebitamento finanziario netto 34.039 35.701 37.301 39.858 32.862
Capitale investito netto © 60.895 62.686 64.399 66.843 53.660
Debt Ratio (Indebitamento finanziario netto/Capitale investito netto) 55,9% 57,0% 57,9% 59,6% 61,2%
Personale, consistenza di Gruppo a fine esercizio (unita) @
(milioni di euro)
Personale (esclude I'organico relativo alle Attivita cessate/ Attivita non
correnti destinate ad essere cedute) 77.825 82.069 81.927 84.174 82.620
Personale relativo alle Attivita cessate/ Attivita non correnti destinate
ad essere cedute 1.360 1.282 2.357 11.402
Personale, consistenza media di Gruppo (unita equivalenti)
(milioni di euro) 2008 2007 2006 2005 2004
Personale (esclude I'organico relativo alle Attivita cessate/ Attivita non
correnti destinate ad essere cedute) 76.028 78.278 78.652 79.085 79.602
Personale relativo alle Attivita cessate/ Attivita non correnti destinate
ad essere cedute 757 1.350 1.620 5.262 11.248
Indici reddituali consolidati
EBITDAY / Ricavi 37,7% 37,6% 41,7% 42,3% 45,5%
EBIT® / Ricavi (ROS) 18,1% 19,2% 24,6% 25,6% 26,9%
Indebitamento finanziario netto /EBITDAY 2,99 3,06 2,88 3,16 2,55
Ricavi/Personale (consistenza media Gruppo, migliaia di euro) 396,7 396,2 394,6 376,7 3554
EBITDA® /Personale (consistenza media Gruppo, migliaia di euro) 149,5 149,1 164,6 159,4 161,6
Dati operativi
Collegamenti alla rete fissa in ltalia a fine esercizio (migliaia) 20.031 22124 23.698 25.049 25.957
Accessi fisici a fine esercizio (Consumer + Business) (migliaia) 17.352 19.221 20.540 21.725 22.429
Linee mobili in Italia a fine esercizio (migliaia) 34.797 36.331 32.450 28.576 26.259
Linee mobili in Brasile a fine esercizio (migliaia) 36.402 31.254 25.410 20.171 13.588
Accessi BroadBand in Italia a fine esercizio (migliaia) 8.134 7.590 6.770 5.707 4.010
di cui Accessi BroadBand retail (migliaia) 6.754 6.427 5.600 3.920 2.629
Accessi BroadBand in Europa a fine esercizio (migliaia) 2.510 2.537 1.138 801 412

(1) Peri relativi dettagli si fa rimando a quanto riportato nel capitolo “Indicatori alternativi di performance”.
(2) 1 dati patrimoniali al 31.12.2004, al fine di garantime la comparabilita, sono stati predisposti considerando tra le Discontinued Operations le seguenti societa: il gruppo Finsiel,
Digitel Venezuela, il gruppo Entel Chile, Tim Hellas, Tim Perd, il gruppo Buffetti, i dati patrimoniali degli anni successivi sono stati predisposti considerando tra le Discontinued

Operations il gruppo Liberty Surf.
(3) Capitale investito netto = Patrimonio netto totale + Indebi
(4) Comprende il personale con contratto di lavoro somministrato.

iario netto.
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| risultati economico - finanziari del Gruppo Telecom ltalia dell’esercizio 2008 e degli esercizi precedenti posti a confronto sono
stati predisposti secondo i Principi Contabili Internazionali emessi dall’International Accounting Standards Board e omologati
dall’Unione Europea (definiti come “IFRS”).

I Gruppo Telecom ltalia, in aggiunta agli indicatori finanziari convenzionali previsti dagli IFRS, utilizza alcuni indicatori alternativi
di performance, al fine di consentire una migliore valutazione dell’'andamento della gestione economica e della situazione
patrimoniale. In particolare la variazione organica dei Ricavi, del’EBITDA e dell’EBIT & calcolata escludendo gli effetti della
variazione dell'area di consolidamento, delle differenze cambio e delle componenti non organiche costituite dalle poste non
ricorrenti e da altri proventi/oneri non organici.

Per maggiori dettagli su tali indicatori si veda piu oltre il capitolo “Indicatori alternativi di performance”.

Si segnala inoltre che la sezione “Evoluzione prevedibile della gestione per I'esercizio 2009” contiene dichiarazioni previsionali
(forward-looking statements) riguardanti intenzioni, convinzioni o attuali aspettative del Gruppo in relazione ai risultati finanziari
e ad altri aspetti delle attivita e strategie del Gruppo. Il lettore della presente Relazione finanziaria annuale non deve porre un
indebito affidamento su tali dichiarazioni previsionali in quanto i risultati consuntivi potrebbero differire significativamente da
quelli contenuti in dette previsioni come conseguenza di molteplici fattori, la maggior parte dei quali & al di fuori della sfera di
controllo del Gruppo.
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Organi sociali al 31 dicembre 2008

» Consiglio di Amministrazione

L'assemblea ordinaria del 14 aprile 2008 ha rinnovato il Consiglio di Amministrazione,
stabilendo in 15 il numero dei consiglieri e fissando in tre esercizi la durata della carica, fino
all’approvazione del bilancio al 31 dicembre 2010.

Il 15 aprile 2008 il nuovo Consiglio di Amministrazione ha confermato nelle cariche di Presidente
e Amministratore Delegato rispettivamente Gabriele Galateri di Genola e Franco Bernabg, con le
attribuzioni e le responsabilita gia in essere.

Al 31 dicembre 2008, il Consiglio di Amministrazione della Societa risulta cosi composto:

Presidente Gabriele Galateri di Genola
Amministratore Delegato Franco Bernabé
Consiglieri César Alierta Izuel

Paolo Baratta (indipendente)

Tarak Ben Ammar

Roland Berger (indipendente)

Elio Cosimo Catania (indipendente)

Jean Paul Fitoussi (indipendente)

Berardino Libonati

Julio Linares Lépez

Gaetano Micciché

Aldo Minucci

Gianni Mion ©

Renato Pagliaro

Luigi Zingales (indipendente)
Segretario Antonino Cusimano

) A seguito delle dimissioni rassegnate dal Consigliere Gianni Mion, il Consiglio di Amministrazione, nella riunione del 27 febbraio 2009, ha
cooptato Stefano Cao, che - come per legge - restera in carica fino all’Assemblea.
©  Nominato nella carica dal Consiglio di Amministrazione del 25 settembre 2008.

Nella riunione del 15 aprile 2008, il Consiglio di Amministrazione ha costituito al proprio interno
i seguenti Comitati:

— Comitato Esecutivo, composto da: Gabriele Galateri di Genola (Presidente), Franco Bernabe,
Roland Berger, Gaetano Micciché (dimessosi dalla carica di componente del Comitato
Esecutivo dal 26 agosto 2008; al suo posto il Consiglio di Amministrazione nella riunione
del 25 settembre 2008 ha nominato il consigliere Elio Cosimo Catania), Julio Linares
Lépez, Aldo Minucci, Gianni Mion (dimessosi dalla carica di Consigliere in data 27 febbraio
2009) e Renato Pagliaro;

— Comitato per il controllo interno e per la corporate governance, composto da: Paolo Baratta
(successivamente nominato Presidente del Comitato), Elio Cosimo Catania (sostituito dal
25 settembre 2008 dal consigliere Roland Berger), Jean Paul Fitoussi ed Aldo Minucci;

— Comitato per le nomine e la remunerazione, composto da: Elio Cosimo Catania (successi-
vamente nominato Presidente del Comitato), Berardino Libonati e Luigi Zingales.

Collegio Sindacale

Presidente Paolo Golia

Sindaci Effettivi Enrico Maria Bignami
Salvatore Spiniello
Ferdinando Superti Furga
Gianfranco Zanda

Sindaci Supplenti Luigi Gaspari
Enrico Laghi

Societa di revisione

Reconta Ernst & Young S.p.A. fino alla revisione del bilancio dell’esercizio 2009.

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari

Marco Patuano (Responsabile della Funzione di Gruppo Administration, Finance and Control) & il
dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili di Telecom Italia. Per maggiori dettagli sulla
Governance ed informazioni sull’assetto organizzativo del Gruppo Telecom lItalia si rimanda a quanto
riportato nel sito internet della Societa al seguente indirizzo: http://www.telecomitalia.it dove, nel
canale “Governance”, € reperibile la Relazione annuale sul governo societario.
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Macrostruttura organizzativa
del Gruppo Telecom Italia al 31 dicembre 2008

PRESIDENTE
GABRIELE GALATERI DI GENOLA

GENERAL COUNSEL & PUBLIC AFFAIRS TI AUDIT AND
CORPORATE AND COMPLIANCE SERVICES
LEGAL AFFAIRS

FEDERICO MAURIZIO

ANTONING IMAN( PAOLO ANNUNZIAT(
ONINO CUSIMANO 0LO ANNUNZIATO AN
FRANCO BERNABE
Vice President Gruppo Tl Assistente Esecutivo
in America Latina dell’Ammini Delegato
CARMELO FURCI FRANCO ROSARIO BRESCIA
ADMINISTRATION, HUMAN RESOURCES PURCHASING DOMESTIC LEGAL STRATEGY EXTERNAL REGULATORY SECURITY DISPOSALS
FINANCE AND AND ORGANIZATION AFFAIRS RELATIONS AFFAIRS
CONTROL
a.i.
MARCO PATUANO ANTONIO MIGLIARDI GERMANIO SPREAFICO ANTONINO CUSIMANO CARLO BALDIZZONE CARLO FORNARO ALESSANDRO TALOTTA DAMIANO TOSELLI GIOVANNI STELLA
BUSINESS UNIT MEDIA TECHNOLOGY & NATIONAL WHOLESALE DOMESTIC MARKET TIM BRASIL INTERNATIONAL
OPERATIONS SERVICES OPERATIONS 1) BUSINESS

GIOVANNI STELLA STEFANO PILERI RICCARDO DELLEAN! OSCAR CICCHETTI MARIO CESAR ARAUJO a.i. FRANCO BERNABE

FUTURE CENTER & OPERATIONAL QUALITY OF SERVICE BUSINESS

TECHNICAL PLANNING INNOVATION

COMMUNICATIONS

ROBERTO SARACCO PILIPPO BENTIVOGLIO PAOLO D'ANDREA LUCA TOMASSINI

RAVASIO
OPEN ACCESS NETWORK INFORMATION TECHNICAL CONSUMER BUSINESS MARKET TOP CLIENTS MARKET INTERNATIONAL INTERNATIONAL
TECHNOLOGY INFRASTRUCTURES MARKET & NETWORKED IT OPERATIONS LEGAL AFFAIRS
SERVICES

GIUSEPPE ROBERTO GIOVANNI PAOLO GIANFILIPPO
oPILIO STEFANO NOCENTINI- [ | 2/ or VENANZIO IACOZZILLI CARLOS LAMBARRI PIETRO LABRIOLA SAGOSTING STEFANO MAZZITELLI | | NICOLA VERDICCHIO

(1) Con decorrenza 19 gennaio 2009 Luca Luciani ha assunto la Responsabilita di Tim Brasil.
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Informazioni per gli investitori
» Capitale Sociale Telecom Italia S.p.A. al 31 dicembre 2008

Capitale Sociale euro 10.673.803.873,70
Numero azioni ordinarie (valore nominale unitario 0,55 euro) 13.380.795.473
Numero azioni risparmio (valore nominale unitario 0,55 euro) 6.026.120.661
Numero azioni proprie ordinarie possedute da Telecom Italia (*) 26.272.014
Numero azioni ordinarie Telecom lItalia possedute da Telecom ltalia

Finance S.A. 124.544.373
Percentuale delle azioni proprie possedute dal Gruppo sull’intero

capitale sociale 0,78%
Capitalizzazione di borsa (su media prezzi mese di dicembre 2008) 18.809 milioni di euro

» Azionisti

Composizione dell’azionariato al 31 dicembre 2008 sulla base delle risultanze del Libro Soci
integrate dalle comunicazioni ricevute e da altre informazioni a disposizione (azioni ordinarie).

Persone Giuridiche Estero

3,50%
Altri Azionisti Italia
21,25%

Altri Azionisti Estero |

Persone Giuridiche Italia
6,12%

Istituzionali Estero 0,07%

26,54%

TELCO
24,50%

Gruppo Telecom ltalia
1,13%

Istituzionali Italia
16,89%

Partecipazioni rilevanti nel capitale

Al 31 dicembre 2008, sulla base delle risultanze del Libro Soci, delle comunicazioni effettuate
alla Consob e alla Societa ai sensi dell’art. 120 del D. Lgs. n. 58 del 24 febbraio 1998 e di altre
informazioni a disposizione, risultano le seguenti partecipazioni rilevanti nel capitale ordinario di
Telecom ltalia S.p.A.:

Dichiarante Tipologia di possesso Quota % su capitale ordinario
Telco S.p.A. Diretto 24,50%
Findim Group S.A. Diretto 5,01%

Si segnala inoltre che Brandes Investment Partners LP e Alliance Bernstein LR in quanto societa
di gestione del risparmio, hanno comunicato alla Consob rispettivamente il 23 luglio 2008 e il 14
novembre 2008, di possedere una quantita di azioni ordinarie rispettivamente pari al 4,024% e al
2,069% del totale delle azioni ordinarie Telecom Italia S.p.A.

(1) Nel mese di settembre 2008 Telecom ltalia S.p.A. ha acquistato n. 25.000.000 di azioni proprie a servizio del piano di assegnazione gratuita di
azioni ordinarie di Telecom Italia S.p.A. riservato al top management del Gruppo, autorizzato dall’Assemblea degli azionisti del 16 aprile 2007.
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» Rappresentanti Comuni

Carlo Pasteris ¢ il rappresentante comune degli azionisti di risparmio per gli esercizi 2007-2009.
Francesco Pensato € il rappresentante comune degli obbligazionisti per i seguenti prestiti:

— Prestito Telecom lItalia S.p.A. 1,5% 2001-2010 convertibile con premio al rimborso (fino a
rimborso del prestito);

— Prestito Telecom Italia S.p.A. 2002-2022 a Tasso Variabile, Serie Speciale Aperta, Riservato
in Sottoscrizione al Personale del Gruppo Telecom ltalia, in servizio e in quiescenza (esercizi
2008-2010);

— Prestito Telecom Italia S.p.A. Euro 750.000.000 4,50 per cent. Notes due 2011 (esercizi
2006-2008);

— Prestito Telecom lItalia S.p.A. Euro 1.250.000.000 5,375 per cent. Notes due 2019
(esercizi 2006-2008).

» Andamento dei principali titoli del Gruppo Telecom Italia

Relative performance Telecom Italia S.p.A.
1.1.2008 - 31.12.2008 vs indici MIBTEL e DJ Stoxx TLC

100 2,1030
90 1,8927
80 1,6824
70 1,4721
60 1,2618
50 1,0515
40 0,8412
30 0,6309

2-gen-08 1-feb-08 4-mar-08 3-apr-08 5-mag-08 4-giu-08 4-lug-08 5-ago-08 4-set-08 6-ott-08 5-nov-08 5-dic-08

Telecom ltalia Ord. (*) Telecom ltalia Risp. (*)

(*) Prezzi Ufficiali Dati Reuters. Indice MIBTEL —— Indice Dow Jones Stoxxx TLC —

Relative performance Telecom lItalia Media S.p.A.
1.1.2008 - 31.12.2008 vs indici MIBTEL e DJ Stoxx MEDIA

100 0,2356
90 0,2120
80 0,1885
70 0,1649
60 0,1414
50 0,1178
40 0,0942
30 0,0707

2-gen-08 1-feb-08 4-mar-08 3-apr-08 5-mag-08 4-giu-08 4-lug-08 5-ago-08 4-set-08 6-ott-08 5-nov-08  5-dic-08

Telecom lItalia Media Ord. (*) Telecom ltalia Media Risp. (*)

(*) Prezzi Ufficiali Dati Reuters. Indice MIBTEL —— Indice Dow Jones Stoxxx Media —
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Relative performance Tim Participacdes S.A.
1.1.2008 - 31.12.2008 vs lbov e Itel

120

11,0
110 10,0
100 9.0
8,0
90
7,0
80
6,0
70 5,0
60 4,0
50 3,0
2-gen-08  6-feb-08 7-mar-08 9-apr-08 13-mag-08 13-giu-08 16-lug-08 15-ago-08 16-set-08  16-0tt-08  17-nov-08  18-dic-08
Tim Part. Ord. (*) Tim Part. priv. (*)
(*) Prezzi Ufficiali Dati Bloomberg. Ibov —— Itel ——

Si segnala che le azioni ordinarie e di risparmio Telecom lItalia S.p.A. e Tim Participagcdes S.A.
sono quotate sul NYSE (New York Stock Exchange). La quotazione delle azioni di Telecom lItalia
S.p.A. awiene attraverso ADS (American Depositary shares) ordinari e di risparmio rappresentativi
rispettivamente di 10 azioni ordinarie e 10 azioni di risparmio.

» Rating al 31 dicembre 2008

RATING OutLooK
STANDARD & POOR’S BBB Stabile
MOODY’S Baa2 Stabile
FITCH RATINGS BBB Stabile

Standard & Poor’s ha modificato in data 17 marzo 2008 il proprio giudizio su Telecom lItalia da
BBB+ a BBB con modifica dell’outlook da negativo a stabile.

Moody’s in data 12 maggio 2008 ha portato I'outlook del Gruppo da negativo a stabile; in tale
occasione & stato anche confermato il suo giudizio di Baa2.

Fitch Ratings ha modificato in data 11 dicembre 2008 il proprio giudizio di BBB+ portandolo a
BBB con outlook stabile.
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Indicatori finanziari

Telecom Italia S.p.A.

(euro) 2008 2007 2006
Quotazioni (media dicembre)

- Ordinaria 1,09 2,18 2,28
- Risparmio 0,73 1,68 1,94
Dividendo per azione

- Ordinaria 0,050 0,080 0,140
- Risparmio 0,061 0,091 0,151
Pay Out Ratio (*) 70% 86% 67%
Market to Book Value (**) 0,82 1,67 1,72
Dividend Yield (su quotazioni medie dicembre) (***)

- Ordinaria 4,59% 3,67% 6,14%
- Risparmio 8,36% 5,42% 7,78%
Gruppo Telecom Italia

(euro) 2008 2007 2006
Utile per azione base — azioni ordinarie 0,11 0,12 0,15
Utile per azione base — azioni di risparmio 0,12 0,13 0,16

(*) Dividendi pagati nell’esercizio successivo/utile dell’esercizio. Per I'esercizio 2008 I'indicatore & stato calcolato sulla base della delibera di

distribuzione dell'utile dell’esercizio proposta nell’Assemblea degli Azionisti dell’8 aprile 2009.
(**) Capitalizzazione/Patrimonio netto di Telecom ltalia S.p.A..
(***) Dividendo per azione/Quotazioni.
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Commento ai principali dati economico-finanziari
del Gruppo Telecom ltalia

» Principali variazioni del perimetro di consolidamento

Il gruppo Liberty Surf, operante nelle attivita BroadBand in Francia, & stato ceduto il 26 agosto
2008. Ai fini delle risultanze economiche e finanziarie del 2008 e del 2007 & stato classificato fra
le Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute (Discontinued Operations).
Nel 2008 il perimetro di consolidamento presenta le seguenti principali variazioni:

— I’esclusione di Entel Bolivia dall’area di consolidamento a partire dal 2° trimestre 2008,
in conseguenza del Decreto del Governo boliviano del 1° maggio 2008 che ha previsto
la nazionalizzazione delle azioni di Entel Bolivia detenute dal Gruppo Telecom ltalia. La
partecipazione € ora iscritta fra le Attivita correnti;

— l'uscita dal 1° dicembre 2008 del ramo d’azienda “Pay-per-View”, a seguito della relativa
cessione da parte di Telecom ltalia Media S.p.A..

Nel corso dell’anno 2007 si erano inoltre verificate le seguenti variazioni del perimetro di
consolidamento:

— lingresso delle attivita internet di AOL in Germania, acquisite a fine febbraio 2007,
consolidate dal 1° marzo 2007;

— lingresso di InterNLnet B.V. (societa olandese acquisita da BBNed a luglio 2007);

— l'ingresso della societa Shared Service Center S.rl. (consolidata integralmente da ottobre
2007), a seguito dell’acquisizione del controllo da parte della Capogruppo nel quarto trimestre
2007. In precedenza la societa era iscritta in bilancio con il metodo del patrimonio netto.

» Andamento economico consolidato dell’esercizio 2008:

| principali indicatori economici dell’esercizio 2008 confrontati con quelli del 2007 sono i
seguenti:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni
assolute % | % organica
Ricavi 30.158 31.013 (855) (2,8) (2,3)
EBITDA 11.367 11.668 (301) (2,6) (4,2)
Margine sui Ricavi 37,7% 37,6% 0,1pp
Margine organico sui Ricavi 38,8% 39,5% (0,7)pp
EBIT 5.463 5.955 (492) (8,3) (11,3)
Margine sui Ricavi 18,1% 19,2% (1,1)pp
Margine organico sui Ricavi 19,1% 21,1% (2,0)pp
Utile prima delle imposte derivante dalle Attivita
in funzionamento 2.897 4.324 (1.427) (33,0)
Utile Netto derivante dalle Attivita
in Funzionamento 2.244 2.641 (397) (15,0)
Perdita netta da Attivita cessate/Attivita non
correnti destinate ad essere cedute (29) (186) 157 (84,4)
Utile netto dell’esercizio 2.215 2.455 (240) (9,8)
Utile netto dell’esercizio di pertinenza degli
azionisti della Capogruppo 2.214 2.448 (234) (9,6)
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Il grafico seguente sintetizza le principali voci che hanno inciso sull’andamento dell’utile netto
consolidato di pertinenza degli Azionisti della Capogruppo nel 2008:

(milioni di euro)
2.448

+157 +6 2.214
+1.030

-492

-485

-450

Ricavi

Ammontano nel 2008 a 30.158 milioni di euro, con una riduzione del 2,8% rispetto a 31.013
milioni di euro del 2007 (-855 milioni di euro). In termini di variazione organica la riduzione dei
Ricavi consolidati & stata del -2,3% (-724 milioni di euro) ed ha evidenziato segnali di rallentamento
nel corso del 2008: da una riduzione di 301 milioni di euro nel primo trimestre (-4,0%) si &, infatti,
passati ad una riduzione di soli 21 milioni di euro nel quarto trimestre dell’esercizio (-0,3%), grazie
in particolare al recupero nel mercato Domestico.
In dettaglio, la variazione organica dei ricavi & calcolata:

— escludendo I'effetto della variazione del perimetro di consolidamento (-88 milioni di euro,
principalmente riferibile all’'ingresso delle attivita internet di AOL in Germania dal 1° marzo
2007 e all’'uscita di Entel Bolivia nel secondo trimestre 2008);

— escludendo I'effetto delle variazioni dei cambi (-51 milioni di euro, dovuti alla variazione
negativa dei cambi della business unit Brasile @, pari a 29 milioni di euro, e delle altre
business unit, pari a 22 milioni di euro);

— escludendo gli altri ricavi non organici (32 milioni di euro nel 2007, 24 milioni di euro nel
2008) relativi alle variazioni delle tariffe di terminazione delle chiamate vocali intervenute
a seguito della definizione di alcuni contenziosi tariffari con altri operatori.

2008 2007 Variazioni
(milioni di euro) peso % peso % | assolute ‘ % | % organica
Domestic 23.268 77,2 24.220 78,1 (952) (3,9 (3,9
Brasile 5.208 17,3 4.990 16,1 218 4,4 4,9
European BroadBand 1.274 4,2 1.151 3,7 123 10,7 4,5
Media, Olivetti e Altre Attivita 773 2,6 922 3,0 (149)  (16,2)
Rettifiche ed Elisioni (365) (1,3) (270) 0,9) (95) 35,2
Totale consolidato 30.158 100,0 31.013 100,0 (855) (2,8) (2,3)

™I tasso di cambio medio annuo, utilizzato per la conversione in euro del real brasiliano, & pari per il 2008 a 2,67864 (espresso in termini di unita
di valuta locale per 1 euro) e per il 2007 a 2,66397. Limpatto della variazione dei tassi di cambio & calcolato applicando al periodo corrente i
tassi di conversione delle valute estere utilizzati per il periodo posto a confronto.
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Il grafico seguente sintetizza la variazione dei ricavi nei periodi a confronto:

(milioni di euro)

31.013 +32  30.906 +247 +55  +32 30.182 30.158
-88 51 945 -40 73 24

crescita organica: -724 (-2,3%)

L'andamento dei ricavi organici nel segmento Domestico, ancorché presenti una riduzione nel
raffronto con I'esercizio precedente correlata prevalentemente alla fisiologica contrazione dei
Ricavi da servizi “tradizionali” quali la fonia retail su rete fissa ed i servizi di trasmissione dati
tradizionale alle aziende, evidenzia una dinamica di costante recupero su base trimestrale: da una
riduzione di 382 milioni di euro nel primo trimestre (-6,4%) si &, infatti, passati ad una riduzione di
39 milioni di euro nel quarto trimestre dell’esercizio (-0,6%).

In relazione alle dinamiche che hanno determinato I’evoluzione dei Ricavi Domestic nel corso del
2008, rispetto all’anno precedente, € inoltre importante evidenziare:

— la positiva dinamica dei Ricavi da business “innovativi” quali ad esempio i Ricavi del
Broadband Fisso (+186 milioni di euro nel 2008 rispetto all’esercizio precedente), i Ricavi
dei VAS Interattivi del business Mobile (+263 milioni di euro), i Ricavi da servizi ICT (+115
milioni di euro);

— la positiva dinamica dei Ricavi del Wholesale Nazionale che, pur a fronte di importanti
riduzioni in termini di prezzi regolamentati, per la quota di servizi di accesso alla rete
di Telecom ltalia per gli operatori alternativi (Unbundling del Local Loop, Wholesale Line
Rental, Bitstream, etc.) sono cresciuti rispetto all’esercizio precedente di 113 milioni di
euro. Tale dinamica ha tra I'altro consentito di compensare parzialmente il trend negativo
dei ricavi da fonia retail;

— la progressiva riduzione di alcuni impatti negativi derivanti da modifiche regolatorie e
contrattuali, quali I'applicazione del “Decreto Bersani” relativamente al costo delle ricariche
di telefonia mobile, la riduzione delle tariffe di terminazione, la riduzione delle tariffe del
traffico roaming internazionale in ambito UE e la sopra menzionata variazione dei prezzi
relativi ai servizi wholesale regolamentati di bitstream, unbundling e shared access, che
nell’esercizio hanno generato minori ricavi per circa 830 milioni di euro. Tale variazione,
osservata nell’evoluzione dell’esercizio su base trimestrale, evidenzia nel primo trimestre
un impatto di -418 milioni di euro, che si riduce nel quarto trimestre a -81 milioni di euro.

Per quanto concerne la crescita della business unit Brasile va segnalato il positivo contributo
dei ricavi da servizi a valore aggiunto che nel confronto con I'esercizio precedente registrano una
crescita superiore al 30% (+105 milioni di euro). In particolare, si segnala lo sviluppo della base
clienti TIM Web (offerta di connettivita broadband su tecnologia mobile) che ha raggiunto 425 mila
unita a fine periodo con una crescita del 174% rispetto a fine 2007.

Per una analisi pit dettagliata degli andamenti dei ricavi delle singole business unit si rimanda al
capitolo “Le Business Unit del Gruppo Telecom Italia”.
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EBITDA

E pari a 11.367 milioni di euro e diminuisce, rispetto al 2007, di 301 milioni di euro (-2,6%),
risentendo anche delle citate modifiche regolatorie e contrattuali. La variazione organica dell’EBITDA

€ stata negativa per 512 milioni di euro (-4,2%).

L'incidenza dell’EBITDA sui ricavi passa dal 37,6% del 2007 al 37,7% del 2008; a livello organico
I’incidenza sui ricavi & pari al 38,8% nel 2008 (39,5% nel 2007).

Il dettaglio dell’Ebitda e dell’incidenza percentuale del margine sui Ricavi, ripartiti per segmento

di attivita, € il seguente:

2008 2007 Variazioni
(milioni di euro) peso % peso % | assolute % | % organica
Domestic 9.998 88,0 10.174 87,2 (176) (1,7) (4,3)
% sui Ricavi 43,0 42,0 +1,0pp
Brasile 1.217 10,7 1.207 10,3 10 0,8 1,4
% sui Ricavi 23,4 24,2 (0,8)pp
European BroadBand 245 2,2 297 2,5 (52) (17,5) (19,4)
% sui Ricavi 19,2 25,8 (6,6)pp
Media, Olivetti e Altre Attivita (78) 0,7) (3) - (73)
Rettifiche ed Elisioni (15) 0,2) (5) - (10)
Totale consolidato 11.367 100,0, 11668  100,0 (301) (2,6) (4,2)
Il grafico seguente sintetizza le variazioni dell’EBITDA:
(milioni di euro)
11.668 *618 12208 7 +13 11.696 11.367
65 13 -460 -59 -4 19 329
variazione organica: -512 (-4,2%)
2007 Effetto  Effetto  Oneri/ 2007 Domestic Brasile European Media  Olivetti Altre 2008  Oneri/ 2008
variazione  cambi Proventi compa- Broad attivita compa- Proventi
perimetro di non rabile Band ed rabile non
consolida- organici elisioni organici

mento

Gli oneri e proventi non organici esclusi ai fini del calcolo dell’EBITDA organico sono cosi dettagliati:

(milioni di euro) 2008 2007|  Variazione |
Oneri per mobilita ex lege n. 223/91 292 - 292
Vertenze e transazioni con altri operatori 34 448 (414)
Altri oneri netti 3 41 (38)
Oneri per riconversioni industriali - 17 17)
Costi per adeguamento listino di terminazione (fisso — fisso) - 92 (92)
Multa Antitrust = 20 (20)

Totale Oneri (Proventi) non organici 329 618 (289)
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Sull’EBITDA hanno in particolare inciso gli andamenti delle voci di seguito analizzate:

Acquisti di materie e servizi

Ammontano a 13.876 milioni di euro, con una riduzione di 379 milioni di euro (-2,7%) rispetto
al 2007 (14.255 milioni di euro). Le riduzioni dei costi per le quote di ricavo da riversare ad altri
operatori e per spese commerciali della business unit Domestic sono stati in parte compensati
dagli incrementi dei costi delle business unit European BroadBand e Brasile.

In dettaglio:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
Acquisti di materie prime e merci 2.720 2.635 85
Quote di ricavo da riversare ad altri operatori
e costi di interconnessione 5.450 5.850 (400)
Costi commerciali e di pubblicita 2.067 2.210 (143)
Energia, manutenzioni, servizi in outsourcing 1.335 1.220 115
Affitti e locazioni 606 595 11
Altre spese per servizi 1.698 1.745 (47)

Totale acquisti di materie e servizi 13.876 14.255 (379)

L'incidenza degli acquisti sui ricavi & del 46,0%, invariata rispetto al 2007.

Costi del personale
Sono cosi dettagliati:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione

Costi del personale societa Italia:

Costi e oneri del personale ordinari 3.474 3.544 (70)
Oneri per la procedura di mobilita ex lege n. 223/91 292 - 292
Ingresso nel perimetro di consolidamento di Shared Service

Center 44 11 33
Premio di risultato accertato nel 2006 e venuto meno

a seguito degli accordi sindacali del giugno 2007 - (79) 79

Ricalcolo attuariale del fondo Trattamento di Fine Rapporto
(in applicazione della normativa in materia di previdenza

complementare) - (59) 59
Totale costi del personale Italia 3.810 3.417 393
Costo del lavoro societa estere:

Costi e oneri del personale ordinari 406 390 16

Gruppo Entel Bolivia (*) 4 15 (11)
Totale costi del personale Estero 410 405 5
Totale costi del personale 4.220 3.822 398

(*) Uscito dal perimetro di consolidamento nel 2°trimestre 2008

La riduzione di 70 milioni di euro della componente italiana dei costi ordinari del personale risente
in particolare di minori oneri per esodi agevolati (-87 milioni di euro) e del minor costo derivante
dalla contrazione della consistenza media retribuita (-1.746 unita rispetto al 2007, escludendo
460 unita per I'ingresso nel perimetro di consolidamento di Shared Service Center) cui si &
contrapposto I'effetto del trascinamento dell’aumento dei minimi contrattuali da ottobre 2007 e
da giugno 2008 previsto nel CCNL TLC del 31 luglio 2007, biennio economico 2007-2008.

Gli oneri per gli accordi di mobilitd ex lege n.223/91 si riferiscono per 287 milioni di euro alla
business unit Domestic (283 milioni di euro per Telecom Italia e 4 milioni di euro per Telecom
Italia Sparkle) e per 5 milioni di euro alla business unit Olivetti. Gli accordi con le Organizzazioni
Sindacali sono stati siglati il 19 settembre 2008 per Telecom Italia, il 28 ottobre 2008 per Telecom
Italia Sparkle e I’11 dicembre 2008 per Olivetti e Olivetti I-Jet.
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Per quanto riguarda la componente estera, hanno inciso sulla variazione dei costi del personale
ordinari gli incrementi di organico della business unit Brasile e di BBNed (European BroadBand).

La forza media retribuita € la seguente:

(unita equivalenti) 2008 2007 Variazione
Forza media retribuita — Italia (1) 63.145 64.431 (1.286)
Forza media retribuita — Estero (2) 12.883 13.847 (964)
Totale forza media retribuita 76.028 78.278 (2.250)
Attivita non correnti destinate ad essere cedute - Estero 757 1.350 (593)
Totale forza media retribuita - comprese Attivita non correnti

destinate ad essere cedute 76.785 79.628 (2.843)

(1) La variazione rispetto al 2007 comprende I'ingresso di una forza media pari a 460 unit, relative alla societa Shared Service Center.

(2) La variazione rispetto al 2007 comprende I'uscita di una forza media pari a 1.381 unita, relative al gruppo Entel Bolivia.

L'organico al 31 dicembre 2008 ¢ il seguente:

(unita) 31.12.2008 31.12.2007 Variazione
Organico - Italia 64.242 66.951 (2.709)
Organico — Estero 13.583 15.118 (1.535)
Totale Personale - (escluse Attivita non correnti destinate ad

essere cedute) (1) 77.825 82.069 (4.244)
Attivita non correnti destinate ad essere cedute - Estero - 1.360 (1.360)
Totale - comprese Attivita non correnti destinate ad essere

cedute 77.825 83.429 (5.604)

(1) Comprende il personale con contratto di lavoro somministrato: 1.075 unita al 31.12.2008 e 1.969 unita al 31.12.2007.

Alla riduzione complessiva del Gruppo di 4.244 unita rispetto a fine 2007 ha contribuito in
particolare una riduzione degli organici della Capogruppo Telecom lItalia S.p.A. di 2.674 unita, pari

ad oltre il 50% del piano di efficienze varato dal Comitato Esecutivo del 4 giugno 2008.

Altri proventi
Sono cosi dettagliati:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
Indennita di ritardato pagamento dei servizi telefonici 86 90 (4)
Recupero costi del personale, acquisti e prestazioni di servizi 59 58 1
Contributi in c/impianti e in c/esercizio 44 34 10
Risarcimenti, penali e recuperi vari 68 44 24
Altri proventi 99 180 (81)
Totale 356 406 (50)
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Altri costi operativi
Sono cosi dettagliati:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
Svalutazioni e oneri connessi alla gestione dei crediti 744 951 (207)
Accantonamenti ai fondi per rischi e oneri 82 323 (241)
Contributi e canoni per I’esercizio di attivita di
telecomunicazioni 315 283 32
Imposte sui ricavi delle societa in Brasile 282 266 16
Imposte indirette e tasse 139 155 (16)
Penali, indennizzi e sanzioni amministrative 63 60 3
Quote e contributi associativi, elargizioni, borse di studio e stages 26 25 1
Altri oneri 45 168 (123)
Totale 1.696 2231 (535)

Le svalutazioni e oneri connessi alla gestione dei crediti si riferiscono per 402 milioni di euro alla
business unit Domestic (652 milioni di euro nel 2007), per 280 milioni di euro alla business unit Brasile
(268 milioni di euro nel 2007) e per 58 milioni di euro alla business unit European BroadBand (25
milioni di euro nel 2007). Gli accantonamenti connessi alla gestione dei crediti, effettuati nel 2008,
tengono conto sia della valutazione dei rischi sui crediti verso la clientela consumer e business, derivanti
dalla recente evoluzione del quadro macroeconomico, sia delle azioni di recupero poste in essere.

Gli accantonamenti ai fondi per rischi e oneri, iscritti principalmente a fronte di vertenze in corso, si
riferiscono per 39 milioni di euro alla business unit Domestic (287 milioni di euro nel 2007, iscritti a
fronte dei negativi andamenti dei contenziosi di natura regolatoria con altri operatori di telefonia fissa
e mobile) e per 36 milioni di euro alla business unit Brasile (18 milioni di euro nel 2007).

Gli altri proventi e gli altri oneri si riferiscono a sopravvenienze attive e passive.

Ammortamenti, Plusvalenze da realizzo di attivita non correnti, Svalutazioni di attivita

non correnti

Gli ammortamenti sono pari a 5.906 milioni di euro (5.674 milioni di euro nel 2007), con un
incremento di 232 milioni di euro, riferibile per 148 milioni di euro agli ammortamenti delle attivita
immateriali e per 84 milioni di euro agli ammortamenti delle attivita materiali.
L'incremento degli ammortamenti immateriali € correlato sia allo sviluppo del BroadBand Europeo
sia alle quote di ammortamento relative ai costi capitalizzati per I’acquisizione della clientela (SAC
— Subscriber Acquisition Costs) per offerte commerciali. L'incremento degli ammortamenti materiali
€ principalmente dovuto, nella business unit Domestic, allo spostamento del mix degli investimenti
verso cespiti a vita utile piu breve nonché al pieno effetto, sulle quote di ammortamento 2008,
delle entrate in esercizio di cespiti capitalizzati nel 2007.
Le plusvalenze da realizzo di attivita non correnti comprendono 9 milioni di euro per la cessione
da parte di Telecom Italia Media del ramo d’azienda Pay-per-View nonché altre plusvalenze nette
relative principalmente a dismissioni di immobili.
Le svalutazioni di attivita non correnti (33 milioni di euro nel 2008, 44 milioni di euro nell’anno
precedente) si riferiscono principalmente alla svalutazione di 21 milioni di euro dell’avwiamento
originariamente iscritto per I’acquisizione delle attivita internet di AOL in Germania. La svalutazione
¢ stata effettuata a seguito dell’iscrizione nell’esercizio 2008 di benefici fiscali non riconosciuti
al momento dell’acquisizione, in quanto all’epoca non si era ritenuto sussistessero i requisiti per
la loro registrazione.
Si segnala infine che I'impairment test effettuato sul valore recuperabile delle Cash Generating
Units del Gruppo Telecom Italia ha evidenziato valori recuperabili superiori ai valori di carico, per
cui non sono state effettuate riduzioni di valore dell’avviamento.
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EBIT

E pari a 5.463 milioni di euro, con una riduzione di 492 milioni di euro rispetto al 2007 (-8,3%).
La variazione organica dell'EBIT & stata negativa per 736 milioni di euro (-11,3%).
L'incidenza dell’EBIT sui ricavi passa dal 19,2% del 2007 al 18,1% del 2008, a livello organico &
pari al 19,1% nel 2008 (21,1% nel 2007).

Il grafico seguente sintetizza le variazioni dell’EBIT:

(milioni di euro)
+609 6.514 5.778
: 5.463

+40 +20
-46 -4 -604 - 5 53
134 315
variazione organica: -736 (-11,3%)

2007 Effetto  Effetto  Oneri/ 2007 Domestic Brasile European  Media  Olivetti Altre 2008  Oneri/ 2008

5.955

variazione  cambi Proventi compa- Broad attivita compa- Proventi

perimetro di non rabile Band ed rabile non

consolida- organici elisioni organici
mento

Gli oneri e proventi non organici esclusi ai fini del calcolo dell’EBIT organico sono cosi dettagliati:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
Oneri non organici gia dettagliati nell’EBITDA 329 618 (289)
Plusvalenze non ricorrenti da cessione immobili (25) (10) (15)
Plusvalenza da cessione ramo d’azienda Pay-per-View 9) - (9)
Svalutazione Awiamento European BroadBand 21 - 21
Svalutazioni per riconversioni industriali - 6 (6)
Altri proventi netti (1) (5) 4

Totale Oneri (Proventi) non organici 315 609 (294)

Quota dei risultati delle partecipazioni in imprese collegate e a controllo congiunto
valutate con il metodo del patrimonio netto
E cosi dettagliata:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
ETECSA 53 49 4
Sofora Telecomunicaciones 24 25 (1)
Tiglio | e Tiglio Il (7) 11 (18)
Altre (6) 1 (7)
Totale 64 86 (22)
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Saldo altri proventi (oneri) da partecipazioni
E cosi dettagliato:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
Dividendi da Altre partecipazioni 3 7 4)
Plusvalenze nette su cessione di Altre partecipazioni 2 462 (460)
Svalutazioni di Altre partecipazioni (1) (2) 1
Totale 4 467 (463)

Si ricorda che nel 2007 le Plusvalenze nette su cessioni di Altre partecipazioni comprendevano, in
particolare, la plusvalenza derivante dalla cessione degli interi pacchetti detenuti in Oger Telecom
(86 milioni di euro), Capitalia (38 milioni di euro), Mediobanca (109 milioni di euro), Solpart
Participacoes (201 milioni di euro) ed in Brasil Telecom Participagdes (27 milioni di euro).

Saldo dei proventi (oneri) finanziari
E cosi dettagliato:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
Valutazione al fair value delle opzioni call sul 50% del
capitale sociale di Sofora Telecomunicaciones (190) 70 (260)
Proventi su riacquisto di obbligazioni proprie 62 - 62
Chiusura anticipata di strumenti derivati in cash flow hedge 19 55 (36)
Svalutazione crediti verso Lehman Brothers (58) - (58)
Oneri finanziari netti, adeguamenti al fair value di derivati e
altre partite (2.467) (2.309) (158)
Totale (2.634) (2.184) (450)

Con riferimento alla svalutazione dei crediti verso Lehman Brothers International Europe Ltd e
Lehman Brothers Special Financing Inc. si segnala che, all’annuncio da parte della societa Lehman
Brothers Holding Inc. dell’avvio delle procedure di fallimento, il Gruppo Telecom ltalia aveva in
essere con Lehman Brothers International Europe Ltd e Lehman Brothers Special Financing Inc.
operazioni, garantite da Lehman Brothers Holding Inc., in strumenti derivati destinate alla copertura
dei rischi finanziari correlati all’esistenza di debiti finanziari.

A seguito dell’annuncio il Gruppo Telecom Italia ha attivato le procedure legali volte a determinare la
cessazione anticipata delle operazioni in essere e al recupero dei crediti. Come conseguenza di tale
cessazione, il Gruppo Telecom ltalia, avendo una posizione creditoria nei confronti di Lehman Brothers
International Europe Ltd e Lehman Brothers Special Financing Inc., ha provveduto a svalutare tali
crediti sino al presunto valore di realizzo, per un ammontare complessivo di 58 milioni di euro.

Il peggioramento di 158 milioni di euro di oneri finanziari netti, adeguamenti al fair value di derivati
e altre partite é riferibile per 70 milioni di euro agli effetti composti di rialzo dei tassi di interesse e
variazione dell’esposizione debitoria, per 36 milioni di euro all’adeguamento al fair value di derivati
in hedge accounting e non, agli oneri derivanti dall’attualizzazione del debito afferente I’acquisto
delle licenze di telefonia mobile per il servizio 3G da parte della business unit Brasile (32 milioni
di euro), nonché ad altre partite minori.

Imposte sul reddito
Sono pari a 653 milioni di euro e registrano un decremento di 1.030 milioni di euro rispetto al
2007. La riduzione & principalmente dovuta ai seguenti fenomeni:

— minori aliquote fiscali applicate per il conteggio delle imposte correnti in Italia: I'aliquota
IRES si & ridotta dal 33% al 27,5%; I'aliquota IRAP dal 4,25% al 3,90% rispetto all’anno
2007 con un impatto complessivo sulla Capogruppo Telecom Italia di 137 milioni di euro;

— stanziamento da parte di alcune societa del Gruppo, di imposte differite attive divenute
recuperabili a partire dall’esercizio 2008 (circa 90 milioni di euro). L'esercizio 2007
aveva beneficiato del recupero netto di imposte (withholding tax) sugli interessi maturati
antecedentemente al 1° gennaio 2004 a favore delle controllate residenti nell’Unione
Europea, pari a 96 milioni di euro;
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— riallineamento fiscale, con un beneficio netto di 515 milioni di euro, attuato da alcune societa
del Gruppo cosi come consentito dalla Legge 24 novembre 2007 n. 244, art. 1, comma 48,
in base alla quale a seguito dell’iscrizione di una imposta sostitutiva di 533 milioni di euro si
e registrato un provento di 1.048 milioni derivante da rettifiche di imposte differite;

— minor base imponibile.

Perdita netta da Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute

E pari a 29 milioni di euro (186 milioni di euro la perdita netta del 2007) e comprende

principalmente:

— la contribuzione negativa al consolidato del gruppo Liberty Surf, sino alla data di cessione,
pari a -188 milioni di euro (-222 milioni di euro nell’intero anno 2007);

— la plusvalenza pari a 160 milioni di euro, al netto degli oneri accessori, per la cessione
avvenuta il 26 agosto 2008 dell’intera partecipazione detenuta in Liberty Surf Group S.A.S.
(holding delle attivita BroadBand in Francia).

Nel 2007 la voce comprendeva, oltre a quanto sopra evidenziato, 36 milioni di euro relativi alla
parziale proventizzazione di un fondo al netto di ulteriori accantonamenti e oneri connessi alle
operazioni di cessione avvenute negli anni precedenti.

» Andamento Patrimoniale e Finanziario consolidato

Struttura patrimoniale

(milioni di euro) 31.12.2008 31.12.2007 Variazione 31.12.2007 ‘
@)
ATTIVO
Attivo non corrente 70.942 70.056 886 70.688
di cui Avviamento 43.891 44.171 (280) 44.420
Attivo corrente 14.684 17.352 (2.668) 16.737
Attivita cessate/Attivita non correnti
destinate ad essere cedute 9 768 (759) -
85.635 88.176 (2.541) 87.425
PASSIVO
Patrimonio netto 26.856 26.985 (129) 26.985
Passivo non corrente 40.356 41.263 (907) 41.278
Passivo corrente 18.423 18.997 (574) 19.162
Passivita direttamente correlate ad Attivita
cessate/Attivita non correnti destinate ad
essere cedute - 931 (931) -
85.635 88.176 (2.541) 87.425

(1) Idatial 31.12.2007, al fine di garantirne la comparabilita, sono predisposti considerando tra le Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad
essere cedute il gruppo Liberty Surf.
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» Indebitamento finanziario netto e flussi finanziari

Indebitamento finanziario netto

Al 31 dicembre 2008 & pari a 34.039 milioni di euro, con una riduzione di 1.662 milioni di
euro rispetto a 35.701 milioni di euro di fine 2007. La composizione dell’'indebitamento finanziario
netto € la seguente:

(milioni di euro) 31.12.2008 31.12.2007 Variazione 31.12.2007 ‘
@)
PASSIVITA FINANZIARIE NON CORRENTI
Obbligazioni 25.680 27.559 (1.879) 27.559
Debiti verso banche, altri debiti finanziari e
altre passivita finanziarie 9.134 7.671 1.463 7.683
Passivita per locazioni finanziarie 1.713 1.809 (96) 1.809
36.527 37.039 (512) 37.051
PASSIVITA FINANZIARIE CORRENTI @
Obbligazioni 4.497 4.521 (24) 4.521
Debiti verso banche, altri debiti finanziari e
altre passivita finanziarie 1.496 1.807 (311) 1.802
Passivita per locazioni finanziarie 274 262 12 262
6.267 6.590 (323) 6.585
Passivita finanziarie direttamente correlate
ad Attivita non correnti destinate ad essere
cedute - 701 (701) -
TOTALE DEBITO FINANZIARIO LORDO 42,794 44.330 (1.536) 43.636
ATTIVITA FINANZIARIE NON CORRENTI
Titoli diversi dalle partecipazioni (15) (9) (6) (9)
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie (2.648) (686) (1.962) (686)
(2.663) (695) (1.968) (695)
ATTIVITA FINANZIARIE CORRENTI
Titoli diversi dalle partecipazioni (185) (387) 202 (390)
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie (491) (1.065) 574 (377)
Cassa e altre disponibilita liquide
equivalenti (5.416) (6.449) 1.033 (6.473)
(6.092) (7.901) 1.809 (7.240)
Attivita finanziarie comprese nelle Attivita
non correnti destinate ad essere cedute - (33) 33 -
TOTALE ATTIVITA FINANZIARIE LORDE (8.755) (8.629) (126) (7.935)
TOTALE INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO 34.039 35.701 (1.662) 35.701
(1) di cui quota corrente del debito a M/L
termine:
Obbligazioni 4.497 4.521 (24) 4.521
Debiti verso banche, altri debiti finanziari e
altre passivita finanziarie 684 1.072 (388) 1.074
Passivita per locazioni finanziarie 274 262 12 262

(2) Idatial 31.12.2007, al fine di garantirne la comparabilita, sono predisposti considerando tra le Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad
essere cedute il gruppo Liberty Surf.

La quota non corrente del debito finanziario lordo € pari a 36.527 milioni di euro al 31 dicembre
2008 (37.039 milioni di euro a fine 2007) e rappresenta I’85% del debito finanziario lordo totale.
La composizione dell’indebitamento finanziario netto, oltre agli effetti indotti dai rimborsi, di entita
maggiore rispetto alle nuove accensioni, risente particolarmente delle valutazioni di mercato dei
derivati di copertura e dei relativi sottostanti, valutazioni che vengono rilevate sia tra le passivita
che tra le attivita finanziarie.

Le politiche di gestione dei rischi finanziari del Gruppo Telecom Italia tendono alla diversificazione
dei rischi di mercato, alla integrale copertura del rischio di cambio e alla minimizzazione
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dell’esposizione ai tassi di interesse attraverso opportune diversificazioni di portafoglio, attuate
anche mediante I'utilizzo di selezionati strumenti finanziari derivati.

Il Gruppo definisce una composizione ottimale della struttura di indebitamento tra componente
a tasso fisso e componente a tasso variabile ed utilizza gli strumenti finanziari derivati al fine di
tendere alla prestabilita composizione del debito. Tenuto conto dell’attivita operativa del Gruppo,
la combinazione ritenuta pill idonea di medio-lungo termine delle passivita finanziarie non correnti
& stata individuata, sulla base del valore nominale, nell’intorno del 70% per la componente a tasso
fisso e del 30% per la componente a tasso variabile.

Nella gestione dei rischi di mercato il Gruppo si &€ dotato di una “Policy - Linee guida per la gestione
del debito mediante strumenti derivati” ed utilizza principalmente gli strumenti finanziari derivati
IRS e CCIRS. Per ulteriori dettagli si rimanda all’apposita Nota “Strumenti derivati” del Bilancio
consolidato annuale al 31 dicembre 2008 del Gruppo Telecom ltalia.

Gli strumenti finanziari derivati vengono designati a copertura del fair value per la gestione del
rischio di cambio sugli strumenti finanziari denominati in valute diverse dall’Euro e per la gestione
del rischio di interesse sui finanziamenti a tasso fisso. Gli strumenti finanziari derivati sono, invece,
designati a copertura dei flussi di cassa quando hanno I’obiettivo di predeterminare il tasso di
cambio e di interesse dei flussi contrattuali variabili futuri.

La volatilita che ha contraddistinto i mercati finanziari nell’ultimo quarter 2008, con particolare
riferimento ai livelli di tassi di interesse e cambi, ha influito positivamente sulla valutazione a
mercato delle posizioni in derivati stipulati a copertura dei flussi contrattuali variabili futuri e, di
conseguenza, ha ridotto I'indebitamento finanziario netto di Gruppo. Tale valutazione non comporta
un effettivo regolamento finanziario ed i suoi effetti contabili sono sospesi in apposita riserva del
Patrimonio Netto, con contropartita I'indebitamento finanziario netto del Gruppo.

Le principali operazioni che hanno inciso sull’andamento dell’indebitamento finanziario netto nel
corso del 2008 sono di seguito esposte:

(milioni di euro)

,,,,,,,,,,,,

35.701
+2.713 34.039

+1.665
+32

| 5473 599

(*) Al netto del flusso monetario attivita cedute
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Operating free cash flow netto

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
EBITDA 11.367 11.668 (301)
Investimenti industriali di competenza (5.365) (5.370) 5
Variazione del Capitale circolante netto operativo: (513) 219 (732)
Variazione delle rimanenze (74) (16) (58)
Variazione dei crediti commerciali e dei crediti netti per lavori
Ssu commessa 748 79 669
Variazione dei debiti commerciali (1.077) 1.025 (2.102)
Altre variazioni di crediti/debiti operativi (110) (869) 759
Variazione dei fondi relativi al personale 233 (214) 447
Variazione dei fondi operativi e Altre variazioni (249) 169 (418)
Operating free cash flow netto 5.473 6.472 (999)

(*) Comprende la variazione dei debiti commerciali per attivita di investimento.

Al contributo positivo dell’Ebitda all’Operating free cash flow netto si & contrapposto il fabbisogno
per investimenti e la variazione del Capitale circolante netto operativo pari a -513 milioni di euro. In
particolare, I'impatto positivo derivante dalla riduzione di 748 milioni di euro dei Crediti commerciali,
prodotta dalle azioni di gestione del credito e di miglioramento della capacita di incasso, nonché dalla
flessione dei livelli di fatturato, € stato pitu che compensato dall’impatto negativo dei minori Debiti
commerciali (-1.077 milioni di euro), generato sia dai piani di riduzione di costi e investimenti, che
hanno avuto maggiori effetti nella seconda parte dell’anno, sia dal fatto che I'ultimo trimestre del 2007
aveva registrato un significativo impulso negli investimenti industriali, il cui pagamento & avvenuto, a
scadenza, nella prima parte del 2008.

Flusso investimenti industriali di competenza
Sono pari a 5.365 milioni di euro, sostanzialmente invariati rispetto al 2007, e sono cosi ripartiti:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
peso % peso %
Domestic 3.658 68,2 4.064 75,7 (406)
Brasile 1.348 25,1 865 16,1 483
European BroadBand 352 6,6 358 6,7 (6)
Media, Olivetti e Altre attivita 54 1,0 93 1,7 (39)
Rettifiche ed elisioni (47) 0,9) (10) 0,2) (37)
Totale 5.365 100,0 5.370 100,0 (5)

L'incidenza degli investimenti sui ricavi passa dal 17,3% del 2007 al 17,8% del 2008.
L'incremento di 483 milioni di euro della business unit Brasile & correlato all’acquisto delle licenze
di telefonia mobile per I'esercizio del servizio 3G. Per un’analisi pil dettagliata degli andamenti
degli investimenti industriali delle singole business unit si rimanda al capitolo “Le Business Unit
del Gruppo Telecom ltalia”.

Hanno inoltre inciso sull’andamento dell’indebitamento finanziario netto nel corso del 2008:

Flusso cessioni di partecipazioni e altre dismissioni

E pari a 599 milioni di euro (1.074 milioni di euro nel 2007), principalmente relativo alla cessione
ad agosto 2008 del gruppo Liberty Surf (744 milioni di euro, comprensivi del deconsolidamento
del debito finanziario netto della controllata ceduta), alla cessione a dicembre del ramo d’azienda
Pay-per-View di Telecom Italia Media (16 milioni di euro), al netto del flusso monetario assorbito
nel periodo dalle societa cedute, nonché a rimborsi di capitale e distribuzioni di dividendi effettuati
da societa collegate.
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Flusso buy back di azioni proprie

Si riferisce all’acquisto nel corso del mese di settembre 2008 di 25 milioni di azioni ordinarie
Telecom ltalia al servizio del piano di incentivazione manageriale denominato Performance Share
Granting 2008.
Gli acquisti sono stati effettuati tramite I'intermediario finanziario Mediobanca, che ha operato,
attraverso un mandato di acquisto per conto della Societa, in piena autonomia ed indipendenza da
Telecom lItalia e nel rispetto del “Regolamento dei mercati organizzati e gestiti dalla Borsa Italiana
S.p.A.” e delle relative Istruzioni.
L'acquisto ha comportato I’esborso complessivo di 27 milioni di euro, corrispondente ad un prezzo
medio unitario pari a euro 1,08451 (comprensivo delle commissioni di intermediazione).

Flusso investimenti finanziari

Nel corso del 2008 sono stati effettuati investimenti finanziari per 6 milioni di euro, riferibili
per 5 milioni di euro all’acquisto da parte della business unit Media di una quota di partecipazione
del 9% in Air P TV Development Italy S.r.l. (ora ridenominata DAHLIA TV S.r.l.) effettuata nell’ambito
dell’accordo per la cessione delle attivita Pay-per-View; nel 2007 gli investimenti finanziari
ammontavano a 635 milioni di euro e si riferivano essenzialmente all’acquisizione delle attivita
Internet di AOL in Germania.

Flusso oneri finanziari, imposte e altri fabbisogni netti, non operativi
Comprende principalmente il pagamento delle imposte, degli oneri finanziari netti effettuato
nel corso dell’anno e la variazione dei debiti e crediti di natura non operativa.

% % %

Nel 4° trimestre 2008 I'indebitamento finanziario netto si & ridotto di 1.731 milioni di euro,
passando da 35.770 milioni di euro al 30 settembre 2008 a 34.039 milioni di euro al 31 dicembre
2008, a seguito della positiva dinamica gestionale nonché dell’effetto cambio derivante dalla
conversione dei bilanci in valuta diversa dall’euro e delle valutazioni al fair value dei derivati.

* % %

Cessioni di crediti a societa di factoring

Le cessioni di crediti a societa di factoring, perfezionate nel corso del 2008, hanno comportato
un effetto positivo sull’'lndebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2008 pari a 794 milioni di
euro (755 milioni di euro al 31 dicembre 2007).

Debito finanziario lordo

Obbligazioni

Le obbligazioni al 31 dicembre 2008 sono iscritte per un importo pari a 30.177 milioni di euro
(32.080 milioni di euro al 31 dicembre 2007). In termini di valore nominale di rimborso sono pari
a 28.820 milioni di euro, con una riduzione di 2.466 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2007
(31.286 milioni di euro).
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Relativamente all’evoluzione dei prestiti obbligazionari nel corso del 2008, si segnala quanto segue:

valuta Importo

(milioni)

NUOVE EMISSIONI Data di emissione
Telecom Italia Finance S.A., emissione con garanzia

Telecom ltalia S.p.A per 138,83 milioni di euro, Euribor

3M + 1,3%, scadenza 14/6/2010 Euro 138,83 12/6/2008
Telecom Italia Capital S.A., emissione con garanzia

Telecom ltalia S.p.A. per 1 miliardo di USD 6,999%

scadenza 4/6/2018 usb 1.000 4/6/2008
Telecom Italia Capital S.A., emissione con garanzia

Telecom ltalia S.p.A. per 1 miliardo di USD 7,721%

scadenza 4/6/2038 usb 1.000 4/6/2008
RIMBORSI Data di rimborso
Telecom lItalia Finance S.A. 5,875%, emissione con

garanzia di Telecom ltalia S.p.A. Euro 1.659 24/01/2008
Telecom Italia S.p.A. Floating Rate Notes Euribor 3M+

0,22% Euro 750 9/6/2008

Telecom Italia Finance S.A. Euro 499.669.000 Floating
Rate Extendable Notes, emissione con garanzia di

Telecom ltalia S.p.A. Euro 360,84 14/9/2008
Telecom ltalia Capital S.A. USD 1,000,000,000,

emissione con garanzia di Telecom ltalia S.p.A. usb 1.000 15/11/2008
RIACQUISTI

Telecom ltalia S.p.A., 850 milioni di euro 5,25%

scadenza 2055 Euro 180

Telecom ltalia S.p.A., 750 milioni di euro 4,75%

scadenza 2014 Euro 77

Telecom ltalia Finance S.A., 1.050 milioni di euro 7,75%

scadenza 2033 Euro 35

Telecom ltalia Finance S.A., 1.500 milioni di euro 5,15%

scadenza 2009 Euro 50

Telecom ltalia Finance S.A., 2.210 milioni di euro 6,575%

scadenza 2009 Euro 107

NOTE

Prestito obbligazionario 2002-2022 di Telecom Italia S.p.A., riservato in sottoscrizione al personale del Gruppo, al 31.12.2008 & pari a 348 milioni

di euro (valore nominale) e si & incrementato nel corso del 2008 di 51 milioni di euro (297 milioni di euro al 31 dicembre 2007).

Prestito obbligazionario “Telecom ltalia Finance S.A. (euro 2.000 milioni, tasso 7,25% scadenza aprile 2011)”, le cedole hanno subito

un incremento dello 0,25% dovuto alla modifica del credit rating da parte di S&P’s avvenuta a marzo 2008. Lo step-up & stato applicato a partire dalla

cedola di aprile 2008; il nuovo tasso & quindi pari al 7,50%. La cedola non ha subito variazioni in conseguenza del downgrade da parte di Fitch.

Prestito Obbligazionario “Telecom ltalia Finance S.A. Euro 499.669.000 Guaranteed Floating Rate Extendable Notes due 2008”: secondo quanto

previsto dai Terms and Conditions i possessori del bond per un valore nozionale di 360.839.000 euro hanno rinunciato alla possibilita di estendere

la scadenza al 2010 e per tale importo si & proceduto al rimborso in data 14 settembre 2008. In data 12 giugno 2008 & stato emesso, per il valore

residuo, il prestito obbligazionario denominato “Telecom lItalia Finance S.A. Euro 138.830.000 Guaranteed Floating Rate Extendable Notes due 2010”

con scadenza 14 giugno 2010.

Riacquisti di titoli obbligazionari: durante il 2008 il Gruppo Telecom ltalia ha riacquistato titoli obbligazionari lungo tutta la propria curva di scadenze

del debito con I'obiettivo di:

- fornire agli investitori un’ulteriore possibilita di monetizzazione della loro posizione, incrementando il livello di liquidita dei titoli in un momento
di incertezza del mercato finanziario;

- anticipare parzialmente il rimborso di alcune scadenze del debito incrementando in tal modo, senza incorrere in rischi aggiuntivi, il rendimento
complessivo della liquidita del Gruppo.
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Revolving Credit Facility e Term Loan

Nella tabella sottostante sono riportati la composizione e I'utilizzo delle linee di credito
sindacate committed disponibili al 31 dicembre 2008, rappresentate dal Term Loan (TL) di 1,5
miliardi di euro con scadenza gennaio 2010 e dalla Revolving Credit Facility (RCF) di complessivi 8
miliardi di euro con scadenza agosto 2014:

(miliardi di euro) 31.12.2008 31.12.2007
Accordato Utilizzato Accordato ‘ Utilizzato
Term Loan - scadenza 2010 1,5 1,5 1,5 1,5
Revolving Credit Facility - scadenza 2014 8,0 1,5 8,0 1,5
Totale 9,5 3,0 9,5 3,0

Si segnala che la banca Lehman Brothers Bankhaus AG London Branch & Lender della Revolving
Credit Facility e del Term Loan con i seguenti importi:
o nelllambito della RCF, la banca ha committment pari a 127 milioni di euro a fronte
dell'importo erogato pari a 23,8 milioni di euro;
e nelllambito del TL, la banca ha committment pari a 19,9 milioni di euro, importo
completamente erogato.
Con riferimento al committment di Lehman Brothers Bankhaus AG, il Gruppo Telecom ltalia
non ha ricevuto comunicazione da Lehman Brothers Bankhaus AG, né da suoi rappresentanti o
amministratori né dall’Agent delle committed facility che comportino al momento variazioni rispetto
alla situazione antecedente il fallimento di Lehman Brothers Holding Inc.

Scadenze delle passivita finanziarie e costo medio del debito

La scadenza media delle passivita finanziarie non correnti (inclusa la quota del medio lungo
termine scadente entro dodici mesi) € pari a 7,79 anni.
Il costo medio del Debito di Gruppo, inteso come costo di periodo calcolato su base annua e
derivante dal rapporto tra oneri correlati al debito ed esposizione media, & pari a circa il 6%.
Le scadenze delle passivita finanziarie in termini sia di valore contabile (comprensivo delle
valutazioni derivanti da adeguamenti al fair value e al costo ammortizzato, inclusi i ratei passivi),
sia di valore nominale dell’esborso atteso, come contrattualmente definito, sono le seguenti:

Dettaglio delle scadenze delle Passivita finanziarie:

(milioni di euro) Valore di bilancio Valore nominale
di rimborso
Scadenza entro il 31.12 dell’anno:
2009 ™ 6.267 5.110
2010 5.361 5.214
2011 4.823 4.742
2012 3.553 3.533
2013 3.799 3.756
Oltre il 2013 18.991 17.863
Totale debito finanziario lordo 42.794 40.218

(*) di cui relativi a passivita correnti 812 milioni di euro a valore di bilancio, 782 milioni di euro a valore nominale di rimborso.

Attivita finanziarie correnti e Margine di liquidita

Ammontano a 6.092 milioni di euro (7.901 milioni di euro al 31 dicembre 2007). Il margine
di liquidita disponibile per il Gruppo Telecom ltalia, calcolato come somma della Cassa e altre
disponibilita liquide equivalenti e dei Titoli correnti diversi dalle partecipazioni, ammonta al 31
dicembre 2008 a 5.601 milioni di euro (6.836 milioni di euro al 31 dicembre 2007) e consente,
unitamente alle linee di credito committed, gia citate, non utilizzate per un importo complessivo pari
a 6,5 miliardi di euro, un’ampia copertura delle scadenze nel corso dei prossimi 18-24 mesi.

* %k
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Treasury policies

Il Gruppo impiega una varieta di strumenti per finanziare le proprie attivita operative e
raccogliere liquidita. Il principale strumento utilizzato sono le emissioni di prestiti obbligazionari,
cui si affiancano linee bancarie committed e non.
Telecom ltalia ha una tesoreria centralizzata che opera nell’interesse dell’intero Gruppo:

— allocando la liquidita la dove necessaria,

— raccogliendo la liquidita in eccesso delle societa del Gruppo,

— garantendo un adeguato livello di liquidita compatibile con le singole necessita,

— agendo per conto delle proprie controllate nella negoziazione di linee bancarie,

— fornendo servizi di consulenza finanziaria alle proprie controllate.
Tale attivita riduce, per le societa del Gruppo, la necessita di ricorso alle linee bancarie, e consente
di ottenere dal sistema bancario condizioni pit favorevoli mantenendo un controllo costante del
cash flow nonché un piu efficiente utilizzo della liquidita in eccesso.

» Patrimonio netto consolidato

E pari a 26.856 milioni di euro (26.985 milioni di euro al 31 dicembre 2007), di cui 26.126 milioni
di euro di pertinenza degli Azionisti della Capogruppo (25.922 milioni di euro al 31 dicembre 2007) e
730 milioni di euro di pertinenza di Azionisti Terzi (1.063 milioni di euro al 31 dicembre 2007).
Piu in dettaglio, le variazioni del patrimonio netto sono le seguenti:

(milioni di euro) 2008 2007
A inizio esercizio 26.985 27.098
Conferimento dei soci, conversione obbligazioni e stock option (26) 2
Risultato della Capogruppo e dei Terzi 2.215 2.455
Dividendi deliberati da: (1.668) (2.840)
- Telecom ltalia S.p.A. (1.609) (2.766)
- Altre societa del Gruppo (59) (74)
Movimentazione della riserva al fair value delle attivita disponibili
per la vendita e degli strumenti derivati di copertura 225 74
Differenze cambi, variazione del perimetro di consolidamento
ed altre variazioni (875) 196
A fine esercizio 26.856 26.985

» Discontinued operations

Il 26 agosto 2008 si & perfezionata la cessione a lliad S.A. dell’intera partecipazione detenuta
da Telecom ltalia in Liberty Surf Group S.A.S., I'Internet Service Provider che operava in Francia
prevalentemente con il marchio Alice di Telecom ltalia.

In funzione dei meccanismi contrattuali di aggiustamento prezzo post-closing in data 14 novembre
2008 é stato sottoscritto un Settlement Agreement in base al quale Telecom Italia ha corrisposto
ad lliad I'importo complessivo di 10 milioni di euro, per I'aggiustamento del prezzo post-closing
sulla posizione finanziaria netta e il numero dei clienti al closing.

Gli impatti della cessione sui dati consolidati nel consuntivo 2008, determinati sulla base
dell’Enterprise Value di cessione, pari a 800 milioni di euro e di un Indebitamento Finanziario Netto
della societa stimato al momento della cessione in circa 300 milioni di euro, sono:

— una riduzione dell’indebitamento finanziario netto del Gruppo Telecom Italia pari a 744
milioni di euro, comprensivi del deconsolidamento del debito finanziario netto della
controllata ceduta;

— un impatto positivo sul conto economico consolidato pari a 160 milioni di euro, al netto
degli oneri accessori.

Si segnala infine che contestualmente alla cessione, in data 26 agosto 2008, & stato sottoscritto
un contratto per la fornitura da parte di Telecom Italia S.p.A. di servizi tecnici al gruppo Liberty
Surf, con cui Telecom ltalia si & impegnata a fornire i servizi IT e di rete e il supporto tecnico per la
migrazione della base clienti. Il corrispettivo annuo che spettera a Telecom lItalia € pari a 15 milioni
di euro ed il contratto avra una durata di dodici mesi, estendibile fino a diciotto mesi.
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Eventi successivi al 31 dicembre 2008

Si rimanda all’apposita Nota “Eventi successivi al 31 dicembre 2008” del Bilancio consolidato
annuale al 31 dicembre 2008 del Gruppo Telecom ltalia.

Evoluzione prevedibile della gestione
per I’esercizio 2009

Per quanto riguarda I'andamento del Gruppo Telecom ltalia per I'esercizio in corso, si
confermano i target economico-finanziari gia comunicati a fine 2008 in sede di presentazione del
Piano triennale 2009 — 2011 del Gruppo Telecom ltalia.

In particolare gli obiettivi legati ai principali indicatori economici prevedono per I'intero anno 2009:

e Ricavi ed EBITDA margin organici (a paritd di cambi e perimetro di consolidamento 2009)

stabili rispetto al consuntivo 2008;
e Investimenti industriali pari a circa 4,8 miliardi di euro;
e un rapporto Debito Netto/EBITDA intorno a 2,9 a fine 2009.

Principali rischi ed incertezze

L'evoluzione prevedibile della gestione per I'esercizio 2009 potrebbe essere influenzata da
rischi ed incertezze dipendenti da molteplici fattori, la maggior parte dei quali & al di fuori della
sfera di controllo del Gruppo.
Si indicano di seguito i principali fattori di rischio o incertezza significativi concernenti I'attivita del
Gruppo Telecom lItalia nell’anno 2009.

Andamento macroeconomico
La crisi che sta interessando I’economia mondiale, e che si prevede continui a produrre effetti
per I'intero 2009, & caratterizzata da una generalizzata contrazione dei consumi seppur con
intensita diverse sulla base delle localizzazioni geografiche e delle collocazioni settoriali.
Per il mercato Italiano si prevede che le dinamiche recessive incidano in maniera pil significativa
sulla domanda di investimenti, sugli acquisti di beni durevoli e di beni di largo consumo, mentre
dovrebbe incidere in misura pil limitata sui servizi come le telecomunicazioni. La previsione di
riduzione del Prodotto Interno Lordo & nell’intorno del -2% per il 2009.
Per quanto concerne il mercato Sud Americano, con particolare riferimento al Brasile, occorre
evidenziare come la tradizionale volatilita, che ha contraddistinto tali economie in occasione delle
crisi economiche internazionali, risulti al momento significativamente ridotta rispetto al passato.
Il continente sembra infatti caratterizzarsi per un contesto piu favorevole che nel passato, con
particolare riferimento a:
— una accresciuta stabilita politica correlata all’awio di interventi volti a introdurre
miglioramenti strutturali nel sistema economico e sociale;
— un surplus fiscale, generato dagli elevati livelli di crescita economica combinati con i prezzi
record delle commodities, correlato ad un accumulo di riserve valutarie;
— un buon controllo delle dinamiche inflazionistiche, con l|a parziale eccezione
dell’Argentina;
— una notevole disciplina in termini di politica monetaria;
— un tasso di disoccupazione relativamente ridotto.
In tale contesto si ipotizza per il 2009 una modesta crescita economica, dopo anni di
crescita sostenuta, in assenza di fenomeni di volatilita incontrollata nelle principali grandezze
macroeconomiche (tassi di inflazione, tassi di interesse, cambi), dei maggiori Paesi latino americani,
ed in particolare del Brasile, di cui vanno in particolare ricordati i progressi recentemente evidenziati
nella “bilancia energetica” e la solidita in termini di “bilancia di risorse alimentari”, che rendono il
Paese meno esposto rispetto al passato agli shock esogeni.
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Andamento del mercato delle Telecomunicazioni

Le telecomunicazioni si stanno rivelando uno dei comparti industriali meno soggetti ad un
andamento prociclico, in virtu dell’accresciuto bisogno di comunicare della nostra societa e
del ruolo ormai centrale del settore come abilitatore e moltiplicatore della produttivita; cio &
confermato anche dalla continua crescita della domanda di servizi dati tramite telefonia mobile,
quali 'accesso all’e-mail o la possibilita di usare il web via cellulare, abilitata dall’espansione della
tecnologia 3G.
Per altro le prospettive di sviluppo del mercato Domestico circa la penetrazione dei servizi a
valore aggiunto ed il volume d’affari atteso in particolare sul segmento di clientela business
(professionisti, piccole e medie imprese) potrebbero risentire maggiormente della generale
evoluzione del contesto macroeconomico, e tale andamento negativo potrebbe percio incidere sui
Ricavi attesi dalla vendita dei servizi e prodotti di Telecomunicazione.
Il mercato delle telecomunicazioni in Sud America e pilu segnatamente in Brasile € atteso in
ulteriore crescita, soprattutto nei comparti della telefonia mobile e della banda larga. In
quest’ultimo segmento, ci si attende che il mobile broadband possa rappresentare un’alternativa
particolarmente competitiva al fixed broadband, posto che I'upgrade richiesto alla rete fissa per
erogare livelli di servizio comparabili a quelli delle reti HSDPA (quale quella di Tim Brasil) potrebbe
risultare particolarmente oneroso (molto pill oneroso rispetto a Paesi come I'ltalia meno dispersi
geograficamente e che possono partire da un punto iniziale qualitativamente migliore).
In questo senso Tim Brasil concentrera una quota dei propri investimenti su uno sviluppo
geograficamente selettivo della rete mobile broadband al fine di incrementare la propria quota di
mercato nel segmento della Banda Larga pur mantenendo un’attenzione particolare all’equilibrio
tra investimenti e relativi ritorni sul capitale.
Intale contesto generale Telecom Italia, consapevole della portata della crisi mondiale e dei possibili
impatti sulle performance di business, garantisce un costante monitoraggio dell’andamento dei
segmenti di business maggiormente esposti e sta gia procedendo con I'implementazione di
progetti di efficienza e di ottimizzazione della spesa, idonei a garantire il raggiungimento degli
obiettivi di generazione di cassa e di riduzione del proprio indebitamento.

Rischi finanziari

Nei primi mesi dell’anno 2009, in un contesto di mercati finanziari altamente volatili e dominati
da incertezze, Telecom ltalia ha provveduto a rifinanziare il proprio debito con I’emissione di un
prestito obbligazionario di 500 milioni di euro e con la firma di un contratto di finanziamento con
la BEI per 600 milioni di euro.
Il Gruppo Telecom Italia persegue una politica di gestione dei rischi finanziari, quali rischio di
mercato, di credito e di liquidita, attraverso la definizione, a livello centralizzato, di linee guida
alle quali deve essere ispirata la gestione operativa, I'individuazione degli strumenti finanziari piu
idonei a soddisfare gli obiettivi prefissati, il monitoraggio dei risultati conseguiti, I’esclusione del
ricorso a strumenti finanziari derivati di tipo speculativo.
In particolare, il Gruppo persegue un obiettivo di “adeguato livello di flessibilita finanziaria”
espresso dal mantenimento di un margine di tesoreria, in termini di disponibilita liquide e linee di
credito sindacate committed, che consenta la copertura delle esigenze di rifinanziamento almeno
dei successivi 12-18 mesi.
Il particolare contesto dei mercati finanziari ha indotto il Gruppo Telecom Italia ad adottare un
comportamento piu prudente rispetto alla policy sopra citata e - alla fine dell’esercizio 2008 - il
Gruppo dispone di un margine di tesoreria in grado di far fronte ai fabbisogni di rimborso del debito
dei prossimi 24 mesi. Pertanto, il Gruppo Telecom lItalia pud attendere il momento pill opportuno
per accedere al mercato finanziario, fermo restando I'obiettivo per il 2009 di rifinanziare parte
delle quote di debito in scadenza e mantenere comunque un elevato margine di tesoreria per
owviare ad impreviste tensioni dei mercati.
Per ulteriori dettagli si fa rimando all’apposita Nota “Gestione dei rischi finanziari” del Bilancio
consolidato annuale al 31 dicembre 2008 del Gruppo Telecom ltalia.
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Tabelle di dettaglio - Dati consolidati

Conto economico consolidato

(milioni di euro) Esercizio Esercizio Variazioni
2008 2007 (a-b)

(a) (b) assolute %
Ricavi 30.158 31.013 (855) (2,8)
Altri proventi 356 406 (50) (12,3)
Totale ricavi e proventi operativi 30.514 31.419 (905) 2,9)
Acquisti di materie e servizi (13.876) (14.255) 379 (2,7)
Costi del personale (4.220) (3.822) (398) 10,4
Altri costi operativi (1.696) (2.231) 535 (24,0)
Variazione delle rimanenze 114 11 103
Attivita realizzate internamente 531 546 (15) (2,7)
RISULTATO OPERATIVO ANTE AMMORTAMENTI,
PLUSVALENZE/(MINUSVALENZE) E RIPRISTINI
DI VALORE/(SVALUTAZIONI) DI ATTIVITA
NON CORRENTI (EBITDA) 11.367 11.668 (301) (2,6)
Ammortamenti (5.906) (5.674) (232) 4,1
Plusvalenze/(Minusvalenze) da realizzo di attivita
non correnti 35 5 30 °
Ripristini di valore/(Svalutazioni) di attivita non
correnti (33) (44) 11 (25,0)
RISULTATO OPERATIVO (EBIT) 5.463 5.955 (492) (8,3)
Quota dei risultati delle partecipazioni in imprese
collegate e a controllo congiunto valutate con il
metodo del patrimonio netto 64 86 (22) (25,6)
Altri proventi/(oneri) da partecipazioni 4 467 (463) (99,1)
Proventi finanziari 3.724 2.908 816 28,1
Oneri finanziari (6.358) (5.092) (1.266) 24,9
UTILE PRIMA DELLE IMPOSTE DERIVANTE
DALLE ATTIVITA’ IN FUNZIONAMENTO 2.897 4.324 (1.427) (33,0)
Imposte sul reddito (653) (1.683) 1.030 (61,2)
UTILE NETTO DERIVANTE DALLE ATTIVITA’
IN FUNZIONAMENTO 2.244 2.641 (397) (15,0)
Utile (perdita) netto da Attivita cessate/Attivita
non correnti destinate ad essere cedute (29) (186) 157 (84,4)
UTILE NETTO DELL'ESERCIZIO 2.215 2.455 (240) (9,8)
Attribuibile a:
* Utile netto dell'esercizio di pertinenza
degli Azionisti della Capogruppo 2214 2.448 (234) (9,6)
* Utile (perdita) netto dell’esercizio di pertinenza
di Azionisti Terzi 1 7 (6) (85,7)
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Stato patrimoniale consolidato

(milioni di euro) 31.12.2008 31.12.2007 Variazioni 31.12.2007
ricostruito (1)
ATTIVITA (a) (b) (a-b)
ATTIVITA’ NON CORRENTI
Attivita immateriali
Awviamento 43.891 44171 (280) 44.420
Attivita immateriali a vita utile definita 6.492 6.750 (258) 6.985
50.383 50.921 (538) 51.405
Attivita materiali
Immobili, impianti e macchinari di proprieta 14.252 15.338 (1.086) 15.484
Beni in locazione finanziaria 1.410 1.450 (40) 1.450
15.662 16.788 (1.126) 16.934
Altre attivita non correnti
Partecipazioni in imprese collegate e a controllo
congiunto valutate con il metodo del patrimonio
netto 496 484 12 484
Altre partecipazioni 57 57 - 57
Titoli, crediti finanziari e altre attivita finanziarie 2.663 695 1.968 695
Crediti vari e altre attivita non correnti 694 864 (170) 866
Attivita per imposte anticipate 987 247 740 247
4.897 2.347 2.550 2.349
TOTALE ATTIVITA’ NON CORRENTI (A) 70.942 70.056 886 70.688
ATTIVITA' CORRENTI
Rimanenze di magazzino 379 307 72 308
Crediti commerciali, vari e altre attivita correnti 8.101 9.043 (942) 9.088
Crediti per imposte sul reddito 73 101 (28) 101
Partecipazioni 39 - 39 -
Titoli diversi dalle partecipazioni 185 387 (202) 390
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie
correnti 491 1.065 (574) 377
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 5.416 6.449 (1.033) 6.473
Sub-totale Attivita correnti 14.684 17.352 (2.668) 16.737
Attivita cessate/Attivita non correnti destinate
ad essere cedute
di natura finanziaria 33 (33) -
di natura non finanziaria 9 735 (726) -
9 768 (759) -
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI (B) 14.693 18.120 (3.427) 16.737
TOTALE ATTIVITA' (A+B) 85.635 88.176 (2.541) 87.425
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(milioni di euro) 31.12.2008 31.12.2007 Variazioni 31.12.2007
ricostruito (1)

PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' (a) (b) (a-b)

PATRIMONIO NETTO

Patrimonio netto di pertinenza degli Azionisti

della Capogruppo 26.126 25.922 204 25.922

Patrimonio netto di pertinenza di Azionisti Terzi 730 1.063 (333) 1.063

TOTALE PATRIMONIO NETTO (C) 26.856 26.985 (129) 26.985

PASSIVITA' NON CORRENTI

Passivita finanziarie non correnti 36.527 37.039 (512) 37.051

Fondi relativi al personale 1.212 1.151 61 1.151

Fondo imposte differite 386 584 (198) 586

Fondi per rischi e oneri 692 902 (210) 903

Debiti vari e altre passivita non correnti 1.539 1.587 (48) 1.587

TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI (D) 40.356 41.263 (907) 41.278

PASSIVITA' CORRENTI

Passivita finanziarie correnti 6.267 6.590 (323) 6.585

Debiti commerciali, vari e altre passivita correnti 10.896 12.210 (1.314) 12.380

Debiti per imposte sul reddito 1.260 197 1.063 197

Sub-totale Passivita correnti 18.423 18.997 (574) 19.162

Passivita direttamente correlate ad Attivita

cessate/Attivita non correnti destinate

ad essere cedute

di natura finanziaria - 701 (701) -

di natura non finanziaria - 230 (230) -
- 931 (931) -

TOTALE PASSIVITA' CORRENTI (E) 18.423 19.928 (1.505) 19.162

TOTALE PASSIVITA' (F=D+E) 58.779 61.191 (2.412) 60.440

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' (C+F) 85.635 88.176 (2.541) 87.425

(1) Idatial 31.12.2007, al fine di garantirne la comparabilita, sono stati predisposti considerando tra le Attivita cessate/Attivita non correnti desti-

nate ad essere cedute il gruppo Liberty Surf.
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Rendiconto finanziario consolidato

(milioni di euro) Esercizio Esercizio
2008 2007

FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA' OPERATIVE:
Utile netto derivante dalle attivita in funzionamento 2.244 2.641

Rettifiche per:

Ammortamenti 5.906 5.674
Svalutazioni (ripristini di valore) di attivita non correnti (incluse partecipazioni) 233 (34)
Variazione netta delle attivita (fondo) per imposte anticipate (differite) (1.043) 931
Minusvalenze (plusvalenze) da realizzo di attivita non correnti (incluse partecipazioni) (37) (467)
Quota dei risultati delle partecipazioni in imprese collegate e a controllo con-
giunto valutate con il metodo del patrimonio netto (64) (86)
Variazione dei fondi relativi al personale 233 (214)
Variazione delle rimanenze (74) (16)
Variazione dei crediti commerciali e dei crediti netti per lavori su commessa 748 79
Variazione dei debiti commerciali (637) 783
Variazione netta dei crediti/debiti vari e di altre attivita/passivita 896 (520)
FLUSSO MONETARIO GENERATO (ASSORBITO) DALLE ATTIVITA’ OPERATIVE (A) 8.405 8.771

FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA' DI INVESTIMENTO:

Acquisti di attivita immateriali per competenza (2.514) (2.253)
Acquisti di attivita materiali per competenza (2.851) (3.117)
Totale acquisti di attivita immateriali e materiali per competenza (5.365) (5.370)
Variazione dei debiti per attivita d’investimento (440) 242
Totale acquisti attivitd immateriali e materiali per cassa (5.805) (5.128)
Acquisizioni di imprese controllate e rami d’azienda, al netto delle disponibilita
acquisite = (636)
Acquisizioni di altre partecipazioni (6) (1)
Variazione dei crediti finanziari e di altre attivita finanziarie (1.612) 201
Corrispettivo incassato dalla vendita di imprese controllate, al netto delle
disponibilita cedute 452 4
Corrispettivo incassato/rimborsato dalla vendita di attivita immateriali, mate-
riali e di altre attivita non correnti 97 1.162
FLUSSO MONETARIO GENERATO (ASSORBITO) DALLE ATTIVITA’ DI INVESTIMENTO (B) (6.874) (4.398)

FLUSSO MONETARIO DA ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO:

Variazione delle passivita finanziarie correnti e altre 1.267 202
Accensione di passivita finanziarie non correnti (inclusa quota corrente) 2.357 2.622
Rimborsi di passivita finanziarie non correnti (inclusa quota corrente) (4.315) (5.218)
Corrispettivo incassato per strumenti rappresentativi di patrimonio netto 1 -
Corrispettivo pagato per strumenti rappresentativi di patrimonio netto 27) R
Dividendi pagati (1.665) (2.831)
FLUSSO MONETARIO GENERATO (ASSORBITO) DALLE ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO (C) (2.382) (5.225)

FLUSSO MONETARIO GENERATO (ASSORBITO) DALLE ATTIVITA' CESSATE/
ATTIVITA’ NON CORRENTI DESTINATE AD ESSERE CEDUTE (D) (10) 72

FLUSSO MONETARIO COMPLESSIVO (E=A+B+C+D) (861) (780)

CASSA E ALTRE DISPONIBILITA’ LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE ALLINIZIO

DELL'ESERCIZIO (F) 6.204 6.960

Differenze cambio di conversione nette sulla cassa e altre disponibilita liquide

equivalenti nette (G) (117) 24

CASSA E ALTRE DISPONIBILITA’ LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE ALLA FINE

DELLESERCIZIO (H=E+F+G) 5.226 6.204
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Informazioni aggiuntive del rendiconto finanziario

(milioni di euro) Esercizio Esercizio
2008 2007

Imposte sul reddito (pagate) incassate (633) (501)

Interessi pagati (3.429) (3.752)

Interessi incassati 1.256 1.513

Dividendi incassati 49 59

ANALISI DELLA CASSA E ALTRE DISPONIBILITA’ LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE:

(milioni di euro) Esercizio Esercizio
2008 2007

CASSA E ALTRE DISPONIBILITA’ LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE

ALL’INIZIO DELL'ESERCIZIO:

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti - da attivita in funzionamento 6.449 7.260

Scoperti di conto corrente rimborsabili a vista - da attivita in funzionamento (275) (258)

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti - incluse fra le Attivita cessate/

Attivita non correnti destinate ad essere cedute 30 5

Scoperti di conto corrente rimborsabili a vista - inclusi fra le Attivita cessate/

Attivita non correnti destinate ad essere cedute - (47)
6.204 6.960

CASSA E ALTRE DISPONIBILITA’ LIQUIDE EQUIVALENTI NETTE

ALLA FINE DELLESERCIZIO:

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti - da attivita in funzionamento 5.416 6.449

Scoperti di conto corrente rimborsabili a vista - da attivita in funzionamento (190) (275)

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti - incluse fra le Attivita cessate/

Attivita non correnti destinate ad essere cedute - 30

Scoperti di conto corrente rimborsabili a vista - inclusi fra le Attivita cessate/

Attivita non correnti destinate ad essere cedute - -
5.226 6.204
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Principali dati economico-finanziari ed operativi
delle Business Unit del Gruppo Telecom Italia

| dati del Gruppo Telecom ltalia sono esposti in questa Relazione annuale sulla base dei

seguen

ti segmenti di attivita:

business unit “Domestic”: comprende le attivita domestiche di Telecomunicazioni Fisse
(distinte in Fonia retail, Internet, Data business, Wholesale) e Mobili, nonché le relative
attivita di supporto;

business unit “Brasile”: comprende le attivita di Telecomunicazioni in Brasile;

business unit “European BroadBand”: comprende i servizi BroadBand in Germania e
Olanda;

business unit “Media”: comprende le attivita Televisive e le News;

business unit “Olivetti”: comprende le attivita di realizzazione di sistemi digitali per la
stampa e di prodotti per ufficio;

“Altre attivita”: comprendono le imprese finanziarie e le altre societa minori non strettamente
legate al “core business” del Gruppo Telecom ltalia.

| dati ripartiti per segmento di attivita sono i seguenti:
Ricavi EBITDA EBIT Investimenti Industriali | orsonale a fine periodo
(unita)
(milioni 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 31.12.2008 | 31.12.2007
di euro) ricostruito
(1)

Domestic 23.268 24.220 9.998 10.174 5.444 5.751 3.658 4.064 61.816 64.362
Brasile 5.208 4.990 1.217 1.207 189 150 1.348 865 10.285 10.030
European

BroadBand 1.274 1.151 245 297 (30) 122 352 358 2.912 3.191
Media 287 263 (59) (55) (113) (117) 50 69 967 1.016
Olivetti 352 408 (30) (44) (37) (66) 3 8 1.194 1.279
Altre attivita 134 251 11 94 2 63 1 16 651 2.191
Rettifiche ed

Elisioni (365) (270) (15) (5) 8 52 (47) (10) -
Totale

consolidato 30.158 31.013 11.367 11.668 5.463 5.955 5.365 5.370 77.825 82.069
(1) Idatial 31.12.2007, al fine di garantirne la comparabilita, sono stati predisposti considerando tra le Discontinued Operations il gruppo Liberty Surf.
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La tabella seguente riporta i principali dati operativi delle business unit del Gruppo Telecom lItalia.

31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
FISSO DOMESTICO
Collegamenti alla rete fissa in Italia (migliaia) 20.031 22.124 23.698
Accessi fisici (Consumer + Business) (migliaia) 7 2 19.221 20.540
Pacchetti Pricing voce (migliaia) 5.834 6.375 6.468
Accessi BroadBand in Italia (migliaia) 8.134 7.590 6.770
di cui retail (migliaia) 6.754 6.427 5.600
Page views Virgilio nell’esercizio (milioni) 16.405 14.737 13.283
Visitatori unici medi giornalieri Virgilio (milioni) 2,5 2,1 1,8
Infrastruttura di rete in Italia:
- rete di accesso in rame (milioni di km coppia) 109,3 106,8 105,7
- rete di accesso e trasporto in fibra ottica (milioni di km fibra) 3,9 3,8 3,7
Infrastruttura di rete all’estero:
- Backbone europeo (km fibra) 55.000 55.000 51.000
- Mediterraneo (km cavo sottomarino) 7.000 7.000 7.000
- Sud America (km fibra) 30.000 30.000 30.000
Totale traffico:
Minuti di traffico su rete fissa (miliardi) 144,3 156,8 173,8
- Traffico nazionale 125,3 140,1 160,1
- Traffico internazionale 19,0 16,7 13,7
MOBILE DOMESTICO
Consistenza linee a fine esercizio (migliaia) 34.797 36.331 32.450
di cui Linee prepagate (migliaia) (%) 28.660 30.834 28.080
Variazione della clientela (%) (4,2) 12,0 13,6
Churn rate (?) 23,6 16,4 18,9
Totale traffico uscente per mese (milioni di minuti) 3.054 2.766 2.443
Totale traffico uscente e entrante per mese (milioni di minuti) 4.316 4.052 3.730
Ricavo medio mensile per linea (%) 20,8 22,2 25,6
BRASILE
Consistenza linee a fine esercizio (migliaia) 36.402 31.254 25.410
EUROPEAN BROADBAND (%)
Accessi BroadBand in Europa a fine esercizio (migliaia) 2.510 2.537 1.138
MEDIA
La7 audience share Free to Air (modalita analogica)
(media dell’esercizio, in %) &l 3,0 3,0
La7 audience share Free to Air (modalita analogica)
(media ultimo mese dell’esercizio, in %) 3,0 3,1 3,1

(*)  Escluse SIM “not human”.

(%) | dati si riferiscono al totale linee. Il churn rate del periodo rappresenta il numero di clienti mobili cessati durante il periodo espresso in

percentuale della consistenza media dei clienti.

(%) 1 valori sono calcolati sulla base dei ricavi da servizi (inclusi i ricavi da carte prepagate e i ricavi da traffico non domestico) rapportati alla

consistenza media delle linee.

(Y Aifini di omogenei confronti, i dati esposti escludono gli accessi BroadBand del gruppo Liberty Surf (n. 902 migliaia al 31 dicembre 2007 e n.
775 migliaia al 31 dicembre 2006) a seguito della relativa cessione alla societa lliad S.A. perfezionata in data 26 agosto 2008.
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Le Business Unit del Gruppo Telecom ltalia

Domestic

» La Business Unit

La Business Unit Domestic opera con consolidata leadership di mercato nell’ambito dei servizi
di fonia e dati su rete fissa e mobile per clienti finali (retail) ed altri operatori (wholesale). In campo
internazionale opera nell’ambito dello sviluppo di reti in fibre ottiche per clienti wholesale (in
Europa, nel Mediterraneo ed in Sud America).

» La struttura della Business Unit

Si espone di seguito la struttura della Business Unit (si riportano le principali societa):

| DOMESTIC |
u Telecom ltalia S.p.A. - Servizi di u Telecom ltalia S.p.A. - Servizi di » Telecom ltalia S.p.A. - Funzioni di
telecomunicazioni fisse telecomunicazioni mobili Gruppo
= Gruppo Telecom ltalia Sparkle = Telenergia S.r.l.

= Telecom ltalia Sparkle S.p.A.

= Gruppo Mediterranean Nautilus

= Gruppo Latin American Nautilus
= Matrix S.p.A.

» Principali dati economico-finanziari

Nella tabella sono riportati i principali risultati conseguiti dalla Business Unit Domestic,
nell’esercizio 2008, posti a confronto con quelli del 2007.

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni

assolute % | % organica
Ricavi 23.268 24.220 (952) (3,9 (3,9)
EBITDA 9.998 10.174 (176) (1,7) (4,3)
% sui Ricavi 43,0 42,0
EBIT 5.444 5.751 (307) (5,3) (9,5)
% sui Ricavi 23,4 23,7
Investimenti industriali 3.658 4.064 (406) (10,0)
Personale a fine esercizio (unita) 61.816 64.362 (2.546) (4,0)

Accessi fissi e linee mobili

Al 31 dicembre 2008 la consistenza degli accessi retail € di circa 17,4 milioni, registrando un
decremento di circa 1,9 milioni rispetto al 31 dicembre 2007. Il portafoglio di clienti Wholesale
ha raggiunto a fine 2008 circa 5 milioni di accessi per i servizi di fonia, in aumento di circa 1,5
milioni rispetto al 31 dicembre 2007.
Aumenta il portafoglio complessivo BroadBand che ha raggiunto, a dicembre 2008, una consistenza
di 8,1 milioni di accessi (+544mila accessi rispetto al 31 dicembre 2007) di cui 6,8 milioni retail
e 1,3 milioni wholesale.
Al 31 dicembre 2008 il numero delle linee mobili GSM e UMTS di Telecom Italia & di circa 34,8 milioni
(di cui 7,3 milioni di linee UMTS) in flessione rispetto al 2007 (-4,2%). Al 31 dicembre 2008, la
market share di Telecom Italia si attesta al 38%, in calo rispetto al 31 dicembre 2007 (40,3%).
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Tale flessione € attribuibile ad una maggiore selettivita nella politica commerciale focalizzata sui
clienti di maggior valore — a conferma di tale strategia si evidenzia che il numero di linee post-
paid (circa 6 milioni a fine 2008) &€ aumentato del 12,5% con un’incidenza del 17,3% sul
totale linee — nonché a maggiori cessazioni di linee silenti (il totale delle cessazioni dal dicembre

2007 a fine 2008 & stato di oltre 1,3 milioni di linee).

Ricavi
Si riporta di seguito il dettaglio dei ricavi della Business Unit articolato nelle diverse componenti:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni
assolute %

Telecomunicazioni fisse 15.000 15.727 (727) (4,6)

Telecomunicazioni mobili 9.729 9.922 (193) (1,9)

Elisioni ed apporto funzioni centrali (1.461) (1.429) (32)

TOTALE 23.268 24.220 (952) (3,9)

Telecomunicazioni Fisse

Nel 2008 i ricavi del comparto Telecomunicazioni fisse sono pari a 15.000 milioni di euro e
presentano una riduzione rispetto all’anno precedente di 727 milioni di euro (-4,6%). A livello
organico, escludendo cioé gli effetti della variazione dei cambi e del perimetro di consolidamento
e gli elementi non organici, la variazione dei ricavi & negativa per 664 milioni di euro (-4,2%). Si
sottolinea anche il trend di miglioramento nel corso del 2008 che ha visto, nel quarto trimestre
2008, una flessione dei ricavi solo del 2,3% rispetto al corrispondente trimestre del 2007.

Il grafico seguente sintetizza I'andamento dei ricavi delle principali aree di business:

(milioni di euro)

15.727
Altri  IYPRE +162 +47 15.000
| 350 |
Wholesale 3.786 -829 -15 92
3.771

Business Data

Internet 1.468
1.630

Fonia Retail

Fonia Retail

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni
peso % peso % | assolute %
Traffico 3.118 41,4 3.524 42,2 (406) (11,5)
Accesso 3.668 48,7 3.938 47,1 (270) (6,9)
VAS Fonia 257 3,4 357 4,3 (100) (28,0)
Prodotti Fonia 486 6,5 539 6,4 (53) (9,8)
Totale Fonia retail 7.529 100,0 8.358 100,0 (829) 9,9)
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| ricavi di questa area di business risentono della fisiologica riduzione della base clienti e dei
volumi di traffico dovuti al contesto competitivo in cui 'azienda opera. Nel corso del 2008 la
consistenza degli accessi retail di Telecom lItalia si € ridotta di circa 1,9 milioni unita rispetto a fine
2007 (-10%) anche a seguito della disponibilita, a partire dal 2008, di nuove soluzioni di accesso
alla rete di Telecom lItalia (Wholesale Line Rental) tipicamente rivolte alla clientela che aveva gia
migrato su operatori alternativi il proprio traffico fonia attraverso soluzioni non infrastrutturali quali
la carrier selection e pre-selection. L'impatto economico in termini di minori ricavi da accesso
(-270 milioni di euro) &, tuttavia, in termini di business domestico, parzialmente compensato dallo
sviluppo dei servizi wholesale nazionali.

Il mercato nazionale, coerentemente con il trend rilevato nel settore a livello internazionale,
procede, inoltre, con il processo di migrazione delle chiamate fisso-mobile verso soluzioni mobile-
mobile. Tale direttrice determina, infatti, oltre il 50% della flessione complessiva dei ricavi da
traffico (-406 milioni di euro).

Unitamente a tali dinamiche di mercato nel corso dell’esercizio si sono rilevati:

— Iimpatto della riduzione delle tariffe regolamentate di terminazione fisso—mobile (circa 100
milioni di euro totalmente compensati in termini di minori costi di interconnessione verso
gli operatori mobili);

— la disabilitazione di alcuni servizi Premium operata dall’azienda sia su base obbligatoria
che volontaria che hanno fortemente impattato la dinamica di tali ricavi (-100 milioni di
euro rispetto all’esercizio precedente).

Internet
(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni
peso % peso % | assolute %
NarrowBand 60 3,7 84 57 (24) (28,6)
BroadBand 1.570 96,3 1.384 94,3 186 13,4
di cui contenuti/portale 120 78 42 53,8
Totale Internet 1.630 100,0 1.468 100,0 162 11,0

Il portafoglio complessivo di accessi BroadBand retail sul mercato domestico ha raggiunto 6,8
milioni di accessi a fine esercizio con una crescita rispetto a fine 2007 di 327.000 unita. E’
importante evidenziare che nell’ambito di tale sviluppo della base clienti e coerentemente con
la strategia di valore che I'azienda ha perseguito per I'intero esercizio, la clientela che aderisce
ad offerte Flat ha raggiunto un’incidenza del 77% sul totale portafoglio clienti retail BroadBand,
con una crescita di 677.000 unita rispetto a fine 2007. Il portafoglio clienti VoIP raggiunge circa
2 milioni di accessi, con un’incidenza del 30% sul totale degli accessi BroadBand retail, mentre
continuano I'espansione del servizio IPTV sul mercato Consumer (il cui portafoglio ha raggiunto i
329.000 clienti, +249.000 rispetto a fine 2007) e lo sviluppo dell’offerta e delle attivita legate al
web tramite il portale Virgilio/Alice.

Le positive dinamiche commerciali sopra riportate hanno consentito all’azienda di realizzare una
crescita dei ricavi BroadBand rispetto all’esercizio precedente del 13,4% (+186 milioni di euro).

Business Data

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni

peso % peso % | assolute %
Leased Lines 198 11,5 239 14,3 (41) (17,2)
TD tradizionale 71 4,1 71 4,2 - -
TD innovativa 480 27,9 510 30,5 (30) (5,9)
Prodotti dati 211 12,3 208 12,4 3 1,4
Servizi ICT 760 44,2 645 38,6 115 17,9
Totale Business Data 1.720 100,0 1.673 100,0 47 2,8
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| ricavi del comparto Business Data aumentano, rispetto al 2007, di 47 milioni di euro (+2,8%)
evidenziando la capacita dell’azienda di contrastare la contrazione dei servizi di trasmissione dati
e connettivita forniti alle aziende con lo sviluppo dei ricavi relativi ai servizi ICT, che si incrementano
di 115 milioni di euro (+17,9%).

Wholesale
(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni

peso % peso % | assolute %
Wholesale nazionale 2.448 64,9 2.374 62,7 74 3,1
Wholesale internazionale 1.323 35,1 1.412 37,3 (89) (6,3)
Totale Wholesale 3.771 100,0 3.786 100,0 (15) (0,4)

Il portafoglio di clienti gestiti dalla divisione Wholesale di Telecom lItalia ha raggiunto a fine 2008
circa 5 milioni di accessi per i servizi di fonia e 1,3 milioni per i servizi BroadBand. Tale dinamica
ha determinato un impatto positivo sul business wholesale nazionale che presenta, sui correlati
ricavi da servizi di accesso alla rete di Telecom Italia, una crescita di 198 milioni di euro, escludendo
I'impatto della riduzione dei prezzi regolamentati per 85 milioni di euro.

Complessivamente i ricavi da servizi Wholesale nazionale, su cui incide anche la riduzione del traffico
entrante, presentano rispetto all’esercizio precedente una crescita di 74 milioni di euro (+3,1%).
Nel comparto dei servizi Wholesale internazionale, dove il Gruppo Telecom lItalia € presente con
la societa Telecom ltalia Sparkle e le sue controllate, i ricavi si riducono di 89 milioni di euro
(-6,3%) rispetto al 2007. Tale flessione & interamente ascrivibile alla diminuzione dei ricavi da
transiti generata dalla cessazione di alcuni contratti a partire dal secondo trimestre 2007 (impatto
complessivo pari a 166 milioni di euro). Al netto di tale componente i ricavi confermano i positivi
trend di sviluppo dell’attivita gia rilevati nei precedenti esercizi.

Telecomunicazioni Mobili

| ricavi dell’esercizio 2008 sono pari ad euro 9.729 milioni con una flessione, rispetto al 2007, di
193 milioni di euro. Si sottolinea che, nel quarto trimestre 2008, la variazione organica dei ricavi
€ stata positiva del 2,4% rispetto al corrispondente trimestre del 2007.

Il grafico seguente sintetizza I'andamento delle principali tipologie di ricavi.

(milioni di euro)

9.922 +245 +86 9.729
Terminali 774 —
Al NG 276 -158 -90 o

VAS
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| ricavi da “fonia uscente” pari a 4.965 milioni di euro, in riduzione rispetto al 2007 di 276 milioni di
euro (-5,3%) hanno beneficiato nell’ultimo quadrimestre del repricing intervenuto sulle tariffe della
clientela consumer che ha consentito di chiudere il 4° trimestre dell’esercizio con una performance
in linea rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente (1.248 milioni di euro, +1 milione di
euro rispetto al 2007).

| ricavi da “fonia entrante” pari a 1.356 milioni di euro, in riduzione rispetto al 2007 di 158 milioni
di euro (-10,4%) risentono della riduzione dei prezzi di terminazione su rete mobile (-12% rispetto
al 2007).

| ricavi da servizi a valore aggiunto (VAS) sono pari a 2.173 milioni di euro e registrano una crescita
del 12,7% rispetto al 2007. Tale crescita € trainata dal costante sviluppo della clientela BroadBand
(“web broadband active users”) che ha raggiunto a fine 2008 2,6 milioni di utilizzatori, con un
incremento nell’esercizio di 1,4 milioni di utilizzatori.

In tale contesto si segnala la crescita di oltre il 30% dei ricavi da servizi VAS interattivi (+263 milioni
di euro) che hanno interamente contribuito alla citata crescita rispetto all’esercizio precedente;
i ricavi da VAS tradizionali (messaging) hanno sostanzialmente confermato i valori dell’esercizio
precedente.

Il crescente apporto di questi servizi € testimoniato anche dall’incidenza dei ricavi VAS sui ricavi
da servizi che raggiunge circa il 25% (22% nel 2007).

| ricavi da vendita di terminali sono pari a 860 milioni di euro, in crescita di 86 milioni di euro
rispetto al 2007. Tale dinamica, pur a fronte di una riduzione delle quantita complessive vendute, &
stata conseguita attraverso il miglioramento del mix di prodotti in favore dei terminali di fascia alta
(3G, Netbook, Internet Key che hanno rappresentato nel 2008 oltre il 60% dei volumi di terminali
venduti) con un conseguente incremento dei prezzi medi (+24%). Tale politica ha contributo in
misura sostanziale allo sviluppo della penetrazione dei servizi VAS innovativi.

* ok k

EBITDA

E’ pari a 9.998 milioni di euro e registra una riduzione di 176 milioni di euro rispetto al
2007. L'incidenza sui ricavi € pari al 43,0% (in aumento di 1,0 punto percentuale rispetto all’anno
precedente).
La variazione organica dell’EBITDA rispetto al 2007 & negativa di 460 milioni di euro (-4,3%) con
un’incidenza sui ricavi del 44,3% (44,5% nel 2007) ed € cosi dettagliata:

(milioni di euro) 2008 2007 | Variazione |
EBITDA SU BASE STORICA 9.998 10.174 (176)
Effetto della variazione del perimetro di consolidamento 11
Effetto della variazione dei tassi di cambio (4)
Oneri per mobilita ex lege n. 223/91 287
Vertenze e transazioni con altri operatori 33 448
Costi per adeguamento listino di terminazione (fisso—fisso) 92
Altri oneri netti S 40
Multa Antitrust 20
EBITDA COMPARABILE 10.321 10.781 (460)

Relativamente alle dinamiche di costo si segnala che:

e gliacquisti di materie e servizi sono pari a 9.644 milioni di euro, in diminuzione di 571 milioni
di euro (-5,6%) rispetto al 2007, principalmente per la riduzione delle quote da riversare ad
altri operatori a seguito della riduzione delle tariffe di terminazione delle chiamate vocali
sulla rete di altri operatori da rete fissa e mobile, per la riduzione di transiti del Wholesale
Internazionale a causa della cessazione di alcuni contratti a partire dal secondo trimestre
2007. Si ricorda inoltre che sui costi di interconnessione del 2007 pesava la risoluzione di
contenziosi di natura regolatoria con altri operatori;

e | costi del personale sono cosi dettagliati:
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(milioni di euro) 2008 2007 Variazione

Costi del personale ordinari 3.351 3.412 (61)
Oneri per I'avwio da parte della procedura di mobilita ex lege

n. 223/91 287 - 287
Premio di risultato accertato nel 2006 e venuto meno a

seguito degli accordi sindacali del giugno 2007 - (79) 79

Ricalcolo attuariale del Fondo Trattamento di Fine Rapporto
(in applicazione della normativa in materia di previdenza
complementare) - (51) 51

Totale costi del personale 3.638 3.282 356

Escludendo, nel 2008, gli oneri connessi alla procedura di mobilita ex lege n. 223/91 e,
nell’anno precedente, i benefici legati al premio di risultato e al ricalcolo attuariale del
TFR, i costi del personale si riducono di 61 milioni di euro. Tale flessione & riconducibile
alla diminuzione media dell’organico, in parte compensata dai maggiori costi connessi
all’incremento dei minimi contrattuali;

e gli altri costi operativiammontano a 725 milioni di euro (1.338 milioni di euro nell’esercizio
2007). La variazione & imputabile principalmente alle minori svalutazioni e oneri connessi
alla gestione dei crediti (-251 milioni di euro) e ai minori stanziamenti ai fondi per rischi
e oneri (248 milioni di euro) legati ai costi per contenziosi di natura regolatoria con altri
operatori intervenuti negli ultimi mesi del 2007.

Gli accantonamenti connessi alla gestione dei crediti, effettuati nel 2008, tengono conto
sia della valutazione dei rischi sui crediti verso la clientela consumer e business, derivanti
dalla recente evoluzione del quadro macroeconomico, sia delle azioni di recupero poste in
essere nell’ambito della telefonia fissa.

Si segnala, inoltre, che nell’esercizio 2007 erano stati effettuati sia stanziamenti ai fondi
rischi ed oneri a fronte di andamenti negativi dei contenziosi di natura regolatoria con
altri operatori di telefonia fissa e mobile, sia accantonamenti connessi alla gestione di
crediti scaduti relativi a clienti di telefonia mobile con contratti di tipo “post-paid” e di
crediti in sofferenza verso clienti di telefonia fissa con i quali & stato chiuso il rapporto
contrattuale; si erano inoltre registrati maggiori oneri connessi alla gestione dei crediti per
accordi transattivi con altri operatori.

EBIT

E’ pari a 5.444 milioni di euro e registra una flessione di 307 milioni di euro (-5,3%) rispetto al
2007, con un’incidenza sui ricavi pari al 23,4% (23,7% nell’anno precedente).
L’andamento dell’EBIT risente, oltre a quanto gia evidenziato nel commento dell’EBITDA,
delllaumento degli ammortamenti (+171 milioni di euro), riferibile per 81 milioni di euro agli
ammortamenti delle attivita immateriali e per 90 milioni di euro agli ammortamenti delle
attivita materiali. Tale effetto negativo € stato in parte compensato dall’aumento del saldo delle
plusvalenze/minusvalenze da realizzo di attivita non correnti (+15 milioni di euro).
La variazione organica dell’EBIT & negativa per 604 milioni di euro (-9,5% rispetto al 2007) con
un‘incidenza sui ricavi pari al 24,7% (26,2% nell’anno precedente) ed & cosi dettagliata:

(milioni di euro) 2008 2007 |  Variazione |
EBIT SU BASE STORICA 5.444 5.751 (307)
Effetto della variazione del perimetro di consolidamento 11
Effetto della variazione dei tassi di cambio (2)
Oneri non organici gia dettagliati nell’EBITDA 323 600
Plusvalenze non ricorrenti da cessione immobili (25) (10)
Altri proventi netti, non organici (4)
EBIT COMPARABILE 5.742 6.346 (604)
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Investimenti industriali

Sono pari a 3.658 milioni di euro (-406 milioni di euro rispetto all’esercizio 2007). L'incidenza
degli investimenti industriali sui ricavi & pari al 15,7% (16,8% nell’esercizio 2007).
Gli investimenti per la telefonia fissa, pari a 2.500 milioni di euro (-220 milioni di euro rispetto
al 2007), sono principalmente destinati allo sviluppo della larga banda e dei nuovi servizi
(complessivamente circa il 41% del totale fisso) ed all’ammodernamento della rete e dei sistemi
informativi (circa il 40%). Il resto & finalizzato al consolidamento dei servizi tradizionali ed a
soddisfare le disposizioni regolatorie e di legge.
Per quanto riguarda lo sviluppo della larga banda e dei nuovi servizi, I'impegno di maggior rilievo
€ stato destinato ad Alice ADSL, con velocita di accesso sino a 20 Megabit/sec, a cui € legata
anche |'offerta del servizio IPTV. Sono compresi inoltre gli interventi per lo sviluppo della nuova
piattaforma di accesso in fibra ottica (Next Generation Network 2 o NGN2) che consente la fornitura
di servizi ad altissima velocita. La rete di Telecom lItalia & gia oggi in grado di servire un potenziale
bacino di circa 7 milioni di clienti con servizi IPTV.
Altri investimenti di adeguamento sono destinati alle reti di fonia e dati ed ai sistemi di gestione e
supporto alle attivita commerciali. Tra questi il progetto Next Data Center Generation finalizzato ad
ottimizzare la struttura dei server dei Data Center e supportare le offerte di Information Technology
destinate alle aziende.
Nella telefonia mobile gli investimenti sono pari a 989 milioni di euro (-150 milioni di euro rispetto
al 2007). Circa il 32% sono relativi all’offerta dei terminali, con modalita di contratto tipicamente
biennale, finalizzata ad aumentare il grado di fidelizzazione dei clienti. A fianco dei classici telefonini
ed ai pilu sofisticati palmari, & sempre pill presente I'offerta di apparecchi volti a favorire I'utilizzo
di Internet tramite la rete mobile (dalla semplice chiavetta USB al PC portatile).
Lo sviluppo della rete di terza generazione UMTS e HSDPA (circa il 20% degli investimenti del mobile
comprensivi della rete core) € orientata ad aumentare la copertura per i servizi di navigazione
Internet ad alta velocita (sino a 7 Megabit/sec) e per la trasmissione di contenuti multimediali.
Significativa & anche I'azione di ampliamento della gamma di servizi offerti alla clientela (offerta
MTV mobile destinata ai giovani, soluzioni Famiglia, Home Zone, Milleuna TIM, ecc.) che ha
riguardato investimenti per circa il 14% del totale mobile.
La restante quota di investimenti ha riguardato la piattaforma di rete (11% circa), in prevalenza per
I"'adeguamento del software nelle centrali, lo sviluppo dei sistemi informativi (17% circa) finalizzati
a supportare le fasi di acquisizione, caring e di post vendita e la piattaforma dei servizi tradizionali
GSM (6% circa).

Personale
Il personale € pari a 61.816 unita, in riduzione di 2.546 unita rispetto al 31 dicembre 2007, ed
include 638 unita con contratto di lavoro somministrato (1.278 unita al 31 dicembre 2007).

%k 3k k

» Fattori chiave

Innovazione e prodotti

Telecomunicazioni Fisse

Come gia evidenziato nel commento ai ricavi del comparto Internet, prosegue la strategia
di sviluppo del BroadBand Retail, la progressiva penetrazione del VolP grazie al successo
dell’introduzione delle nuove offerte Alice Casa, nonché I’espansione del servizio IPTV sul mercato
Consumer e lo sviluppo di contenuti e servizi su web.
Nel business tradizionale della Fonia continua la strategia di fidelizzazione della customer base
attraverso la diffusione, su oltre un terzo dei propri clienti, dei pacchetti di pricing (di cui il 45% flat).
Relativamente al comparto Business Data, continua la razionalizzazione dell’offerta verso soluzioni
integrate con servizi ICT, di TD innovativa e BroadBand.

Telecomunicazioni Mobili

Nel corso del 2008 & continuata la strategia di mantenimento della market share sui segmenti
di clientela ad alto valore e le politiche di sviluppo dello usage (sia sui servizi voce che dati).
Questo grazie a mirate politiche di acquisizione sui segmenti di clientela “pregiati”, alla sempre
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maggiore diffusione di offerte con soluzioni Flat o Bundle (voce, VAS e Mobile Internet) e progressiva
penetrazione dei terminali 3G e users web. Il portafoglio di offerta & stato arricchito ed innovato
con soluzioni sempre volte alla trasparenza tariffaria e ad una maggiore flessibilita per le diverse
esigenze del cliente (ad esempio offerte differenziate per livello e tipologia di consumo).
Nel 2008 la Direzione Domestic Mobile Services ha seguitato ad attuare una politica differenziata
sui bisogni dei segmenti strategici. In particolare, gli obiettivi sono stati:
— Iincremento di penetrazione sul target young tramite il consolidamento del concept “Tribu”
e la nascita a luglio 2008 del nuovo servizio MTV Mobile, un second brand nato dalla
sinergia tra TIM e MTV che sfrutta le potenzialita attrattive dei due brand sui giovani;
— il mantenimento della market share e recupero della redditivita sul target massivo, obiettivi
conseguiti tramite una razionalizzazione del portafoglio (chiusura in commercializzazione
di vecchi profili tariffari con successiva attivita di repricing: modifica ad aprile 2008 delle
condizioni autoricarica e incremento ad agosto 2008 delle tariffe nominali di 3 cent su
alcuni vecchi piani tariffari) e attraverso la creazione di un portafoglio di offerte fonia piu
semplici (lancio ad agosto 2008 della gamma profili “Chiara di TIM”);
— linnovazione tramite il lancio in Italia dell’IPhone veicolato attraverso soluzioni d’offerte all
inclusive (luglio 2008).
Il portafoglio delle offerte TIM ha visto anche la nascita di nuove offerte “relazionali”, trasversali
rispetto al profilo tariffario del cliente, che puntano su agevolazioni tariffarie verso uno o piu
numeri preferiti TIM, quali il lancio nel mese di maggio 2008 dell’offerta “TIM in 2” (per chiamate
e sms “illimitati” verso un numero amico) e nel mese di ottobre 2008 della “ricarica famiglia”
(chiamate e sms gratuiti all’interno di un network familiare).

Sviluppi commerciali

Si segnala che:

e in data 8 aprile 2008 & stato comunicato che Telecom lItalia e 3 Italia hanno siglato un
accordo di roaming nazionale che consentira alla clientela “3” di utilizzare, per i servizi di
fonia e dati, anche la rete mobile di Telecom Italia che oggi copre I’intero territorio nazionale.
Inoltre le due compagnie hanno sottoscritto un nuovo contratto di interconnessione SMS;

e in data 6 maggio 2008 & stato siglato I'accordo tra Telecom Italia ed Apple per
commercializzare, a partire dall’11 luglio, I'iPhone di nuova generazione che utilizza la rete
3G, due volte piu veloce del modello di prima generazione e a partire dal 15 luglio I'I'M
(suite che raccoglie tutti i servizi “presence based” fruibili dal telefonino);

e in data 9 giugno 2008 Telecom ltalia Sparkle (il provider del Gruppo di servizi internazionali
voce, IP e Dati per gli operatori di telefonia fissa e mobile nel mondo) ha siglato due contratti
di collaborazione di cui uno con Taiwan Mobile (secondo gestore di telefonia cellulare a
Taiwan) per un progetto di convergenza fisso-mobile ed uno con Telkom Indonesia (gestore
nazionale di telefonia fissa) per lo sviluppo della Next Generation Network;

e in data 23 giugno 2008 Telecom lItalia e Fastweb hanno siglato un accordo industriale
finalizzato alla condivisione di infrastrutture necessarie per la realizzazione della rete
di Nuova Generazione, secondo un modello di collaborazione aperto a tutti gli operatori
interessati.

Principali variazioni del contesto hormativo e andamento dei prezzi
Si riportano i principali eventi regolatori avvenuti nel 2008 che possono avere un impatto
economico per Telecom ltalia.

Analisi di mercato

L'’AGCom nel corso del 2008 ha awviato una serie di procedimenti per |'effettuazione del
secondo ciclo delle analisi dei mercati rilevanti (ad esclusione del mercato dei servizi di diffusione
radiotelevisiva) per valutare se confermare, integrare o eliminare gli obblighi esistenti. Tali
procedimenti si concluderanno presumibilmente nel corso del 2009.

Gli impegni di Telecom ltalia

In data 11 dicembre 2008 I’AGCom con Delibera 718/08/CONS ha approvato in via definitiva
la proposta di impegni di Telecom lItalia volti a rafforzare le condizioni di parita di trattamento con gli
operatori alternativi e a promuovere una maggiore concorrenza nei mercati della rete fissa. A seguito
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dell’approvazione degli impegni, sette procedimenti sanzionatori a carico di Telecom Italia sono stati
sospesi e dovrebbero venire chiusi alla verifica dell’effettivo adempimento degli impegni.

Mercati fissi retail

Il canone d’abbonamento di rete fissa non ha subito variazione nel corso del 2008 essendo il
meccanismo del price cap scaduto nel 2007. A dicembre 2008 I’AGCom ha autorizzato Telecom
Italia ad aumentare il canone d’abbonamento per la clientela residenziale a partire dal 1° febbraio
2009 (da 12,14 euro a 13,40 euro).
Per le tariffe generalizzate delle chiamate locali, nazionali e fisso-mobile (solo parte retention) e
per le linee affittate rimangono in vigore, per gli anni 2008 e 2009, i meccanismi di price - cap
(IPC “Indice dei Prezzi al Consumo”) IPC per fisso-fisso, IPC-6% per retention fisso-mobile, IPC-7%
per le linee affittate).

Mercati fissi wholesale

Per le tariffe dei servizi wholesale di Telecom Italia di raccolta, terminazione e transito delle
chiamate su rete telefonica fissa rimane in vigore per il 2008 ed il 2009 il meccanismo di network
cap (IPC-9,9%).
Con la Delibera 251/08/CONS I’Autorita ha stabilito un percorso di riduzione dei valori massimi
delle tariffe di terminazione degli operatori alternativi di rete fissa per gli anni dal 2007 al 2010
(indicati in tabella) che portera, nel 2010, ad una terminazione simmetrica con Telecom lItalia pari
a 0,57 cent. di euro/min..

A partire da: Fastweb ‘ Wind BT ltalia Tiscali Tele2 Eutelia | Altri operatori*
1/7/2007 2,01 1,90 1,78 1,76 1,45 1,25 1,25
1/7/2008 1,53 1,44 1,38 1,36 1,15 1,02 1,02
1/7/2009 1,05 1,01 0,97 0,97 0,86 0,80 0,80
1/7/2010 0,57 0,57 0,57 0,57 0,57 0,57 0,57

(*) Altri operatori notificati ai sensi della delibera n. 417/06/CONS.

Ad ottobre 2008 I’AGCom ha approvato I'Offerta di Riferimento ULL 2008 in cui i prezzi dei vari
servizi sono stati determinati seguendo il principio dell’orientamento al costo. L' offerta diminuisce
il prezzo del canone d’affitto della coppia ULL da 7,81 euro/mese del 2007 a 7,64 euro/mese.
A dicembre 2008 I’AGCom ha aperto la consultazione pubblica per I'approvazione dell’offerta ULL
2009 in cui propone di aumentare il canone d’affitto della coppia ULL a 8,55 euro/mese a partire
dal 1° marzo 2009.

Il 1° febbraio 2008 Telecom Italia ha pubblicato I’ Offerta di Riferimento 2008 per i servizi bitstream
e I’11 marzo 2008 I’AGCom ha awviato il procedimento di valutazione dell’Offerta di Riferimento
per I'anno 2008, al momento non ancora concluso.

Per i servizi trasmissivi a capacita dedicata € rimasto in vigore per il 2008 il meccanismo del
network cap che prevede una variazione dei prezzi pari a IPC-9,6% per circuiti terminating con
velocita fino a 155 Mbit/s e IPC-0% per circuiti di velocita superiore, IPC-0% per circuiti trunk, IPC-
9,6% per i circuiti di interconnessione. La relativa Offerta di Riferimento 2008 & stata pubblicata
da Telecom ltalia il 30 ottobre 2007 ed & in fase di approvazione da parte dell’Autorita. Il 31
ottobre 2008 Telecom ltalia ha pubblicato I'Offerta di Riferimento per il 2009 in cui le tariffe sono
state calcolate in base al principio dell’orientamento al costo. L'Offerta € in fase di approvazione
da parte di AGCom.

Mercato mobile

A fine 2007 I’AGCom, con la delibera 628/07/CONS, ha approvato la riduzione della tariffa di
terminazione di H3G da 18,76 cent. di euro/min. a 16,26 cent. di euro/min. a decorrere dal 1°
marzo 2008. A seguito di ricorso di Telecom lItalia, parzialmente accolto dal TAR del Lazio a fine
gennaio 2009, la riduzione tariffaria € valsa a partire dal 1° gennaio 2008.
A decorrere dal 1° luglio 2008 sono diminuite le tariffe di terminazione di Telecom Italia, Vodafone
e Wind in conformita alla glide path 2006-2008 definito nella delibera 3/06/CONS del 2006.
Ad agosto 2008 I’AGCom con la delibera 446/08/CONS ha ulteriormente diminuito la tariffa di
terminazione di H3G a 13 cent. di euro /min. a partire dal 1° novembre 2008.
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A fine novembre 2008 AGCom con la delibera 667,/08/CONS ha stabilito un percorso di riduzione
delle tariffe per la terminazione delle chiamate vocali su reti mobili a partire dal 1° luglio 2009 per
tutti gli operatori mobili. Nel 2012 sara raggiunta la piena simmetria per tutti i gestori mobili, con
una tariffa di terminazione pari, per tutti, a 4,5 cent. di euro/min.

Tabella riassuntiva delle variazioni tariffarie terminazione mobile 2008-2012

Cent. di euro/ Dal Dal Dal Dal Dal Dal Dal
minuto 1/1/2008| 1/7/2008 | 1/11/2008| 1/7/2009| 1/7/2010|, 1/7/2011| 1/7/2012
H3G 16,26 16,26 13,00 11,0 9,0 6,3 4,5
Telecom ltalia 9,97 8,85 8,85 7,7 6,6 53 4,5
Vodafone 9,97 8,85 8,85 7,7 6,6 53 4,5
Wind 11,09 9,51 9,51 8,7 7,2 5,3 4,5

Nel corso del 2008 le tariffe di roaming internazionale hanno subito una riduzione in applicazione
del Regolamento comunitario 717/2007 che ha fissato limiti di prezzo massimi, sia a livello
wholesale che retail (cd. Eurotariffa), per le chiamate originate e ricevute all’interno della EEA,
secondo il seguente glide path:

Da agosto 2007 ‘ Da agosto 2008 Da agosto 2009
Retail Originato Terminato Originato Terminato Originato Terminato
etai
0,49 euro/min. 0,24 euro/min. 0,46 euro/min. 0,22 euro/min. 0,43 euro/min. 0,19 euro/min.
Wholesale 0,30 euro/min. 0,28 euro/min. 0,26 euro/min.

A settembre 2008 la Commissione ha adottato una proposta, che potrebbe essere approvata
entro la primavera 2009, volta ad estendere la durata di applicazione del provwedimento e ad
intervenire anche su sms e dati.

Licenze WiMax

A seguito della gara per I'assegnazione delle licenze WiMax (tecnologia che permette la
diffusione della larga banda su frequenze radio) che si & conclusa a febbraio 2008, Telecom lItalia
si & aggiudicata un blocco di frequenze nelle regioni Umbria, Lazio, Abruzzo, Molise, Campania,
Puglia, Basilicata, Calabria e Sardegna. La gara, partita il 13 febbraio 2008 su una base d’asta di
45 milioni di euro, dopo nove tornate di rilanci si € chiusa a 140 milioni di euro, superiore a quanto
avvenuto in Germania (60 milioni di euro) e in Francia (100 milioni di euro). Il valore complessivo
di aggiudicazione per Telecom ltalia € stato pari a circa 14 milioni di euro.

Contesto competitivo
Telecomunicazioni Fisse
Al 31 dicembre 2008, gli accessi fissi in Italia hanno raggiunto una consistenza di circa 22,6
milioni. [l mercato delle telecomunicazioni fisse & caratterizzato dalla competizione fra i vari operatori
che si concentra sull’innovazione dell’offerta tramite I'introduzione di pacchetti voce/larga banda
(double play) e pacchetti voce/larga banda/IPTV (triple play). L'evoluzione dell’offerta & possibile
grazie al passaggio, da parte dei concorrenti, da un approccio principalmente da reseller (Carrier
Selection/Carrier Pre Selection per la voce e Wholesale per I’ADSL) ad un approccio basato sul
controllo delle infrastrutture (Unbundling del Local Loop - “ULL” e Wholesale Line Rental).
Lo scenario competitivo del mercato italiano & dominato, oltre che da Telecom ltalia, da diversi
operatori, con modelli di business differenziati e focalizzati su differenti segmenti di mercato:
e Wind-Infostrada (operatore integrato fisso/mobile/Internet specializzato sui clienti retail
con offerte 2Play a medio/basso costo);
e Fastweb (operatore nazionale focalizzato sull’offerta di servizi larga banda e triple play ad
alto valore per la clientela retail e corporate), acquisito da Swisscom;
e BT Italia (focalizzata su clientela business ed offerte ICT: voce, dati e soluzioni IT);
e Tiscali (operatore di servizi Internet NarrowBand e BroadBand, con offerte 2Play/VoIP a
medio/basso costo);
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o Tele2 (operatore di servizi voce, Internet dial up e BroadBand, specializzato sui clienti retail
con offerte 2Play/VolIP a basso costo), acquisito da Vodafone.

Inoltre nel 2008 continua la migrazione di clienti verso i servizi di telefonia mobile e verso soluzioni
alternative di comunicazione (messaging, e-mail, chat). La progressiva competizione nel mercato
dell’accesso ha prodotto una graduale riduzione della quota di mercato di Telecom Italia sui volumi
di traffico voce retail (71% nel 2005, 70% nel 2006, 69% nel 2007 e 68% nel 2008).
Nel 2008 la crescita del mercato del BroadBand ha subito una leggera contrazione rispetto alla
dinamica degli anni precedenti, dovuta a un generale orientamento basato su una strategia di
valore attraverso I'incremento della penetrazione delle offerte flat (dual/triple play) a maggior
valore aggiunto. La penetrazione del Broadband & spinta da una domanda crescente di velocita e
di abilitazione a nuovi servizi over IP (VoIR Contenuti, Servizi di Social Networking, Gaming On Line,
Punto LAN, IP Centrex, etc.).
Anche nel mercato dei clienti Top e della trasmissione dati, la competizione si & mantenuta elevata,
con |'effetto di ridurre i prezzi medi.

Telecomunicazioni Mobili

Al 31 dicembre 2008, le linee mobili in Italia hanno raggiunto i 91,6 milioni con un tasso di
penetrazione della popolazione di circa il 163,5%. Al 31 dicembre 2008 il numero delle linee mobili
GSM e UMTS di Telecom ltalia & di circa 34,8 milioni (di cui 7,3 milioni di linee UMTS) in flessione
del 4,2% rispetto al 2007.
La market share di Telecom ltalia si attesta al 38,0% in flessione rispetto al 31 dicembre 2007
(40,3%) e al 30 settembre 2008 (38,6%), ma confermando comunque la posizione di leadership
(il secondo player Vodafone si attesta a 32,8% pressoché stabile rispetto a dicembre 2007).
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Brasile
» Struttura

Il gruppo Telecom lItalia opera nel settore delle telecomunicazioni in Brasile attraverso il gruppo
Tim Brasil, che offre servizi in tecnologia UMTS, GSM, TDMA. |l gruppo Tim Brasil & cosi costituito:

BRASILE
|

= Tim Brasil Servicos e Partecipacdes S.A.
= Tim Partecipagoes S.A.
= Tim Celular S.A.
= Tim Nordeste S.A.

» Principali dati economico-finanziari

Nella tabella sono riportati i principali risultati conseguiti nell’esercizio 2008, posti a confronto
con quelli dell’esercizio 2007.

(milioni di euro) (milioni di reais)
2008 2007 2008 2007 Variazioni
(a) (b) (c) (d)| Assolute % ‘ %
(c-d) (cd)/d | organica
Ricavi 5.208 4.990 13.951 13.293 658 4,9 4.9
EBITDA 1.217 1.207 3.259 3.214 45 1,4 1,4
% sui Ricavi 23,4 24,2 23,4 24,2
EBIT 189 150 507 399 108 27,1 27,1
% sui Ricavi 3,6 3,0 3,6 3,0
Investimenti industriali 1.348 865 3.612 2.305 1.307 56,7
Personale a fine esercizio
(unita) 10.285 10.030 10.285 10.030 255 2,5
Ricavi

Sono pari a 13.951 milioni di reais, superiori di 658 milioni di reais rispetto all’esercizio 2007
(+4,9%) con una crescita della componente ricavi da servizi pari al 6,1% rispetto al 2007, all’interno
della quale i ricavi da VAS crescono del 31% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente. La
crescita della base clienti, accompagnata da una sostenuta pressione competitiva caratterizzata
da promozioni, soprattutto sulle offerte di traffico on net, hanno progressivamente diluito il ricavo
medio mensile per cliente, che rimane comunque il pili elevato del mercato brasiliano.

EBITDA
L'EBITDA, pari a 3.259 milioni di reais, & superiore di 45 milioni di reais rispetto all’esercizio 2007
(+1,4%); I'incidenza sui ricavi & pari al 23,4%, inferiore di 0,8 punti percentuali rispetto all’esercizio 2007.
Tale risultato & stato conseguito perseguendo un rigoroso controllo dei costi, in presenza di dinamiche
competitive del mercato brasiliano che hanno generato erosione dei prezzi e dei margini unitari dei servizi.
Relativamente alle dinamiche di costo si segnala che:
e gli acquisti di materie e servizi, pari a 8.107 milioni di reais, aumentano dell’8,3% rispetto
all’esercizio 2007 (7.487 milioni di reais), principalmente a seguito dell’aumento dei costi
di interconnessione, dovuti alla crescita del traffico generato, e degli altri costi di vendita;
e i costi del personale, pari a 626 milioni di reais , aumentano di 31 milioni di reais rispetto
all’esercizio 2007 (+ 5,2%) per effetto dell’incremento degli organici, la cui consistenza
media & passata da 8.847 unita nel 2007 a 9.240 unita nel 2008. L'incidenza sui ricavi &
del 4,5% come nello scorso esercizio;
e gli altri costi operativiammontano a 2.381 milioni di reais (2.185 milioni di reais nel 2007)
e comprendono imposte sui ricavi, imposte indirette e contributi per I'esercizio di attivita
di telecomunicazioni (1.496 milioni di reais nel 2008 rispetto a 1.387 milioni di reais
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nel 2007), svalutazioni e perdite su crediti (749 milioni di reais nel 2008 rispetto a 715
milioni di reais nell’esercizio precedente), essenzialmente relativi al canale commerciale
Televendita, ed altri accantonamenti e partite diverse (136 milioni di reais nel 2008 rispetto
a 83 milioni di reais nell’esercizio 2007).

EBIT

E pari a 507 milioni di reais superiore di 108 milioni di reais rispetto al 2007 (+27,1%).
Tale risultato & attribuibile al miglioramento dell’EBITDA nonché ai minori ammortamenti dovuti
principalmente al completamento dell’lammortamento della rete TDMA.

Investimenti industriali

Ammontano a 3.612 milioni di reais con un aumento di 1.307 milioni di reais rispetto
all’esercizio 2007, principalmente dovuto all’acquisto delle licenze 3G (1.239 milioni di reais), allo
sviluppo della base clienti e agli investimenti per I'infrastruttura di rete e IT di terza generazione.
Il 29 aprile 2008 sono stati sottoscritti i contratti relativi alle licenze per i servizi 3G. Tim Brasil
ha pagato contestualmente il 10% del valore complessivo delle licenze acquisite e ha pagato il
restante 90% in dicembre 2008.
Il costo delle licenze assegnate € stato pari a 1.325 milioni di reais; il valore attuale delle stesse € stato
pari a 1.239 milioni di reais con una differenza pari a 86 milioni di reais iscritta tra gli oneri finanziari.

Personale
Al 31 dicembre 2008 & pari a 10.285 unita, in crescita di 255 unita rispetto al 31 dicembre
2007 (10.030 unita).

* ok k

» Fattori chiave

Innovazione e prodotti

La strategia del gruppo Tim Brasil nell’esercizio 2008 si € focalizzata su:

e lancio nel mese di settembre del servizio di telefonia fissa denominato “TIM Fixo”,
disponibile in pit di 300 citta brasiliane;

e innovazione, con il lancio del primo notebook brasiliano connesso ad internet ad alta
velocita, chiamato “Netbook”;

e convergenza, attraverso lo sviluppo dei servizi di terza generazione (TIM Web Banda larga)
e offerte integrate di servizi fisso, mobile e Internet;

e sviluppo di importanti accordi commerciali con fornitori di contenuti;

e lancio di nuove offerte promozionali per stimolare I'utilizzo dei servizi;

e miglioramento del livello di servizio e rafforzamento delle policy di loyalty e retention nei
segmenti ad alto consumo;

e lancio nel mese di dicembre dell’”Iphone 3G” 8 e 16Mb, con offerte di diversi piani tariffari,
integrando servizi di voce, invio di messaggi e traffico internet.

Principali variazioni del contesto normativo e andamento dei prezzi

Dal 1° settembre 2008, la portabilita numerica dei servizi mobile e fisso € stata istituita
in Brasile. La disponibilita di questo servizio segue un cronogramma di scadenze stabilite da
ANATEL, con introduzione progressiva in 14 regioni entro marzo 2009.
La portabilita numerica in Brasile permette ai clienti di cambiare operatore di telefonia soltanto
all’interno della stessa area locale (per il mobile all’interno delle 67 aree di registro).

Contesto Competitivo

Tra fine dicembre 2007 e fine dicembre 2008 il mercato brasiliano delle linee mobili ha
registrato un incremento di 29,7 milioni di nuove linee (+24,5%), raggiungendo al 31 dicembre
2008 una consistenza di 150,6 milioni di linee (78,0% di penetrazione sulla popolazione), rispetto
ai 120,9 milioni di linee al 31 dicembre 2007 (63,5% di penetrazione).
Al 31 dicembre 2008, il gruppo Tim Brasil detiene una market share sulle linee del 24,2% (25,8%
nel dicembre 2007). Le linee complessive, al 31 dicembre 2008, sono pari a 36.402 migliaia, in
crescita rispetto a fine dicembre 2007 del 16,5%.
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European BroadBand

» La Business Unit

La Business Unit offre accesso e servizi BroadBand nelle aree metropolitane di Germania e
Olanda attraverso le societa controllate HanseNet Telekommunikation GmbH e BBNed N.V.

» La struttura della Business Unit

La struttura della Business Unit di seguito riportata & variata rispetto a quella presentata nel
bilancio 2007; sono infatti uscite dal perimetro della Business Unit le attivita BroaBand in Francia
(gruppo Liberty Surf), trattate contabilmente, a partire dal 2008, come “Discontinued Operations”
a seguito dell’avvio delle attivita per la relativa cessione alla societa lliad S.A., poi perfezionata in
data 26 agosto 2008.

EUROPEAN BROADBAND

= Telecom Italia Deutschland = BBNed N.V.
Holding GmbH = BBeyond B.V.
= HanseNet Telekommunikation = InterNLnet B.V.
GmbH

» Principali dati economico - finanziari

Nelle tabelle seguenti sono riportati i principali risultati conseguiti nell’esercizio 2008,
complessivamente dalla Business Unit nonché per paese, posti a confronto con quelli del 2007,
ricostruiti in termini omogenei.

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni

assolute % | % organica
Ricavi 1.274 1.151 123 10,7 4,5
EBITDA 245 297 (52) (17,5) (19,4)
% sui Ricavi 19,2 25,8
EBIT (30) 122 (152) ° °
% sui Ricavi (2,4) 10,6
Investimenti industriali 352 358 (6) (4,7)
Personale a fine esercizio (unita) 2.912 3.191 (279) (8,7)
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GERMANIA (HANSENET + TI DEUTSCHLAND)

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni

assolute %
Ricavi 1.190 1.074 116 10,8
EBITDA 238 281 (43) (15,3)
% sui Ricavi 20,0 26,2
EBIT (13) 126 (139) °
% sui Ricavi (1,1) 11,7
Investimenti industriali 327 344 (17) (4,9)

OLANDA (BBNED)

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni

assolute %
Ricavi 84 77 7 9,1
EBITDA 7 16 (9) (56,3)
% sui Ricavi 8,3 20,8
EBIT a7) (4) (13) °
% sui Ricavi (20,2) (5,2)
Investimenti industriali 25 14 11 78,6

Ricavi

Sono paria 1.274 milioni di euro e registrano una crescita di 123 milioni di euro (+10,7%) rispetto
al 2007; la crescita organica, tenendo conto della variazione del perimetro di consolidamento per
I'ingresso delle attivita internet di AOL in Germania dal 1° marzo 2007, & pari a 55 milioni di
euro (+4,5%). Il portafoglio clienti BroadBand al 31 dicembre 2008 & pari ad oltre 2,5 milioni di
accessi, stabile rispetto all’anno precedente. Il portafoglio NarrowBand si & posizionato, alla fine
di dicembre 2008, a 0,5 milioni di accessi rispetto a 0,7 milioni di accessi di fine 2007.

Piu in dettaglio i ricavi relativi al business condotto in Germania, pari a 1.190 milioni di euro,
registrano una crescita del 10,8% rispetto al 2007 (+ 116 milioni di euro); la crescita organica &
stata del 4,1%. |l portafoglio clienti BroadBand in Germania si € attestato, al 31 dicembre 2008,
a 2,3 milioni di unita, stabile rispetto al 31 dicembre 2007.

L'Olanda contribuisce al totale dei ricavi per 84 milioni di euro, performance superiore di 7 milioni
di euro rispetto all’esercizio precedente, + 9,1%. Il portafoglio clienti, pari a circa 166.000 unita,
risulta inferiore di circa 22.000 unita rispetto a dicembre 2007 a causa della perdita di linee
nell’ADSL Wholesale (- 38.000 unita), nella Fibra e nella Voce Wholesale (- 24.000 unita) che viene
compensata dalla crescita di collegamenti ADSL nel comparto Retail (+ 40.000 unita).

EBITDA

E’ pari a 245 milioni di euro e registra un decremento di 52 milioni di euro (-17,5%) rispetto al
2007. L'incidenza sui ricavi & pari al 19,2% contro il 25,8% dell’esercizio precedente.
Relativamente alle dinamiche di costo si segnala in particolare che:

e gli acquisti di materie e servizi, pari a 886 milioni di euro, aumentano del 19,4% rispetto
alllanno 2007 (+ 144 milioni di euro) principalmente per la crescita del business (in
particolare crescono i costi di interconnessione verso altri operatori e quelli associati
all’acquisizione di nuovi clienti) ed in parte per la variazione del perimetro di consolidamento
dovuto all’acquisizione delle attivita internet di AOL Germany, avvenuta nel marzo 2007;

e i costi del personale, pari a 130 milioni di euro, aumentano di 4 milioni di euro rispetto al
2007 (+3,2%);

e gli altri costi operativi, pari a 59 milioni di euro, aumentano di 31 milioni di euro rispetto
al 2007 principalmente a causa dei maggiori stanziamenti al fondo svalutazione crediti
derivanti dalla necessita di una maggiore copertura dei crediti scaduti della societa
HanseNet.

A livello organico I’'EBITDA € inferiore di 59 milioni di euro (-19,4%) rispetto al 2007 ed & cosi
dettagliato:
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(milioni di euro) 2008 2007 Variazione

EBITDA SU BASE STORICA 245 297 (52)
Effetto della variazione del perimetro di consolidamento 7
EBITDA COMPARABILE 245 304 (59)
EBIT

E’ negativo per 30 milioni di euro, mentre nel 2007 era stato positivo per 122 milioni di euro.
Il peggioramento dell’EBIT & dovuto, oltre alla citata diminuzione del’EBITDA, ad una sostanziale
crescita degli ammortamenti (+79 milioni di euro) riconducibile sia all’'importante attivita investitoria
sulle infrastrutture di rete e sui sistemi informatici di supporto, effettuata tra fine 2007 e inizio
2008, sia ai costi sostenuti per I’acquisizione della clientela per offerte commerciali che vincolano
il cliente con contratti biennali.
A livello organico, I'EBIT registra una diminuzione, rispetto al 2007, di 134 milioni di euro ed &
cosl dettagliata:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
EBIT SU BASE STORICA (30) 122 (152)
Effetto della variazione del perimetro di consolidamento 3
Svalutazione avviamento 21
EBIT COMPARABILE 9) 125 (134)

Si segnala che la svalutazione dell’avviamento € relativa all’acquisizione delle attivita Internet di
AOL Germany avvenuta lo scorso anno. Tale svalutazione é stata effettuata a seguito dell’iscrizione
nell’esercizio 2008 di benefici fiscali non riconosciuti al momento dell’acquisizione, in quanto
all’epoca non si era ritenuto sussistessero i requisiti per la loro registrazione.

Investimenti industriali
Gli investimenti industriali ammontano a 352 milioni di euro, in diminuzione di 6 milioni di euro
rispetto al 2007.

Personale

Il personale al 31 dicembre 2008 & pari a n. 2.912 unita, in diminuzione di n. 279 unita
rispetto al 31 dicembre 2007; comprende n. 354 unita con contratto di lavoro somministrato (n.
609 unita al 31 dicembre 2007).

% % X%

» Fattori chiave
Innovazione e prodotti

GERMANIA
Nel corso dell’esercizio 2008 la controllata tedesca si & focalizzata in particolare sulle seguenti
direttrici strategiche:
e innovazione dell’offerta:

— consolidamento della loyalty della clientela attraverso I'introduzione su tutta la gamma
delle offerte dell’opzione di vincolo contrattuale di 24 mesi, collegato a specifiche
promozioni commerciali;

— lancio delle offerte “Alice Comfort”, centrate su un livello “Premium” di servizio al
cliente, e arricchimento del servizio Alice Mobile attraverso I'introduzione di nuove
opzioni Flat;

— sviluppo del servizio IPTV, attraverso I'aggiunta della componente di accesso basic
alle offerte “Fun Flat” e “Complete” (triple e quadruple play), ed arricchimento delle
componenti premium (Pay-TV e VOD);

— lancio nell’ultimo trimestre dell’offerta in modalita Bitstream nelle aree non coperte in
Unbundling, in sostituzione della precedente offerta Resale;

— prosieguo delle attivita di up-selling verso le offerte Alice della base clienti AOL esistente;
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e miglioramento della qualita del servizio, attraverso la riduzione dei tempi di attivazione, il
potenziamento del servizio VoIR la ridefinizione dei processi di Customer Care con impatti
positivi sulla retention della clientela;

e consolidamento del Brand Alice e incremento della Brand Awareness, con il lancio di varie
campagne di comunicazione (in particolare nel 2008 é stata lanciata la nuova campagnha
pubblicitaria con Brad Pitt testimonial);

o estensione della copertura di rete, in particolare attraverso i partners Telefénica e QSC:
1.815 siti in unbundling a fine dicembre, mentre rimane stabile il numero di siti in unbundling
della rete proprietaria (897);

e sviluppo di sinergie di Gruppo per |'offerta wholesale e verso la clientela Corporate
Multinazionale.

OLANDA

Nel corso dell’esercizio la controllata olandese, pur continuando a sviluppare tutte le linee di

business BroadBand (sia wholesale che retail), si € focalizzata su:

e crescita nel segmento BroadBand Consumer con il brand Alice, supportata da un arricchimento
delle offerte disponibili (offerta Alice Easy - single play che si & aggiunta al bundle dual play Alice
Comfort); lancio dell’offerta su fibra nella citta di Amsterdam, con I'aggiunta dell’opzione TV;

o efficienza operativa, attraverso il consolidamento dei processi di Provisioning e Customer
Care e I'ottimizzazione dei canali di vendita;

e promozione del Brand Alice e incremento della Brand Awareness, attraverso campagne
pubblicitarie su diversi media.

Principali variazioni del contesto normativo e andamento dei prezzi

GERMANIA

La principale modifica al contesto regolatorio nel corso del 2008 ha riguardato I'introduzione
di una offerta Bitstream (standard e naked) per la fornitura dell’accesso BroadBand da parte
di Deutsche Telekom (DT). Tale tariffa consente agli operatori alternativi di acquisire accessi a
prezzi regolamentati nelle aree coperte solamente da DT (circa il 30% delle Households) con la
possibilita di migrare le linee esistenti acquisite con offerte Wholesale e Resale.
Per quanto riguarda la nuova rete ultrabroadband VDSL di DT, I’ente regolatore non ha imposto
all'incumbent la fornitura del servizio agli altri operatori, ma si & limitato ad obbligare la condivisione
delle principali infrastrutture di rete (condotti e street cabinets). Nel corso del 2009 & attesa
un’offerta wholesale commerciale di DT che estenda il servizio VDSL agli altri concorrenti.
E’ in corso un processo regolamentare di riduzione progressiva delle tariffe di terminazione mobile
per tutti gli operatori. Si segnala, infine, che I’ente regolatore ha autorizzato DT ad aumentare le
tariffe di interconnessione su rete fissa.
Per cid che riguarda la dinamica dei prezzi, si segnala che dopo la riduzione avvenuta nel
1° trimestre 2008, i prezzi nominali per le offerte dual play degli operatori alternativi si sono
mantenuti allineati nel resto dell’anno ad un valore di riferimento di circa 30 euro/mese e che
ciascun operatore alternativo ha proposto nuove offerte promozionali.

OLANDA

Negli ultimi mesi del 2008, I’ente regolatore olandese OPTA ha emesso le proprie indicazioni
sullo sviluppo del mercato di accesso in fibra, proponendo una visione innovativa in Europa che
prevede |'apertura agli altri operatori della rete ultrabroadband in fase di realizzazione da parte
dell’incumbent KPN. La normativa prevede una regolamentazione completa per tutti i segmenti
di mercato (consumer e business) per le tariffe di accesso locale in unbundling e limitata al solo
segmento business per le tariffe di accesso BroadBand in wholesale. L'OPTA ha introdotto regole
per la chiusura delle centrali locali DSL di KPN, che non avverra prima del 2011.
La regolamentazione sull’ultrabroadband, mirata a favorire lo sviluppo di infrastrutture a livello
locale, avra prevedibili impatti sulla dinamica competitiva e sulla definizione degli accordi tra
I’incumbent e gli Alternative Operators per la gestione della transizione tecnologica.
Relativamente all’andamento dei prezzi, si segnala che nel secondo semestre dell’anno si &
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registrata una sostanziale tenuta dei prezzi dopo un’ iniziale discesa avvenuta nella prima parte

dell’anno. La dinamica competitiva si € esplicitata soprattutto attraverso il ricorso alle offerte
promozionali.

Contesto competitivo

GERMANIA
La Germania, con oltre 23 milioni di accessi BroadBand a fine 2008, ¢ il principale mercato
di servizi BroadBand in Europa con un tasso di penetrazione (59%) ancora al di sotto della media
europea (62% a fine 2008) e continua a manifestare interessanti prospettive di crescita. Il mercato
BroadBand & concentrato su 4-5 players principali evidenziando ancora spazi per un ulteriore
consolidamento che interessera sia il mercato DSL che quello degli operatori di TV via cavo.
Nel corso dell’anno la dinamica competitiva & stata caratterizzata da una forte pressione sui
prezzi per effetto del lancio di offerte promozionali e dal rafforzamento della strategia di ritorno
dellincumbent. Si registra la significativa crescita degli operatori via cavo grazie all’ upgrade
tecnologico delle reti e ad una politica di pricing molto competitiva sulle offerte triple play.
L'ingresso degli operatori mobili Vodafone e 02 nel mercato BroadBand ha ulteriormente
intensificato la competizione con offerte convergenti di servizi fisso-mobile.

OLANDA
Il mercato olandese, con 5,8 milioni di linee BroadBand a fine 2008, presenta una penetrazione
dei servizi BroadBand tra le piu elevate al mondo, pari all’80% e una penetrazione dell’offerta via
cavo (circa il 40%) tra le piu alte in Europa.
Il contesto competitivo & caratterizzato da un significativo consolidamento avvenuto, sul mercato
DSL, attraverso un’aggressiva strategia di M&A da parte dell’incumbent KPN e, su quello cavo,
attraverso un processo di fusione di due dei principali players conclusosi nel primo semestre del
2008.
Il nuovo piano tecnologico di KPN, supportato dalla joint venture con Reggefiber (unico provider
alternativo di accessi in fibra), prevede lo sviluppo di reti in fibra con tecnologia FTTHome e FTTCurb
e avra prevedibilmente un forte impatto competitivo sul mercato degli accessi BroadBand high
end. Peraltro, la chiusura delle centrali locali, precedentemente annunciata da KPN a seguito dello
sviluppo del piano fibra, non avra inizio prima del 2011.
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Media

» La Business Unit

La Business Unit Media € organizzata secondo le Aree di Business Television e News:

e |'area di business “Television” opera nel settore della produzione e diffusione di contenuti
editoriali attraverso I'utilizzo di reti trasmissive televisive analogiche e digitali. Opera inoltre
come operatore di rete di trasmissione televisiva in modalita analogica e digitale. Il proprio
“Business Model” si articola secondo le seguenti attivita:

— Free to Air, con le attivita delle due emittenti analogiche La7 e MTV;

— Multimedialita, con il ruolo di “Competence Center” del Gruppo Telecom lItalia
nell’ideazione e realizzazione dell’offerta di contenuti;

— Digitale Terrestre, attraverso |'offerta di nuovi contenuti e I'affitto di banda digitale a
terzi;

e |'area di business “News” opera attraverso Telecom Media News, primaria agenzia di
stampa italiana.

» La struttura della Business Unit

Si espone di seguito la struttura della Business Unit:

MEDIA

= Telecom ltalia Media S.p.A. = Telecom Media News S.p.A.
= Telecom Italia Media
Broadcasting S.r.l.
= MTV ltalia S.r.l.
= MTV Pubblicita S.r.l.

» Principali dati economico - finanziari

Nella tabella sono riportati i principali risultati conseguiti nell’esercizio 2008, posti a confronto
con quelli dell’esercizio 2007.

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni

assolute % | % organica
Ricavi 287 263 24 9,1 12,5
EBITDA (59) (55) (4) (7,3) (7,3)
% sui Ricavi (20,6) (20,9)
EBIT (113) (117) 4 3,4 (4,3)
% sui Ricavi (39,4) (44,5)
Investimenti industriali 50 69 (19) (27,5)
Personale a fine esercizio (unita) 967 1.016 (49) (4,8)

Il 1° dicembre 2008 Telecom Italia Media S.p.A. ha ceduto le attivita relative alla “Pay-per-View”
realizzando una plusvalenza consolidata, al netto degli oneri accessori, di 9 milioni di euro e una
riduzione dell’indebitamento finanziario netto di 16 milioni di euro.

| principali dati economici del ramo d’azienda ceduto sono i seguenti:
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(milioni di euro) 11- 32%32 2007 Variazioni

assolute %
Ricavi 71 57 14 24,6
EBITDA (16) (12) (4) (33,3)
% sui Ricavi (22,5) (21,1)
EBIT (18) (13) (%) (38,5)
% sui Ricavi (25,4) (22,8)

Nella tabella seguente sono esposti e commentati i dati dell’anno 2008 e dell’anno 2007 ricostruiti
escludendo integralmente i risultati relativi al ramo d’azienda ceduto.

(milioni di euro) . 2098 . 2097 Variazioni

ricostruito  ricostruito

assolute % | % organica
Ricavi 224 215 9 4,2 4,2
EBITDA (43) (44) 1 2,3 2,3
% sui Ricavi (19,2) (20,5)
EBIT (104) (104)
% sui Ricavi (46,4) (48,4)
Investimenti industriali 49 67 (18) (26,9)
Personale a fine esercizio (unita) 967 992 (25) (2,5)
Ricavi

Ammontano a 224 milioni di euro, con un incremento del 4,2% rispetto ai 215 milioni di euro
dell’esercizio 2007.
Piu in dettaglio:

e iricavi del 2008 del settore di business Free to Air analogico ammontano a 154 milioni
di euro, in diminuzione di 6 milioni di euro (-3,9%) rispetto al 2007. | minori ricavi per la
raccolta pubblicitaria (-13 milioni di euro, di cui La7 -5 milioni di euro e MTV -8 milioni di
euro) sono stati parzialmente compensati dall’incremento del fatturato per produzione di
contenuti ed eventi ceduti a terzi (+7 milioni di euro);

e | ricavi del settore Multimedialita, che ammontano a 44 milioni di euro e sono cresciuti
del 40,3% (+13 milioni di euro) rispetto al 2007 (31 milioni di euro), hanno beneficiato del
maggior apporto dell’attivita del Content Competence Center per Telecom ltalia (+5 milioni
di euro), del lancio nel 2008 di MTV Mobile (+7 milioni di euro) e dei maggiori ricavi dai
Canali Satellitari su Sky dovuti alla messa in onda di cinque canali (erano tre nel 2007);

e jricavi relativi alle attivita del Digitale Terrestre ammontano a 17 milioni di euro, rispetto a
14 milioni di euro dell’esercizio 2007 (+16,9%). Tale andamento & riconducibile al maggior
fatturato dell’Operatore di Rete per affitto di banda digitale;

e j ricavi dell’area di business News ammontano a 10 milioni di euro in crescita del 1,0%
rispetto al 2007.

EBITDA

E stato pari a -43 milioni di euro, rispetto a -44 milioni di euro dell’esercizio 2007 e registra
una variazione positiva di 1 milione di euro (+2,3%).
L’EBITDA delle attivita Free to Air & stato negativo per 40 milioni di euro, in riduzione di 9 milioni
di euro rispetto all’esercizio 2007 (-31 milioni di euro). La7 Free to Air contribuisce alla riduzione
dell’EBITDA per 4 milioni di euro. La flessione dei ricavi pubblicitari precedentemente descritta &
stata pil che compensata (1 milione di euro) dall’incisiva azione di riduzione dei costi operativi.
Sulla riduzione dell’EBITDA hanno tuttavia inciso 6 milioni di euro di oneri dovuti alla ristrutturazione
organizzativa, tra i quali vanno inclusi i costi correlati al raggiungimento dell’accordo sulla vertenza
dei giornalisti de La7, che avra significative ripercussioni positive nei prossimi due esercizi. La
riduzione dell’EBITDA di MTV (-5 milioni di euro) rispetto al 2007 & quasi integralmente attribuibile
al calo della raccolta pubblicitaria, che & stato solo parzialmente attenuato da una riduzione dei
costi ed include 1 milione di euro di oneri dovuti alla ristrutturazione organizzativa.
L'incremento della redditivita operativa delle attivita del Digitale Terrestre, in miglioramento di 3
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milioni di euro rispetto al 2007, & dovuto oltre che al gia citato aumento del fatturato, anche alla
riduzione dei costi grazie ad una piu efficiente gestione operativa (1 milione di euro).

La redditivita del settore Multimedialita registra un miglioramento di 7 milioni di euro rispetto al
precedente esercizio, passando da 11 milioni di euro del 2007 a 18 milioni di euro del 2008.
L'area di business News registra nel 2008 un EBITDA negativo di 7 milioni di euro rispetto ai -6
milioni di euro del 2007; la variazione di 1 milione di euro & interamente attribuibile agli oneri
dovuti alla ristrutturazione organizzativa.

EBIT

E stato pari a -104 milioni di euro come nell’esercizio 2007. A tale risultato hanno concorso,
oltre che il miglioramento dell’EBITDA di 1 milione di euro precedentemente descritto, i maggiori
ammortamenti dei diritti televisivi su La7 e su MTV Italia (+4 milioni di euro) compensati dai minori
ammortamenti per le infrastrutture del Digitale Terrestre (-3 milioni di euro), la cui vita utile & stata
allungata a seguito delle modifiche normative legislative intervenute nel secondo semestre 2008 (%).

Investimenti industriali

Gli investimenti industriali ammontano complessivamente a 49 milioni di euro (67 milioni di
euro nell’esercizio 2007). Si riferiscono principalmente alle attivita dell’area Television e includono
I"acquisizione di infrastrutture per lo sviluppo della rete del Digitale Terrestre (10 milioni di euro),
nonché I'acquisizione di diritti televisivi ad utilizzo pluriennale (27 milioni di euro). Si ricorda che il
2007 includeva 17 milioni di euro per I’acquisizione delle frequenze nella regione Sicilia.

Personale

Il personale al 31 dicembre 2008 & di 967 unita, in riduzione di 25 unita rispetto al 31
dicembre 2007 ed include 78 unita con contratto di lavoro somministrato (70 unita al 31 dicembre
2007).

» Fattori Chiave

Accordi commerciali

In data 1° dicembre 2008 Telecom lItalia Media ha ceduto alla controllata italiana di Air P TV
Development Italy S.r.l. le attivita relative alla Pay-per-View sulla piattaforma Digitale Terrestre.
L'operazione & avvenuta secondo la seguente modalita:

e cessione ad Air P TV Development Italy S.r.l. della APTV S.r.l., societa in cui Telecom ltalia
Media ha conferito il ramo d’azienda che comprende le attivita ed il personale afferente la
Pay-per-View, a fronte del pagamento di un importo lordo di 16,7 milioni di euro, soggetto a
successivo conguaglio;

e sottoscrizione da parte di Telecom ltalia Media del 9% del capitale sociale della controllata
italiana di Air P TV Development Italy S.r.l. per un corrispettivo di 5 milioni di euro.

Con la conclusione di questo accordo di partnership Telecom Italia Media ha realizzato uno degli
importanti obiettivi del Piano Industriale approvato nello scorso mese di settembre.

Principali variazioni del contesto normativo

Legge di riferimento per la radiotelevisione

Per rispondere ai rilievi mossi dalla Commissione UE sulla Legge Gasparri e il TURTY, &
stata approvata la Legge n. 101 del 6 giugno 2008. La nuova disposizione legislativa abolisce il
regime speciale di licenza individuale per I’Operatore di Rete Digitale Terrestre e introduce il pil
semplice regime giuridico dell’autorizzazione generale ai sensi del Codice delle Comunicazioni

(1) I 4 agosto u.s. € intervenuta una modifica normativa che ha aumentato la vita utile delle frequenze digitali dal 30 giugno
2018 al 31 dicembre 2028.
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Elettroniche.

Da meta del 2008, quindi, per diventare operatore di rete nazionale digitale terrestre non € piu
necessario né essere un operatore televisivo analogico, né portare in “dote” una rete digitale
con copertura del 50% della popolazione, né impegnarsi ad investire 35 milioni di euro per rete
digitale, né avere un capitale sociale minimo.

Cessione 40% della capacita trasmissiva MUX digitali

Ad agosto AGCom ha pubblicato la graduatoria dei soggetti che possono accedere al 40% della
capacita trasmissiva dei tre operatori di rete digitale RAI, Mediaset e Telecom lItalia Media.
Alcuni dei vincitori (tra cui importanti editori stranieri) hanno successivamente rinunciato e non
trasmetteranno quindi i propri canali sul digitale terrestre in Italia. Per gli altri si prevede I'awvio
delle trasmissioni nel corso del 2009.
Sulle reti di Telecom Italia Media Broadcasting verranno ospitati Air Plus, Jetixs e QVC. Le emittenti
locali sembra abbiano rinunciato.

Eventi successivi al 31 dicembre 2008

Si segnala che:

e il 26 febbraio 2009 il Consiglio di Amministrazione di Telecom Italia Media, tenuto conto
delle manifestazioni di interesse ricevute, ha confermato I'intenzione di effettuare un’asta
competitiva per la valorizzazione degli asset digitali dell’Operatore di Rete e a tal fine ha
nominato, come advisor finanziario, la Banca d’affari Merril Lynch;

e il 26 febbraio 2009 il Consiglio di Amministrazione di Telecom Italia Media nell’ambito
delle azioni volte al recupero di redditivita annunciato con il Piano Industriale, sta valutando
I'ingresso di un potenziale partner di maggioranza nel capitale della TM News, proprietaria
dell’agenzia APCom.
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Olivetti

» La Business Unit

Il gruppo Olivetti opera prevalentemente nel settore dei sistemi digitali per la stampa e dei
prodotti a getto d’inchiostro per ufficio, nello sviluppo e nella produzione nell’ambito della silicon
technology (testine ink-jet e MEMS - Micro Electro-Mechanical Systems) ed inoltre nelle applicazioni
specializzate nel campo bancario e del commercio, nei sistemi informatici per gestione di giochi
a pronostico, voto elettronico ed e-government. Il mercato di riferimento della Business Unit &
focalizzato prevalentemente in Europa ed Asia.

» La struttura della Business Unit

La Business Unit & cosi costituita (si riportano le principali societa):

OLIVETTI

u Olivetti S.p.A.
= Olivetti I-Jet S.p.A.
= Olivetti International B.V.

» Principali dati economico - finanziari

Nella tabella sono riportati i principali risultati conseguiti nell’esercizio 2008, posti a confronto
con quelli dell’esercizio 2007.

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni

assolute % | % organica
Ricavi 352 408 (56) (13,7) (10,2)
EBITDA (30) (44) 14 31,8 34,2
% sui Ricavi (8,5) (10,8)
EBIT (37) (66) 29 43,9 38,5
% sui Ricavi (10,5) (16,2)
Investimenti industriali 8 8 (5) (62,5)
Personale a fine esercizio (unita) 1.194 1.279 (85) (6,6)

Ricavi

| ricavi dell’esercizio 2008 ammontano a 352 milioni di euro e registrano una riduzione di 56
milioni di euro rispetto all’esercizio 2007. Al netto delle variazioni del perimetro di consolidamento
e dell’effetto dei cambi dovuto alla traduzione dei bilanci in valuta diversa dall’euro, la variazione
organica dei ricavi € negativa di 40 milioni di euro (-10,2%). Considerando anche I'effetto dei
cambi sul fatturato in dollari verso clienti extra UE, il deprezzamento del dollaro rispetto all’euro
ha inciso negativamente sui ricavi per ulteriori 3 milioni di euro.

Nel 2008 si & registrata una significativa riduzione delle vendite di fax a tecnologia ink-jet e dei
relativi accessori, diretta conseguenza della riduzione del numero di fax installati; a seguito della
decisione di interrompere lo sviluppo e la produzione della linea di prodotti multifunzionali ink-jet, si
sono ridotte notevolmente le vendite, nonostante il contratto di fornitura con un importante cliente
estero che ha sostenuto le vendite nei primi sei mesi dell’anno. Le stampanti per applicazioni di
sportello bancario, pur scontando una riduzione di prezzi per effetto del deprezzamento del dollaro
rispetto all’euro, hanno mantenuto una sostanziale tenuta in termini di volumi.

Il miglioramento dei risultati raggiunti sul mercato italiano & dovuto ad una fornitura di 11.000 stampanti
da sportello a Poste Italiane S.p.A. e ad alla tenuta delle vendite di registratori di cassa fiscali.
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| prodotti professionali per ufficio, copiatrici e relativi accessori scontano rispetto al 2007 una
forte riduzione nel segmento copia bianco e nero, in quantita (-22%) ed in prezzi medi (-10% su
modelli di fascia medio/alta), solo parzialmente compensata da maggiori volumi nel segmento
copiatrici laser a colori (+10% in quantita).

Nell’ultima parte dell’anno é stato awviato, in collaborazione con Telecom ltalia, un importante
progetto per la fornitura di terminali specializzati per pagamenti/servizi alle rivendite autorizzate
di tabacchi in Italia.

EBITDA

E negativo per 30 milioni di euro, in miglioramento di 14 milioni di euro rispetto all’esercizio
precedente (negativo per 44 milioni di euro). Tale miglioramento & stato possibile grazie al recupero
sui costi fissi, che ha pill che compensato il peggioramento imputabile al calo delle vendite.
Sull’EBITDA hanno inoltre inciso, relativamente ai costi del personale, 5 milioni di euro di oneri
legati alla procedura di mobilita ex lege n. 223/91 di cui agli Accordi sindacali siglati in data 11
dicembre 2008, accantonamenti ed oneri per esodi agevolati relativi ad una riorganizzazione delle
consociate estere e accantonamenti e oneri connessi a esodi agevolati di personale Dirigente.
La variazione organica dell’EBITDA, positiva per 13 milioni di euro (+34,2%), € cosi dettagliata:

(milioni di euro) 2008 2007 ‘ Variazione
EBITDA SU BASE STORICA (30) (44) 14
Effetto della variazione del perimetro di consolidamento (12)
Oneri (Proventi) non organici: 5] 18
Oneri per riconversioni industriali 17
Oneri per mobilita ex lege n. 223/91 5
Altri oneri/(proventi) 1
EBITDA COMPARABILE (25) (38) 13
EBIT

E negativo per 37 milioni di euro, in miglioramento di 29 milioni di euro rispetto all’esercizio
2007 (negativo per 66 milioni di euro).
La variazione organica dell’EBIT, positiva per 20 milioni di euro (+38,5%), & cosi dettagliata:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione

EBIT SU BASE STORICA 37) (66) 29
Effetto della variazione del perimetro di consolidamento (11)
Oneri (Proventi) non organici: 5 25
Oneri (Proventi) non organici gia dettagliati nell’EBITDA 5 18
Ulteriori Oneri (Proventi) non organici - 7
Oneri per riconversioni industriali - 6
Altri oneri/(proventi) = 1

EBIT COMPARABILE (32) (52) 20

Investimenti industriali
Ammontano a 3 milioni di euro, con un decremento di 5 milioni di euro rispetto al 2007.

Personale
Al 31 dicembre 2008 & di 1.194 unita (1.088 unita in ltalia e 106 unita all’estero), era di
1.279 unita al 31 dicembre 2007 (1.143 unita in Italia e 136 unita all’estero).
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Partecipazioni internazionali
valutate con il metodo del patrimonio netto

» Gruppo Telecom Argentina

Partecipanti: Telecom Italia e Telecom Iltalia International tramite Sofora/Nortel Inversora

13,97% (interessenza)

Il gruppo opera nei settori di telefonia fissa € mobile, internet e trasmissione dati in Argentina
ed offre servizi di telefonia mobile in Paraguay.
Al 31 dicembre 2008 le linee fisse in servizio (comprensive anche dei telefoni pubblici installati)
sono circa 4.299.000, con un incremento del 2% rispetto al 31 dicembre 2007 (4.208.000).
Nel BroadBand gli accessi sono circa 1.032.000, con un incremento di oltre il 34% rispetto a fine
2007 (768.000).
Nel business mobile la base clienti del gruppo ha raggiunto al 31 dicembre 2008 circa 14.375.000
unita (di cui il 13% in Paraguay) con un aumento del 17% circa rispetto a fine 2007 (12.285.000
unita). Il numero di clienti postpagato &€ aumentato anch’esso del 17% rispetto a fine dicembre
2007 e continua a rappresentare il 31% della base clienti totale. Sono ormai residuali, e concentrati
nel solo Paraguay, i clienti di telefonia mobile che utilizzano servizi TDMA; complessivamente i
clienti che utilizzano la piattaforma GSM sono ormai superiori al 99% del totale.

» ETECSA

Partecipante: Telecom Italia International 27%

L'impresa opera in monopolio nei settori di telefonia fissa e mobile, internet e trasmissione

dati a Cuba. Al 31 dicembre 2008 le linee fisse in servizio (comprensive anche dei telefoni pubblici
installati) sono 1.088.100, in aumento del 3% rispetto al 31 dicembre 2007 (1.052.800). Di tali
linee, 51.500 sono fatturate in dollari statunitensi e le altre, collegate allo sviluppo sociale delle
TLC nel Paese, in Pesos cubani non convertibili. Nell’ambito di un mercato di ancora modeste
dimensioni, la clientela internet/dati ha raggiunto, al 31 dicembre 2008, i 25.800 accessi,
superiori di quasi il 10% rispetto alla chiusura del 2007 (23.500 accessi).
Nel business mobile la base clienti ha superato, al 31 dicembre 2008, le 331.700 unita, con un
aumento di oltre il 67% rispetto al 31 dicembre 2007 (198.200 unita). Il numero di clienti con
contratto prepagato rappresenta quasi il 92% della base clienti ed & pari a 303.600 (177.700 al
31 dicembre 2007). La performance del periodo beneficia dell’apertura della commercializzazione
dei servizi di telefonia mobile ai cittadini cubani, avvenuta il 14 aprile 2008 e della significativa
riduzione della commissione di attivazione avvenuta 1’11 dicembre 2008.
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Commento ai principali dati economico-finanziari
di Telecom ltalia S.p.A.

(milioni di euro) 2008 2007 Variazioni
assolute % | % organica
Ricavi 22.025 22.847 (822) (3,6) (3,6)
EBITDA 9.577 9.730 (153) (1,6) (4,2)
Margine sui Ricavi 43,5% 42,6% 0,9 pp
Margine organico sui Ricavi 44,9% 45,2% (0,3) pp
EBIT 5.166 5.435 (269) (4,9) (9,5)
Margine sui Ricavi 23,5% 23,8% (0,3) pp
Margine organico sui Ricavi 24,8% 26,4% (1,6) pp
Utile prima delle imposte 2174 3.526 (1.352) (38,3)
Utile netto dell’esercizio 1.500 1.882 (382) (20,3)
Investimenti industriali 3.471 3.948 (477) (12,1)
Indebitamento finanziario netto 39.916 40.142 (226) (0,6)
Personale a fine esercizio (unita) 57.285 59.959 (2.674) (4,5)

» Andamento economico
La Capogruppo Telecom Italia S.p.A. ha realizzato nell’esercizio 2008 un utile netto di 1.500

milioni di euro, in flessione di 382 milioni di euro rispetto all’esercizio 2007. Il grafico seguente
sintetizza le principali voci che hanno inciso su tale andamento:

(milioni di euro)

1.882
153 +970 1.500
-116
EBIT: -269
2007 A A A A 2008
EBITDA Ammortam./ Proventi e Imposte
altre partite oneri da
operative partecipazioni/
Gestione finanziari
Ricavi

Sono pari a 22.025 milioni di euro e diminuiscono di 822 milioni di euro (-3,6%) rispetto
all’esercizio 2007; la variazione organica dei ricavi € anch’essa pari a -3,6% ed & calcolata
escludendo la riduzione di 24 milioni di euro, registrata per tener conto della definizione di alcuni
contenziosi tariffari con altri operatori.

La riduzione dei ricavi risente della fisiologica contrazione dei ricavi da servizi “tradizionali” quali
la fonia retail (-807 milioni di euro, a seguito essenzialmente della flessione dei ricavi da traffico e

accesso) e da servizi di trasmissione dati tradizionale alle aziende (-67 milioni di euro); si segnala
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tuttavia una positiva dinamica dei ricavi da business “innovativi” quali ad esempio il BroadBand
(+173 milioni di euro), i VAS Interattivi del business Mobile (+263 milioni di euro) e i servizi ICT
(+117 milioni di euro).

La dinamica deiricavi € stata anche negativamente influenzata dal contesto di mercato caratterizzato,
soprattutto nel corso del 2007, da modifiche regolatorie e contrattuali, quali I'applicazione del
“Decreto Bersani” relativamente al costo delle ricariche di telefonia mobile, la riduzione delle
tariffe di terminazione, la riduzione delle tariffe del traffico roaming internazionale in ambito UE e
la variazione dei prezzi relativi ai servizi wholesale regolamentati di bitstream, unbundling e share
access, con un impatto negativo complessivo nel 2008 di circa 670 milioni di euro.

EBITDA

E pari a 9.577 milioni di euro e si riduce di soli 153 milioni di euro (-1,6%) rispetto all’esercizio
2007. La variazione organica del’EBITDA & negativa del 4,2% (-434 milioni di euro). L'incidenza
sui ricavi € del 43,5% (42,6% nell’esercizio 2007); a livello organico I'incidenza sui ricavi & pari al
44,9% nel 2008 (45,2% nel 2007).
Gli oneri e proventi non organici esclusi ai fini del calcolo del’EBITDA organico sono cosi
dettagliati:

(milioni di euro) 2008 2007 Variazione
Oneri per mobilita ex lege n. 223/91 283 - 283
Vertenze e transazioni con altri operatori 33 448 (415)
Adeguamento listino di terminazione (fisso-fisso) - 92 (92)
Altri oneri netti 3 40 (37)
Multa Antitrust - 20 (20)
Totale Oneri (Proventi) non organici 319 600 (281)

Piu in dettaglio oltre agli impatti negativi citati nel commento dei ricavi, hanno inciso sull’andamento
dell’EBITDA dell’esercizio 2008 le voci di seguito analizzate:

Acquisti di materie e servizi

Ammontano a 9.004 milioni di euro, con una riduzione di 467 milioni di euro (-4,9%) rispetto
al 2007 (9.471 milioni di euro). La riduzione & principalmente attribuibile alla diminuzione dei
costi per quote di ricavo da riversare ad altri operatori - a seguito della riduzione delle tariffe di
terminazione delle chiamate vocali sulla rete di altri operatori verso rete fissa e mobile - nonché
alla contr