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Principali dati economico-finanziari
del Gruppo Telecom ltalia

» Highlights sui primi sei mesi del 2011

e Continua il processo di riposizionamento del Gruppo verso mercati che presentano
migliori prospettive di crescita. Grazie al consolidamento dell'Argentina e alla forte
crescita del Brasile il fatturato consolidato aumenta del 10% rispetto all’analogo periodo
dell’esercizio precedente, raggiungendo 14,5 miliardi di euro.

e A fine periodo la quota delle attivita in Sud America si attesta, in termini organici, al 34%
del fatturato e al 20% della cassa operativa (EBITDA-Capex) del Gruppo.

e La generazione di cassa del Gruppo si conferma solida, grazie anche al grande impegno di
miglioramento dell'efficienza soprattutto sul mercato Domestico. Questi risultati hanno
consentito di proseguire il percorso di riduzione dell’indebitamento netto rettificato che
al 30 giugno 2011 risulta in riduzione di 349 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2010
e di circa 2,5 miliardi di euro rispetto al 30 giugno 2010.

e Il mercato Domestico continua ad essere caratterizzato da dinamiche di business cedenti
per effetto di una difficile situazione macroeconomica e di una forte concorrenza sul
mercato. Il riposizionamento competitivo, attuato a partire dallo scorso anno, sta pero
incominciando a dare risultati: la contrazione dei ricavi sta rallentando grazie, in
particolare, alla stabilizzazione dei prezzi sul comparto mobile e alla difesa del valore
della base clienti sul comparto fisso.

e L'impairment test effettuato al 30 giugno 2011 ha comportato, in relazione
all’Avviamento allocato sul business Core Domestic, una svalutazione di 3,2 miliardi di
euro. Tale Avviamento, originatosi nel periodo 1999-2005 a seguito delle operazioni di
acquisizione e accorciamento della catena di controllo della Societa, & stato
rideterminato in 38,3 miliardi di euro.

e L’andamento del risultato netto consolidato di periodo attribuibile ai Soci della
Controllante, negativo per 2,0 miliardi di euro, riflette pertanto gli impatti della
svalutazione dell’Avviamento, che si contrappone ad un andamento gestionale corrente
che si mantiene positivo. Escludendo [I'impatto negativo della svalutazione
dell’Avviamento, l'utile del periodo sarebbe infatti positivo e pari a 1,2 miliardi di euro,
sostanzialmente in linea con I'esercizio precedente.

e La svalutazione dell’Avviamento non determina alcuna conseguenza di natura finanziaria
e pertanto non modifica il percorso di deleverage e la politica di distribuzione dei
dividendi della Societa che verra definita in conformita con le indicazioni gia fornite al
mercato e tenuto conto delle riserve distribuibili della Capogruppo che ammontano al 30
giugno 2011 ad oltre 10 miliardi di euro.

L’andamento dei principali indicatori economico-finanziari del primo semestre 2011 & cosi sintetizzabile:

o o _ Ricavi organici Ricavi reported
| Ricavi consolidati reported si (miliont di euro)
attestano a 14.543 milioni di euro +1.320 (+10,0%

. . o 14.406 .. 14.543 14.543
ed evidenziano una variazione 13223 -

positiva del 10,0% (+1.320 milioni
di euro) grazie al contributo delle g 7.318 |+21% | 7.470 (o
attivita in America Latina che

beneficiano  dell’'ingresso nel
perimetro di consolidamento della
Business Unit Argentina e della
positiva performance della
Business Unit Brasile. La

Q -0,2%

1° Semestre 1° Semestre 1° Semestre 1° Semestre
2010 2011 2010 2011
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variazione dei Ricavi organicit)) consolidati & pari al +1,0% rispetto allo stesso periodo dell’anno
precedente.

Piu in particolare:

e la riduzione organica dei Ricavi della Business Unit Domestic & stata del 6,7%; in termini di
andamento per segmento di clientela nel primo semestre 2011 si & registrata, rispetto allo
stesso periodo dell’lanno precedente, una riduzione dei ricavi del 7,8% per il segmento
Consumer, del 7,1% per il segmento Business e del 5,3% per il segmento Top Clients.

e i Ricavi in Brasile sono in crescita in termini organici del 16,8% rispetto al primo semestre 2010
(+503 milioni di euro).

e jRicavi in Argentina sono cresciuti in termini organici del 27,8% rispetto al primo semestre 2010
(328 milioni di euro); in particolare i Ricavi del business Mobile hanno presentato una crescita
del 34,4% mentre il comparto Fisso ha evidenziato uno sviluppo del 15,4% rispetto all’analogo
periodo dell’esercizio precedente.

EBITDA organico EBITDA reported L'EBITDA reported si incrementa di
(milioni di euro) 244 milioni di euro (da 5.733 milioni
EBITDA42'6%3.1'4% 434%° e 411% di euro nel primo semestre 2010 a
Herel 244 (+4,3% 5.977 milioni di euro nel primo

6.143 6.021 5.977 .
5733 .- semestre 2011); su tale risultato ha

inciso positivamente l'ingresso nel

11 +4,9% . perimetro di consolidamento della
Business Unit Argentina. L'EBITDA

------ margin reported consolidato si riduce

di 2,3 punti percentuali, attestandosi

1Q 3.066 -0,4% | 3.055

-3,6% 9 .
10 +3,6% nel primo semestre 2011 al 41,1%
(43,4% nel primo semestre 2010).
1° Semestre 1° Semestre 1° Semestre 1° Semestre , . .
2010 2011 2010 2011 L’EBITDA margin organico

consolidato si riduce di 1,2 punti
percentuali, attestandosi nel primo semestre 2011 al 41,4% (42,6% nel primo semestre 2010). Tale
andamento & legato al maggior peso dei ricavi del Sud America, la cui marginalita & inferiore a quella del
Business Domestic. In termini assoluti I'EBITDA organico € pari a 6.021 milioni di euro, (6.143 milioni di
euro nello stesso periodo dell’anno precedente).

EBIT reported consolidato: € negativo per 51 milioni di euro nel primo semestre 2011 (positivo per
2.881 milioni di euro nel primo semestre 2010) e sconta I'impatto della citata svalutazione di 3.182
milioni di euro dell’Avviamento attribuito al business Domestico.

L’EBIT organico consolidato: ammonta a 3.174 milioni di euro nel primo semestre 2011 (+4,0% rispetto
al primo semestre 2010). L’EBIT margin organico consolidato & pari al 21,8%, con un miglioramento di
0,6 punti percentuali rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente (21,2%).

Oneri/Proventi Finanziari, Gestione partecipazioni: la componente finanziaria, la gestione partecipazioni
e la valutazione ad equity delle societa collegate non evidenziano sostanziali variazioni rispetto all’anno
precedente. Si segnala che la gestione partecipazioni recepisce in particolare I'impatto positivo di 17
milioni di euro per la cessione, avvenuta il 31 gennaio 2011, dell'intera partecipazione detenuta in
EtecSA (Cuba), che si aggiunge al beneficio derivante dal ripristino di valore di 30 milioni di euro, gia
contabilizzato nel 2010.

(1) La variazione organica dei Ricavi, del’lEBITDA e del’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.
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Utile del periodo attribuibile ai Soci della Controllante: & negativo per 2.013 milioni di euro, con una
flessione di 3.224 milioni di euro rispetto al primo semestre 2010 (1.211 milioni di euro). Escludendo
I'impatto negativo della svalutazione dell’Avviamento, I'utile del periodo ammonterebbe a 1.169 milioni
di euro, sostanzialmente allineato con quello dello stesso periodo dell’anno precedente.

Operating free cash flow: € pari a 2.512 milioni di euro nel primo semestre 2011 e si incrementa di 360
milioni di euro rispetto al corrispondente periodo dell’anno precedente, a conferma dell’'elevata e
crescente capacita di generazione di cassa del Gruppo, grazie al positivo apporto dei mercati Domestico
e Brasile nonché per I'ingresso nel perimetro di consolidamento della Business Unit Argentina.

Indebitamento finanziario netto rettificato: al Indebitamento finanziario netto rettificato
30 giugno 2011 é pari a 31.119 milioni di
euro, con una riduzione di 349 milioni di euro (milioni di euro)
rispetto al 31 dicembre 2010 (31.468 milioni

P - d ( milioni 31468 349 31419
di euro). Il miglioramento della generazione di ~  poy-------- =TS

cassa operativa, unitamente all’incasso di 386
milioni di euro per la cessione della
partecipazione in  EtecSA  (Cuba), ha
ampiamente garantito la copertura
dell’esborso relativo al pagamento dei
dividendi (1.325 milioni di euro, di cui 1.183
milioni di euro distribuiti al mercato dalla
Capogruppo) e degli acquisti di azioni che 31.12.2010 Variazione 30.06.2011
hanno consentito nel primo semestre 2011 l'incremento dell'interessenza economica del Gruppo
Telecom ltalia nel gruppo Telecom Argentina dal 16,2% al 21,1%.

Rispetto al 30 giugno 2010 I'Indebitamento finanziario netto rettificato risulta in riduzione di circa 2,5
miliardi di euro a testimonianza dei positivi progressi sul percorso di deleverage previsto per I'intero
esercizio 2011, che prevede per il fine anno una riduzione dell’indebitamento di circa 2 miliardi di euro.

Margine di liquidita: al 30 giugno 2011 la liquidita ammonta a 5,1 miliardi di euro. Nel corso del primo
semestre 2011 sono state effettuate due nuove emissioni obbligazionarie sul mercato europeo per
complessivi 1,75 miliardi di euro, mentre per circa 3,5 miliardi di euro si & proceduto a rimborsi e
riacquisti di debito. Alla liquidita si aggiungono inoltre 7,8 miliardi di euro di disponibilita su linee di
credito a lungo termine non revocabili (principalmente 6,5 miliardi di euro con scadenza 2014 e 1,25
miliardi di euro con scadenza 2013), non soggette a limitazioni all’utilizzo. Nel presente contesto di
incertezza dei mercati finanziari, il Gruppo Telecom Italia mantiene un elevato livello di copertura
finanziaria, ottimizzando, nel contempo, il costo medio dell’indebitamento.
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La Relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2011 del Gruppo Telecom ltalia é stata redatta nel
rispetto dell’art. 154-ter (Relazioni finanziarie) del D.Lgs. n. 58/1998 (Testo Unico della Finanza - TUF)
e successive modifiche e integrazioni e predisposta in conformita ai principi contabili internazionali
emessi dall’international Accounting Standards Board e omologati dall’Unione Europea (definiti come
“IFRS”), nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs n. 38/2005.
Tale Relazione finanziaria comprende:

e |a Relazione intermedia sulla gestione;

e il Bilancio consolidato semestrale abbreviato;

e [attestazione del Bilancio consolidato semestrale abbreviato ai sensi dell’art. 81-ter del

Regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni.

| criteri contabili e i principi di consolidamento adottati per la formazione del Bilancio consolidato
semestrale abbreviato al 30 giugno 2011 sono omogenei a quelli utilizzati in sede di Bilancio
consolidato annuale al 31 dicembre 2010, ai quali si rimanda, fatti salvi i nuovi Principi / Interpretazioni
adottati dal Gruppo a partire dal 1° gennaio 2011. Tali nuovi Principi / Interpretazioni non hanno avuto
impatti sul Bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2011.
Il 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’landamento della gestione economica e della situazione patrimoniale e finanziaria. In particolare, gli
indicatori alternativi di performance si riferiscono a: EBITDA; EBIT; variazione organica dei ricavi,
dell’lEBITDA e dell’EBIT; indebitamento finanziario netto contabile e rettificato. Per maggiori dettagli su
tali indicatori si veda il capitolo “Indicatori alternativi di performance”.
Si segnala inoltre che il capitolo “Evoluzione prevedibile della gestione per I'esercizio 2011” 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 semestrale 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 é al di fuori della sfera di controllo del Gruppo.

PRINCIPALI VARIAZIONI DEL PERIMETRO DI CONSOLIDAMENTO

Il 13 ottobre 2010 é entrato a far parte del perimetro di consolidamento il gruppo Sofora - Telecom
Argentina, a seguito dell’incremento dal 50% al 58% della quota detenuta dal Gruppo Telecom ltalia nel
capitale sociale di Sofora Telecomunicaciones S.A., holding di controllo, del gruppo Telecom Argentina.
Nel corso del mese di gennaio 2011 e del mese di marzo 2011 sono stati effettuati ulteriori acquisti
azionari che hanno comportato I'incremento dell’interessenza economica nel gruppo Telecom Argentina
dal 16,2% al 21,1%.

| dati del gruppo Sofora sono rappresentati, nell’lambito del Gruppo Telecom ltalia, nella unita di
business denominata “Business Unit Argentina”.

Nel corso del 2010 sono uscite dal perimetro di consolidamento: la societa HanseNet
Telekommunikation GmbH (operante nelle attivita broadband in Germania), gia classificata come
Discontinued operations, la cui cessione & avvenuta il 16 febbraio 2010; la societa Elettra (inclusa nella
Business Unit Domestic - International Wholesale) ceduta il 30 settembre 2010; il gruppo BBNed
(incluso nelle Altre attivita) ceduto il 5 ottobre 2010.
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Dati economici e finanziari consolidati

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazione
2011 2010 %
Ricavi 14.543 13.223 10,0
EBITDA ® 5.977 5.733 4,3
EBIT® (51) 2.881 n.s.
Utile (perdita) prima delle imposte derivante dalle attivita in
funzionamento (1.009) 1.924 n.s.
Utile (perdita) derivante dalle attivita in funzionamento (1.786) 1.242 n.s.
Utile (perdita) da Attivita cessate/Attivita non correnti destinate
ad essere cedute (11) (2) n.s.
Utile (perdita) del periodo (1.797) 1.240 n.s.
Utile (perdita) del periodo attribuibile ai Soci della Controllante (2.013) 1.211 n.s.
Investimenti Industriali 2.037 2.021 0,8
Dati patrimoniali consolidati
(milioni di euro) 30.06.2011 31.12.2010 Variazione
Totale Attivita 82.305 89.131 (6.826)
Totale Patrimonio Netto 29.354 32.610 (3.256)
- attribuibile ai Soci della Controllante 25.761 28.819 (3.058)
- attribuibile alle partecipazioni di minoranza 3.593 3.791 (198)
Totale Passivita 52,951 56.521 (3.570)
Totale Patrimonio Netto e Passivita 82.305 89.131 (6.826)
Capitale 10.600 10.600 -
Indebitamento finanziario netto contabile® 31.505 32.087 (582)
Indebitamento finanziario netto rettificato() 31.119 31.468 (349)
Capitale investito netto rettificato® 60.473 64.078 (3.605)
Debt Ratio (Indebitamento finanziario netto rettificato /Capitale
investito netto rettificato) 51,5% 49,1% 2,4pp
Indici reddituali consolidati
1° Semestre 1° Semestre Variazione
2011 2010
EBITDAW)/Ricavi 41,1% 43,4% (2,3)pp
EBIT/Ricavi (ROS) n.s. 21,8% n.s.
Personale, consistenza di Gruppo a fine periodo 3
(unita) 30.06.2011 31.12.2010 Variazione
Personale 84.335 84.200 135
Personale, consistenza media di Gruppo @
(unita equivalenti) 1° Semestre 1° Semestre Variazione
2011 2010
Personale 77.985 67.130 10.855
(1) Perirelativi dettagli si rimanda a quanto riportato nel capitolo “Indicatori alternativi di performance”.
(2) Capitale investito netto rettificato = Patrimonio netto totale + Indebitamento finanziario netto rettificato.
(3) Comprende il personale con contratto di lavoro somministrato.
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Commento ai principali dati economico-finanziari

del Gruppo Telecom ltalia

» Andamento economico consolidato del primo semestre 2011

| principali indicatori economici del primo semestre 2011 confrontati con quelli dello stesso periodo del

2010 sono i seguenti:

(milioni di euro)

1° Semestre

1° Semestre

Variazioni (a-b)

2011 2010
(a) (b) | assolute % | % organica
Ricavi 14.543 13.223 1.320 10,0 1,0
EBITDA 5.977 5.733 244 4,3 (2,0)
Margine sui Ricavi 41,1% 43,4% (2,3)pp
Margine organico sui Ricavi 41,4% 42,6% (1,2)pp
Ammortamenti, Minusvalenze e Altre svalutazioni di attivita
non correnti (2.846) (2.852) 6
Svalutazione dell’Avviamento Core Domestic (3.182) - (3.182)
EBIT (51) 2881 (2.932) n.s. 4,0
Margine sui Ricavi n.s. 21,8% n.s.
Margine organico sui Ricavi 21,8% 21,2% 0,6 pp
Utile (perdita) prima delle imposte derivante dalle attivita
in funzionamento (1.009) 1.924 (2.933) n.s.
Utile (perdita) derivante dalle attivita in funzionamento (1.786) 1.242 (3.028) n.s.
Utile (perdita) da Attivita cessate/Attivita non correnti
destinate ad essere cedute (11) (2) (9) n.s.
Utile (perdita) del periodo (1.797) 1.240 (3.037) n.s.
Utile (perdita) del periodo attribuibile ai Soci della
Controllante (2.013) 1.211 (3.224) n.s.

Ricavi

Ammontano nel primo semestre 2011 a 14.543 milioni di euro, con un incremento del 10,0% rispetto a
13.223 milioni di euro del primo semestre 2010 (+1.320 milioni di euro). In termini di variazione

organica i ricavi consolidati registrano un incremento dell’1,0% (+137 milioni di euro).
In dettaglio, la variazione organica dei ricavi & calcolata:

e considerando l'effetto della variazione del perimetro di consolidamento (1.104 milioni di euro,
principalmente riferibile al consolidamento della Business Unit Argentina);
e considerando I'effetto delle variazioni dei cambi (+114 milioni di euro, quasi interamente dovuto

alla variazione positiva dei cambi della Business Unit Brasile(®), pari a +121 milioni di euro);

e escludendo altri ricavi non organici, pari a 35 milioni di euro nel primo semestre 2010, relativi
alla scadenza, nel primo semestre 2010, del programma di fidelizzazione “1001TIM” che aveva
determinato l'iscrizione dei ricavi relativi ai punti-premio precedentemente differiti, in quanto non

utilizzati da parte del cliente.

(1) Il tasso di cambio medio, utilizzato per la conversione in euro del real brasiliano (espresso in termini di unita di
valuta locale per 1 euro), & pari nel primo semestre 2011 a 2,28778 e nel primo semestre 2010 a 2,38434. L'impatto
della variazione dei tassi di cambio e calcolato applicando al periodo posto a confronto i tassi di conversione delle

valute estere utilizzati per il periodo corrente.
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L’analisi dei ricavi ripartiti per settore operativo & la seguente:

(milioni di euro) 1° Semestre 2011 1° Semestre 2010 Variazioni
peso % peso % | assolute % % organica
Domestic 9.356 64,3 10.091 76,3 (735) (7,3) (6,7)
Core Domestic 8.953 61,6 9.563 72,3 (610) (6,4) (6,0)
International Wholesale 642 4,4 805 6,1 (163) (20,2) (17,5)
Brasile 3.499 24,1 2.875 21,7 624 21,7 16,8
Argentina 1.511 10,4 . - - 1511 - 27,8
Media, Olivetti e Altre Attivita 280 1,9 346 2,6 (66) (19,1) (7,9)
Rettifiche ed Elisioni (103) (0,7) (89) (0,6) (14)
Totale consolidato 14.543 100,0 | 13.223 100,0 1.320 10,0 1,0

(milioni di euro)

+1.104 +114 35 14406 73 +503 +328 -9 -15 +3 14.543 - 14.543

—/ —
13223 [ [ —
variazione organica: +137 (+1,0%)

1°Semestre Effetto  Effetto Ricavi 1°Semestre Domestic Brasile Argentina Media Olivetti Altre  1°Semestre Ricavi 1°Semestre
2010  variazione cambi  non 2010 attivita 2011 non 2011
perimetro di organici comparabile ed elisioni comparabile organici
consolidamento

f f

Il grafico seguente sintetizza la variazione dei ricavi organici nei periodi a confronto:

La Business Unit Domestic (distinta fra Core Domestic e International Wholesale) presenta un
andamento dei Ricavi organici in riduzione del 6,7% rispetto al primo semestre 2010, in miglioramento
rispetto a quanto rilevato nel primo trimestre dell’esercizio (-7,4%) grazie ai primi risultati della strategia
di riposizionamento intrapresa con riferimento al business mobile e alla difesa del valore della customer
base nel comparto fisso.

La componente relativa ai ricavi organici da servizi (pari a 8.995 milioni di euro nel primo semestre
2011) registra una contrazione pari al 6,9% e conferma il citato trend di recupero nel confronto con
I'esercizio precedente (-7,6% nel primo trimestre 2011 rispetto a -6,2% nel secondo trimestre 2011),
trainato dal comparto mobile (-10,2% nel primo semestre 2011, -8,7% nel secondo trimestre 2011),
dove si sconta ancora, ma con intensita in attenuazione, lo sforzo effettuato per il riposizionamento
competitivo delle offerte TIM. Il comparto fisso, con ricavi in contrazione per 332 milioni di euro (-4,9%
nel primo semestre 2011, in linea con il valore del primo trimestre 2011), riflette 'andamento del
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business voce Wholesale Internazionale i cui ricavi risentono sia della forte pressione sui prezzi indotta
dalla competitivita di mercato, sia delle azioni di razionalizzazione basate su un approccio pil selettivo
del portafoglio clienti, registrando una riduzione del 21,8% nel primo semestre 2011, senza tuttavia
impatti significativi sul margine. | Ricavi originati dalla clientela Retail risultano, altresi, in riduzione
rispetto all’esercizio precedente (-6,2%) ma evidenziano un trend di miglioramento nel corso del
semestre (-6,3% nel primo trimestre 2011; -6,0% nel secondo trimestre 2011).

La componente terminali, con ricavi pari a 361 milioni di euro nel primo semestre 2011, evidenzia un
trend di recupero trainato interamente dal comparto mobile che beneficia della maggior spinta
commerciale sui terminali abilitati al mobile internet.

Per quanto concerne la Business Unit Brasile, i ricavi organici mostrano una crescita nel primo semestre
2011 del 16,8% rispetto al primo semestre 2010. | ricavi da servizi confermano il trend positivo
(+10,4% nel primo semestre 2011) gia evidenziato nel primo trimestre 2011 (+9,0%), guidato dalla
crescita della base clienti (55,5 milioni di linee al 30 giugno 2011); anche per i ricavi da terminali si
segnala un trend di significativo recupero (+142% nel primo semestre 2011) determinato, come per il
business domestico, dalla strategia di focalizzazione su terminali smartphone/webphone quale leva per
lo sviluppo dei Ricavi da traffico dati mobile.

Per un’analisi piu dettagliata degli andamenti dei ricavi delle singole Business Unit si rimanda al capitolo
“Le Business Unit del Gruppo Telecom ltalia”.

EBITDA

E’ pari a 5.977 milioni di euro e aumenta, rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, di 244
milioni di euro (+4,3%), con un’incidenza sui ricavi del 41,1% (43,4% nel primo semestre 2010). In
termini organici I'EBITDA si riduce del 2,0% e l'incidenza sui ricavi si riduce di 1,2 punti percentuali
(41,4% nel primo semestre 2011 a fronte del 42,6% nel primo semestre 2010).

Il dettaglio dell’EBITDA e dell’incidenza percentuale del margine sui ricavi, ripartiti per settore operativo,
€ il seguente:

(milioni di euro) 1° Semestre 2011 1° Semestre 2010 ‘ Variazioni

peso % peso % | assolute % | % organica ‘
Domestic 4.547 76,1 4.920 85,8 (373) (7,6) (6,2)
% sui Ricavi 48,6 48,8 (0,2) pp 0,3 pp
Brasile 948 15,9 823 14,4 125 15,2 10,6
% sui Ricavi 27,1 28,6 (1,5) pp (1,5) pp
Argentina 506 8,5 - - 506 23,8
% sui Ricavi 33,5 - -
Media, Olivetti e Altre Attivita (24) (0,5) (11) 0,2) (13)
Rettifiche ed Elisioni - - 1 - (1)
Totale consolidato 5.977 100,0 5.733 100,0 244 4.3 (2,0)
% sui Ricavi 41,1 43,4 (2,3) pp (1,2) pp

Relazione intermedia sulla gestione

Commento ai principali dati economico-finanziari del Gruppo Telecom Italia

10



Il grafico seguente sintetizza le variazioni del’EBITDA in termini organici:

(milioni di euro)

+397 +32 -19  6.143 -304 +97 - -44
5733 | | +9 +2 6.021 5.977

variazione organica: -122 (-2,0%)

1°Semestre Effetto  Effetto Partite 1°Semestre Domestic Brasile Argentina Media  Olivetti  Altre  1°Semestre Partite 1°Semestre
2010 variazione cambi  non 2010 attivita 2011 non 2011
perimetro di organiche comparabile ed elisioni comparabile organiche
consolidamento

t +244 (+4,3%) 1

Ai fini del calcolo dell’EBITDA organico sono stati esclusi Costi e oneri/(Ricavi e proventi) cosi dettagliati:

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazione
2011 2010

Ricavi non organici - (35) 35

Vertenze e transazioni ' 8 4 4

Altri 36 12 24

Totale Costi e oneri/(Ricavi e proventi) netti non organici 44 (19) 63

Sull’EBITDA hanno in particolare inciso gli andamenti delle voci di seguito analizzate:

e Acquisti di materie e servizi: I'incremento di 864 milioni di euro & principalmente dovuto
all'ingresso nel perimetro di consolidamento della Business Unit Argentina (617 milioni di
euro I'impatto sul primo semestre 2011) e allo sviluppo dei costi commerciali e tecnici della
Business Unit Brasile - causa prevalente dell'incremento complessivo pari a +574 milioni di
euro - necessario a sostenere la crescita della base clienti e del fatturato. A tali variazioni si
contrappone Il'andamento del business domestico che beneficia delle azioni di
contenimento dei costi che hanno contribuito con una riduzione degli acquisti di 274 milioni
di euro rispetto al primo semestre 2010 (-7,6%);

e Costi del personale: registrano un incremento complessivo di 119 milioni di euro. Ha in
particolare influito su tale incremento I'ingresso nel perimetro di consolidamento della
Business Unit Argentina (208 milioni di euro I'impatto sul primo semestre 2011); a tale
incremento si € contrapposta la flessione di 98 milioni di euro della componente italiana dei
costi ordinari del personale, principalmente derivante dalla contrazione della forza media
retribuita di 4.176 unita rispetto al primo semestre 2010 (di queste -1.497 unita derivano
dall'applicazione dei cosi detti Contratti di solidarieta in ambito Telecom Italia S.p.A. e
Shared Service Center S.r.l);

o  Altri costi operativi: si incrementano rispetto al primo semestre 2010 di 274 milioni di euro,
principalmente per effetto dell’ingresso nel perimetro di consolidamento della Business Unit
Argentina (157 milioni di euro I'impatto sul primo semestre 2011), dell’incremento della
Business Unit Brasile (+47 milioni di euro comprensivo di un effetto cambio positivo di 12
milioni di euro), e della Business Unit Domestic (+73 milioni di euro). In particolare:

- le svalutazioni e oneri connessi alla gestione dei crediti si riferiscono per 180 milioni
di euro alla Business Unit Domestic (154 milioni di euro nel primo semestre 2010),
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per 47 milioni di euro alla Business Unit Brasile (77 milioni di euro nel primo
semestre 2010) e per 15 milioni di euro alla Business Unit Argentina;

gli accantonamenti ai fondi per rischi e oneri, iscritti principalmente a fronte di
vertenze in corso, si riferiscono prevalentemente per 43 milioni di euro alla Business
Unit Domestic (19 milioni di euro nel primo semestre 2010), per 30 milioni di euro
alla Business Unit Brasile (17 milioni di euro nel primo semestre 2010) e per 5
milioni di euro alla Business Unit Argentina;

I'incremento di 93 milioni di euro dei Contributi e canoni per I'esercizio di attivita di
telecomunicazioni si riferisce principalmente alla Business Unit Brasile (+60 milioni
di euro, comprensivo di un effetto cambio positivo di 7 milioni di euro), nonché
all’ingresso nel perimetro di consolidamento della Business Unit Argentina (28
milioni di euro).

Le tabelle di dettaglio delle principali voci che hanno inciso sullEBITDA sono di seguito esposte:

Acquisti di materie e servizi

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazione
2011 2010

Acquisti di beni 1.162 559 603
Quote di ricavo da riversare ad altri operatori e costi di

interconnessione 2.088 2.154 (66)
Costi commerciali e di pubblicita 1.125 987 138
Energia, manutenzioni, servizi in outsourcing 707 595 112
Affitti e locazioni 316 289 27
Altre spese per servizi 834 784 50
Totale acquisti di materie e servizi 6.232 5.368 864
% sui Ricavi 42,9 40,6 2,3 pp
Costi del personale

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazione

2011 2010

Costi del personale ltalia 1.576 1.674 (98)
Costi del personale Estero 388 171 217
Totale costi del personale 1.964 1.845 119
% sui Ricavi i85 14,0 (0,5) pp
Consistenza media retribuita del personale

(unita equivalenti) B  1° Semestre Variazione

q 2011 2010

Consistenza media retribuita-Italia 53.555 57.731 (4.176)
Consistenza media retribuita-Estero(®) 24.430 9.399 15.031
Totale consistenza media retribuita@ 77.985 67.130 10.855

(1) L’incremento della consistenza media retribuita € principalmente dovuto all'ingresso nel perimetro di consolidamento della
business unit Argentina (14.993 unita medie nel primo semestre 2011).

(2) Comprende personale con contratto di lavoro somministrato: 95 unitd medie nel primo semestre 2011 (78 in Italia e 17
all’Estero). Nel primo semestre 2010 comprendeva 77 unita medie (64 in Italia e 13 all’Estero).

Organico a fine periodo

(unita) 30.06.2011 31.12.2010 Variazione
Organico - Italia 57.853 58.045 (192)
Organico - Estero 26.482 26.155 327
Totale@ 84.335 84.200 135

(1) Comprende il personale con contratto di lavoro somministrato: 90 unita al 30.06.2011 e 71 unita al 31.12.2010.
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Altri proventi

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazione |
2011 2010
Indennita di ritardato pagamento dei servizi telefonici 36 35 1
Recupero costi del personale, acquisti e prestazioni di servizi 14 19 (5)
Contributi in conto impianti e in conto esercizio 14 17 3)
Risarcimenti, penali e recuperi vari 10 7 3
Altri proventi 34 26 8
Totale 108 104 4
Altri costi operativi
(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazione
2011 2010
Svalutazioni e oneri connessi alla gestione dei crediti 244 236 8
Accantonamenti ai fondi per rischi e oneri 80 38 42
Contributi e canoni per I'esercizio di attivita di telecomunicazioni 301 208 93
Imposte indirette e tasse 167 58 109
Penali, indennizzi per transazioni e sanzioni amministrative 21 9 12
Quote e contributi associativi, elargizioni, borse di studio e stages 11 12 1)
Altri oneri 20 9 11
Totale 844 570 274
Ammortamenti
Sono cosi dettagliati: ‘
(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazione
2011 2010
Ammortamento delle attivita immateriali a vita utile definita 1.092 1.183 (91)
Ammortamento delle attivita materiali di proprieta e in leasing 1.751 1.662 89
Totale 2.843 2.845 )

All'incremento degli ammortamenti correlato all’ingresso nel perimetro di consolidamento della
Business Unit Argentina (261 milioni di euro I'impatto sul primo semestre 2011) si sono contrapposte le
riduzioni degli ammortamenti della Business Unit Domestic (-111 milioni di euro) e della Business Unit
Brasile (-149 milioni di euro, comprensivo di un effetto cambio Real/Euro di +28 milioni di euro).

Svalutazioni di attivita non correnti

Sono pari a 3.182 milioni di euro nel primo semestre 2011, a seguito della svalutazione dell’avviamento
attribuito alla Cash Generating Unit Core Domestic, nell’ambito della Business Unit Domestic.

In particolare nel primo semestre 2011 il Gruppo, come gia effettuato negli anni passati, ha provveduto
a ripetere il processo di impairment test sull’Avviamento; le risultanze di tale valutazione hanno
condotto ad una svalutazione dell’avviamento attribuito alla Cash Generating Unit Core Domestic di
3.182 milioni di euro. La valutazione, nel rispetto della specifica procedura di cui il Gruppo si & dotato,
ha tenuto in considerazione il deterioramento del contesto dei mercati finanziari sia in termini generali,
con riferimento all’landamento dei tassi di interesse, che in termini specifici, in relazione alle aspettative
degli analisti circa le performance attese da parte della business unit in oggetto. Per una piu dettagliata
analisi si rimanda a quanto illustrato nella Nota “Avviamento” del Bilancio consolidato semestrale
abbreviato al 30 giugno 2011 del Gruppo Telecom lItalia.

EBIT
E’ negativo per 51 milioni di euro, con una riduzione di 2.932 milioni di euro rispetto al primo semestre
2010.
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La variazione organica dell’EBIT, calcolata escludendo anche la citata svalutazione dell’avviamento, &
stata positiva per 122 milioni di euro (+4,0%) e I'incidenza sui ricavi & cresciuta dal 21,2% del primo
semestre 2010 al 21,8% nel primo semestre 2011.

In dettaglio, la variazione organica dell’EBIT & calcolata:
e escludendo l'effetto della variazione del perimetro di consolidamento (184 milioni di euro,
principalmente riferibile al consolidamento della Business Unit Argentina);
e escludendo I'effetto delle variazioni dei cambi (+6 milioni di euro);
e escludendo Costi e oneri/(Ricavi e proventi) cosi dettagliati:

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazione |
2011 2010

Costi e Oneri non organici gia dettagliati nel’EBITDA 44 (19) 63

Svalutazione dell’avviamento CGU Core Domestic 3.182 - 3.182

Altri (1) - (1)

Totale Costi e oneri/(Ricavi e proventi) netti non organici 3.225 (19) 3.244

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) 1° Semestre 1° Semestre Variazione |
2011 2010

EtecSA (Cuba) - 36 (36)

Altre (12) 3 (15)

Totale (12) 39 (51)

L’intera partecipazione in EtecSA (Cuba), che a partire dal mese di ottobre 2010 era stata classificata
fra le Attivita non correnti destinate ad essere cedute, € stata oggetto di cessione il 31 gennaio 2011.

Saldo altri proventi/(oneri) da partecipazioni

Nel primo semestre 2011 €& positivo per 15 milioni di euro e si riferisce per 17 milioni di euro alla
plusvalenza per la cessione dell’intera partecipazione detenuta - pari al 27% del capitale -
nell’operatore cubano EtecSA. Tale importo si aggiunge al beneficio derivante dal ripristino di valore di
30 milioni di euro, contabilizzato nel 2010.

Nel primo semestre 2010 il saldo altri proventi/(oneri) da partecipazioni era positivo per 2 milioni di
euro e comprendeva principalmente le plusvalenze nette per la cessione di partecipazioni in societa
minori.

Saldo dei proventi/(oneri) finanziari

Il saldo dei proventi/(oneri) finanziari € negativo e pari a 961 milioni di euro (negativo per 998 milioni di
euro nel primo semestre 2010), in miglioramento di 37 milioni di euro, principalmente derivante dalla
minore esposizione debitoria netta.

Imposte sul reddito

Sono pari a 777 milioni di euro e registrano un incremento di 95 milioni di euro rispetto al primo
semestre 2010 (682 milioni di euro), connesso al maggior risultato imponibile delle Business Unit in
Sud America.

Utile (perdita) da attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute
Nel primo semestre 2011 la voce, negativa per 11 milioni di euro, comprende oneri connessi ad
operazioni di cessione avvenute negli esercizi precedenti.
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Utile (perdita) del periodo
E’ cosi dettagliato:

(milioni di euro)

1° Semestre

1° Semestre

2011 2010
Utile (perdita) del periodo (1.797) . 1.240
Attribuibile a:
Soci della controllante:
Utile (perdita) derivante dalle attivita in funzionamento (2.002) 1.213
Utile (perdita) da Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute (11) (2)
Utile (perdita) del periodo attribuibile ai Soci della Controllante (2.013) . 1.211
Partecipazioni di minoranza:
Utile (perdita) derivante dalle attivita in funzionamento 216 29
Utile da Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute - -
Utile (perdita) del periodo attribuibile alle Partecipazioni di minoranza 216 29
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» Andamento patrimoniale e finanziario consolidato

Struttura patrimoniale

(milioni di euro) 30.06.2011 31.12.2010 Variazione
(a) (b) (a-b)
Attivo
Attivo non corrente 67.793 73.153 (5.360)
Avviamento 40.691 43.912 (3.221)
Altre attivita immateriali 7.459 7.903 (444)
Attivita materiali 15.712 16.550 (838)
Altre attivita non correnti 3.931 4.788 (857)
Attivo corrente 14.512 15.589 (1.077)
Rimanenze di magazzino, Crediti commerciali, vari e altre attivita
correnti 8.934 8.177 757
Crediti per imposte sul reddito 131 132 (1)
Titoli diversi dalle partecipazioni, Crediti finanziari e altre attivita
finanziarie correnti, Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 5.447 7.280 (1.833)
Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute - 389 (389)
di natura finanziaria - - -
di natura non finanziaria - 389 (389)
82.305 89.131 (6.826)
Patrimonio netto e passivita
Patrimonio netto 29.354 32.610 (3.256)
Passivo non corrente 36.932 38.450 (1.518)
Passivo corrente 16.019 18.071 (2.052)
Passivita direttamente correlate ad Attivita cessate/Attivita non
correnti destinate ad essere cedute
di natura finanziaria - - -
di natura non finanziaria ° - -
82.305 89.131 (6.826)

Attivo non corrente

e Avviamento: si riduce di 3.221 milioni di euro per effetto, oltre che della citata svalutazione di
3.182 milioni di euro, della variazione dei tassi di cambio delle societa brasiliane e argentine.

e Altre attivita immateriali: si riducono di 444 milioni di euro, da 7.903 milioni di euro di fine

2010 a 7.459 milioni di euro al 30 giugno 2011, quale saldo fra le seguenti partite:

- investimenti (+853 milioni di euro);

- ammortamenti del periodo (-1.092 milioni di euro);

- dismissioni, differenze cambio, altre variazioni dell’area di consolidamento, riclassifiche ed
altri movimenti (per un saldo netto di -205 milioni di euro).

e Attivita materiali: si riducono di 838 milioni di euro da 16.550 milioni di euro di fine 2010 a
15.712 milioni di euro al 30 giugno 2011, quale saldo tra:

- investimenti (+1.184 milioni di euro);

- ammortamenti del periodo (-1.751 milioni di euro);

- dismissioni, differenze cambio, altre variazioni dell’area di consolidamento, riclassifiche ed
altri movimenti (per un saldo netto di-271 milioni di euro).

Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute
Al 31 dicembre 2010 la voce comprendeva l'intera partecipazione in EtecSA (Cuba), ceduta il 31

gennaio 2011.
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Patrimonio netto consolidato

E’ pari a 29.354 milioni di euro (32.610 milioni di euro al 31 dicembre 2010), di cui 25.761 milioni di
euro attribuibili ai Soci della Controllante (28.819 milioni di euro al 31 dicembre 2010) e 3.593 milioni
di euro attribuibili alle partecipazioni di minoranza (3.791 milioni di euro al 31 dicembre 2010).

Piu in dettaglio, le variazioni del patrimonio netto sono le seguenti:

(milioni di euro) 30.06.2011 31.12.2010
A inizio periodo 32.610 27.120
Utile (perdita) complessivo del periodo (1.868) 4.568
Dividendi deliberati da: (1.257) (1.164)

Telecom ltalia S.p.A. (1.184) (1.029)

Altre societa del Gruppo (73) ' (135)
Effetto operazione sul capitale di Telecom ltalia Media - 47
Emissione di strumenti rappresentativi di patrimonio netto 4 32
Effetto incremento interessenza economica nella BU Argentina (153) . -
Variazioni del perimetro di consolidamento ed altre variazioni 18 2.007
A fine periodo 29.354 32.610

» Flussi finanziari

Le principali operazioni che hanno inciso sull'andamento dell’indebitamento finanziario netto nel corso
del primo semestre 2011 sono di seguito esposte:

(milioni di euro)

32.087 619
31.468 | 2512 41074 31419 +386 31.505
1325 ) p
-392 +156
Al netto del :
fabbisogno
per
investimenti
industriali
variazione: -349
31.12.2010 Rettifica (*) 31.12.2010 Operating  Cessionedi  Investimenti Pagamento Oneri 30.06.2011 Rettifica (*) 30.06.2011
contabile rettificato free cash  partecipazioni Finanziari dividendi finanziariimposte, rettificato contabile
flow ealtre altri fabbisogni
dismissioni netti non operativi

(*) Rettifica della valutazione al fair value di derivati e correlate passivita/attivita finanziarie
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Variazione dell’indebitamento finanziario netto rettificato

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazione
2011 2010
EBITDA 5.977 5.733 244
Investimenti industriali di competenza (2.037) (2.021) (16)
Variazione del Capitale circolante netto operativo: (1.381) (1.518) 137
Variazione delle rimanenze di magazzino (73) 109 (182)
Variazione dei crediti commerciali e dei crediti netti
per lavori su commessa (278) (598) 320
Variazione dei debiti commerciali (*) (843) (1.025) 182
Altre variazioni di crediti/debiti operativi (187) (4) (183)
Variazione dei fondi relativi al personale (55) (5) (50)
Variazione dei fondi operativi e Altre variazioni 8 (37) 45
Operating free cash flow netto 2512 2.152 360
% sui Ricavi 17,3 16,3 1,0 pp
Flusso cessione di partecipazioni e altre dismissioni 392 812 (420)
Investimenti finanziari (156) (4) (152)
Aumento di capitale Telecom lItalia Media - 44 (44)
Pagamento dividendi (1.325) (1.060) (265)
Flusso oneri finanziari, imposte e altri fabbisogni netti, non operativi (1.074) (1.574) 500
Riduzione/(Incremento) dell'Indebitamento finanzario netto
rettificato 349 370 21

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

Oltre a quanto gia precedentemente dettagliato con riferimento all’EBITDA, hanno in particolare inciso
sulla variazione dell'indebitamento finanziario netto del primo semestre 2011 le seguenti voci:

Investimenti industriali di competenza
Gli investimenti industriali sono cosi ripartiti per settore operativo:

(milioni di euro) 1° Semestre 2011 1° Semestre 2010 | Variazione
peso % peso %
Domestic 1.358 66,7 1.487 73,6 (129)
Brasile 444 21,8 507 25,1 (63)
Argentina 205 10,1 - - 205
Media, Olivetti e Altre Attivita 30 1,4 27 1,3 3
Rettifiche ed elisioni - - - - -
Totale consolidato 2.037 100,0 2.021 100,0 16
% sui Ricavi 14,0 15,3 (1,3) pp

Gli investimenti industriali sono pari, nel primo semestre 2011, a 2.037 milioni di euro, sostanzialmente
invariati rispetto al primo semestre 2010. In particolare alla riduzione degli investimenti industriali della
Business Unit Domestic (-129 milioni di euro; -8,7%), che beneficia anche del dispiegarsi degli effetti dei
piani di riduzione di costi ed investimenti, e della Business Unit Brasile (-63 milioni di euro) si &
contrapposto I'ingresso nel perimetro di consolidamento della Business Unit Argentina (+205 milioni di
euro).

Flusso cessione di partecipazioni e altre dismissioni

E’ pari a 392 milioni di euro, ed & relativo per 386 milioni di euro alla quota gia incassata, al netto dei
relativi oneri accessori, per la cessione di EtecSA (Cuba). In particolare I'operazione prevede che il
Gruppo Telecom lItalia percepisca I'importo complessivo di 706 milioni di dollari, dei quali 500 milioni di
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dollari sono gia stati pagati dall’acquirente il 31 gennaio 2011, mentre la quota rimanente & corrisposta
da EtecSA in 36 rate mensili. Il credito & oggetto di specifica garanzia.

Investimenti finanziari: acquisizione di quote nel gruppo Sofora - Telecom Argentina

Nel corso del primo semestre 2011 il Gruppo Telecom lItalia ha incrementato le quote di partecipazione
detenute in Sofora Telecomunicaciones S.A. ed in Nortel Inversora S.A. (holding di controllo del gruppo
Telecom Argentina, a sua volta controllata da Sofora Telecomunicaciones) con un esborso complessivo
pari a 155 milioni di euro.

In particolare:

e in data 24 gennaio 2011 il Gruppo Telecom ltalia, tramite la sua controllata Telecom Italia
International N.V., ha acquisito da Fintech Investment Ltd 2.351.752 American Depositary Share
(ADS) Nortel, rappresentativi di azioni Preferidas B, per un importo di 65,8 milioni di USD.

Gli ADS in parola rappresentano 117.587,6 azioni Preferidas B (prive del diritto di voto);

e in data 9 marzo 2011 Telecom lItalia, tramite la sua controllata Telecom ltalia International N.V.,
ha acquisito il 10% del capitale sociale di Sofora Telecomunicaciones S.A. dal partner locale
Werthein incrementando dunque la propria partecipazione in Sofora dal 58% al 68% del capitale
della societa. L’'operazione non altera o modifica né i diritti di governance del Gruppo Telecom
Argentina stabiliti nell’accordo tra gli azionisti siglato dal Gruppo Telecom lItalia e Werthein,
tutt’ora in vigore, né gli impegni assunti dal Gruppo Telecom Italia dinnanzi alle autorita antitrust
argentine.

Tenuto conto dei citati incrementi nelle partecipazioni, I’economic interest del Gruppo Telecom ltalia in
Telecom Argentina & passato dal 16,2% del 31 dicembre 2010 all’attuale 21,1%.

Flusso oneri finanziari, imposte e altri fabbisogni netti, non operativi

Comprende principalmente il pagamento, effettuato nel corso del primo semestre 2011, degli oneri
finanziari netti, delle imposte nonché la variazione dei debiti e crediti di natura non operativa.

Nel primo semestre 2010 la voce comprendeva anche il versamento di 282 milioni di euro, per il
sequestro preventivo di disponibilita finanziaria, come disposto dall’Autorita Giudiziaria nell’lambito del
procedimento nei confronti di Telecom Italia Sparkle, sequestro revocato nel mese di agosto 2010.
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» Indebitamento finanziario netto

La composizione dell'indebitamento finanziario netto & la seguente:

Indebitamento finanziario netto

(milioni di euro) 30.06.2011 31.12.2010 Variazione
(a) (b) (a-b)
Passivita finanziarie non correnti
Obbligazioni 23.153 24.589 (1.436)
Debiti verso banche, altri debiti e passivita finanziarie 8.554 8.317 237
Passivita per locazioni finanziarie 1.379 1.442 (63)
33.086 34.348 (1.262)
Passivita finanziarie correnti*)
Obbligazioni 3.675 4.989 (1.314)
Debiti verso banche, altri debiti e passivita finanziarie 1.479 1.661 (182)
Passivita per locazioni finanziarie 254 232 22
5.408 6.882 (1.474)
Passivita finanziarie direttamente correlate ad
Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute - - -
Totale debito finanziario lordo 38.494 41.230 (2.736)
Attivita finanziarie non correnti
Titoli diversi dalle partecipazioni (12) (13) 1
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie (1.530) (1.850) 320
(1.542) (1.863) 321
Attivita finanziarie correnti
Titoli diversi dalle partecipazioni (1.301) (1.316) 15
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie (386) (438) 52
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti (3.760) (5.526) 1.766
(5.447) (7.280) 1.833
Attivita finanziarie comprese nelle
Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute - - -
Totale attivita finanziarie (6.989) (9.143) 2.154
Indebitamento finanziario netto contabile 31.505 32.087 (582)
Storno valutazione al fair value di derivati e correlate
passivita/attivita finanziarie (386) (619) 233
Indebitamento finanziario netto rettificato 31.119 31.468 (349)
Cosi dettagliato:
Totale debito finanziario lordo rettificato 37.082 39.383 (2.301)
Totale attivita finanziarie rettificate (5.963) (7.915) 1.952
() di cui quota corrente del debito a M/L termine:
Obbligazioni 3.675 4.989 (1.314)
Debiti verso banche, altri debiti e passivita finanziarie 998 919 79
Passivita per locazioni finanziarie 254 22
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Le politiche di gestione dei rischi finanziari del Gruppo Telecom ltalia tendono alla diversificazione dei
rischi di mercato, alla integrale copertura del rischio di cambio e all’ottimizzazione dell’esposizione ai
tassi di interesse attraverso opportune diversificazioni di portafoglio, attuate anche mediante I'utilizzo di
selezionati strumenti finanziari derivati. Si sottolinea che tali strumenti non hanno fini speculativi e che
hanno tutti un titolo sottostante.

Si evidenzia inoltre che, al fine di determinare la propria esposizione ai tassi di interesse, 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 pit idonea nel medio-lungo termine delle passivita finanziarie non correnti & stata individuata,
sulla base del valore nominale, nel range 60% - 70% per la componente a tasso fisso € 30% - 40% 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.

La volatilita dei livelli di tassi di interesse e cambi, che ha contraddistinto i mercati finanziari a partire
dal quarto trimestre 2008, ha influenzato fortemente la valutazione a mercato (fair value) delle posizioni
in derivati e delle correlate passivita/attivita finanziarie. Cido premesso ed al fine di meglio rappresentare
la reale dinamica dell'indebitamento finanziario netto, gia a partire dal consuntivo di giugno 2009 si &
ritenuto di presentare, in aggiunta al consueto indicatore (ridefinito “Indebitamento finanziario netto
contabile”), anche una nuova misura denominata “Indebitamento finanziario netto rettificato”, che
esclude gli effetti meramente contabili e non monetari derivanti dalla valutazione al fair value dei
derivati e delle correlate passivita/attivita finanziarie. La valutazione degli strumenti finanziari derivati,
che hanno tra l'altro I'obiettivo di predeterminare il tasso di cambio e di interesse dei flussi contrattuali
variabili futuri, non comporta infatti un effettivo regolamento finanziario.

Cessioni di crediti a societa di factoring

Le cessioni di crediti a societa di factoring, perfezionate nel corso del primo semestre del 2011, hanno
comportato un effetto positivo sull’lndebitamento finanziario netto al 30 giugno 2011 pari a 815 milioni
di euro (1.209 milioni di euro al 31 dicembre 2010).

Debito finanziario lordo

Obbligazioni

Le obbligazioni al 30 giugno 2011 sono iscritte per un importo pari a 26.828 milioni di euro (29.578
milioni di euro al 31 dicembre 2010). In termini di valore nominale di rimborso sono pari a 26.041
milioni di euro, con una riduzione di 2.288 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2010 (28.329 milioni
di euro).

Relativamente all’evoluzione dei prestiti obbligazionari nel corso del primo semestre 2011, si segnala
quanto segue:

(milioni di valuta originale) Valuta ‘ Importo ‘ Data di emissione

Nuove emissioni

Telecom Italia S.p.A. 750 milioni di euro 4,75%
scadenza 25/5/2018 Euro 750 25/5/2011

Telecom ltalia S.p.A. 1.000 milioni di euro 5,125%
scadenza 25/1/2016 Euro 1.000 25/1/2011
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(milioni di valuta originale) Valuta ‘ Importo ‘ Data di rimborso

Rimborsi

Telecom lItalia Finance S.A. 7,50% 1.791 milioni di euro (1) Euro 1.791 20/4/2011

Telecom ltalia Capital S.A. Floating Rate Notes 400 milioni di dollari,
3M USD LIBOR +0,48%, emissione con garanzia di Telecom ltalia S.p.A. usbD 400 1/2/2011

Telecom ltalia S.p.A. 4,5% 750 milioni di euro Euro 750 28/1/2011

@ Al netto dei riacquisti per 209 milioni di euro effettuati dalla societa nel corso degli anni 2009-2011.

Come gia avvenuto negli anni passati, nel corso del primo semestre 2011 il Gruppo Telecom ltalia ha
riacquistato titoli obbligazionari con I'obiettivo di:
e fornire agli investitori un’ulteriore possibilita di monetizzazione della loro posizione;
e anticipare parzialmente il rimborso di alcune scadenze del debito incrementando in tal modo il
rendimento complessivo della liquidita del Gruppo, senza incorrere in rischi aggiuntivi.
In particolare si segnalano i seguenti riacquisti:

(milioni di valuta originale) Valuta Importo Periodi di
riacquisto

Riacquisti

Telecom ltalia Finance S.A. 1.791 milioni di euro 7,50% Gennaio -

scadenza aprile 2011 Euro 93 Marzo 2011

Telecom Italia Finance S.A. 813 milioni di euro 7,25% Gennaio -

scadenza aprile 2012 Euro 187 Marzo 2011

© Nel corso degli anni 2009 e 2010 si era gia provveduto ad effettuare buy-back sul titolo per un importo pari a 116 milioni di euro.

L’ammontare complessivo del buy-back & quindi pari a 209 milioni di euro.

Con riferimento al Prestito obbligazionario 2002-2022 di Telecom ltalia S.p.A., riservato in sottoscrizione
al personale del Gruppo, si segnala che al 30 giugno 2011 € pari a 283 milioni di euro (valore nominale)
ed é diminuito di 22 milioni di euro rispetto al 31 dicembre 2010 (305 milioni di euro).

Revolving Credit Facility

Nella tabella sottostante sono riportati la composizione e l'utilizzo delle linee di credito committed
disponibili al 30 giugno 2011 rappresentate dalla Revolving Credit Facility di complessivi 8 miliardi di
euro con scadenza agosto 2014, dalla linea sindacata revolving di complessivi 1,25 miliardi di euro con
scadenza febbraio 2013 e dalla linea revolving di complessivi 200 milioni di euro firmata in data 20
dicembre 2010 con scadenza 19 Giugno 2012 (rinnovabile, a discrezione di Telecom ltalia, fino al 18
dicembre 2013):

(miliardi di euro) 30.06.2011 31.12.2010 ‘
Accordato Utilizzato Accordato Utilizzato ‘

Revolving Credit Facility - scadenza febbraio 2013 1,25 - 1,25 -

Revolving Credit Facility - scadenza agosto 2014 8,0 15 8,0 1,5

Revolving Credit Facility scadenza giugno 2012 0,2 0,12 0.2 012

(estendibile fino al dicembre 2013)

Totale 9,45 1,62 9,45 1,62

Relazione intermedia sulla gestione

Commento ai principali dati economico-finanziari del Gruppo Telecom Italia



Si segnala che la banca Lehman Brothers Bankhaus AG London Branch € Lender della Revolving Credit
Facility - scadenza 2014 con un commitment di 19 milioni di euro a fronte dell'importo erogato pari a
3,56 milioni di euro.

Con riferimento al commitment di Lehman Brothers Bankhaus AG, il Gruppo Telecom Italia non ha
ricevuto comunicazioni da Lehman Brothers Bankhaus AG, né da suoi rappresentanti o amministratori
né dall'Agent della 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) & paria 7,67 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 5,4%.

Per quanto riguarda il dettaglio delle scadenze delle passivita finanziarie in termini di valore nominale
dell’esborso atteso, come contrattualmente definito, si rimanda a quanto riportato nelle Note “Passivita
finanziarie (correnti e non correnti)” e “Gestione dei rischi finanziari” del Bilancio consolidato semestrale
abbreviato al 30 giugno 2011 del Gruppo Telecom lItalia.

Attivita finanziarie correnti e margine di liquidita

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 30 giugno
2011 a 5.061 milioni di euro (6.842 milioni di euro al 31 dicembre 2010) e consente, unitamente alle
linee di credito committed, gia citate, non utilizzate per un importo complessivo pari a 7,8 miliardi di
euro, un’ampia copertura delle scadenze nel corso dei prossimi 24 mesi.

In particolare:

e Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti per 3.760 milioni di euro (5.526 milioni di euro al
31 dicembre 2010). Le differenti forme tecniche di impiego delle disponibilita liquide al 30
giugno 2011, di cui Euro Commercial Paper per 174 milioni di euro, sono cosi analizzabili:

- Scadenze: gli impieghi hanno una durata massima di tre mesi;

- Rischio controparte: gli impieghi delle societa europee sono stati effettuati con primarie
istituzioni bancarie, finanziarie e industriali con elevato merito di credito e classe di rating
almeno pari ad A-. Gli impieghi delle societa in Sud America sono stati effettuati con primarie
controparti locali;

- Rischio Paese: gli impieghi sono stati effettuati essenzialmente sulle principali piazze
finanziarie europee.

o Titoli diversi dalle partecipazioni per 1.301 milioni di euro (1.316 milioni di euro al 31 dicembre
2010): tali forme di investimento rappresentano un’alternativa all'impiego della liquidita con
I'obiettivo di migliorarne il rendimento. Sono costituiti principalmente da 1.149 milioni di euro di
Buoni del Tesoro italiani acquistati da Telecom ltalia S.p.A. (con classe di rating pari ad A per
S&P’s) e 150 milioni di euro di titoli obbligazionari (con classe di rating almeno pari a BBB+ per
S&P’s) con differenti scadenze, tutti con un mercato di riferimento attivo, cioé facilmente
liquidabili.
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Nel 2° trimestre 2011 I'indebitamento finanziario netto rettificato € aumentato di 497 milioni di euro:
il pagamento di dividendi per complessivi 1.325 milioni di euro ha assorbito gli effetti derivanti dalla
positiva dinamica gestionale.

Indebitamento finanziario netto rettificato

(milioni di euro)

30.06.2011 31.03.2011 | Variazione

Indebitamento finanziario netto contabile 31.505 30.972 533
Storno valutazione al fair value di derivati e correlate passivita/attivita

finanziarie (386) (350) (36)
Indebitamento finanziario netto rettificato 31.119 30.622 497
Cosi dettagliato:

Totale debito finanziario lordo rettificato 37.082 38.285 (1.203)
Totale attivita finanziarie rettificate (5.963) (7.663) 1.700

Eventi successivi al 30 giugno 2011

Si rimanda all’apposita Nota “Eventi successivi al 30 giugno 2011” del Bilancio consolidato semestrale
abbreviato al 30 giugno 2011 del Gruppo Telecom lItalia.

Evoluzione prevedibile della gestione
per 'esercizio 2011

Per quanto riguarda I'andamento del Gruppo Telecom lItalia per I'esercizio in corso, gli obiettivi legati ai
principali indicatori economici, cosi come definiti dal Piano Industriale 2011-2013, prevedono, per
I'intero anno 2011:

Ricavi ed EBITDA organici sostanzialmente stabili rispetto al 2010 (considerando la Business
Unit Argentina consolidata per 12 mesi);

Investimenti industriali pari a circa 4,8 miliardi di euro, escludendo I'impatto derivante dalla
partecipazione alla gara per I'utilizzo delle frequenze mobili in tecnologia LTE sul mercato
domestico;

Indebitamento Finanziario Netto rettificato pari a circa 29,5 miliardi di euro a fine 2011,
escludendo I'impatto derivante dalla partecipazione alla citata gara.

Tale evoluzione per l'esercizio 2011 potrebbe tuttavia essere influenzata da rischi ed incertezze
dipendenti da molteplici fattori, la maggior parte dei quali & al di fuori della sfera di controllo del Gruppo,
fra i quali si segnalano:

i mutamenti nella situazione macroeconomica generale nel mercato italiano e sudamericano;
le variazioni delle condizioni di business;

i mutamenti delle norme legislative e regolatorie (variazioni dei prezzi e delle tariffe);

gli esiti di controversie e contenziosi con autorita regolatorie, concorrenti ed altri soggetti;

i rischi finanziari (andamento dei tassi di interesse e/o0 dei tassi di cambio).
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Tabelle di dettaglio - Dati consolidati

Conto economico separato consolidato

(milioni di euro) 1°Semestre | 1°Semestre Variazioni
2011 2010 (a-b)

(a) (b) assolute %
Ricavi 14.543 13.223 1.320 10,0
Altri proventi 108 104 4 3,8
Totale ricavi e proventi operativi 14.651 13.327 1.324 9,9
Acquisti di materie e servizi (6.232) (5.368) (864) (16,1)
Costi del personale (1.964) (1.845) (119) (6,4)
Altri costi operativi (844) (570) (274) (48,1)
Variazione delle rimanenze 81 (125) 206 °
Attivita realizzate internamente 285 314 (29) (9,2)
Risultato operativo ante ammortamenti,
pl lenze/(minusvalenze) e ripristini di valore/(svalutazioni) di
attivita non correnti (EBITDA) 5.977 5.733 244 4,3
Ammortamenti (2.843) (2.845) 2 0,1
Plusvalenze/(Minusvalenze) da realizzo di attivita non correnti (3) (2) (1) °
Ripristini di valore/(Svalutazioni) di attivita non correnti (3.182) (5) (3.177) °
Risultato operativo (EBIT) (51) 2.881 (2.932) °
Quota dei risultati delle partecipazioni in imprese collegate e a
controllo congiunto valutate con il metodo del patrimonio netto (12) 39 (51) °
Altri proventi/(oneri) da partecipazioni 15 2 13 °
Proventi finanziari 1.685 3.464 (1.779) (51,4)
Oneri finanziari (2.646) (4.462) 1.816 40,7
Utile (perdita) prima delle imposte derivante dalle attivita in
funzionamento (1.009) 1.924 (2.933) °
Imposte sul reddito (777) (682) (95) (13,9)
Utile (perdita) derivante dalle attivita in funzionamento (1.786) 1.242 (3.028) °
Utile (perdita) da Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad
essere cedute (11) 2 9) °
Utile (perdita) del periodo (1.797) 1.240 (3.037) °
Attribuibile a:
¢ Soci della Controllante (2.013) 1.211 (3.224) °
¢ Partecipazioni di minoranza 216 29 187 °
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Conto economico complessivo consolidato

Ai sensi dello IAS 1 (Presentazione del bilancio) viene di seguito esposto il prospetto di Conto Economico
Complessivo Consolidato, comprensivo, oltre che dell’Utile (perdita) del periodo, come da Conto
Economico Separato Consolidato, delle altre variazioni dei movimenti di Patrimonio Netto diverse da

quelle con gli Azionisti.

(milioni di euro)

1°Semestre 1° Semestre

2011 2010
Utile (perdita) del periodo (a) (1.797) 1.240
Altre componenti del conto economico complessivo:
Attivita finanziarie disponibili per la vendita:
Utili (perdite) da adeguamento al fair value 5 15
Perdite (utili) trasferiti al conto economico separato consolidato 1 5
Effetto fiscale (1) (7)
(b) 5 13
Strumenti derivati di copertura:
Utili (perdite) da adeguamento al fair value (346) 1.394
Perdite (utili) trasferiti al conto economico separato consolidato 634 (1.111)
Effetto fiscale (80) (76)
(c) 208 207
Differenze cambio di conversione di attivita estere:
Utili (perdite) di conversione di attivita estere (360) 589
Perdite (utili) di conversione di attivita estere trasferiti al conto economico
separato consolidato 75 -
Effetto fiscale - -
(d) (285) 589
Altri Utili (perdite) di imprese collegate e a controllo congiunto valutate con il
metodo del patrimonio netto:
Utili (perdite) 1 54
Perdite (utili) trasferiti al conto economico separato consolidato - -
Effetto fiscale - -
(e) 1 54
Totale (f=b+c+d+e) (71) 863
Utile (perdita) complessivo del periodo (a+f) (1.868) 2.103
Attribuibile a:
Soci della Controllante (1.851) 1.928
Partecipazioni di minoranza (a7) 175
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Prospetto della situazione patrimoniale-finanziaria consolidata

(milioni di euro) 30.06.2011| 31.12.2010 ‘ Variazioni
(a) (b) (a-b)
Attivita
Attivita non correnti
Attivita immateriali
Avviamento 40.691 43.912 (3.221)
Altre attivita immateriali 7.459 7.903 (444)
48.150 51.815 (3.665)
Attivita materiali
Immobili, impianti e macchinari di proprieta 14.588 15.373 (785)
Beni in locazione finanziaria 1.124 1.177 (53)
15.712 16.550 (838)
Altre attivita non correnti
Partecipazioni in imprese collegate e a controllo congiunto valutate
con il metodo del patrimonio netto 73 85 (12)
Altre partecipazioni 44 43 1
Titoli, crediti finanziari e altre attivita finanziarie 1.542 1.863 (321)
Crediti vari e altre attivita non correnti 1.131 934 197
Attivita per imposte anticipate 1.141 1.863 (722)
3.931 4.788 (857)
Totale Attivita non correnti (a) 67.793 73.153 (5.360)
Attivita correnti
Rimanenze di magazzino 460 387 73
Crediti commerciali, vari e altre attivita correnti 8.474 7.790 684
Crediti per imposte sul reddito 131 132 (1)
Titoli diversi dalle partecipazioni 1.301 1.316 (15)
Crediti finanziari e altre attivita finanziarie correnti 386 438 (52)
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti 3.760 5.526 (1.766)
Sub-totale Attivita correnti 14.512 15.589 (1.077)
Attivita cessate/Attivita non correnti destinate ad essere cedute
di natura finanziaria - - -
di natura non finanziaria - 389 (389)
- 389 (389)
Totale Attivita correnti (b) 14.512 15.978 (1.466)
Totale Attivita (a+b) 82.305 89.131 (6.826)
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(milioni di euro) 30.06.2011 | 31.12.2010 ‘ Variazioni
(a) (b (a-b)
Patrimonio netto e Passivita
Patrimonio netto
Patrimonio netto attribuibile ai Soci della Controllante 25.761 28.819 (3.058)
Patrimonio netto attribuibile alle partecipazioni di minoranza 3.593 3.791 (198)
Totale Patrimonio netto (c) 29.354 32.610 (3.256)
Passivita non correnti
Passivita finanziarie non correnti 33.086 34.348 (1.262)
Fondi relativi al personale 1.068 1.129 (61)
Fondo imposte differite 894 1.027 (133)
Fondi per rischi e oneri 825 860 (35)
Debiti vari e altre passivita non correnti 1.059 1.086 (27)
Totale Passivita non correnti (d) 36.932 38.450 (1.518)
Passivita correnti
Passivita finanziarie correnti 5.408 6.882 (1.474)
Debiti commerciali, vari e altre passivita correnti 10.409 10.954 (545)
Debiti per imposte sul reddito 202 235 (33)
Sub-totale Passivita correnti 16.019 18.071 (2.052)
Passivita direttamente correlate ad Attivita cessate/Attivita non
correnti destinate ad essere cedute
di natura finanziaria - - -
di natura non finanziaria - - -
Totale Passivita correnti (e) 16.019 18.071 (2.052)
Totale Passivita (f=d+e) 52.951 56.521 (3.570)
Totale Patrimonio netto e Passivita (c+f) 82.305 89.131 (6.826)
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Rendiconto finanziario consolidato

(milioni di euro) 1°Semestre | 1°Semestre
2011 2010
Flusso monetario da attivita operative:
Utile (perdita) derivante dalle attivita in funzionamento (1.786) 1.242
Rettifiche per:
Ammortamenti 2.843 2.845
Svalutazioni (ripristini di valore) di attivita non correnti (incluse partecipazioni) 3.189 52
Variazione netta delle attivita (fondo) per imposte anticipate (differite) 509 618
Minusvalenze (plusvalenze) da realizzo di attivita non correnti (incluse
partecipazioni) (11) 1
Quota dei risultati delle partecipazioni in imprese collegate e a controllo
congjunto valutate con il metodo del patrimonio netto 12 (39)
Variazione dei fondi relativi al personale (55) (5)
Variazione delle rimanenze (73) 109
Variazione dei crediti commerciali e dei crediti netti per lavori su commessa (278) (598)
Variazione dei debiti commerciali (258) (621)
Variazione netta dei crediti/debiti per imposte sul reddito (53) (4)
Variazione netta dei crediti/debiti vari e di altre attivita/passivita 2 (626)
Flusso monetario generato (assorbito) dalle attivita operative (a) 4.041 2.974
Flusso monetario da attivita di investimento:
Acquisti di attivitd immateriali per competenza (853) (896)
Acquisti di attivita materiali per competenza (1.184) (1.125)
Totale acquisti di attivita immateriali e materiali per competenza (2.037) (2.021)
Variazione dei debiti per attivita d'investimento (585) (404)
Totale acquisti di attivita immateriali e materiali per cassa (2.622) (2.425)
Acquisizione del controllo in imprese controllate e di rami d'azienda, al netto
delle disponibilita acquisite - (3)
Acquisizione /Cessione di altre partecipazioni (1) -
Variazione dei crediti finanziari e di altre attivita finanziarie 516 (339)
Corrispettivo incassato per la cessione del controllo in imprese controllate e di
rami d'azienda, al netto delle disponibilita cedute (2) 141
Corrispettivo incassato/rimborsato dalla vendita di attivita immateriali,
materiali e di altre attivita non correnti 394 12
Flusso monetario generato (assorbito) dalle attivita di investimento (b) (1.715) (2.614)
Flusso monetario da attivita di finanziamento:
Variazione delle passivita finanziarie correnti e altre (874) 1.281
Accensione di passivita finanziarie non correnti (inclusa quota corrente) 2.058 1.457
Rimborsi di passivita finanziarie non correnti (inclusa quota corrente) (3.514) (4.323)
Corrispettivo pagato per strumenti rappresentativi di patrimonio netto = -
Incassi per aumenti/rimborsi di capitale (comprese societa controllate) = 44
Dividendi pagati (1.325) (1.060)
Variazione di possesso in imprese controllate (155) -
Flusso monetario generato (assorbito) dalle attivita di finanziamento (c) (3.810) (2.601)
Flusso monetario generato (assorbito) dalle attivita cessate/attivita non
correnti destinate ad essere cedute (d) = -
Flusso monetario complessivo (e=a+b+c+d) (1.484) (2.241)
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti nette all'inizio del periodo (f) 5.282 5484
Differenze cambio di conversione nette sulla cassa e altre disponibilita liquide
equivalenti nette (8) (54) 117
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti nette alla fine del periodo (h=e+f+g) 3.744 3.360
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Informazioni aggiuntive del Rendiconto finanziario consolidato

(milioni di euro) 1°Semestre | 1°Semestre
2011 2010

Imposte sul reddito (pagate)/incassate (208) . (49)
Interessi pagati (1.792) (1.795)
Interessi incassati 632 618
Dividendi incassati ' 1| 1

Analisi della cassa e altre disponibilita liquide equivalenti nette

(milioni di euro) 1°Semestre | 1°Semestre
2011 2010

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti nette all'inizio del periodo:

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti - da attivita in funzionamento 5.526 5.504

Scoperti di conto corrente rimborsabili a vista - da attivita in funzionamento ' (244) . (101)

Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti - incluse fra le Attivita cessate/Attivita non
correnti destinate ad essere cedute - 81

Scoperti di conto corrente rimborsabili a vista - inclusi fra le Attivita cessate/Attivita non
correnti destinate ad essere cedute - -

5.282 | 5.484
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti nette alla fine del periodo:
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti - da attivita in funzionamento 3.760 3.507
Scoperti di conto corrente rimborsabili a vista - da attivita in funzionamento (16) (166)
Cassa e altre disponibilita liquide equivalenti - incluse fra le Attivita cessate/Attivita non
correnti destinate ad essere cedute - 19
Scoperti di conto corrente rimborsabili a vista - inclusi fra le Attivita cessate/Attivita non
correnti destinate ad essere cedute - -
3.744 3.360
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Principali dati economico-finanziari ed operativi delle
Business Unit del Gruppo Telecom Italia

| dati del Gruppo Telecom Italia sono esposti nella Relazione Intermedia sulla Gestione sulla base dei seguenti settori
operativi:

Business Unit “Domestic”: comprende le attivita domestiche dei servizi di fonia e dati su rete fissa e mobile per
clienti finali (retail) ed altri operatori (wholesale), le attivita del gruppo Telecom ltalia Sparkle (International
wholesale), nonché le relative attivita di supporto;

Business Unit “Brasile”: comprende le attivita di Telecomunicazioni mobili (TIM Brasil) e fisse (Intelig) in Brasile;
Business Unit “Argentina”: comprende le attivita di Telecomunicazioni fisse (Telecom Argentina) e mobili
(Telecom Personal) in Argentina, e mobili (NUcleo) in Paraguay;

Business Unit “Media”: comprende attivita e gestione di reti Televisive;

Business Unit “Olivetti”: comprende le attivita di realizzazione di sistemi digitali per la stampa, di prodotti per
ufficio e di servizi per I'Information Technology;

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

L'informativa per settore operativo & cosi analizzabile:

Ricavi EBITDA EBIT Investimenti Personale a fine
Industriali periodo (unita)
(milioni di euro) 1°Sem. 1°Sem. 1°Sem. 1°Sem. 1°Sem. 1°Sem. 1°Sem. 1°Sem. 30.6.2011  31.12.2010
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Domestic 9.356 10.091 4.547 4.920 (686) 2.758 1.358 1.487 56.309 56.530
Brasile 3.499 2.875 948 823 440 165 444 507 10.007 10.114
Argentina 1.511 - 506 - 248 - 205 - 16.090 15.650
Media 118 127 9 9 (20) (21) 26 21 803 777
Olivetti 161 176 (24) (16) (27) (18) 3 3 1.088 1.090
Altre attivita 1 43 9) (4) 9) (14) 1 3 38 39
Rettifiche ed Elisioni (103) (89) - 1 3 11 - - = -
Totale consolidato 14.543 | 13.223 5.977 5.733 (51) 2.881 2.037 2.021 84.335 84.200
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La tabella seguente riporta i principali dati operativi delle Business Unit del Gruppo Telecom ltalia.

30.06.2011 31.12.2010 30.06.2010

FISSO DOMESTICO

Collegamenti alla rete fissa in Italia a fine periodo (migliaia) 17.124 17.609 18.062

Accessi fisici a fine periodo (Consumer + Business) (migliaia) 14.962 15.351 15.741

Accessi BroadBand in ltalia a fine periodo (migliaia) 9.117 9.058 8.958

di cui Accessi BroadBand retail (migliaia) 7.169 7.175 7.134

Page views Virgilio medie giornaliere nel periodo (milioni) 48,5 45,5 45,4

Visitatori unici medi giornalieri Virgilio (milioni) 4,2 3,7 3,6

Infrastruttura di rete in Italia:
rete di accesso in rame (milioni di km coppia, distribuzione e
giunzione) 111,9 111,7 110,5
rete di accesso e trasporto in fibra ottica (milioni di km fibra) 4.4 4.3 4.1

Infrastruttura di rete all’estero:

Backbone europeo (km fibra) 55.000 55.000 55.000
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) 55,8 121,5 63,9
Traffico nazionale 48,5 104,1 54,6
Traffico internazionale 7,3 17,4 9,3

MOBILE DOMESTICO

Consistenza linee a fine periodo (migliaia) 31.260 31.018 30.545

Variazione delle linee (%) 0,8 0,5 (1,0)

Churn rate (%) @ 11,1 22,0 11,5

Totale traffico uscente per mese (milioni di minuti) 3.608 3.305 3.109

Totale traffico medio uscente e entrante per mese (milioni di minuti) 4.801 4.597 4.405

Ricavo medio mensile per linea (euro) @ 17,5 19,7 20,1

BRASILE

Consistenza linee a fine periodo (migliaia) 55.512 51.015 44.413

ARGENTINA (*)

Consistenza linee fisse a fine periodo (migliaia) 4.119 4.107 4.066

Consistenza linee mobili a fine periodo (migliaia) 19.375 18.212 17.169

Accessi BroadBand a fine periodo (migliaia) 1.457 1.380 1.274

MEDIA

La7 audience share Free to Air (modalita analogica)

(media del periodo, in %) 3,7 3,1 2,8

La7 audience share Free to Air (modalita analogica)

(media ultimo mese del periodo, in %) 4.4 3,3 3,1

(1) | dati si riferiscono al totale linee. Il churn rate rappresenta il numero di clienti mobili cessati durante il periodo espresso in
percentuale della consistenza media dei clienti.

(2) | valori sono calcolati sulla base dei ricavi da servizi (inclusi i ricavi da carte prepagate) rapportati alla consistenza media
delle linee.

(*) | dati operativi della Business Unit Argentina del primo semestre 2010 sono esposti a solo a titolo illustrativo. La Business
Unit Argentina e consolidata nell'ambito del Gruppo Telecom lItalia dal 13 ottobre 2010.

Relazione intermedia sulla gestione 32

Princlpall datl economico-finanzlarl ed operativl delle Blsiness Unit del Gruppo Telecom Italla



Le Business Unit del Gruppo Telecom Italia

Domestic

La Business Unit Domestic opera con consolidata leadership di mercato nell’lambito dei servizi di fonia e
dati su rete fissa e mobile per clienti finali (retail) ed altri operatori (wholesale). In campo internazionale
opera nell’lambito 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 qui di seguito la struttura della Business Unit:

DOMESTIC
CORE DOMESTIC (*) INTERNATIONAL WHOLESALE
« Consumer | s Gruppo Telecom lItalia Sparkle
= Business = Telecom Italia Sparkle S.p.A.
= Top * Gruppo Lan Med Nautilus

= National Wholesale
= Other (Strutture di supporto)

(*) Principali societa: Telecom ltalia S.p.A., Matrix S.p.A., Telenergia S.p.A., Telecontact Center S.p.A.,
Path.Net S.p.A., HR Services S.r.l., Shared Service Center S.r.l..

| principali dati economico-finanziari della Business Unit sono riportati distinguendo due Cash
Generating Unit (CGU):

Core Domestic: in tale ambito vengono ricomprese tutte le attivita di telecomunicazioni inerenti il
mercato italiano. | ricavi sono articolati in base alla contribuzione netta di ciascun segmento di
mercato ai risultati della CGU, al netto cioé dei rapporti infrasegmento. | segmenti di mercato
commerciali definiti in base al modello organizzativo “customer - centric” sono indicati di seguito:

- Consumer: il perimetro di riferimento & costituito dall’insieme dei servizi e prodotti di fonia e
internet gestiti e sviluppati per le persone e le famiglie nel fisso e nel mobile, dalla telefonia
pubblica e dal portale/servizi web della societa Matrix;

- Business: il perimetro di riferimento & costituito dall'insieme dei servizi e prodotti di fonia,
dati, internet e soluzioni ICT gestiti e sviluppati per la clientela delle PMI (Piccole e medie
imprese) e SOHO (Small Office Home Office) nel fisso e nel mobile;

- Top: il perimetro di riferimento & costituito dall'insieme dei servizi e prodotti di fonia, dati,
internet e soluzioni ICT gestiti e sviluppati per la clientela Top, Public Sector, Large Account
ed Enterprise nel fisso e nel mobile;

- National Wholesale: il perimetro di riferimento € costituito dalla gestione e sviluppo del
portafoglio dei servizi wholesale, regolamentati e non, diretti agli operatori di
telecomunicazione del mercato domestico sia del fisso sia del mobile;

- Other (Strutture di supporto): il perimetro di riferimento € costituito da:

— Technology e IT: servizi relativi allo sviluppo, realizzazione ed esercizio delle infrastrutture
di rete, immobiliari e impiantistiche, processi di delivery e assurance dei servizi alla
clientela nonché sviluppo ed esercizio dei sistemi informativi;

— Staff & Other: servizi e prestazioni svolte dalle funzioni di Staff e altre attivita di supporto
effettuate da societa minori del Gruppo anche verso il mercato e le altre Business Unit.

International Wholesale: in tale ambito sono ricomprese le attivita del gruppo Telecom ltalia

Sparkle che opera nel mercato dei servizi internazionali voce, dati e Internet destinati agli

operatori di telecomunicazioni fissi e mobili, agli ISP/ASP (mercato Wholesale) ed alle aziende

multinazionali attraverso reti proprietarie nei mercati europei, nel Mediterraneo ed in Sud

America.
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» Principali dati economico-finanziari

Nelle tabelle seguenti sono riportati i principali risultati conseguiti dalla Business Unit Domestic, a livello
totale e per segmento di clientela/aree di attivita, nel primo semestre 2011, posti a confronto con quelli

del primo semestre 2010.

Business Unit Domestic

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazioni
2011 2010
assolute % % organica
Ricavi 9.356 10.091 (735) (7,3) (6,7)
EBITDA 4.547 4.920 (373) (7,6) (6,2)
% sui Ricavi 48,6 48,8 (0,2) pp 0,3 pp
EBIT (686) 2.758 (3.444) ° (7,3)
% sui Ricavi ° 27,3 °
Investimenti industriali 1.358 1.487 (129) (8,7)
Personale a fine periodo (unita) 56.309 (*) 56.530 (221) 0,4
(*) La consistenza del personale é relativa al 31 dicembre 2010.
Core Domestic
(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazioni
2011 2010
assolute % % organica
Ricavi 8.953 9.563 (610) (6,4) (6,0)
Consumer 4.525 4.941 (416) (8,4) (7,8)
Business 1.658 1.784 (126) (7,1) (7,1)
Top 1.618 1.708 (90) (5,3) (5,3)
National Wholesale 1.054 1.029 25 2,4 2,4
Other 98 101 3) (3,0) (3,0)
EBITDA 4.432 4.773 (341) (7,1) (5,8)
% sui Ricavi 49,5 49,9 (0,4) pp 0,1 pp
EBIT (747) 2.672 (3.419) ° (6,5)
% sui Ricavi °. 27,9 °
Investimenti industriali 1.340 1.460 (120) (8,2)
Personale a fine periodo (unita) 55.269 (*)55.475 (206) (0,4)
(*) La consistenza del personale é relativa al 31 dicembre 2010.
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International Wholesale

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazioni
2011 2010

assolute % % organica
Ricavi 642 805 (163) (20,2) (17,5)
di cui verso terzi 431 581 (150) (25,8) (20,6)
EBITDA 121 150 (29) (19,3) (17,7)
% sui Ricavi 18,8 18,6 0,2 pp
EBIT 61 84 (23) (27,4) (29,1)
% sui Ricavi 9,5 10,4 (0,9) pp
Investimenti industriali 19 29 (10) (34,5)
Personale a fine periodo (unita) 1.040 (*) 1.055 (15) (1,4)

(*) La consistenza del personale é relativa al 31 dicembre 2010.

» Ricavi
Relativamente ai segmenti di mercato si segnalano, nel corso del primo semestre 2011, le seguenti
dinamiche rispetto al corrispondente periodo 2010:

e Consumer: il segmento Consumer presenta una riduzione dei ricavi, rispetto al primo semestre
2010, pari a 416 milioni di euro (-8,4%). In termini organici la riduzione & pari a 381 milioni di
euro (-7,8%), evidenziando un trend di recupero nel secondo trimestre (-6,4% rispetto al -9,2%
del primo trimestre 2011). In particolare i Ricavi organici sono stati calcolati escludendo 35
milioni di euro dai ricavi del secondo trimestre 2010, relativi alla scadenza del programma di
fidelizzazione “1001TIM” che aveva determinato I'iscrizione dei ricavi relativi ai punti-premio
precedentemente differiti, in quanto non utilizzati da parte del cliente. La flessione organica &
interamente attribuibile ai ricavi da servizi (431 milioni di euro, -8,9%), principalmente
riconducibile ai servizi tradizionali voce, sia sul Fisso (ricavi fonia: -148 milioni di euro, di cui -77
milioni di euro per traffico e -54 milioni di euro per ricavi da accesso) che sul Mobile (ricavi fonia:
-271 milioni di euro. di cui -236 milioni organici, -204 milioni di euro per fonia uscente, di cui
-169 milioni organici, e -67 milioni di euro per fonia entrante). Tali risultati risentono ancora,
seppur con dinamiche in progressiva attenuazione, di una significativa riduzione dei livelli medi
di prezzo sul traffico voce a seguito della profonda rivisitazione del portafoglio d’offerta (con
introduzione di schemi e soluzioni tariffarie sempre piu chiare, attraenti e convenienti) avvenuta
nel corso del precedente esercizio per contrastare le dinamiche competitive, arrestare la perdita
di customer base ed avviare quindi un trend di recupero e miglioramento dei ricavi.

e Business: il segmento Business presenta nel primo semestre 2011 una riduzione dei ricavi pari
a 126 milioni di euro (-7,1%) con un trend di recupero nel secondo trimestre (-6,7% rispetto a
-7,3% del primo trimestre 2011). Tale flessione riguarda prevalentemente la componente
Mobile e i servizi tradizionali voce sul Fisso, quest’ultima attribuibile ad una erosione della base
clienti (-5% rispetto al 30 giugno 2010).

o Top: il segmento Top presenta una riduzione dei ricavi rispetto al primo semestre 2010 pari a 90
milioni di euro (-5,3%) con un trend di ripresa sul secondo trimestre (-4,9% rispetto a -5,8% del
primo trimestre 2011). Tale flessione riguarda principalmente i ricavi da servizi (-82 milioni di
euro, -5,4%) con un recupero nel secondo trimestre (-3,8% rispetto a -7,0% nel primo trimestre
2011, in particolare nelle componenti VAS Mobile e ICT fisso).

e National Wholesale: I'incremento dei ricavi (+25 milioni di euro, +2,4%) & generato dalla crescita
della customer base degli OLO (Other Licensed Operators) sui servizi Unbundling del Local Loop,
Wholesale Line Rental e Bitstream.

Ricavi International Wholesale

| ricavi del primo semestre 2011 di International Wholesale (gruppo Telecom lItalia Sparkle) sono pari a
642 milioni di euro, in flessione di 163 milioni di euro (-20,2%) rispetto allo stesso periodo del 2010.
Tale riduzione & quasi interamente attribuibile a servizi di fonia (-146 milioni di euro), che risentono sia
della forte pressione sui prezzi indotta dalla competitivita di mercato, sia delle azioni di razionalizzazione
del settore basate su un approccio pil selettivo del portafoglio clienti, senza tuttavia impatti significativi
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sul margine. Sono sostanzialmente in linea con il periodo precedente i ricavi IP&Data, mentre si
presentano in leggera crescita i ricavi Multinational Client Services. Si segnala inoltre che i ricavi del
primo semestre 2010 includevano 20 milioni di euro generati dalla controllata Elettra ceduta a
settembre 2010.

Oltre alla vista sintetica per segmento di mercato sopra riportata, in continuita con quanto esposto nelle
Relazioni finanziarie annuali ed infrannuali dei periodi precedenti, vengono di seguito fornite le
informazioni commerciali articolate per tecnologia (fisso e mobile).

Si riporta di seguito il dettaglio dei ricavi della Business Unit articolato per tecnologia e per segmento di
mercato:

(milioni di euro) 1° Semestre 2011 1° Semestre 2010 Variazioni %
Segmento di mercato Totale Fisso™ |  Mobile() Totale ‘ Fisso®™ | Mobile™ | Totale ‘ Fisso™ |  Mobile(™)
Consumer 4,525 2.195 2.417 4.941 2.383 2.673 (8,4) (7,9) (9,6)
Business 1.658 1.116 564 1.784 1.175 634 (7,1) (5,0) (11,0)
Top 1.618 1.250 413 1.708 1.305 452 (5,3) (4,2) (8,6)
National Wholesale 1.054 1.522 81 1.029 1.450 126 2,4 5,0 (35,7)
Other 98 104 21 101 98 23 (3,0) 6,1 (8,7)
Totale Core Domestic 8.953 6.187 3.496 9.563 6.411 3.908 (6,4) (3,5) (10,5)
International

Wholesale 642 642 - 805 805 - (20,2) (20,2) -
Elisioni (239) (138) - 277) (158) - (13,7) (12,7) -
Totale Domestic 9.356 6.691 3.496 | 10.091 7.058 3.908 (7,3) (5,2) (10,5)

(*) Nella visione per tecnologia fisso — mobile i valori esposti sono al lordo delle elisioni intersettoriali.

Ricavi Telecomunicazioni Fisse

Nel primo semestre del 2011 i ricavi sono pari a 6.691 milioni di euro con una riduzione rispetto allo
stesso periodo dell’anno precedente di 367 milioni di euro (-5,2%). Tale contrazione & principalmente
attribuibile alla riduzione degli accessi Retail che a fine giugno 2011 sono pari a 15 milioni di linee ( -
2,5% di linee rispetto al 31 dicembre 2010, -4,9% rispetto al 30 giugno 2010). In particolare, tale
dinamica di contrazione presenta nel secondo trimestre un rallentamento rispetto ai trimestri precedenti
(-183 migliaia di linee nel secondo trimestre 2011 rispetto a -206 migliaia di linee del primo trimestre
2011 e -233 migliaia di linee del quarto trimestre 2010) grazie alle politiche commerciali di
mantenimento e recupero della clientela. Per quanto riguarda i servizi BroadBand, viceversa, si osserva
una sostanziale stabilita di fatturato grazie ad un portafoglio clienti che rimane pressoché stabile in un
contesto di mercato che comincia a presentare segnali di saturazione ma con dinamiche competitive
sempre decisamente accese. Il portafoglio complessivo BroadBand € pari a 9,1 milioni di accessi (+59
mila rispetto al 31 dicembre 2010), di cui circa 1,9 milioni wholesale (+65 migliaia di unita, rispetto alla
fine del 2010).

L’andamento dei ricavi delle principali aree di business € il seguente:

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazioni
2011 2010
assolute % ‘ % organica ‘

Fonia Retail 2.863 3.123 (260) (8,3) (8,3)
Internet 846 888 (42) (4,7) (4,7)
Business Data 763 759 4 0,5 0,5
Wholesale 2.038 2.093 (55) (2,6) (2,6)
Altri 181 195 (14)

Totale Ricavi Telecomunicazioni Fisse 6.691 7.058 (367) (5,2) (4,8)
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Ricavi Telecomunicazioni Mobili

Seppur ancora in contrazione in termini di fatturato, il settore Mobile presenta un miglioramento
strutturale delle performance commerciali che confermano la bonta della strategia di riposizionamento
intrapresa su tale business: la base clienti presenta infatti una crescita rispetto a fine 2010 di quasi
243.000 linee ed & pari a circa 31,3 milioni, con un valore di churn, nel semestre, pari a 11,1%, in
riduzione rispetto a 11,5% del primo semestre del 2010.

| ricavi del semestre sono pari a 3.496 milioni di euro e risultano in flessione di 412 milioni di euro
rispetto al primo semestre 2010 (-10,5%, -9,7% in termini organici) con un trend di significativo
miglioramento nel secondo trimestre 2011 (-7,6% rispetto a -12% del primo trimestre 2011) e
prospettive di ulteriore miglioramento nella seconda parte dell’esercizio, grazie al consolidamento dei
positivi trend degli indicatori operativi. Sui ricavi da servizi la variazione in termini organici rispetto al
primo semestre 2010 €& pari a -10,2% (-8,7% nel secondo trimestre 2011 rispetto a -11,7% del primo
trimestre 2011).

L’andamento dei ricavi delle principali aree di business € il seguente:

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazioni
2011 2010
assolute % ‘ % organica ‘
Fonia Uscente 1.798 2.048 (250) (12,2) (10,7)
Fonia Entrante 593 715 (122) (17,1) (17,1)
VAS 978 1.022 (44) (4,3) (4,3)
Terminali 127 123 4 3,3 3,3
Totale Ricavi Telecomunicazioni Mobili 3.496 3.908 (412) (10,5) 9,7)
— e —
» EBITDA

L'EBITDA della Business Unit Domestic del primo semestre 2011 € pari a 4.547 milioni di euro e registra
una riduzione di 373 milioni di euro rispetto al corrispondente periodo del 2010 (-7,6%). L'incidenza sui
ricavi € pari al 48,6%, sostanzialmente in linea rispetto allo stesso periodo del 2010 (-0,2 punti
percentuali). Sul risultato incide la contrazione dei ricavi (-735 milioni di euro rispetto al corrispondente
periodo del 2010) solo in parte recuperati grazie al selettivo controllo sui costi fissi che ha garantito un
contenimento e riduzione degli stessi rispetto allo stesso periodo del 2010 (costi totali -362 milioni di
euro, di cui -128 milioni di euro al netto del costo del venduto e delle quote di interconnessione).
L’EBITDA organico & pari a 4.591 milioni di euro (-304 milioni di euro, -6,2% rispetto al primo semestre
2010), con incidenza sui ricavi pari al 49,1%, in lieve miglioramento rispetto allo stesso periodo del
2010 (+0,3 punti percentuali). In particolare sul secondo trimestre si osserva un recupero di redditivita
con una sensibile riduzione del trend negativo rispetto al 2010: -4,8% nel secondo trimestre 2011 (-117
milioni di euro) rispetto a -7,6% nel primo trimestre 2011 (-187 milioni di euro).

In dettaglio:
(milioni di euro) 17 Semestre 17 Semestre Variazione
2011 2010

EBITDA su base storica 4.547 4.920 (373)

Differenze cambio - (2) 2

Differenze area di consolidamento - (4) 4

Oneri (proventi) non organici 44 (19) 63
Ricavi non organici - (35) 35
Vertenze e transazioni 8 4 4
Altri 36 12 24

EBITDA comparabile 4.591 4.895 (304)
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Relativamente alle dinamiche di costo si evidenzia quanto segue:

(milioni di euro) R i 1° Semestre Variazione
2011 2010

Acquisti di materie e servizi 3.312 3.586 (274)

Costi del personale 1.529 1.627 (98)

Altri costi operativi 341 268 73

In particolare:

e gli acquisti di materie e servizi, sono in diminuzione di 274 milioni di euro (-7,6%) rispetto al
corrispondente periodo del 2010. Tale contrazione € principalmente ascrivibile ad una riduzione
dei costi per quote da riversare ad altri operatori, principalmente per effetto della riduzione delle
tariffe di terminazione del traffico voce da rete fissa e mobile, in parte riassorbita da un
incremento di costi del’area commerciale a seguito di una maggiore spinta sulle leve di
marketing;

e | costi del personale pari a 1.529 milioni di euro, si riducono di 98 milioni di euro rispetto al
corrispondente periodo del 2010, per effetto principalmente dalla contrazione della forza media
retribuita (-4.185 unita rispetto al primo semestre 2010, di cui -1.497 unita derivanti
dall’applicazione dei Contratti di solidarieta in ambito Telecom Italia S.p.A. e Shared Service
Center S.r.l);

e gli altri costi operativi crescono di 73 milioni di euro rispetto allo stesso periodo del 2010,
principalmente per I'incremento degli accantonamenti a fondi rischi e degli oneri connessi alla
gestione del credito in particolare sulla clientela Business.

» EBIT

E’ negativo per 686 milioni di euro e registra un decremento di 3.444 milioni di euro. L’'andamento
dell’EBIT recepisce in particolare la svalutazione dell’avviamento della Cash Generating Unit Core
Domestic di 3.182 milioni di euro, come meglio dettagliato nell’ambito del Commento ai principali dati
economico - finanziari del Gruppo Telecom lItalia.

La variazione organica dell’EBIT & negativa per 199 milioni di euro (-7,3% rispetto al primo semestre
2010, -6,0% nel secondo trimestre) con un‘incidenza sui ricavi pari al 27,1% (27,3% nel primo semestre
2010).

In dettaglio:

(milioni di euro) 17 Semestre 1% Semestre Variazione
2011 2010

EBIT su base storica (686) 2.758 (3.444)
Differenze cambio - (1) 1
Differenze area di consolidamento - - -
Oneri (proventi) non organici 3.225 (19) 3.244
Oneri non organici gia dettagliati nell’lEBITDA 44 (19) 63
Svalutazione dell’avviamento CGU Core Domestic 3.182 - 3.182
Altri (1) - (1)
EBIT comparabile 2.539 2.738 (199)

» Investimenti industriali

Sono pari a 1.358 milioni di euro con una riduzione di 129 milioni di euro rispetto al primo semestre
2010, principalmente determinata da minori investimenti su IT e Service Creation. L’incidenza degli
investimenti industriali sui ricavi & pari al 14,5% (-0,2 punti percentuali rispetto a quanto registrato nel
primo semestre 2010).
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> Personale
Il personale & pari a 56.309 unita, in riduzione di 221 unita rispetto al 31 dicembre 2010; include 4
unita con contratto di lavoro somministrato (8 unita al 31 dicembre 2010).

» Principali variazioni del contesto normativo
Mercati fissi wholesale

Servizi di Accesso wholesale

Con la Delibera 578/10/CONS dell’11 novembre 2010 I'Autorita ha definito le nuove tariffe per i servizi
di accesso allingrosso alla rete fissa di Telecom ltalia (unbundling, bitstream e WLR) e al calcolo del
valore del WACC, entrambi da applicarsi per il periodo 1° maggio 2010 - 31 dicembre 2012.
Relativamente al WACC da applicarsi ai servizi di accesso wholesale di Telecom Italia, & stato definito un
valore pari a 9,36%.

Con particolare riferimento al canone del servizio di unbundling, AGCom ha definito i seguenti valori:
8,70 euro/mese dal 1° maggio 2010, 9,02 euro/mese dal 1° gennaio 2011 e 9,28 euro/mese dal 1°
gennaio 2012. Telecom ltalia & stata autorizzata da parte dellAGCom (Delibera 71/11/CONS) ad
applicare le variazioni dei prezzi per 'anno 2011.

Raccolta, terminazione e transito wholesale

Lo scorso aprile, AGCom ha pubblicato il provwvedimento finale relativo alla definizione dei prezzi per
'anno 2011 (Delibera 229/11/CONS) dei servizi wholesale di raccolta, transito distrettuale,
terminazione su rete di Telecom ltalia e terminazione su rete di altro operatore (reverse), confermando
gli stessi livelli di prezzo del 2010. Per quanto attiene specificatamente il servizio di terminazione sulle
reti degli operatori alternativi, AGCom ha deciso di posticipare all’lanno 2012 I'applicazione di prezzi di
terminazione simmetrici, pari alla tariffa a livello di centrale locale (SGU) di Telecom ltalia, tra gli
operatori alternativi infrastrutturati e la stessa Telecom ltalia. A partire dal 2013, AGCom ha stabilito che
Telecom ltalia e gli OLO offriranno solo interconnessione IP con un’unica tariffa, risultante dal modello
BU-LRIC che verra sviluppato in coerenza con la Raccomandazione UE 2009/396/EC sui prezzi di
terminazione. Nei primi giorni di giugno, Telecom ltalia ha depositato motivi aggiunti al ricorso al TAR
avverso la Delibera 179/10/CONS che fissa per il 2010 il prezzo di terminazione reverse pari al valore
SGT di Telecom ltalia, nonostante gli OLO siano interconnessi a livello SGU per la terminazione delle
chiamate su rete Telecom Italia. Con tali motivi aggiunti, Telecom lItalia chiede I'annullamento anche
della Delibera 229/11/CONS, che prevede ancora per il 2011 prezzi asimmetrici per gli operatori
alternativi infrastrutturati. La discussione dei ricorsi al TAR €& stata posticipata al 17 novembre 2011, per
effetto del ricorso incidentale di Fastweb avverso la simmetria di terminazione per il 2012.

Reti di Nuova Generazione

Il 23 settembre 2010 AGCom, con la Delibera 498/10/CONS, ha avviato il procedimento in materia di
regolamentazione dei servizi di accesso alle reti di nuova generazione.

Il procedimento nasce dalle disposizioni contenute nel comma 7 dell'articolo 73 della Delibera
731/09/CONS, dove si prevede che “all’esito dell’approvazione della Raccomandazione sulle reti NGA
della Commissione europea, [..], l'Autorita riesaminera le condizioni previste dal presente
provvedimento per i servizi di accesso NGA”. Con la Delibera 301/11/CONS di maggio 2011, I'Autorita
ha quindi sottoposto a consultazione pubblica il nuovo assetto regolamentare dell’accesso alle reti di
nuova generazione. Il provvedimento finale del’AGCom é atteso entro il prossimo mese di settembre
2011.

Mercati mobili wholesale

Terminazione su rete mobile

Si é conclusa la consultazione pubblica (Delibera 254/11/CONS) avviata dal’AGCom per la revisione e
I'aggiornamento dei valori del glide path dei prezzi massimi di terminazione vocale su singole reti mobili.
In particolare, I'Autorita ha proposto il nuovo glide path che conduce ad un valore di terminazione,
simmetrico per tutti gli operatori mobili, pari a 0,98 €cent /minuto a partire dal 1°gennaio 2015. Inoltre,
la simmetria delle tariffe di terminazione tra tutti gli operatori mobili & stata prevista a partire dal 1°
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gennaio 2014 contrariamente a quanto contenuto nel passato glide path che prevedeva tale simmetria
a partire dal 1° luglio 2012. La decisione finale & attesa per il prossimo ottobre 2011.

Mercati fissi retail
Canone retail

A partire dal 1° luglio 2011, ¢ stato effettuato un intervento tariffario che consiste nell’laumento del
prezzo del canone RTG per la clientela Consumer che, dal precedente valore di 16,08 euro/mese (IVA
inclusa), passa a 16,50 euro/mese (IVA inclusa). Si segnala che la precedente variazione del canone
Consumer era stata effettuata in data 1° febbraio 2009.

In coerenza con il nuovo valore del canone e con le disposizioni dell’Autorita in materia di condizioni
economiche agevolate, €& stato rimodulato il prezzo del canone RTG per le classi sociali meno abbienti,
che passa da 8,04 euro /mese (IVA inclusa) a 8,25 euro /mese (IVA inclusa). Sono rimasti invece
invariati il valore del canone ISDN e tutti i canoni dei collegamenti Business.

Traffico Locale, Nazionale, Fisso-Mobile Retail

A valere dal 1° luglio 2011, & entrata in vigore una manovra tariffaria che prevede una diversa
articolazione degli interventi a seconda del segmento di clientela interessato. Per la clientela Consumer,
é stata eliminata I'Ora Gratis per le chiamate in ambito Locale e la Mezz'Ora Gratis per le chiamate
Interdistrettuali, con contestuale semplificazione dello schema di pricing mediante I'introduzione di
tariffe flat (non piu differenziate per fascia oraria). In particolare, i nuovi prezzi sono pari a 0,70
eurocent/minuto (IVA inclusa) per il Locale e 5,00 eurocent/minuto (IVA inclusa) per I'Interdistrettuale.
Per entrambe le tipologie di traffico, resta invariato il valore dell’importo alla risposta, pari a 7,87
eurocent (IVA inclusa). Per quanto attiene la clientela Business, & stata eliminata I'Ora Gratis per le
chiamate in ambito Locale (per tale tipologia di clientela non era mai stata introdotta la Mezz'Ora Gratis
in ambito Interdistrettuale) mentre sono rimasti invariati i prezzi del traffico nazionale (chiamate Locali e
Interdistrettuali).

Servizio di Wholesale Line Rental

Per quanto attiene il servizio di Wholesale Line Rental (WLR), offerto solo nelle aree di centrale Telecom
Italia non aperte ai servizi di accesso disaggregato (Local Loop Unbundling), AGCom, con la Delibera
578/10/CONS dell’11 novembre 2010, ha definito il nuovo prezzo per il periodo 1° maggio 2010 - 31
dicembre 2012, sulla base di un meccanismo di Network Cap che ha sostituito il precedente regime
retail-minus. In ottemperanza alla Delibera 578/10/CONS, lo scorso 11 aprile, Telecom Italia ha
pubblicato le condizioni economiche del servizio WLR per I'anno 2011 che prevedono un prezzo mensile
della linea POTS per i clienti residenziali pari a 12,50 euro/mese mentre per i clienti affari & fissato a
14,87 euro/mese. A partire dall'anno 2012, i canoni WLR per l'utenza non residenziale verranno
equiparati a quelli dell’'utenza residenziale.

Offerta UltraBroadband

Con l'obiettivo di garantire la fase di avvio commerciale delle offerte retail in fibra ottica di Telecom
Italia, nella fase transitoria verso il completamento del percorso regolamentare in materia di reti NGAN,
I’Autorita, con la Delibera 61/11/CONS, per quanto riguarda I'offerta retail di Telecom ltalia, ha posto i
seguenti vincoli: Telecom Italia potra proporre il servizio solo nelle citta in cui siano gia presenti offerte di
servizi NGAN da parte di operatori alternativi; il numero massimo di clienti viene fissato ad un limite di
40 mila; Telecom Italia potra inoltre attivare la propria offerta retail solo dopo 60 giorni dalla data di
pubblicazione dell’offerta wholesale “Easy IP Fibra”, ovvero le attivazioni potranno avvenire solo a
partire dal 1° maggio. La Delibera, inoltre, ha approvato I'offerta wholesale di Telecom lItalia di rivendita
del servizio di navigazione e trasmissione dati tramite fibra ottica (“EASY IP Fibra”), basata sul principio
del retail minus e ha richiesto a Telecom lItalia di pubblicare entro 150 giorni dalla data di notifica a
Telecom ltalia della Delibera 61/11/CONS (ovvero entro il 24 luglio 2011) un’offerta wholesale di
accesso ad internet su fibra ottica con consegna a livello IP.

Contributo AGCom

Nel mese di gennaio é stata avviata da parte del’AGCom un’attivita ispettiva nei confronti di Telecom
Italia al fine di verificare I'assolvimento da parte della Societa degli obblighi in materia di contributo
dovuto all’Autorita relativamente agli anni 2006, 2007, 2008, 2009, 2010. Quella del’AGCom ¢ stata
un’azione che ha riguardato tutte le aziende del settore. Il 1° marzo 2011 I'Autorita ha pubblicato gli
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esiti delle sue verifiche sostenendo che Telecom lItalia non avrebbe versato nella misura dovuta il
contributo per le spese di funzionamento relativamente al periodo 2006-2010. Telecom ltalia ha
presentato appello presso il T.A.R. del Lazio e il termine per I'ingiunzione di pagamento € stato sospeso
fino alla data dell’'udienza pubblica fissata dal T.A.R. per il 13 dicembre 2011. Il 3 marzo é stata
pubblicata la Delibera 599/10/CONS relativa al pagamento del contributo annuale per il funzionamento
dell’lAGCom relativo all’lanno 2011. Tale contributo, fissato nella misura dell’1,8 %o dei ricavi 2009 del
settore delle comunicazioni, € stato versato il 30 aprile 2011 e I'importo pagato & stato pari a 24,2
milioni di euro.

Roaming Internazionale

Il 6 luglio 2011, la Commissione Europea ha pubblicato la proposta di Regolamento “Roaming III” che
avrebbe decorrenza 1° luglio 2012 e dovrebbe rimanere in vigore fino al 30 giugno 2022,
rappresentando, in tal modo, una soluzione di lungo termine al controllo dei prezzi retail e wholesale
delle chiamate, degli SMS e dei servizi dati in roaming intra-UE. La proposta & stata sottoposta
all’approvazione del Parlamento europeo e del Consiglio dei ministri dell’lUnione Europea sulla base
della cosiddetta procedura di codecisione. L’approvazione del Regolamento & prevista per il secondo
trimestre 2012.

Frequenze

Il 7 dicembre 2010 é stata approvata la Legge di Stabilita 2011 a seguito della quale sono state avviate,
da ACGom e dal Dipartimento delle Comunicazioni, le procedure per I'assegnazione di diritti d’uso di
frequenze radioelettriche da destinare a servizi di comunicazione elettronica mobili in larga banda con
I'utilizzo della banda 790-862 MHz e di altre risorse eventualmente disponibili, conformemente a
quanto previsto dal Codice delle comunicazioni elettroniche.

Il 10 giugno 2011, AGCom ha pubblicato la Delibera n. 282/11/CONS contenente il regolamento sulle
procedure per il rilascio dei diritti d’'uso delle frequenze a 800, 1800, 2000 e 2600 MHz mentre il
Ministero dello Sviluppo Economico ha pubblicato nella Gazzetta Ufficiale n. 75 del 27 giugno 2011 il
Bando di Gara per I'assegnazione dei diritti d’'uso delle frequenze nelle medesime bande 800, 1800,
2000 e 2600 MHz.

Gli importi minimi a base d’asta per i singoli lotti di frequenze, sono i seguenti:

BANDA Importo minimo per lotto
(valori in euro)

800 - FDD 353.303.732,16
1800 - FDD 155.869.293,60
2000 - TDD 77.934.646,80
2600 - FbD 30.668.726,75
2600 - TDD 36.802.472,10

Telecom ltalia & stata ammessa dal Ministero dello Sviluppo Economico alla presentazione delle offerte
per la gara per I'utilizzo delle frequenze. Entro il 29 agosto le societa ammesse dovranno presentare le
offerte economiche che saranno aperte in seduta pubblica prevista per il giorno 30 agosto. Le procedure
di assegnazione dovranno concludersi in termini idonei ad assicurare che gli introiti dell’asta siano
versati all’entrata del bilancio dello Stato entro il 30 settembre 2011.

» Eventi successivi al 30 giugno 2011

Acquisizione di 4GH

Il 27 luglio 2011 Telecom ltalia, dopo aver ricevuto I'autorizzazione dal’AGCM, ha perfezionato
I'acquisizione del 71% del capitale sociale della societa 4G Holding S.p.A., con un esborso di circa 8,4
milioni di euro. L'operazione & stata realizzata attraverso la controllata al 100% TLC Commercial
Services S.r.l.. L'acquisizione di 4GH, con i suoi circa 200 punti vendita localizzati nei principali centri
commerciali nazionali, consentira a Telecom Italia di rafforzare il proprio posizionamento nella
distribuzione retail specializzata nella vendita di apparati per la telefonia, ampliando la propria presenza

sul territorio.
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Brasile

Il Gruppo Telecom ltalia opera in Brasile nel settore delle telecomunicazioni mobili e fisse attraverso il
gruppo Tim Brasil, che offre servizi nelle tecnologie UMTS, GSM. Inoltre, attraverso la controllata Intelig
Telecomunicacoes, il gruppo Tim Brasil completa il portafoglio dei propri servizi con I'offerta di
trasmissione dati su fibra ottica in tecnologija full IP come DWDM, MPLS.

» La struttura della Business Unit
Il gruppo Tim Brasil & cosi costituito:

BRASILE

* Tim Brasil Servicos e Participagdes S.A.
= Tim Participagoes S.A.
* Tim Celular S.A.
* Intelig Telecomunicagoes Ltda

» Principali dati economico-finanziari
Nella tabella sono riportati i principali risultati conseguiti nel primo semestre 2011, posti a confronto
con quelli del primo semestre 2010.

(milioni di euro) (milioni di reais) Variazioni
1° Semestre | 1° Semestre 1° Semestre  1° Semestre assolute %
2011 2010 2011 2010

(@ (b) © (@) )| (ed/d
Ricavi 3.499 2.875 8.004 6.855 1.149 16,8
EBITDA 948 823 2.169 1.961 208 10,6

% sui Ricavi 27,1 28,6 27,1 28,6 (1,5)pp
EBIT 440 165 1.007 393 614 °

% sui Ricavi 12,6 5,7 12,6 5,7 6,9pp
Investimenti industriali 444 507 1.015 1.210 (195) (16,1)
Personale a fine periodo (unita) 10.007 (*) 10.114 (107) (1,1)

(*) La consistenza del personale & relativa al 31 dicembre 2010.

Ricavi

Sono pari a 8.004 milioni di reais, superiori di 1.149 milioni di reais rispetto al primo semestre 2010
(+16,8%). | ricavi da servizi del primo semestre 2011 si attestano a 7.207 milioni di reais, in crescita
rispetto ai 6.526 milioni di reais del primo semestre 2010 (+10,4%), mentre i ricavi da vendita di
prodotti aumentano dai 329 milioni di reais del primo semestre 2010 ai 797 milioni di reais del primo
semestre 2011 (+142,2%).

L'ARPU (Average Revenue Per User) del primo semestre 2011 € pari a 21,2 reais rispetto ai 24,1 reais
del primo semestre 2010.

Le linee complessive, al 30 giugno 2011, sono pari a 55,5 milioni, in crescita del 25,0% rispetto al 30
giugno 2010, corrispondenti ad una market share sulle linee del 25,5%.

EBITDA

L'EBITDA, pari a 2.169 milioni di reais, & superiore di 208 milioni di reais rispetto al primo semestre
2010 (+10,6%); I'incidenza sui ricavi & pari al 27,1%, inferiore di 1,5 punti percentuali rispetto al primo
semestre 2010. Questo risultato & conseguenza anche della strategia di focalizzazione su terminali
smartphone/webphone quale leva per lo sviluppo dei Ricavi da traffico dati mobile.

In presenza di un’incidenza pressoché costante dei costi commerciali sui ricavi da servizi, resa
necessaria per sostenere lo sviluppo dei ricavi in un contesto altamente competitivo, il recupero di
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marginalita & legato ad efficienze operative sul fronte dei costi industriali, del personale e della gestione
dei crediti commerciali.

Relativamente alle dinamiche di costo si evidenzia:

(milioni di euro) (milioni di reais)
1° Semestre | 1° Semestre 1° Semestre | 1° Semestre Variazione
2011 2010 2011 2010 (c-d)
(a) (b) (c) (d)

Acquisti di materie e servizi 2.150 1.576 4.919 3.758 1.161
Costi del personale 161 141 368 337 31
Altri costi operativi 337 290 771 692 79
Variazione delle rimanenze (52) 75 (120) 178 (298)

e gli acquisti di materie e servizi sono pari a 4.919 milioni di reais (3.758 milioni di reais nel primo
semestre 2010). L'incremento del 30,9% rispetto al primo semestre 2010 (+1.161 milioni di
reais) € attribuibile alla crescita di 852 milioni di reais degli acquisti di materie prime,
sussidiarie, di consumo e merci (di cui +529 milioni di reais di costo dei terminali), alla crescita
di 111 milioni di reais dei costi per prestazioni e servizi esterni, alla crescita di 103 milioni di
reais delle quote di ricavo da riversare agli altri operatori di telecomunicazioni ed alla crescita di
95 milioni di reais dei costi per godimento beni di terzi;

e i costi del personale, pari a 368 milioni di reais, sono superiori di 31 milioni di reais rispetto al
primo semestre 2010 (+9,3%). La consistenza media & salita da 8.692 unita del primo semestre
2010 a 9.053 unita del primo semestre 2011. L’incidenza sui ricavi & del 4,6% con una
riduzione di 0,3 punti percentuali rispetto al primo semestre 2010;

e gli altri costi operativi ammontano a 771 milioni di reais, in aumento dell’ 11,4% (692 milioni di
reais nel primo semestre 2010) e sono cosi dettagliati:

(milioni di reais) 1" Semestre| 1° Semestre| ... 00
2011 2010
Svalutazioni e oneri connessi alla gestione dei crediti 108 183 (75)
Accantonamenti ai fondi per rischi e oneri 78 43 35
Contributi e canoni per I'esercizio di attivita di telecomunicazioni 555 435 120
Imposte indirette e tasse 8 15 (7)
Altri oneri 22 16 6
Totale 771 692 79

EBIT

E’ pari a 1.007 milioni di reais con un miglioramento di 614 milioni di reais rispetto al primo semestre
2010. Tale risultato € attribuibile alla maggior contribuzione dell’EBITDA rispetto al primo semestre
2010 ed alla riduzione degli ammortamenti per 403 milioni di reais (1.160 milioni di reais nel primo
semestre 2011, rispetto a 1.563 milioni di reais nel primo semestre 2010). In particolare si rileva che il
decremento degli ammortamenti € in parte attribuibile alla rivisitazione della vita utile del software (-131
milioni di reais) effettuata nel 2010 ed in parte relativo alla riduzione della componente legata ai
terminali (capitalizzazione del sussidio e comodato).

Investimenti industriali

Ammontano a 1.015 milioni di reais con una riduzione di 195 milioni di reais rispetto al primo semestre
2010. A tale riduzione hanno contribuito sia la minor capitalizzazione dei costi di acquisizione della
clientela (sussidio terminali) ed un minore utilizzo della formula del comodato d’uso per i terminali, sia i
tempi relativi alla finalizzazione delle gare di fornitura apparati di rete, conclusesi nel marzo 2011 con il
conseguimento di significativi benefici di spesa che si stanno manifestando nel corso dell’anno.
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Personale
Al 30 giugno 2011 € pari a 10.007 unita, in riduzione di 107 unita rispetto al 31 dicembre 2010
(10.114 unita).

» Sviluppi commerciali

Nel primo semestre 2011 TIM ha rafforzato le attivita commerciali nel “B2B” e I'offerta dei propri servizi
voce e dati.

Per il segmento Consumer, TIM ha continuato a sviluppare la propria community attraverso le famiglie di
prodotti “Infinity” e “Liberty” (rispettivamente per prepagato e post pagato).

In tale direzione, e facendo leva sulla stagionalita, TIM ha lanciato campagne promozionali incentrate
sul traffico internazionale attraverso pacchetti vantaggiosi con riduzioni di prezzo di circa il 60%. Tale
offerta consente di fare e ricevere chiamate in piu di 200 paesi con i quali TIM ha sottoscritto accordi di
roaming internazionale. Limitatamente allo stato di San Paolo, inoltre, I'azienda ha reso maggiormente
competitiva la propria offerta eliminando il contributo di attivazione e riducendo cosi il prezzo
complessivo della chiamata nei piani tariffari di “Infinity” (0,25 reais per mobile e 0,50 reais per
terminazione fissa).

Per quanto riguarda i servizi Dati, I'offerta TIM si € concentrata sulla community “Infinity” e “Liberty
Web”, estendendo il concetto di traffico “illimitato” ad un prezzo flat anche per servizi di Internet mobile
rivolto a quei clienti dotati di smartphones, tablets e notebooks.

Nel mercato Business, dopo il lancio dei piani “Liberty” e “Empresa Mundi”, che garantiscono alle
aziende la liberta di comunicare con i propri dipendenti senza aggravi di spesa in fattura, TIM ha
annunciato un pacchetto di offerte atto a rispondere alle esigenze di connettivita delle piccole e medie
imprese (SMEs). Le tre offerte “Business Class combo” includono, infatti, piani voce, Internet e mobile
illimitati per smartphones (gratis per tre mesi) e terminali innovativi, tutto a tariffe mensili flat.

Inoltre, tramite I'offerta di Intelig, I'azienda ha rafforzato la sua posizione di provider di servizi indirizzati
alla Pubblica Amministrazione, essendosi aggiudicata una gara per la fornitura di accessi e traffico
Internet indetta da Telebras (contratto di 34 milioni di reais per due anni).

Sul fronte dei terminali, il grande successo di vendite di smartphones, non sussidiati, ha determinato
nuove opportunita di business. TIM mantiene la leadership nel business dei terminali, grazie a modelli di
vendita che permettono di essere molto competitivi e che hanno contribuito alla forte crescita da un lato
delle vendite da prodotti, dall’altro del traffico VAS.

Nelllambito dei servizi di telecomunicazioni fisse, TIM, tramite Intelig, ha ulteriormente sviluppato la
presenza nel mercato residenziale. Nel mese di giugno, infatti, ha lanciato con un evento dedicato un
nuovo canale commerciale. Attraverso accordi con nuovi partner, il canale propone prodotti di rete fissa
e mobile tramite un’offerta “porta a porta” che ha gia raggiunto risultati importanti.

Nel segmento Wholesale, due mesi dopo essere stata siglata la prima partnership MVNOs (Mobile
Virtual Network Operator) del Brasile, TIM conferma tale strategia annunciando una partnership con
Sisteer, leader del mercato francese nel MVNE (Mobile Virtual Network Enabler). Grazie all’accordo,
Sisteer operera come MVNE, proponendo il collegamento tra I'operatore mobile virtuale e la rete TIM,
offrendo servizi voce, SMS e dati; tale accordo permettera agli MVNO di utilizzare tutti i servizi di
telecomunicazioni mobili in Brasile e all'estero.

» Eventi successivi al 30 giugno 2011

In data 8 luglio 2011, € stato siglato un accordo per I'acquisizione, dalla Companhia Brasiliana de
Energia, del gruppo AES Atimus operatore del settore delle infrastrutture di telecomunicazioni negli stati
di San Paolo e Rio de Janeiro, le aree maggiormente popolate e ricche del paese sudamericano, dove si
realizza il 27% del PIL nazionale Brasiliano. In particolare AES Atimus €& proprietaria di una rete in fibra
ottica con un’estensione di 5.500 km che copre in modo capillare 21 comuni costituenti il tessuto
urbano allargato di San Paolo e Rio de Janeiro. Il gruppo AES Atimus, con un fatturato 2010 di 211
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milioni di reais ed un EBITDA margin del 63%, rappresenta un asset fondamentale per garantire al
gruppo Tim Brasil un rafforzamento della propria posizione competitiva. L'operazione esprime un
enterprise value di 1,6 miliardi di reais (circa 700 milioni di euro). Il closing dell’operazione € previsto
entro il quarto trimestre del 2011, dopo le necessarie approvazioni societarie e delle autorita
competenti.
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Argentina

Il Gruppo Telecom ltalia opera in Argentina e Paraguay attraverso il gruppo Sofora - Telecom Argentina.
In particolare nel settore delle telecomunicazioni fisse argentine & presente tramite la societa Telecom
Argentina, in quello delle telecomunicazioni mobili argentine tramite la societa Telecom Personal, ed in
Paraguay nel settore mobile con la societa Ndcleo.

» La struttura della Business Unit
Al 30 giugno 2011, la Business Unit Argentina é costituita dalle seguenti societa:

ARGENTINA

« Sofora Telecomunicaciones S.A. (Sofora)
* Nortel Inversora S.A.
* Telecom Argentina S.A.

= Micro Sistemas S.A. (*)

= Telecom Argentina USA Inc.

= Telecom Personal S.A.
= Nucleo S.A. (Paraguay)
= Springyville S.A. (Uruguay)(*)

(*) Societa non operative

» Principali dati economico-finanziari

Nella tabella seguente sono riportati i principali risultati conseguiti dalla Business Unit Argentina nel
primo semestre 2011. | valori esposti comprendono gli effetti dell’applicazione del Purchase Price
Method. In particolare, si ricorda che gia nel Bilancio 2010, in conformita con quanto richiesto dall'lFRS
3, tutte le Attivita e le Passivita del gruppo Sofora sono state oggetto di valutazione per la loro iscrizione
a Fair Value alla data di acquisizione (13 ottobre 2010); é inoltre stato iscritto un Avviamento pari, alla
data di acquisizione, a 166 milioni di euro.

| valori economici del primo semestre 2011 recepiscono percid gli impatti di tali valutazioni ed in
particolare i maggiori ammortamenti ad essi correlati (pari a 490 milioni di pesos argentini, circa 86
milioni di euro, nel primo semestre 2011).

Per una migliore comprensione dell’andamento della Business Unit Argentina, nella tabella seguente
sono riportati i principali risultati conseguiti nel primo semestre 2011 confrontati con quelli del
corrispondente periodo del 2010. | dati ricostruiti del primo semestre 2010 sono forniti a soli scopi
informativi (illustrativi e comparativi) e che quindi non erano stati inclusi nei risultati consolidati del
Gruppo Telecom ltalia.

(milioni di euro) (milioni di pesos argentini) Variazioni
1° Semestre 1° Semestre 1° Semestre 1° Semestre assolute %
2011 2010 2011 2010 (c-d) (c-d)/d
(a) (b) (c) (d)

Ricavi 1511 1.308 8.583 6.717 1.866 27,8
EBITDA 506 452 2.876 2.322 554 23,9

% sui Ricavi 33,5 34,6 33,5 34,6 (1,1) pp
EBIT 248 295 1.409 1.515 (106) (7,0)

% sui Ricavi 16,4 22,6 16,4 22,6 (6,2) pp
Investimenti industriali 205 196 1.167 1.005 162 16,1
Personale a fine periodo (unita)(*) 16.090 15.650 (**) 440 2,8

(*) Comprende il personale con contratto di lavoro somministrato: 12 unita al 30 giugno 2011; 18 unita al 31 dicembre 2010.
(**) La consistenza del personale é relativa al 31 dicembre 2010.
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Ricavi

| ricavi del primo semestre 2011 sono pari a 8.583 milioni di pesos e si incrementano di 1.866 milioni
di pesos rispetto al primo semestre 2010 (6.717 milioni di pesos) grazie alla crescita della base clienti
del broadband e del mobile, nonché dei relativi ARPU. La principale fonte di ricavi per la Business Unit
Argentina € rappresentata dalla telefonia mobile che concorre per il 70% ai ricavi consolidati della
Business Unit realizzando un incremento di oltre il 34% rispetto al primo semestre 2010.

In particolare I'andamento dei principali dati operativi della Business Unit & riportato nella tabella

seguente:

30.06.2011 31.12.2010 Variazioni
assolute | %

Telefonia fissa
Consistenza linee fisse a fine periodo (migliaia) 4.119 4.107 12 0,3
ARBU (Average revenue billed per user) (pesos argentini) 447 42,0 (*) 2,7 6,4
Telefonia mobile
Consistenza linee mobili a fine periodo (migliaia) 19.375 18.212 1.163 6,4
Linee mobili Telecom Personal (migliaia) 17.392 16.333 1.059 6,5

% linee postpagate(**) 30% 30% -
MOU Telecom Personal (minuti/mese) 97 100 (*) (3) (3,0)
ARPU Telecom Personal (pesos argentini) 48,3 41,7 (*) 6,6 15,8
Linee mobili Nicleo (migliaia)***) 1.983 1.878 105 5,6

% linee postpagate(*) 16% 15% +1 pp
Broadband
Accessi broadband a fine periodo (migliaia) 1.457 1.380 77 5,6
ARPU (pesos argentini) 82,9 73,6 (*) 9,3 12,6

(*) Dato relativo al primo semestre 2010.
(**) Include linee con plafond fatturato a fine mese integrabile con ricariche prepagate.
(***) Include le linee Wimax.

Servizi di telefonia fissa: la consistenza delle linee fisse al termine del primo semestre 2011 € in lieve
aumento rispetto alla chiusura del 2010, grazie principalmente alle offerte congiunte con i servizi
Internet. Ancorché i servizi regolamentati di telefonia fissa in Argentina continuino ad essere influenzati
dal congelamento tariffario imposto dalla Legge di Emergenza Economica del Gennaio 2002, ’ARBU
(Average Revenue Billed per User) presenta una crescita di oltre il 6% rispetto al primo semestre 2010
derivante dalla vendita di pacchetti che includono minuti di traffico e servizi a valore aggiunto.

Servizi di telefonia mobile: le linee di Telecom Personal (telefonia mobile in Argentina) si sono
incrementate di 1.059 migliaia di unita rispetto a fine 2010, arrivando ad un totale di 17.392 migliaia di
linee al 30 giugno 2011, il 30% delle quali con un contratto postpagato. Contestualmente, grazie
all’acquisizione di clienti ad alto valore ed alla chiara leadership nel segmento degli Smartphones,
I’ARPU (Average Revenue Per User) € aumentato del 16% circa superando i 48 pesos (42 pesos nel
primo semestre 2010). Gran parte di tale crescita & riconducibile ai Servizi a Valore Aggiunto (SMS
compresi) ed al servizio Mobile Internet, che complessivamente rappresentano il 46% circa dei ricavi per
servizi di telefonia mobile del primo semestre 2011.

In Paraguay la base clienti di Ndcleo presenta una crescita del 6% circa rispetto al 31 dicembre 2010
raggiungendo le 1.983 migliaia di linee al 30 giugno 2011, il 16% delle quali con contratto postpagato.
La societa si & affermata come detentrice del miglior servizio Internet 3G (quanto a velocita offerta),
proseguendo pertanto nel proprio trend di significativa crescita in termini di consistenza linee.

Broadband: il portafoglio delle linee BroadBand complessivo di Telecom Argentina al 30 giugno 2011 ha
raggiunto 1.457 migliaia di accessi, con un incremento di 77 migliaia di accessi rispetto a fine 2010 e
una crescita del 6% circa. Contestualmente si € realizzato un incremento dell’ARPU, grazie alla strategia
sui prezzi che ha comportato anche la riduzione degli sconti promozionali associati all’acquisizione e
fidelizzazione dei clienti.

Nel segmento Dati, inoltre, si € conseguito un aumento delle quote di mercato relative ai circuiti dedicati
per Internet e IP VPN, nonché ai servizi di Datacenter.
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EBITDA

L’EBITDA evidenzia una crescita di 554 milioni di pesos (+ 23,9%) raggiungendo i 2.876 milioni di pesos
nel primo semestre 2011.

L'incidenza sui ricavi & pari al 33,5%, inferiore di 1,1 punti percentuali rispetto al primo semestre 2010,
principalmente per la maggiore incidenza dei costi commerciali e dei costi del personale.

Relativamente alle dinamiche di costo si evidenzia:

(milioni di euro) (milioni di pesos)

1° Semestre | 1° Semestre 1° Semestre | 1° Semestre Variazione
2011 2010 2011 2010 (c-d)

(a) (b) (c) (d)
Acquisti di materie e servizi 617 523 3.502 2.687 815
Costi del personale 208 176 1.179 902 277
Altri costi operativi 157 139 894 713 181
Variazione delle rimanenze 26 21 149 108 41

e gli acquisti di materie e servizi sono pari a 3.502 milioni di pesos (2.687 milioni di pesos nel
primo semestre 2010). L'incremento del 30% rispetto al periodo precedente (+815 milioni di
pesos) € attribuibile principalmente alla crescita per 494 milioni di pesos dei costi per
prestazioni e servizi esterni ed allaumento di 275 milioni di pesos degli acquisti di materie
prime, sussidiarie, di consumo e merci;

e icostidel personale, pari a 1.179 milioni di pesos, sono superiori di 277 milioni di pesos rispetto
al primo semestre 2010 (+31%). L’incremento € dovuto agli aumenti salariali, conseguenza delle
periodiche revisioni degli accordi sindacali e prevalentemente connessi alle dinamiche inflattive.
Risulta inoltre in crescita il numero medio dei dipendenti che operano nell’ambito della telefonia
mobile. L’incidenza sui ricavi € del 13,7% con una crescita di 0,3 punti percentuali rispetto al
primo semestre 2010;

o gli altri costi operativi ammontano a 894 milioni di pesos, in aumento del 25% (713 milioni di
pesos nel primo semestre 2010) e sono cosi dettagliati:

1° Semestre | 1° Semestre Variazione

(milioni di pesos) 2011 2010 (a-b)
(a) (b)

Imposte indirette e tasse 620 483 137
Contributi e canoni per I'esercizio di attivita di telecomunicazioni 160 127 33
Svalutazioni e oneri connessi alla gestione dei crediti 84 58 26
Altri oneri 30 45 (15)
Totale 894 713 181
EBIT

L’EBIT evidenzia una riduzione di 106 milioni di pesos (-7,0%) raggiungendo i 1.409 milioni di pesos nel
primo semestre 2011. La riduzione & interamente ascrivibile all’applicazione del Purchase Price Method
che ha comportato oneri per complessivi 509 milioni di pesos (circa 90 milioni di euro) non presenti nel
primo semestre 2010, principalmente per maggiori ammortamenti. In assenza di tali oneri I'EBIT
avrebbe mostrato un incremento di 403 milioni di pesos (+26,6% rispetto al primo semestre 2010), pari
a circa 71 milioni di euro, grazie alla maggior contribuzione dell’EBITDA.

L'incidenza sui ricavi & pari al 16,4%, inferiore di 6,2 punti percentuali rispetto al primo semestre 2010;
in assenza degli effetti dell’applicazione del Purchase Price Method sopra descritti, I'incidenza sui ricavi
sarebbe risultata pari al 22,3% e quindi sostanzialmente in linea con lo stesso periodo dell’anno
precedente.

Investimenti Industriali
Gli investimenti industriali, pari a 1.167 milioni di pesos, sono in aumento del 16,1% rispetto allo stesso
periodo dell'anno precedente. Tale importo include 317 milioni di pesos di costi di acquisizione della
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clientela, capitalizzati con contratto in abbonamento vincolato per 18 - 24 mesi per i clienti mobili e 12
mesi per i clienti BroadBand (251 milioni di pesos nel primo semestre 2010).

Con riferimento alla rete fissa, gli investimenti sono stati indirizzati all’lampliamento dell’infrastruttura in
fibra ottica e della rete di accesso, allo sviluppo del Backhauling per il traffico mobile, alla tecnologia
DWDM ed al potenziamento del backbone IP al fine di migliorare la capacita trasmissiva ed aumentare
la velocita d’accesso offerta ai clienti.

Inoltre Telecom Personal ha investito principalmente nell’laumento di capacita ed ampliamento della
copertura della rete 3G, nonché nel potenziamento delle piattaforme per Servizi a Valore Aggiunto ed in
progetti di IT. Gli investimenti di Nicleo sono stati destinati principalmente alla rete di accesso 3G ed
alla commutazione.

Personale

Il personale al 30 giugno 2011 & pari a 16.090 unita, in aumento di 440 unita rispetto al 31 dicembre
2010 (+2,8%). L'incremento é riferito per circa il 50% al settore della telefonia fissa e per il restante
50% al settore della telefonia mobile.

» Sviluppi commerciali

Nel segmento di telefonia fissa residenziale, Telecom Argentina ha proseguito la propria strategia di
offerta di pacchetti che includono canone, minuti di traffico e servizi a valore aggiunto, con I'obiettivo di
stimolare sia la domanda di nuovi accessi che la crescita dell’Average Revenue Billed Per User.
Relativamente alla banda larga é stata potenziata la strategia di vendita in bundle, sommando all’offerta
di banda fissa anche I'offerta di banda mobile e pacchetti di minuti (chiamate locali). Con riferimento al
segmento delle piccole e medie imprese I'offerta commerciale si € concentrata sui servizi dati al fine di
incrementare il valore dei clienti. Prosegue inoltre I'offerta di soluzioni convergenti ICT per il segmento
corporate.

Telecom Personal ha ulteriormente intensificato la propria strategia volta ad ottenere I'ampliamento
dell’utilizzo dei servizi a valore aggiunto da parte della propria clientela attraverso il lancio di un’offerta
molto aggressiva relativa ad internet mobile per il segmento prepagato che permette di accedere
attraverso il cellulare ad una serie di servizi dati fra cui e-mail, social networks, navigazione web,
applicazioni, gps. Con riferimento ai terminali, Telecom Personal ha ampliato la piattaforma dei servizi
premium Personal Black con il lancio di nuovi dispositivi quali smartphones e tablets che contribuiscono
al posizionamento in termini di innovazione. Cosi facendo Telecom Personal continua a presentare
un’offerta di servizi e terminali che si adattano alle diverse necessita di comunicazione e navigazione
dei propri clienti, proponendo offerte che segnano la tendenza del settore. Infine Telecom Personal ha
intensificato la propria strategia in termini di convenienza dell’offerta introducendo benefici al momento
della ricarica, offerta di pacchetti di servizi e benefici differenziati in termini di credito e sms
esclusivamente per i soci del programma di fidelizzazione Club Personal.

Nel corso del secondo trimestre 2011 Nducleo in Paraguay ha mantenuto la strategia di pricing e di
potenziamento dell’offerta internet mobile 3G gia delineate nel corso del 2010.

» Contesto competitivo

Il mercato delle telecomunicazioni in Argentina e Paraguay continua a presentare una domanda
sostenuta di nuovi servizi e maggiori velocita di accesso, in un contesto altamente competitivo nei
diversi segmenti di business.

In particolare nel segmento Mobile dell’Argentina, Telecom Personal € uno dei tre operatori che offrono
servizi a livello nazionale in competizione con Claro (Gruppo America Mo6vil) e Movistar (Gruppo
Telefénica). In Paraguay Ndcleo opera in un mercato che continua ad essere caratterizzato da un alto
livello di concorrenza basato su aggressive politiche di prezzi e promozioni, oltre che sul lancio di nuovi
prodotti e servizi. Il principale concorrente di Ndcleo ¢ Tigo (Gruppo Millicom).

Per quanto concerne il segmento BroadBand la Businees Unit Argentina opera attraverso il marchio
Arnet e si confronta con gli operatori ADSL Speedy (Gruppo Telefénica), modem via cavo Fibertel
(Gruppo Clarin) e Telecentro che & in grado di proporre un'offerta triple play.
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Media

La Business Unit Media opera nei settori di business Tl Media - La7, MTV Group e Operatore di rete, in

particolare:

e TI Media - La7: comprende le attivita relative alle emittenti televisive La7 e La7d e quelle
relative al Digital Content per il Gruppo Telecom lItalia per I'ideazione e produzione di contenuti
con riferimento alle piattaforme di Telecom lItalia ed al web;

e MTV Group: comprende le attivita svolte da MTV lItalia e dalla sua controllata MTV Pubblicita,
relative alle emittenti televisive MTV e MTV Music, all’unita di produzione 360° Playmaker, alla
produzione di piattaforme musicali multimediali e di canali satellitari, nonché a MTV Mobile e

Digital (Web);

e Operatore di rete (TIMB): comprende le attivita svolte da Telecom lItalia Media Broadcasting in
relazione alla gestione delle reti di trasmissione analogiche e digitali di La7 ed MTV e dei
Multiplex Digitali gestiti dal Gruppo, nonché l'offerta di servizi accessori e piattaforme di
trasmissione del segnale radiotelevisivo alle societa del Gruppo e a soggetti terzi.

» La struttura della Business Unit
Si espone qui di seguito la struttura della Business Unit:

| MEDIA

TIMEDIA - LA7 MTV GROUP OPERATORE DI RETE

e Telecom lItalia Media

e Telecom ltalia Media S.p.A. e MTV ltalia S.r.l.
e MTV Pubblicita S.r.l.

» Principali dati economico-finanziari

Broadcasting S.r.l.

Nella tabella sono riportati i principali risultati conseguiti nel primo semestre 2011, posti a confronto

con quelli del primo semestre 2010.

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazioni

2011 2010

assolute %

Ricavi 118 127 (9) (7,2)
EBITDA 9 9
% sui Ricavi 7,6 7,1 0,5 pp
EBIT (20) (21) 1 4,8
% sui Ricavi (16,9) (16,5) (0,4) pp
Investimenti industriali 26 21 5 23,8
Personale a fine periodo (unita) () 803 7770 26 3,3
(*) La consistenza del personale é relativa al 31 dicembre 2010.
(°) I valori includono 74 unita con contratto di lavoro somministrato al 30 giugno 2011 e 44 unita al 31 dicembre 2010.
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Ricavi
Ammontano a 118 milioni di euro, con una diminuzione di 9 milioni di euro (-7,1%) rispetto ai 127
milioni di euro del primo semestre 2010. Pil in dettaglio:

i ricavi del primo semestre 2011 di Tl Media - La7, al lordo delle elisioni infragruppo,
ammontano a 71 milioni di euro, in incremento di 15 milioni di euro (+25,9%) rispetto al primo
semestre 2010, grazie al deciso incremento della raccolta pubblicitaria lorda complessiva. In
particolare la raccolta pubblicitaria ha beneficiato delle ottime performance di ascolti del canale
La7, che ha registrato nei primi sei mesi del 2011 una audience share media giornaliera del
3,65% e del canale La7d i cui ricavi netti nel semestre sono stati pari a 3 milioni di euro;

i ricavi del gruppo MTV ammontano a 36 milioni di euro, al lordo delle elisioni infragruppo, e
presentano una riduzione di 10 milioni di euro rispetto al primo semestre 2010 (46 milioni di
euro). Tale riduzione & dovuta per 5 milioni di euro alla minore raccolta pubblicitaria netta e per
la parte residua al calo delle altre attivita, in particolare per i minori ricavi di MTV Mobile (-1
milione di euro) in conseguenza della recente revisione contrattuale intervenuta a fine 2010 e
per i minori ricavi dei canali satellitari musicali per la rinegoziazione, a valori piu bassi, del
contratto con Sky (-2 milioni di euro), mentre gli altri ricavi si sono ridotti complessivamente di 2
milioni di euro;

i ricavi relativi alle attivita dell’Operatore di Rete, al lordo delle elisioni infragruppo, ammontano a
26 milioni di euro, rispetto ai 40 milioni di euro del primo semestre 2010 e presentano una
riduzione di 14 milioni di euro. Tale variazione € integralmente legata alla cessazione del
contratto con Dahlia TV in conseguenza della messa in liquidazione della societa nello scorso
mese di gennaio (-15 milioni di euro). La riduzione dei ricavi delle attivita analogiche verso il
Gruppo, in relazione al processo di switch-off, & stata compensata dai maggiori ricavi per I'affitto
di banda digitale sui propri Multiplex.

EBITDA
L'EBITDA del primo semestre 2011 & risultato positivo per 9 milioni di euro, invariato rispetto al primo
semestre 2010, in particolare:

EBIT
E’ pari a -20 milioni di euro, in miglioramento di 1 milione di euro , rispetto al primo semestre 2010.

I'EBITDA di Tl Media - La7 € stato negativo per 6 milioni di euro, in miglioramento di 15 milioni di
euro rispetto al primo semestre 2010 (-21 milioni di euro); su tale andamento ha influito il maggior
apporto dei ricavi precedentemente illustrato, che ha pitl che compensato i maggiori costi operativi
legati in gran parte al palinsesto del canale La7d, che nel primo semestre 2010 era in fase di
start-up mentre nel 2011 ¢é stabilmente consolidato. | costi di palinsesto del canale La7 risultano
sostanzialmente allineati ai valori del primo semestre 2010;

I’EBITDA del gruppo MTV é pari a 3 milioni di euro in diminuzione di 2 milioni di euro rispetto al
primo semestre 2010 (5 milioni di euro). La riduzione dei ricavi, dovuta sia alla minor raccolta
pubblicitaria sia alle attivita Mobile e Satellitare, & stata solo parzialmente compensata dal
contenimento dei costi operativi;

I’'EBITDA relativo alle attivita dell’Operatore di rete, pari a 12 milioni di euro, risulta inferiore di 10
milioni di euro rispetto al corrispondente periodo dell’esercizio precedente; su tale andamento ha
influito la gia citata perdita di fatturato verso Dahlia TV compensata da una riduzione dei costi
operativi per effetto dell’efficientamento della gestione della rete.

Investimenti industriali

Gli investimenti industriali ammontano complessivamente a 26 milioni di euro (21 milioni di euro nel
primo semestre 2010). Sono attribuibili a TI Media - La7 (23 milioni di euro) e al gruppo MTV (2 milioni
di euro), e concernono principalmente I'acquisizione di diritti televisivi ad utilizzo pluriennale (22 milioni
di euro) e altri investimenti per 1 milione di euro che includono quelli collegati alle attivita di
digitalizzazione delle reti.
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Personale

Il personale al 30 giugno 2011 & pari a 803 unita (incluse 74 unita con contratto di lavoro
somministrato), in incremento di 26 unita rispetto al 31.12.2010 (777 unita, incluse 44 unita con
contratto di lavoro somministrato), e risulta invariato rispetto al 30 giugno 2010 (803 unita, incluse 61
unita con contratto di lavoro somministrato).

> Principali variazioni del contesto normativo

Nuovo regolamento sul digitale terrestre
In data 30 giugno 2011, AGCOM ha pubblicato il nuovo regolamento sul digitale terrestre, superando
definitivamente la delibera 435/01/CONS. | principali punti di attenzione sono:
e La previsione del termine del 31 dicembre 2011 per I'assegnazione definitiva agli operatori di
rete nazionali dei diritti d’'uso delle frequenze digitali mediante procedure eque, trasparenti e
non discriminatorie. Telecom ltalia Media potra avvalersi di tale previsione per rendere
maggiormente efficace la richiesta di sostituzione del canale CH 60 UHF oggetto di
interferenze da parte dei sistemi LTE 800.
e La possibilita di trasportare sui multiplex locali fino a due programmi nazionali, a cui peraltro
viene riconosciuta numerazione nazionale. Tale previsione danneggia il gruppo Telecom ltalia
Media, che ha fondato il modello di business di operatore di rete sulla cessione di capacita
trasmissiva a soggetti terzi. Tenuto conto che la previsione & in contrasto con il vigente
impianto normativo e regolamentare che fissa il tetto massimo di capacita trasmissiva
nazionale esercibile dagli operatori nazionali e riserva almeno un terzo delle risorse
frequenziali per I'emittenza locale, sono in fase di valutazione eventuali azioni a tutela.
¢ |l mantenimento del canone di concessione fino alla fine del 2012 per le emittenti nazionali e
locali ex analogiche. Sul punto € in fase di predisposizione un quesito allAGCom volto ad
evitare eventuali interpretazioni estensive secondo cui anche il fatturato degli operatori di rete
potrebbe essere assoggettato a tale misura.

Beauty Contest

In data 8 luglio 2011 & stato pubblicato il bando e il disciplinare di gara per il beauty contest. La
scadenza per la presentazione delle domande € il 6 settembre 2011. Il bando mette a gara 6 Lotti per la
realizzazione di altrettanti MUX e li ripartisce nel sottoinsieme A di 3 Lotti DVB-T, a cui non possono
partecipare RAIl, Mediaset e Telecom ltalia Media, nel sottoinsieme B di 2 Lotti DVB-T, aperto a tutti ad
eccezione di SKY lItalia, e nel sottoinsieme C di 1 Lotto DVB-H/DVB-T2, cui non possono partecipare RAl,
Mediaset, SKY e H3G.

Il Ministero deve nominare la Commissione e [I’Advisor per la valutazione delle domande e
I’aggiudicazione dei diritti d’uso. A valle dell’aggiudicazione sono previsti 70 giorni per il rilascio dei diritti
d’uso. Si presume che questi ultimi verranno assegnati tra fine dicembre 2011 e fine gennaio 2012.

Con riferimento alle procedure propedeutiche alla partecipazione al beauty contest, AGCOM, con
delibera 187/11/CONS, ha approvato il listino di Telecom Italia Media Broadcasting (TIMB) per la
cessione del 40% della capacita trasmissiva del 5° MUX DVBT eventualmente aggiudicato. Come
richiesto dall’AGCOM, il listino & stato pubblicato sul sito di TIMB in data 6 giugno 2011. In linea con il
ricorso sulle frequenze digitali, il gruppo Telecom Italia Media ha presentato avverso la delibera
187/11/CONS motivi aggiunti al ricorso principale per I'erronea assimilazione di Telecom lItalia Media
agli stessi obblighi a cui vengono sottoposte RAI e Mediaset in materia di cessione del 40% della
capacita trasmissiva.

Calendario Switch off

La Legge di Stabilita 2011 prevede che frequenze 790-862 MHz (ex canali televisivi CH 61-69 UHF),
brevemente “banda 800", originariamente assegnate alle TV locali, vengano destinate ai servizi di
comunicazione mobile in larga banda con una gara al rialzo.

Con Decreto Legge n. 34 del 31 marzo 2011, sono state definite le misure per la razionalizzazione dello
spettro radioelettrico. In particolare, viene prorogato al 30 settembre 2011 il calendario definitivo per il
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passaggio alla trasmissione televisiva digitale terrestre e viene fissato al 30 giugno 2012 il termine per
I’'assegnazione delle frequenze agli operatori locali.

In data 24 giugno 2011 il Ministero dello Sviluppo Economico ha fissato con decreto le date di switch off
per il 2011 e precisamente: Liguria dal 10 ottobre al 2 novembre; Toscana (inclusa La Spezia e Viterbo)
e Umbria dal 3 novembre al 2 dicembre e Marche dal 5 al 21 dicembre.

Legge di stabilizzazione finanziaria 2011

Nella Legge di stabilizzazione finanziaria del luglio 2011 & stabilito che, in ragione del preminente
interesse nazionale alla sollecita liberazione e assegnazione delle frequenze, I'eventuale annullamento
di atti e provvedimenti in materia di frequenze televisive non comporta la reintegrazione in forma
specifica e I'eventuale risarcimento del danno avviene solo per equivalente. Sono in fase di
approfondimento le implicazioni di tale previsione su tutta la materia relativa alle frequenze digitali e
alle impugnative pendenti.
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Olivetti

Il gruppo Olivetti opera prevalentemente nel settore dei prodotti e servizi per I'Information Technology.
Grazie ad un’ampia offerta di prodotti hardware e software all’avanguardia, svolge I'attivita di Solution
Provider offrendo soluzioni in grado di automatizzare processi e attivita aziendali per le PMI, le grandi
aziende e i mercati verticali. Il Gruppo prosegue il processo, avviato nel corso degli ultimi anni, di
ampliamento e diversificazione dell’offerta, incentrata sullo sviluppo sia di soluzioni software e servizi
applicativi per le imprese e le pubbliche amministrazioni, sia di dispositivi abilitanti.

Il mercato di riferimento della Business Unit & focalizzato prevalentemente in Europa, Asia e
Sudamerica.

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

OLIVETTI

* Olivetti S.p.A.
* Advalso S.p.A
* Olivetti I-Jet S.p.A.
» Consociate europee

» Principali dati economico-finanziari
Nella tabella seguente sono riportati i principali risultati conseguiti nel primo semestre 2011, posti a
confronto con quelli del primo semestre 2010.

(milioni di euro) 1° Semestre 1° Semestre Variazioni
2011 2010
assolute ‘ % ‘

Ricavi 161 176 (15) (8,5)
EBITDA (24) (16) (8) (50,0)
% sui Ricavi (14,9) (9,1) (5,8) pp

EBIT (27) (18) 9) (50,0)
% sui Ricavi (16,8) (10,2) (6,6) pp

Investimenti industriali 3 3 -

Personale a fine periodo (unita) 1.088 (*) 1.090 (2) 0,2)

(*) La consistenza del personale é relativa al 31 dicembre 2010.

Ricavi

Ammontano nel primo semestre 2011 a 161 milioni di euro e registrano una diminuzione di 15 milioni
di euro rispetto al primo semestre 2010. |l contesto di mercato & particolarmente negativo per il terzo
anno consecutivo e le stime del 2011 prevedono un calo della spesa ICT in ltalia di circa il 4,5% (su
base annua; dati medi; fonte Assinform). Per quanto riguarda Olivetti in particolare si sono verificati
alcuni fenomeni puntuali: la riduzione di circa 6 milioni di euro sul canale Telecom Italia, dovuta al calo
generalizzato della domanda sul mercato dei devices; il calo delle vendite sull’estero, riconducibile per
circa 3 milioni di euro alla riorganizzazione in corso del canale Europa, e per 1 milione di euro all’effetto
dei cambi sul fatturato in valuta verso clienti extra UE.

Sugli altri Canali Commerciali si segnala invece una sostanziale tenuta delle vendite, pur in un contesto
di mercato negativo.
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EBITDA

E’ negativo per 24 milioni di euro, in peggioramento di 8 milioni di euro rispetto ai primi sei mesi
dell’anno precedente a causa della riduzione di marginalita di alcuni prodotti proprietari (in particolare i
prodotti inkjet) non ancora sufficientemente compensata dai positivi risultati delle nuove linee di offerta
di prodotti e servizi. SUl’EBITDA hanno infine inciso per oltre 1 milione di euro gli oneri di ristrutturazione
legati alla chiusura dell’attivita della consociata tedesca.

EBIT
E’ negativo per 27 milioni di euro, in peggioramento di 9 milioni di euro rispetto al primo semestre
dell’esercizio 2010, per le ragioni gia esposte al punto precedente.

Investimenti industriali
Ammontano a 3 milioni di euro, invariati rispetto allo stesso periodo dello scorso anno.

Personale

Al 30 giugno 2011 la consistenza dell’organico & di 1.088 unita (998 unita in Italia e 90 unita
all’estero), in diminuzione di 2 unita rispetto al 31 dicembre 2010 (1.090 unita di cui 1.001 unita in
Italia e 89 unita all’estero). Nel periodo si sono registrati 14 ingressi e 16 uscite, coerentemente con il
remix professionale focalizzato sulla nuova offerta commerciale Olivetti.

> Sviluppi commerciali

Nel corso del primo semestre 2011, per rispondere all’evoluzione del mercato ICT e alle nuove
opportunita offerte dal Cloud computing Olivetti ha proseguito nel percorso di riposizionamento
strategico come Solution Provider con la messa a punto di un’offerta integrata hardware e software,
customizzata sul cliente e sostenuta da una rete di assistenza capillare. Le nuove iniziative si
contraddistinguono per I'integrazione tra prodotti hardware e servizi € applicazioni evoluti, operando in
sinergia con Telecom ltalia e avvalendosi di partners qualificati.

In particolare si segnala nel mese di febbraio 2011 il lancio del tablet OliPad, corredato di applicazioni
sia per il mondo consumer che per il mondo business.

Per il mercato Business OliPad permette un elevato livello di personalizzazione in funzione delle
esigenze aziendali. Consente inoltre I'accesso a una ricca offerta di applicazioni grazie all’Application
Warehouse, un vero e proprio magazzino virtuale di applicazioni software, configurabili e
personalizzabili, che Olivetti ha espressamente dedicato a imprese e Pubblica Amministrazione. Tra le
applicazioni disponibili: cataloghi digitali e guida all’allestimento del punto vendita, dedicata alle reti del
settore moda; il Sales Force Management, applicazioni dedicate alla gestione delle attivita di vendita in
mobilita; un Tool Enterprise Social Network finalizzato al team working sia all'interno che all’esterno
dell’'azienda; la gestione del Workflow di Firma di documenti aziendali grazie alla firma digitale. Nel corso
del semestre, sono state attivate diverse iniziative commerciali su grandi clienti, aventi a oggetto
I'impiego di OliPad per progetti di automazione: in particolare sono in fase avanzata di proposizione un
progetto che riguarda I'accesso alle applicazioni aziendali da parte di oltre diecimila persone di field nel
settore trasporti, altri riguardanti la diffusione della firma biometrica presso gli sportelli delle filiali - tra
cui quelle bancarie - altri ancora che prevedono I'adozione di Olipad in ambito scolastico.

Per il mercato Consumer, OliPad &€ commercializzato attraverso la rete di vendita di Telecom ltalia. Per il
mercato delle imprese e della Pubblica Amministrazione & commercializzato attraverso le reti di vendita
dedicate di Olivetti e Telecom ltalia. Si stanno testando anche canali distributivi innovativi: nel mese di
aprile I'OliPad é stato offerto su Twitter, la piattaforma di social network e microblogging.

Prosegue I'importante progetto, iniziato nel 2009, in collaborazione con Telecom lItalia S.p.A., per la
fornitura di terminali specializzati per pagamenti/servizi alle rivendite autorizzate di tabacchi in Italia. In
particolare a giugno 2011 Olivetti ha fornito i primi 2000 nuovi terminali M210T, sviluppati sulla base
delle specifiche tecniche concordate con il cliente finale a settembre 2010, con un intervallo quindi di
soli 9 mesi tra la fase di ideazione del prodotto e quella di produzione e consegna.

Si segnala inoltre come nel primo semestre 2011 I'attivita di Advalso sia cresciuta del 45% grazie al
consolidamento delle attivita tradizionali (front end tecnico) nonché alla focalizzazione su attivita di
caring end to end.
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» Eventi successivi al 30 giugno 2011

Nel corso del mese di Luglio é stato lanciata la nuova famiglia di tablet OliPad, con display da sette e
dieci pollici, che verranno commercializzati anche attraverso il canale della Grande Distribuzione
Specializzata.

Olivetti inoltre, con Telecom ltalia, ha vinto la fornitura dei tablet per la gestione della firma biometrica
per 13.000 sportelli del Gruppo Intesa Sanpaolo.

Nello stesso periodo, & stata ufficialmente avviata da parte di Olivetti e Telecom lItalia, la
sperimentazione con Agenzia delle Entrate per l'invio di fatture elettroniche alle P.A. attraverso il
Sistema di Interscambio previsto dalla normativa.
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Organi sociali al 30 giugno 2011

» Consiglio di Amministrazione

L’Assemblea ordinaria del 12 aprile 2011 ha nominato il nuovo Consiglio di Amministrazione della
Societa, composto da 15 amministratori, che restera in carica per tre esercizi, fino all’approvazione del
bilancio al 31 dicembre 2013.

Il 13 aprile 2011 il Consiglio di Amministrazione ha nominato Franco Bernabé Presidente Esecutivo,
Aldo Minucci Vice Presidente e Marco Patuano Amministratore Delegato. In data 6 giugno 2011 il
consigliere Ferdinando Falco Beccalli ha rassegnato le dimissioni dalla carica.

Conseguentemente, il Consiglio di Amministrazione della Societa risulta ad oggi cosi composto:

Presidente Esecutivo Franco Bernabé
Vice Presidente Aldo Minucci
Amministratore Delegato Marco Patuano
Consiglieri César Alierta Izuel

Tarak Ben Ammar

Elio Cosimo Catania (indipendente)
Jean Paul Fitoussi (indipendente)
Gabriele Galateri di Genola

Julio Linares Lopez

Gaetano Micciché

Renato Pagliaro

Francesco Profumo (indipendente)
Mauro Sentinelli (indipendente)
Luigi Zingales (indipendente)

Segretario Antonino Cusimano

Tutti i componenti del Consiglio di Amministrazione sono domiciliati per la carica presso la sede legale di
Telecom ltalia a Milano, Piazza degli Affari, 2.

In data 13 aprile 2011 il Consiglio di Amministrazione ha inoltre nominato i componenti dei Comitati
consiliari, che risultano quindi cosi costituiti:

- Comitato Esecutivo - Presidente Esecutivo, Vice Presidente, Amministratore Delegato, Consiglieri
Elio Cosimo Catania, Julio Linares L6pez, Renato Pagliaro e Mauro Sentinelli (*);

- Comitato per il controllo Interno e per la corporate governance - Consiglieri Elio Cosimo Catania
(Presidente del Comitato), Jean Paul Fitoussi, Francesco Profumo, Mauro Sentinelli e Luigi
Zingales;

- Comitato per le nomine e la remunerazione - Consiglieri Elio Cosimo Catania (Presidente del
Comitato), Jean Paul Fitoussi, Gabriele Galateri di Genola e Francesco Profumo.

*) Del Comitato faceva parte anche il Consigliere Ferdinando Falco Beccalli, che in data 6 giugno 2011 ha rassegnato le

dimissioni dalla carica di amministratore.

Rispetto alle competenze dei Comitati interni, che restano quelle previste dal Codice di autodisciplina
della Societa, sono state anche attribuite:
- al Comitato Esecutivo, il compito di esprimere un parere preventivo sulle operazioni sottoposte
ad approvazione del Consiglio di Amministrazione ai sensi del punto 3.2 del Codice di
autodisciplina, vale a dire sulle operazioni che, per loro natura, rilievo strategico, entita o impegni
che possono comportare, abbiano incidenza notevole sull’attivita della Societa e del Gruppo;
- al Comitato per il controllo interno e per la corporate governance, la responsabilita in materia di
operazioni con parti correlate come da apposita Procedura e la funzione di alta supervisione in
materia di corporate social responsibility;
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- al Comitato per le nomine e la remunerazione la responsabilita in materia di processo di
successione e rimpiazzo del management e di selezione/designazione del componente esterno
dell’Organismo di Vigilanza, oltre che il compito di formulare la proposta di riparto del compenso
complessivo stabilito dall’Assemblea per I'intero Consiglio di Amministrazione.

» Collegio Sindacale

Il Collegio Sindacale di Telecom ltalia € stato nominato dall’Assemblea degli azionisti dell’8 aprile 2009
e restera in carica fino all’approvazione del bilancio relativo all’esercizio 2011.

Si riporta di seguito la composizione del Collegio Sindacale:

Presidente Enrico Maria Bignami

Sindaci Effettivi Gianluca Ponzellini
Lorenzo Pozza
Salvatore Spiniello
Ferdinando Superti Furga
Sindaci Supplenti Silvano Corbella
Maurizio Lauri
Vittorio Giacomo Mariani

Ugo Rock

> Societa di revisione
L’Assemblea degli azionisti del 29 aprile 2010 ha conferito I'incarico per la revisione legale dei bilanci di
Telecom ltalia del novennio 2010-2018 alla PricewaterhouseCoopers S.p.A..

> Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari

Andrea Mangoni (Responsabile della Funzione di Gruppo Administration, Finance and Control e
International Development) € il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili di Telecom
Italia.
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Macrostruttura organizzativa del Gruppo
Telecom Italia al 30 giugno 2011

PRESIDENTE
VICE PRESIDENTE
ALDO MINUCCI FRANCO BERNABE
I I | I |
ADMINISTRATION,
AupT STRATEGY LEGAL AFFAIRS PUBLIC & REGULATORY | | EXTERNAL RELATIONS FINANCE AND CONTROL SECURITY
AFFAIRS & INTERNATIONAL
DEVELOPMENT
Ziﬁ;g’ MAURIZIO OSCAR CICCHETTI ANTONINO CUSIMANO FRANCO BRESCIA CARLO FORNARO ANDREA MANGONI DAMIANO TOSELLI
AD DOMESTIC
MARCO PATUANO
il il TELECOM
MEDIA BRASIL ARGENTINA DOMESTIC
— MEDIA
GIOVANNI STELLA LUCALUCIANI FRANCO BERTONE IUSEPPINA CARLOTTA
VENTURA
COMPLIANCE QUALITA'
RICCARDO TARANTO GIUSEPPE ZAZA
HUMAN RESQURCES | | SUPPLY CHAIN&REAL | | NATIONAL WHOLESALE INNOVAZIONE CONSUMER BUSINESS TOP CLIENTS PUBLIC SECTOR TECHNOLOGY Iis
AND ORGANIZATION ESTATE SERVICES &INDUSTRY RELATIONS
ANTONIO MIGLIARDI STEFANO CIURLI ALESSANDRO TALOTTA CESARE SIRONI LUCA ROSSETTO PIETRO LABRIOLA SIMONE BATTIFERRI G GIUSEPPE ROBERTO | | 2. maRco paTuANO
LnAGOSTING ]
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Informazioni per gli investitori

» Capitale Sociale Telecom Italia S.p.A. al 30 giugno 2011

Capitale Sociale euro 10.688.746.056,45
Numero azioni ordinarie (valore nominale unitario 0,55 euro) 13.407.963.078
Numero azioni di risparmio (valore nominale unitario 0,55 euro) 6.026.120.661
Numero azioni proprie ordinarie di Telecom Italia S.p.A. 37.672.014
Numero azioni ordinarie Telecom Italia possedute da Telecom Italia Finance S.A. 124.544.373
Percentuale delle azioni proprie ordinarie del Gruppo sull’intero capitale sociale 0,83%
Capitalizzazione di borsa (su media prezzi mese di giugno 2011) 17.486 milioni di euro

> Azionisti

Composizione dell’azionariato al 30 giugno 2011 sulla base delle risultanze del Libro Soci integrate dalle comunicazioni
ricevute e da altre informazioni a disposizione (azioni ordinarie):

Persone Giuridiche Estero

0,
Persone Giuridiche Italia 417%
095% Altri Azionisti Italia
_— 1875%

" Altri Azionisti Estero
0,07%

Istituzionali Estero
41,49% T

x TELCO

22,40%

x Gruppo Telecom Italia
Istituzionali ltalia 1,21%

10,36%

| soci di Telco (Gruppo Generali: 30,58%; Mediobanca S.p.A.: 11,62%; Intesa Sanpaolo S.p.A.: 11,62%;
Telefonica S.A.: 46,18%) hanno fra loro stipulato un patto parasociale, rilevante per Telecom ltalia ai
sensi dell’art. 122 del D.Lgs. 58/1998.

La descrizione dei contenuti essenziali del patto € contenuta nella relazione annuale sul governo
societario e gli assetti proprietari, pubblicata all’indirizzo internet: www.telecomitalia.com.

» Partecipazioni rilevanti nel capitale

Al 30 giugno 2011, 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 Italia S.p.A.:

Soggetto Tipologia di possesso ‘ Quota % su capitale ordinario ‘
Telco S.p.A. Diretto 22,40%
Findim Group S.A. Diretto 4,99%

Si segnala inoltre che le seguenti societa, in quanto societa di gestione del risparmio, hanno comunicato
alla Consob di possedere azioni ordinarie Telecom ltalia S.p.A.:
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Brandes Investment Partners LP ha comunicato di possedere in data 23 luglio 2008 una
quantita di azioni ordinarie che al 30 giugno 2011 risulta pari al 4,02% del totale delle azioni
ordinarie Telecom ltalia S.p.A.;

Blackrock Inc. ha comunicato di possedere in data 20 maggio 2010 una quantita di azioni
ordinarie che al 30 giugno 2011 risulta pari al 2,89% del totale delle azioni ordinarie di Telecom
Italia S.p.A;

Alliance Bernstein LP ha comunicato di possedere in data 14 novembre 2008 una quantita di
azioni ordinarie che al 30 giugno 2011 risulta pari al 2,06% del totale delle azioni ordinarie
Telecom ltalia S.p.A..

» Rappresentanti comuni

L’assemblea speciale degli azionisti di risparmio del 28 maggio 2010 ha nominato Emanuele
Rimini rappresentante comune della categoria per tre esercizi (fino all’approvazione del bilancio
di esercizio al 31 dicembre 2012).

Con decreto del 26 marzo 2009, il Tribunale di Milano ha nominato Francesco Pensato
rappresentante comune degli obbligazionisti per il prestito “Telecom ltalia S.p.A. Euro
1.250.000.000 5,375 per cent. Notes due 2019” (con mandato per il triennio 2009