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Signori Azionisti,

la presente relazione viene predisposta ai sensi dell’articolo 2446 del codice civile e dell’articolo 74 del
Regolamento Emittenti, ed è redatta conformemente all’Allegato 3A, schema n. 5 del medesimo
Regolamento Emittenti, con lo scopo di illustrare la situazione patrimoniale ed economica al 31 dicembre
2017 di Tiscali S.p.A. (la “Società”), da sottoporre all’Assemblea degli Azionisti convocata presso la sede
legale in Cagliari, località Sa Illetta, S.S. 195 km. 2,3, per le ore 11.00 del giorno 26 giugno 2018.

Il Consiglio di Amministrazione, riunitosi in data 10 maggio 2018, aveva preso atto di come il patrimonio
netto della Società stimato a quella data determinava la fattispecie prevista dall’art. 2446 del codice civile.

Al 31 dicembre 2017, pertanto:

 risulta una perdita dell’esercizio pari a 85,2 milioni di Euro, la quale, sommatosi alle perdite degli
esercizi precedenti (pari a 0,3 milioni di Euro) e considerando riserve positive per 7,0 milioni,
determina un ammontare di perdite complessive pari a 78,5 milioni di Euro;

 il Patrimonio Netto risulta così ridotto a Euro 43,0 milioni di Euro rispetto all’ammontare del
capitale sociale pari ad Euro 121,5 milioni di Euro, con una diminuzione del capitale sociale stesso
di oltre un terzo;

 tale situazione determina, pertanto, la fattispecie prevista dall’art. 2446 del codice civile.

I prospetti contabili sono stati redatti in ottemperanza ai principi contabili internazionali (IAS/IFRS)
omologati dalla commissione europea. Gli stessi criteri di valutazione e misurazione sono stati adottati per
redigere le situazioni economiche e patrimoniali di confronto.

La situazione patrimoniale di confronto al 31 dicembre 2016 è stata sottoposta a revisione contabile.

La presente relazione, unitamente alle osservazioni del Collegio Sindacale, è messa a disposizione del
pubblico, in conformità al disposto dell’articolo 2446 del codice civile e dell’articolo 74 del Regolamento
Emittenti, almeno otto giorni prima di quello fissato per l’assemblea.
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1. PRINCIPALI PROSPETTI CONTABILI AL 31 DICEMBRE 2017

Si riportano di seguito i prospetti contabili al 31 dicembre 2017 di Tiscali S.p.A. (la “Società”), oggetto delle
ipotesi previste dall’articolo 2446 del codice civile (si rimanda all’Allegato A per il Bilancio della Società).

1.1 Tiscali S.p.A.: prospetti contabili al 31 dicembre 2017

1.1.1 Tiscali S.p.A.: stato patrimoniale al 31 dicembre 2017

Analisi della situazione patrimoniale di Tiscali S.p.A al 31 dicembre 2017

(1) Attivita Non Correnti

Tale voce include:

 le partecipazioni di controllo per un valore pari a 115,1 milioni di Euro, costituite dalla
partecipazione in Tiscali Italia Spa e Aria SpA. Il decremento rispetto al 2016 è spiegato
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principalmente dalla svalutazione della partecipazione in Tiscali Italia SpA per circa 79 milioni di
Euro, decremento parzialmente compensato dall’incremento del valore della partecipazione in Aria
SpA (per 17,6 milioni di euro) dovuto alla rinuncia ai crediti vantati verso la stessa controllata per
l’intero importo.

 altre attività finanziarie pari a 21,5 milioni di Euro rappresentate essenzialmente da crediti finanziari
verso le società del Gruppo.

(2) Attività Correnti

Tale voce include:

 “Crediti verso Clienti” per 9,7 milioni di Euro;

 “Altri crediti e attività diverse correnti” per circa 2,2 milioni di Euro, si riferiscono principalmente a
crediti IVA per 1,5 milioni di euro, a crediti verso fornitori per anticipi, e i risconti attivi pari a circa
0,2 milioni di euro.

 Le disponibilità liquide alla fine dell’esercizio 2017 ammontano a 247 migliaia di Euro e includono
la liquidità della Società detenuta essenzialmente in conti correnti bancari.

(3) Patrimonio Netto

Il numero delle azioni, rappresentativo del capitale sociale della Società è pari a 3.981.880.763, prive del
valore nominale, contro n. 3.145.281.893 azioni del 31 dicembre dello scorso anno. Si segnala che durante
l’esercizio 2017 sono stati eseguiti i seguenti aumenti di capitale:

- in data 7 agosto 2017 mediante l’emissione di 314.000.000 di azioni sottoscritte pariteticamente da
OCIL e da ICT che hanno versato contestualmente Euro 5.903.200, ciascuna;

- in data 15 dicembre 2017 mediante la conversione delle obbligazioni di cui al prestito
obbligazionario Tiscali Conv 2016 – 2020, conclusasi con l’annullamento delle n. 37 obbligazioni
sottoscritte per un valore nominale di Euro 18.500.000 e l’emissione di 522.598.870 nuove azioni,
aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, a un prezzo per azione di Euro 0,0354 e
con incremento del capitale sociale di Euro 18.500.000.

La voce Risultati di esercizi precedenti e altre riserve ha accolto 6,7 milioni di Euro per gli oneri figurativi
derivanti dalla conversione del prestito obbligazionario Rigensis-Otkritie sottoscritto in data 7 settembre
2016 e convertito il 15 dicembre 2017, 1 milione di Euro relativo al rilascio del valore residuo della put
option, che era stata valorizzata al momento della sottoscrizione del bond per 1,8 milioni di Euro oltre a 0,6
milioni di Euro per riserva Stock Option.

La perdita di esercizio, come precedentemente descritto, è motivata dalla svalutazione straordinaria fatta
della partecipazione posseduta in Tiscali Italia.

(4) Passività Non Correnti

Tale voce accoglie:

 Altre passività riguardano prevalentemente debiti finanziari verso le imprese del gruppo per 93,9
milioni di Euro;

 Il Fondo rischi ed oneri che si riferisce a contenziosi legali con terzi o ex dipendenti avviati nei
precedenti esercizi. Il fondo ammonta a Euro 0,3 milioni.

(5) Passività Correnti

Tale voce include:

 I Debiti commerciali verso fornitori terzi (Euro 4,5 milioni) si riferiscono prevalentemente a debiti
per la fornitura di servizi di consulenza professionale.

 La voce Altri debiti verso imprese del gruppo (Euro 0.5 milioni) è riferita al debito commerciale
verso Tiscali Italia.
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 La voce Altri debiti è prevalentemente rappresentata da debiti verso l’erario e verso Istituti
Previdenziali.

1.1.2 Tiscali S.p.A.: conto economico al 31 dicembre 2017

Analisi della situazione economica di Tiscali S.p.A al 31 dicembre 2017

 La voce Ricavi è composta principalmente dalle prestazioni verso imprese del Gruppo, in particolare
alla fatturazione di servizi prestati dalla società a favore della controllata operativa Tiscali Italia,
compresi gli addebiti per la licenza d’uso del marchio Tiscali determinati in percentuale sul fatturato
della stessa società utilizzatrice.

 I costi per acquisti di materiali e servizi esterni includono costi per servizi esterni di consulenza
direzionale pari a 0,3 milioni di Euro, compensi per il Consiglio di Amministrazione pari a 1,9
milioni di Euro, altri costi per servizi esterni per 0,3 milioni di Euro e costi per assicurazioni per 0,2
milioni di Euro.

 Il decremento dei costi del personale rispetto all’esercizio precedente è pari a 1 milione di Euro ed è
dovuto alla riduzione del numero di unità del personale dirigente.

 La voce “Costi di ristrutturazione e altre svalutazioni” accoglie per 1,2 milioni di Euro gli oneri di
ristrutturazione del personale e per 79 milioni di euro la sopramenzionata svalutazione della
partecipazione in Tiscali Italia.

 Gli oneri finanziari netti consistono principalmente di Euro 6,7 milioni di oneri figurativi derivanti
dalla conversione del prestito obbligazionario Rigensis-Otkritie avvenuto il 15 dicembre 2017; la
restante parte è spiegata quasi esclusivamente dalla quota di interessi maturata sul prestito
obbligazionario convertibile Rigensis-Otkritie sottoscritto in data 7 settembre 2016.

 Il saldo delle imposte correnti presenta un saldo positivo dovuto principalmente a Irap accantonata in
anni precedenti, non più dovuta.
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1.1.3 Tiscali S.p.A.: situazione finanziaria netta al 31 dicembre 2017
Il seguente prospetto è redatto in base allo schema previsto dalla Raccomandazione del CESR del 10
febbraio 2005 “Raccomandazioni per l’attuazione uniforme del regolamento della  Commissione  Europea
sui prospetti informativi”, in conformità con quanto previsto dalla Comunicazione Consob n. DEM/6064293
del 28 luglio 2006.

Componenti Attive

Poste a breve termine

Le disponibilità liquide ammontano a 247 migliaia di Euro.

Componenti Passive

Poste a breve termine

Gli Altri debiti finanziari correnti verso imprese del Gruppo sono relativi al debito finanziario verso la
controllata, Tiscali International B.V., pari a circa 0,5 milioni di Euro.

Poste a medio termine

Gli altri debiti non correnti includono debiti verso imprese del gruppo pari complessivamente a 93,9 milioni
di Euro, di cui 78,3 milioni di Euro verso Tiscali Italia S.p.A.
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1.1.4 Tiscali S.p.A.: prospetto delle variazioni di patrimonio netto al 31 dicembre

Il numero delle azioni, rappresentativo del capitale sociale della Società, al 31 dicembre 2017 è pari a
3.981.880.763, prive del valore nominale, contro n. 3.145.281.893 azioni del 31 dicembre dello scorso anno.
Si segnala che durante l’esercizio 2017 sono stati eseguiti i seguenti aumenti di capitale:

- in data 7 agosto 2017 mediante l’emissione di 314.000.000 di azioni sottoscritte pariteticamente da
OCIL e da ICT che hanno versato contestualmente Euro 5.903.200, ciascuna;

- in data 15 dicembre 2017 mediante la conversione delle obbligazioni di cui al prestito
obbligazionario Tiscali Conv 2016 – 2020, conclusasi con l’annullamento delle n. 37 obbligazioni
sottoscritte per un valore nominale di Euro 18.500.000 e l’emissione di 522.598.870 nuove azioni,
aventi le medesime caratteristiche di quelle in circolazione, ad un prezzo per azione di Euro 0,0354 e
con incremento del capitale sociale di Euro 18.500.000.

La voce Risultati di esercizi precedenti e altre riserve ha accolto 6,7 milioni di Euro per gli oneri figurativi
derivanti dalla conversione del prestito obbligazionario Rigensis-Otkritie sottoscritto in data 7 settembre
2016 e convertito il 15 dicembre 2017, 1 milione di Euro relativo al rilascio del valore residuo della put
option, che era stata valorizzata al momento della sottoscrizione del bond per 1,8 milioni di Euro oltre a 0,6
milioni di Euro per riserva Stock Option.

La perdita di esercizio, come precedentemente descritto, è motivata dalla svalutazione straordinaria fatta
della partecipazione posseduta in Tiscali Italia.
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2. PROPOSTE RELATIVE AI PROVVEDIMENTI DA ASSUMERE PER IL RIPIANAMENTO
DELLE PERDITE

Il Consiglio di Amministrazione, preso atto che dalla situazione patrimoniale ed economica della Società
redatta con riferimento al 31 dicembre 2017 risulta una perdita pari a 85,2 milioni di Euro, che unitamente
alle perdite degli esercizi precedenti portate a nuovo pari a Euro 0,3 milioni di Euro, e a Riserve positive per
7,0 milioni di Euro, comporta una perdita cumulata di Euro 78,5 milioni di Euro, per cui il Patrimonio Netto
risulta così ridotto a Euro 43,0 milioni di Euro rispetto a un capitale sociale pari a Euro 121.507.322,89
Poiché il capitale sociale è diminuito di oltre un terzo in conseguenza delle suddette perdite, si impone
l’adozione dei provvedimenti di cui all’art. 2446, primo comma, del codice civile.

Il Consiglio di Amministrazione, preso atto di quanto sopra, in considerazione della prevedibile evoluzione
della gestione proporrà all’Assemblea degli Azionisti di coprire integralmente le perdite cumulate al 31
dicembre 2017, pari a Euro 85.570.355,94 mediante utilizzo integrale delle Altre Riserve per Euro
7.128.409,25 (con la sola eccezione della Riserva IAS 19, pari a negativi Euro 39.016.26) e mediante
abbattimento del capitale sociale per Euro 78.441.946,69. Il capitale sociale passerà pertanto da Euro
121.507.323 a Euro 43.065.376,20, con conseguente modifica dell’articolo 5 (Capitale Sociale e Azioni)
dello Statuto Sociale, come rappresentato dalla seguente tabella:

Il Consiglio di Amministrazione non ritiene, invece, opportuno, allo stato, proporre alcuna modifica del
capitale sociale in aumento rilevando che la perdita di esercizio è stata determinata dalla svalutazione della
partecipazione in Tiscali Italia S.p.A per 79 milioni Euro, effettuata a seguito del test di impairment, il quale
ha evidenziato che il valore d’uso di Tiscali Italia era inferiore rispetto al valore contabile dell'Investimento,
per un importo di  circa 79 milioni di Euro.

Tale svalutazione è frutto della revisione del Piano Industriale di Tiscali resosi necessaria a seguito del
periodo di forte indeterminatezza regolamentare avviatosi nella prima parte del 2017 nel quale si è acuita
l’incertezza sulle probabilità e le correlate modalità di rinnovo oltre la naturale scadenza (2023) delle licenze
sulla porzione di spettro su frequenza 3.5GHz iscritte nell’attivo patrimoniale del Gruppo, che hanno avuto
un effetto negativo sulle performance del 2017 della Società e sulle performance attese della stessa.

Tale quadro di incertezza ha causato nel corso della seconda metà del 2017 un blocco inevitabile nel
percorso di investimento che l’azienda aveva intrapreso e quindi nei piani di crescita della società, oltre che
una parziale revisione delle aspettative di redditività future. A fine 2017 è finalmente partito un percorso
definito di concerto da AGCOM e MISE che ha portato nel mese di aprile 2018 al rilascio del parere positivo
da parte di Agcom in relazione al rilascio della proroga stessa fino al 2029.
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Tali eventi hanno avuto come inevitabile conseguenza la revisione del Piano Industriale, che, per effetto del
ritardo cumulato negli investimenti, è caratterizzato da tassi di crescita più ridotti rispetto al precedente Piano
Industriale approvato ad aprile 2017 e, conseguentemente, da flussi di cassa utilizzati ai fini della
determinazione dei valore d’uso della partecipata Tiscali Italia minori.

Il Consiglio di Amministrazione, preso atto di quanto sopra, in considerazione della prevedibile evoluzione
della gestione proporrà all’Assemblea degli Azionisti quanto di seguito riportato.

Deliberazioni proposte

Signori Azionisti,

in considerazione di quanto sopra esposto, il Consiglio di Amministrazione sottopone all’Assemblea la
seguente proposta di delibera:

“L’Assemblea degli azionisti di Tiscali S.p.A.,

- esaminata la situazione patrimoniale, economica e finanziaria della Società al 31 dicembre 2017;

- preso atto della relazione illustrativa del Consiglio di Amministrazione redatta ai sensi dell’art. 2446
del codice civile e dell’art. 74 del Regolamento adottato con delibera Consob n. 11971 del 14
maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni;

- tenuto conto delle osservazioni del Collegio sindacale rese ai sensi dell’art. 2446 del codice civile;

- vista la proposta del Consiglio di Amministrazione,

delibera

“1. di coprire le perdite cumulate al 31 dicembre 2017 , pari a Euro 85.570.355,94, limitatamente
all’importo di Euro 7.128.409,25 mediante utilizzo integrale delle Altre Riserve , che vengono pertanto
azzerate (con la sola eccezione della Riserva IAS 19, pari a negativi Euro 39.016.26);

2. di coprire la parte residua delle perdite, pari a Euro 78.441.946,69, mediante abbattimento del
capitale sociale per Euro 78.441.946,69, con conseguente riduzione del capitale sociale da Euro
121.507.322,89 a Euro 43.065.376,20;

3. di conferire al Presidente pro tempore ogni più ampio potere, affinché, anche a mezzo di procuratori e
con l’osservanza dei termini e delle modalità di legge, dia esecuzione alla presente deliberazione,
nonché apporti, ove opportuno o necessario, aggiunte, modifiche e soppressioni formali che fossero
richieste dalle competenti autorità o in applicazione di disposizioni normative e regolamentari vigenti,
e, in generale, effettui tutti gli adempimenti e le comunicazioni previsti dalle disposizioni normative e
regolamentari vigenti.”
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3. INIZIATIVE PER IL RISANAMENTO DELLA GESTIONE E PER IL MANTENIMENTO DI
CONDIZIONI DI CONTINUITÀ AZIENDALE

Performance patrimoniale-finanziaria ed economica del periodo

Il Gruppo Tiscali ha chiuso l’esercizio 2017 con un utile consolidato di 0,8 milioni di Euro, in miglioramento
rispetto la perdita di circa 45 milioni di Euro registrata nel precedente esercizio. Come già anticipato, tale
risultato è stato influenzato dall’effetto positivo, pari a 33 milioni di Euro, derivante dalle operazioni non
ricorrenti concluse nel periodo (comprendenti la plusvalenza di cessione del ramo d’azienda B2B a Fastweb,
pari a 43,8 milioni di Euro, al netto di altri oneri non ricorrenti per 10,8 milioni di Euro).

Il Gruppo Tiscali ha inoltre chiuso l’esercizio 2017 con un patrimonio netto consolidato negativo pari a 128
milioni di Euro, in miglioramento rispetto all’ammontare di Euro 167,6 milioni al 31 dicembre 2016. Il
patrimonio netto della capogruppo Tiscali Spa è pari a 43 milioni di Euro al 31 dicembre 2017 (89,7 milioni di
Euro al 31 dicembre 2016). A tale data, la Società versa, quindi, nella fattispecie prevista dall’art. 2446 del
Codice Civile. L’assemblea degli Azionisti chiamata alla approvazione del bilancio di esercizio al 31
dicembre 2017 dovrà quindi deliberare anche in merito alla riduzione del capitale sociale per copertura delle
perdite sulla base della situazione patrimoniale redatta ai sensi del citato articolo 2446 del Codice Civile con
riferimento al 31 dicembre 2017.

Alla data del 31 dicembre 2017 il Gruppo mostra inoltre un indebitamento finanziario lordo pari a 180,8
milioni di Euro, in miglioramento rispetto all’indebitamento finanziario lordo rilevato al 31 dicembre 2016 e
pari a 193,1 milioni di Euro, e passività correnti superiori alle attività correnti (non finanziarie) per 150,9
milioni di Euro, in miglioramento rispetto all’importo di 181,0 milioni di Euro al 31 dicembre 2016. Tali
passività correnti includono debiti commerciali netti scaduti (al netto dei piani di pagamento concordati con i
fornitori, nonchè delle partite attive e in contestazione verso gli stessi fornitori) per 46,2 milioni di Euro, in
miglioramento rispetto ad un ammontare di 59,4 milioni di Euro al 31 dicembre 2016, oltre a debiti finanziari
scaduti (al netto delle posizioni creditorie) pari a circa 20,9 milioni di Euro (3,3 milioni di Euro al 31 dicembre
2016), debiti tributari scaduti pari a circa 11 milioni di Euro (16,9 milioni di Euro al 31 dicembre 2016),
nonché debiti scaduti di natura previdenziale verso i dipendenti per 1,9 milioni di Euro (1,4 milioni di Euro al
31 dicembre 2016).

A conferma del positivo trend evidenziato nell’anno, si evidenzia che al 31 marzo 2018 l’ammontare
dell’indebitamento finanziario netto risulta pari a 176,1 milioni di Euro, con un miglioramento rispetto al dato
al 31 dicembre 2017 pari a 3,3 milioni di Euro.

Azioni poste in essere nel 2017 a supporto della performance patrimoniale-finanziaria ed economica
del periodo

Il miglioramento della performance patrimoniale-finanziaria ed economica sopra esposto è connesso ad
alcune azioni iniziate dagli Amministratori nell’esercizio 2016 e consolidatesi nel corso del 2017.

Nel corso del 2017, la Società ha finalizzato alcune operazioni iniziate nel corso dell’esercizio 2016 ed ha
proseguito nel percorso di crescita e rifocalizzazione sul core business avviato lo scorso anno. In particolare,
nel corso dell’esercizio 2017, la Società si è focalizzata sulle seguenti azioni:

 Completamento del percorso di rifocalizzazione sul Core Business (richiamati nei Paragrafi 4.2 e
4.5) della vendita di servizi Larga Banda ai clienti Retail Consumer, SOHO e Small Business in
particolare attraverso la:

o finalizzazione della vendita del ramo di azienda Grandi Clienti a Fastweb con relativo incasso del
prezzo finale di vendita pari a circa 45 milioni di euro di cui 25 milioni di Euro di cassa e 20 milioni di
Euro in servizi da utilizzarsi entro il 2022;

o cessione definitiva delle attività di Streamago e Istella come percorso di progressiva uscita dal
business specifico dei servizi Over The Top (OTT);

o sottoscrizione di un accordo con SKY finalizzato ad affidare, in modo esclusivo, la raccolta
pubblicitaria online sul portale Tiscali.it e sui siti che la concessionaria del Gruppo Tiscali Veesible
ha in portfolio a Sky Italia. Tale accordo permetterà di massimizzare le opportunità commerciali del
mercato online e di consolidare le rispettive audience digitali attraverso nuove sinergie editoriali
grazie alle quali il sito Tiscali.it arricchirà la proposta della propria piattaforma con l’inserimento di
una selezione di contenuti Sky.

 prosecuzione nel 2017 della crescita sul core Business al fine di consolidare l’inversione di
tendenza realizzatasi nel 2016 sulla crescita dei clienti; si rimanda al Paragrafo 4.2 peri un’analisi
dettagliata di tale azione;
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 Efficienza nei costi operativi. Nel corso del 2017 è proseguito il percorso di forte efficientamento dei
costi operativi. si rimanda al Paragrafo 4.2 per un’ analisi dettagliata di tale azione.

 Prosecuzione nel percorso di rafforzamento della struttura patrimoniale e finanziaria del Gruppo,
che nel corso del 2017 è proseguito, come indicato in dettaglio nei precedenti Paragrafi 4.2. e 4.5 a cui
si rimanda

A fine 2017 e nei primi mesi del 2018, è emerso in maniera sempre più chiara come la frequenza 3.5GHz di
cui Tiscali è titolare sia un asset strategico anche per lo sviluppo dei futuri servizi 5G di Mobile Data.
Nell’ultimo Mobile World Congress tenutosi a Barcellona nel corso del mese di febbraio 2018 tutti i principali
vendor tecnologici insieme all’ITU, il principale ente di standardizzazione mondiale nel campo delle
telecomunicazioni, hanno certificato come la frequenza 3.5GHz sarà tra le prime a essere utilizzate per lo
sviluppo dei futuri servizi 5G UltraBroadBand Mobile Data ed hanno cominciato a presentare in anteprima
apparati di rete e terminali utente abilitanti.

Tale evidenza, che rappresenta un’ulteriore conferma del valore dell’asset di cui Tiscali è titolare, è seguita
ad un periodo di forte indeterminatezza regolamentare avviatosi nella prima parte dell’anno nel quale si è
acuita l’incertezza sulle probabilità e le correlate modalità di rinnovo, oltre la naturale scadenza del 2023,
delle licenze sulla porzione di spettro su frequenza 3.5GHz iscritte nell’attivo patrimoniale di Tiscali.
A tal proposito,come precedentemente anticipato, in coerenza con la crescente strategicità della frequenza
3.5GHz e, più in generale, della tecnologia 5G, anche in Italia il governo ha accelerato il percorso per
l’assegnazione di tutte le frequenze abilitanti il lancio e lo sviluppo dei futuri servizi 5G. In particolare:

• sono state inserite nella legge di Stabilità 2018 le regole per l’assegnazione delle frequenze 3.6-
3.8GHz, 700MHz e 26,5GHz entro la fine del 2018;

• è stato finalmente avviato, negli ultimi mesi del 2017, il percorso di concessione della proroga fino al
2029 agli attuali titolari delle licenze su frequenza 3.5GHz (tra cui anche Tiscali) in scadenza al
2023. Nel corso del 2017, è stata inoltrata da Tiscali e dagli attuali titolari delle licenze in oggetto, la
richiesta al MISE per la concessione della proroga fino al 2029. A seguito di una prima valutazione
da parte del Ministero, è stato richiesto, come da prassi, il parere dell’AGCOM. La proposta di
Delibera AGCOM contenente il parere in merito alla concessione della proroga, è stata sottoposta a
consultazione pubblica, che si è conclusa il 21 febbraio 2018. L’approvazione definitiva della
Delibera con parere positivo alla concessione della proroga da parte del Consiglio AGCOM è
avvenuta in data 11 aprile (delibera n. 503/17/CONS) con successiva pubblicazione del parere sul
sito dell’Autorità. Il MISE, avendo ricevuto il parere positivo dell'AGCOM, chiuderà formalmente l'iter
di concessione della proroga dei diritti d'uso presumibilmente entro l'estate.

La revisione del Piano 2018-2021

Come precedentemente indicato, il parere positivo emesso da AGCOM relativamente alla proroga delle
licenze 3.5GHz, a seguito del quale si attende la ratifica delle conclusioni ivi incluse da parte del MISE,
rappresenta per Tiscali un requisito fondamentale per garantire un quadro normativo certo di lungo periodo a
tutela del ritorno degli investimenti prospettici necessari per una piena valorizzazione della licenza in ottica
LTE e 5G. Per effetto di tale parere, la Società beneficia di una maggiore valorizzazione da parte del
mercato delle licenze iscritte nell’attivo patrimoniale, e, in tale contesto, ha conferito mandato a Mediobanca
– Banca di Credito Finanziario Spa ad agire come advisor finanziario della Società per valutare possibili
opzioni strategiche per il Gruppo, come già comunicato nei mesi passati.

Considerando quanto sopra esposto, e i succitati positivi effetti delle operazioni già realizzate e in corso di
realizzazione nei prossimi mesi sulla struttura economico finanziaria del Gruppo, il management ha
analizzato i risultati dell’esercizio 2017 riscontrando come siano stati influenzati dal parziale blocco delle
attività di sviluppo legato alle incertezze sopra descritte in relazione all’ottenimento della proroga sulla
frequenza 3.5GHz, asset fondamentale su cui si basavano i piani di crescita inclusi nel Piano Industriale
2017-2021 approvato dal Consiglio di Amministrazione del 28 aprile 2017. I ritardi registrati sono
sostanzialmente legati al forte rallentamento degli investimenti relativi al previsto sviluppo della rete di
accesso proprietaria LTE Fixed Wireless in assenza della ragionevole certezza sul rinnovo della licenza.
Questo fatto, associato al mutato quadro tecnologico e di mercato relativo all’uso della frequenza in capo a
Tiscali a supporto del lancio dei servizi 5G e di cui l’azienda deve tenere conto per la definizione dei propri
piani futuri di sviluppo, ha indotto alla revisione del Piano Industriale approvato dal Consiglio di
Amministrazione del 28 aprile 2017 sopra citato.

In particolare il nuovo Piano Industriale 2018-2021 (“Piano Industriale” o “Piano 2018-2021”) conferma le
linee guida strategiche già incluse nel piano precedente ovvero:
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 l’obiettivo di piena valorizzazione dell’asset rappresentato dallo spettro di cui Tiscali è titolare
attraverso l’ampliamento della rete di accesso proprietaria LTE Fixed Wireless per arrivare a coprire
fino a circa il 50% della popolazione italiana con servizi LTE UltraBroadBand Fixed Wireless di
nuova generazione con capacità fino a 100Mbps, con particolare focus sulle aree di Digital Divide
“Esteso”;

 la piena focalizzazione sulla fornitura di servizi UltraBroadBand di rete Fissa a clientela Consumer e
SOHO con capacità fino a 1Gbps per sostenere la crescita dei clienti di rete Fissa attraverso servizi
di maggiore qualità con tassi di churn significativamente più bassi;

 la crescita sui servizi Mobili in linea con quanto registrato anche nel 2017.

Il Piano 2018-2021 ha rivisto i tempi di raggiungimento degli obiettivi sopra citati per tenere conto come detto
dei ritardi legati all’incertezza sull’ottenimento della proroga sulla frequenza 3.5GHz precedentemente
richiamata oltre che per ottimizzare lo sviluppo della rete LTE Fixed Wireless in vista della prospettiva legata
ai futuri servizi 5G.

Sulla base di queste premesse, e in linea con quanto assunto nel piano precedente, gli investimenti previsti
nel Piano 2018-2021 nel medio lungo termine, necessitano di reperire ulteriori risorse finanziarie oltre quelle
generate dal Gruppo tramite il proprio flusso di cassa operativo.

Il management ribadisce che il raggiungimento di una situazione di equilibrio patrimoniale, economico e
finanziario di breve e medio lungo termine del Gruppo è subordinato in generale al conseguimento dei
risultati previsti nel Piano 2018-2021 e alla disponibilità delle relative risorse finanziare di medio lungo
termine per sviluppare il piano di investimento LTE, essendo già disponibili quelle di breve termine come
meglio di seguito analizzato - ivi inclusa la positiva finalizzazione degli accordi con gli istituti finanziari in
tempi coerenti con le esigenze di continuità aziendale di breve termine e, dunque, al realizzarsi delle
previsioni e delle assunzioni ivi contenute relative all’evoluzione del mercato delle telecomunicazioni, al
raggiungimento degli obiettivi di crescita fissati in un contesto di mercato caratterizzato da una forte
pressione competitiva.

Le modalità di ottenimento delle risorse finanziarie a servizio del Piano 2018-2021

Il 7 maggio 2018, i principali azionisti, Investment Construction Technology (ICT) Group Ltd e SOVA Capital
Limited (d’ora innanzi anche SOVA), precedentemente denominata Otkritie Capital International Limited,
hanno espresso il loro impegno, formalizzato in apposte comfort letter presentate alla Società, a provvedere
alle esigenze di liquidità di breve termine del Gruppo, per un importo pari a Euro 17,5 milioni ciascuna,
direttamente o indirettamente per il tramite di uno o più soggetti finanziatori terzi, nel corso del 2018. Dalle
lettere emerge come le modalità tecniche di erogazione saranno definite successivamente alla data di
approvazione della presente relazione finanziaria annuale, e potranno prevedere nuove iniezioni di
patrimonio, l’erogazione di nuovi finanziamenti, l’utilizzo di strumenti ibridi o un mix di tali soluzioni; in tale
contesto, quindi, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato in data odierna di porre all’ordine del giorno
della Assemblea Straordinaria convocata contestualmente a quella Ordinaria chiamata alla approvazione del
bilancio anche la assegnazione dei poteri per l’emissione di un prestito obbligazionario convertibile e/o di un
aumento di capitale riservato di Euro 35 milioni.

Inoltre, il Piano 2018-2021 ha previsto il reperimento di ulteriori risorse finanziarie di medio-lungo periodo
destinate allo sviluppo del piano di investimenti complessivo, le cui modalità e tempistiche definitive sono
tuttora in fase di definizione.

In continuità con il passato, si è provveduto a inoltrare una aggiornata richiesta agli istituti di credito con i
quali nel mese di giugno 2016 è stato rifinanziato l’indebitamento senior (Intesa SanPaolo e Banca Popolare
di Milano) (“Istituti Finanziatori” o “Istituti di credito”) per una moratoria sui pagamenti dovuti da Tiscali Italia
ai sensi del First Facility Agreement e del Second Facility Agreement, a decorrere dai pagamenti dovuti al 30
settembre 2017, e fino al 30 settembre 2019 (escluso), nonché per otterere il reset dei covenants contrattuali
alla luce del nuovo Piano 2018-2021.

Riguardo al pagamento dovuto da Tiscali Italia della rata del Second Facility Agreement scaduta il 31 marzo
2017 scorso, Tiscali ha proposto di effettuare tale pagamento il 30 settembre 2018.

Inoltre, Tiscali Italia ha altresì richiesto al Pool Leasing (formato da Mediocredito Italiano e Unicredit) di
ridefinire il piano di ammortamento complessivo del debito per leasing relativo all’immobile di Sa Illetta,
prevedendo tra l’altro una moratoria sui pagamenti dovuti fino al 30 settembre 2019 incluso, tenuto conto
che non risultano rispettati impegni di pagamento contrattuale per un totale di debiti scaduti e non pagati al
31 dicembre 2017 pari a Euro 4,4 milioni. Le negoziazioni sono in corso, e la capofila del pool non ha ancora
risposto formalmente alle richieste avanzate dalla Società.
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Ad oggi, si sono già svolte numerose riunioni tra il management del Gruppo e le strutture tecniche e
commerciali dei summenzionati Istituti di Credito e società di leasing e le attività propedeutiche
all’operazione sono già state completate.

In data 9 maggio 2018, ciascuno degli Istituti di Credito ha inviato a Tiscali una comfort letter al fine di
comunicare che avvierà l’iter istruttorio relativo alla nuova richiesta di moratoria presentata da Tiscali nei
termini sopra richiamati, non avendo rilevato allo stato profili di criticità in merito alla richiesta stessa e di
confermare il proprio impegno a sottoporre agli organi deliberanti l’approvazione di tale richiesta,
subordinatamente i) all’apporto di nuove risorse finanziarie nel Gruppo tramite l’impegno dei soci ICT e
SOVA nei termini precedentemente indicati, ii) al pagamento ad Intesa SanPaolo della rata scaduta al 31
marzo 2017 nelle modalità di cui sopra, iii) alla fornitura di ulteriore documentazione circa la modalità di
destinazione della liquidità generata dalla operazione di cessione del ramo di azienda business e iv) alla
definizione dei termini e condizioni delle fonti di finanziamento di medio e lungo periodo finalizzati al
supporto degli investimenti previsti nel Piano. Le quattro condizioni sopra riportate sono di fatto già
adempiute tenendo conto dell’impegno assunto dagli Azionisti di riferimento e della previsione di pagamento
della rata inclusa negli esborsi di breve termine, essendo infime le condizioni iii) e iv) già state adempiute
con idoneo invio di documentazione e conferma della esistenza nel piano di fonti delle finanziamento di
medio lungo termine richieste.

Valutazione finale del Consiglio di Amministrazione sulla continuità aziendale

Gli Amministratori, nella presente relazione annuale, in merito alla ricorrenza del presupposto della
continuità aziendale e all’applicazione dei principi contabili propri di una azienda in funzionamento,
evidenziano che il Gruppo:

- ha generato nel corso dell’esercizio 2017, al lordo delle variazioni del circolante (negative per 43,3
milioni di Euro), disponibilità liquide da attività operative pari a circa 31,2 milioni di Euro;

- ha proseguito nella crescita della propria base clienti sul core business Tiscali, (il portafoglio
complessivo dei clienti del Gruppo Tiscali è a dicembre 2017 pari a 748,2mila unità, cresciuto di 67
mila unità rispetto al dicembre 2016);

- ha generato nel 2017 una crescita dei ricavi complessivi pari a +5,4% rispetto all’anno precedente;

- ha migliorato la qualità del proprio portafoglio clienti raggiungendo circa 96,7 mila clienti
UltraBroadBand (LTE e Fibra) a dicembre 2017 contro 19,9 mila del dicembre 2016;

- ha realizzato una rete LTE Fixed Wireless di 320 antenne a dicembre 2017 grazie alle quali coprire
con il proprio servizio ULtraBroadBand LTE con capacità fino a 100Mbps un mercato pari a circa 4
milioni di Famiglie e Aziende in particolare nelle aree di “Digital Divide Esteso”;

- ha completato la focalizzazione sul core business della fornitura dei servizi Larga Banda Fissi,
Wireless e Mobile alla clientela Consumer, SOHO e Small Business, attraverso la finalizzazione della
cessione del ramo d’azienda Business a Fastweb, della cessione delle attività OTT e attraverso il
contratto siglato con Sky in relazione alla gestione congiunta del mercato dell’Advertising on-line;

- ha finalizzato l’operazione di aumento di capitale a pagamento riservato a OCI e ICT, per un valore
complessivo di 11,8 milioni di Euro, rafforzando ulteriormente la struttura patrimoniale;

- ha realizzato l’operazione di conversione del Prestito Obbligazionario convertibile e convertendo,
tramite riduzione dell’indebitamento e incremento del capitale sociale per 18,5 milioni di Euro;

- ha preso atto della pubblicazione da parte dell’AGCOM della sintesi della consultazione pubblica
indetta con la delibera N. 503/17/CONS nella quale la stessa ha formulato parere favorevole rispetto
alla proroga della durata delle citate licenze fino alla data del 31 dicembre 2029, indicando le modalità
di calcolo del corrispettivo da pagare per tale rinnovo e l’indicazione degli obblighi tecnici e giuridici da
rispettare per addivenire a tale rinnovo;

- ha ricevuto dai soci una lettera di impegno a versare o a provvedere a reperire da una o più terze parti
nel corso del 2018 nuove risorse finanziarie per un ammontare complessivo pari a 35 milioni di Euro;

- ha proseguito positivamente le negoziazioni volte all’ottenimento degli standstill fino a settembre 2019
sui pagamenti da effettuare, sia a Intesa SanPaolo sia a BancoBpm, relativamente al senior loan,
ritenendo ragionevole l’adempimento di tutte le condizioni preliminari poste dagli Istituti per avviare
l’iter istruttorio prodromico all’approvazione degli standstill da parte degli Istituti Finanziatori;
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- ha proseguito positivamente le negoziazioni con il Pool Leasing volte alla ridefinizione del piano di
ammortamento del leasing immobiliare, nel presupposto ritenuto ragionevole di finalizzare il suddetto
processo.

Gli Amministratori evidenziano come il presupposto della continuità aziendale si fondi sul realizzarsi degli
obiettivi di Piano 2018-2021, con particolare riferimento all’arco temporale dei 12 mesi, e che alla data
attuale permangono significative incertezze relative a eventi o circostanze che potrebbero far sorgere dubbi
significativi sulla capacità del Gruppo di continuare a operare sulla base del presupposto della continuità
aziendale. Tali incertezze si riferiscono all’evoluzione del mercato delle telecomunicazioni e al
raggiungimento degli obiettivi di crescita di breve termine fissati relativi ai servizi Ultrabroadband LTE,
principale area di sviluppo prevista a Piano Industriale, in un contesto di mercato caratterizzato da una forte
pressione competitiva, oltre che alla finalizzazione delle istruttorie degli istituti di credito e delle società di
leasing e alla capacità di mantenere flessibilità nei tempi di pagamento dei fornitori scaduti in linea con le
esigenze di equilibrio di cassa.

Ciò detto, dopo aver effettuato le necessarie verifiche e aver valutato le incertezze individuate alla luce degli
elementi descritti, tenuto conto del sopracitato impegno assunto dagli Azionisti per il sostegno finanziario e
della possibilità di differire il pagamento di alcuni debiti tributari nel rispetto della normativa vigente, sono
altresì confidenti: i) nella capacità del management aziendale di poter dare esecuzione alle azioni previste
dal Piano Industriale 2018-2021, con particolare riferimento al periodo di 12 mesi previsto nel Piano
Industriale, anche in un contesto di mercato caratterizzato da una forte pressione competitiva, ii) nella
positiva finalizzazione della concessione delle moratorie da parte degli Istituti Finanziatori e del Pool Leasing
nello stesso periodo temporale, ritenendo ragionevole adempiere a tutte le condizioni preliminari poste dagli
istituti, iii) nel mantenimento da parte del ceto bancario e del Pool Leasing e dei fornitori del supporto
finanziario finora garantito ed hanno, conseguentemente, la ragionevole aspettativa che il Gruppo abbia
adeguate risorse, tenuto conto dei citati impegni di sostegno finanziario assunti dagli Azionisti, per fare fronte
alle obbligazioni di pagamento dell’arco dei prossimi dodici mesi e per continuare l’esistenza operativa in un
prevedibile futuro; conseguentemente, gli Amministratori hanno ritenuto di adottare il presupposto della
continuità aziendale nella redazione della redazione della presente Relazione Finanziaria Annuale.

Tale determinazione è naturalmente frutto di un giudizio soggettivo, che ha comparato, rispetto agli eventi
sopra indicati, il grado di probabilità di un loro avveramento rispetto alla opposta situazione. Deve essere
sottolineato che il giudizio prognostico sotteso alla determinazione del Consiglio di Amministrazione è
suscettibile di essere contraddetto dall’evoluzione dei fatti. Proprio perché consapevole dei limiti intrinseci
della propria determinazione, il Consiglio di Amministrazione manterrà un costante monitoraggio
sull’evoluzione dei fattori presi in considerazione (così come di ogni circostanza ulteriore che acquisisse
rilievo), così da poter assumere con prontezza i necessari provvedimenti.

Evoluzione prevedibile della gestione

In coerenza con quanto sopra indicato e in linea con gli obiettivi del Piano Industriale, nei prossimi mesi
l’impegno della Società sarà in particolar modo finalizzato alla finalizzazione degli accordi con gli istituti di
credito e il pool di leasing, alla riduzione dello scaduto con i fornitori, nonché a consolidare i risultati ottenuti
nel corso del 2017, focalizzandosi sul presidio del mercato italiano Broadband fisso e mobile sui segmenti
Consumer, SOHO e SME attraverso in particolare sul miglioramento del mix dei clienti, facendo leva sulla
crescita delle soluzioni UltraBroand in Fibra e LTE. Ciò grazie a:

o il progressivo completamento della migrazione delle antenne WiMax ancora attive a fine 2017 verso
la tecnologia LTE;

o la  crescita del numero dei clienti con soluzioni in Fibra fino a 1GBps;
o la crescita della della customer base mobile in linea con quanto avvenuto nel corso del 2017, anche

grazie allo sviluppo di specifiche soluzioni di offerta integrata Fisso-Mobile.

Inoltre proseguirà con sempre maggiore focus l’identificazione di tutte le azioni necessarie per aumentare il
grado complessivo di efficienza dell’azienda con il fine ultimo di ottenere un’ulteriore riduzione dei costi,
anche alla luce dei vantaggi competitivi conseguenti al rinnovo delle licenze in essere, nel contesto dello
sviluppo dei futuri servizi 5G, nonché di porre in essere le attività prodromiche alla definizione della strategia
di finanziamento di medio-lungo periodo del piano di investimenti complessivo.
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4. DICHIARAZIONE DEL DIRIGENTE PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI
CONTABILI SOCIETARI

Io sottoscritto Daniele Renna, dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari di Tiscali
S.p.A. attesto, ai sensi dell’art. 154-bis, comma 2, del D.Lgs. 58/98, come modificato, che l’informativa
contabile contenuta nella presente Relazione del Consiglio di Amministrazione predisposta ai sensi dell’art.
2446 cod. civ. corrisponde alle risultanze documentali, ai libri ed alle scritture contabili.

10 maggio 2018

Tiscali S.p.A.

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari

Daniele Renna
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5. OSSERVAZIONI DEL COLLEGIO SINDACALE
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