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Relazione sulla gestione

Signori Azionisti,

iricavidellevendi te e dell e prestazi on9amdentahoa euyoe2$.240.846 e d e |
contro i 20.738.76@lel 2008, registrando un incremento del 2,42%.

Il conto economico chiude con un utile di euro 1.450.740, contro i £1.658 del 2008, con un increnento

del 261,2%dopo aver effettuato ammortamenti per euro 1.641540ed accantonamenti per euro 973.633

di cui 851.365per imposte.

Conto economico riclassificato 2009 % 2008 % 2007 %
Ricavi gestione 21.240.84¢ 100 20.738.76¢€ 100 22.187.98C 100
Costi variabili -10.927.01C -51,4 -12.520.701 -60,4 -14.839.3623 -66,9
Margine di contribuzione 10.313.83€ 48,6 8.218.065 39,6 7.348.617 33,1
Costi fissi -6.233.558  -29,3 -5.985.044 -28,9 -5.357.322 -24,1
Margine Operativo Lordo (ebitda) 4.080.277 19,2 2.233.021 10,8 1.991.296 9,0
Ammortamenti -1.641.540 -7,7 -1.015.337 -4,9 -605.880 -2,7
Accantonamenti -122.268 -0,6 -306.283 -1,5 -211.911 -1,0
Canoni Leasing -164.346 -0,8 -262.008 -1,3 -406.103 -1,8
Risultato operativo (ebit) 2.152.123 10,1 649.393 31 767.402 3,5
Proventi finanziari 34.337 0,2 87.576 0,4 97.357 0,4
Oneri finanziari -115.393 -0,5 -182.256  -0,9 -106.613  -0,5
Proventi diversi 339.325 1,6 282.920 14 207.894 0,9
Oneri diversi -108.288 -0,5 -87.437 -0,4 -424.065 -1,9
Risultato prima delle imposte (ebt) 2.302.105 10,8 750.196 3,6 541.975 2,4
Imposte sul reddito -851.365 -4,0 -348.540 -1,7 -421.439 -1,9
Risultato d'esercizio 1.450.740 6,8 401.658 1,9 120.536 0,5
Stato patrimoniale in sintesi 2009 % 2008 % 2007 %
Attivo circolante 8.525.163 52,6 7.633.968 56,94 12.225.34% 79,74
Immobilizzazioni 7.684.441 47,4 5.772.303 43,06 3.106.493 20,26
Totale impieghi 16.209.604 100 13.406.271 100 15331836 100
Passivita a breve 8.759.224 54,0 8.286.470 61,81 8.881859 57,93
Passivita amedio/lungo termine 3.256.9¢ 20,1 2.216.477 16,53 3900097 2544
Patrimonio netto 4.193.4B 25,9 2.903.32 21,66 2.549.880 1663
Totale fonti 16.209.604 100 13.406.21 100 15331836 100
Rendiconto finanziario in sintesi 2009 2008 2007

Cassae bancheinizial i 1.288.751 3.337.330 3.602.566

Flusso gestione reddituale (A) 2.395.141 2.390.811 382.749

Flusso investimenti (B) -3.330.33€ -3.582.320 -1.825.199

Flusso finanziamenti (C) 1.236.881 -857.069 1.177.214

Flusso di cassa complessivo (A+B+C) 301.687 -2.048.579 -265.236

Cassa e banchdinali 1.590.438 1.288.751 3.337.330

Per le note di commento alle tabelle sopra riportate e peri dettagli del Rendiconto Finanziario si rinvia
all dall egat Relaadné.a present e
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Quadro generale

Nel 2009 la nostra Societa ha festeggiato il suo 10° compleanno e lo ha fatto nel migliore dei modi. In

un contesto economico e finanziario di recessionesono aumentati il volume dei ricavi, si e realizzato il

migliore risultato economico di sempre, sono migliorati i rapporti tra le principali classi di impieghi e

fonti, godendo della piena fiducia del sistema creditizio e dei terzi finanzi atori in generale.

Con | 6esercizio 2009, d o p o pareoeso intrapeesopperelt ad o zcioonn es udcic ewsrs «
modello di sviluppo e di business completamente rinnovato rispetto agli schemi con i quali aveva

esercitato la propria attivita fino al 2007, la Societa ha potuto dedicarsi in maniera organica alla

gestione della nuova offerta.

Abbiamo gia avuto modo di sottolineare che per la nostra ® ci et | a madozioredelane e | 8
tecnologia IP ha rappresentato una vera e propria transizione dal mondo della rivendita a quello della

produzione e come tale passaggio abbiaichie st o che | e energie di tutta | 6i mpr
taleobi ettivo con | a concentrazi one wmuevbdtol®busitesssr a or gani zza:
Con la chiusura del precedente esercizio la migrazione verso la tecnologia IP ela convergenza voce-

dati era stata completata e guesto h a consentito nel linkpiegaer ci zi o in

efficientemente le nuove attrezzature, i nuovi apparati e le nuove infrastrutture di rete.

Possiamo pertanto affermare, e i risultati lo dimos trano, che la Societa ha metabolizzato il
cambiamento strutturale ed é ora in grado di presentarsi al mercato con soluzioni di accesso diretto che
consentono ai nostri Clienti la possibilita di scegliere Welcome Italia come fornitore unico per tutti i
servizi di rete fissa.

L & azi e nggiauna realta che dispone delle capacita e delle conoscenze richieste dal contesto

competitiv o, delle risorse economiche e finanziarie per sfruttare pienamente il nuovo modello di

sviluppo, basato sulla vicinanza al Cliente e sulla capacitd di modellare i servizi offerti sulle sue

specifiche esigenze.Grazie al nuovo modello di business abbiamo gia compiuto i primi importanti

passi in materia di fidelizzazione dell a citaiddntel a, di
fatturato e di differenzazi one de lcdsttneeméneallargandoil spett o al
perimetro dei servizi offerti per conquistare la fascia di mercato delle imprese di medie e grandi

dimensioni, lontane sino a ieri dai nostri abituali target di riferimento, a testimonianza della capacita di

formulare soluzioni attraenti anche per realta tecnologicamente piu evolute ed esigenti.

Il nuovo modello di sviluppo prevede , come ben evidenziato dalle classi dei valori del bilancio,

maggiori volumi di investimenti bilanciati tuttavia da un consistente aumento dei margini economici.

La Societaha quindi la capacita di generare cospicui flussi di cassa provvedendo alle necessita correnti

con i flussi operativi e nonostante le diffuse proble matiche nella politica di erogazione del credito da

parte del sistema finanziario, continua a godere della pienaf i duci a del sistema, tant 6
perfezionare tutte le necessarie operazioni di finanziamento alle normali condizioni di mercato, senza

ritardi e senza dover prestare garanzie.

La Societa operain un settore che negli ultimi 15 anni, tra il 1995 ed il 2009 si € contraddistinto per i
prezzi in calo del 17% a fronte di una crescita inflattiva del 20%, che ha visto nascere e scomparire
centinaia di operatori, che ha registrato clamorosi insuccessi economici anche da parte di grandi
players, che si € distinto per una concorrenza agguerrita giocata sul fronte della qualita e dei prezzi.
Dopo 10 anni siamo ancora qua, a dimostrazione che la passione, la tenacia, la dedizione, la
competenza e effiolenza rendono possibile la vicinanza ai Clienti, | 6 e r 0 g @ Bervizirapprezzati
per loro qualita e il mantenimento di un adeguato equilibrio e conomico, finanziario e patrimoniale. |
risultati ottenuti sono inoltre ancor pit apprezzabili se si guarda al contesto economico e finanziario
generale dell 6anno appena trascorso.

Se da un lato il settorein cui opera la Societaha beneficiato di una ridotta ciclicita confermandosi meno
sensibile di altri alle vicende congiunturali generali, € pur vero che le difficolta non sono mancate ed in
particolare nel nostro paese. Lltalia ha approfondito il ritardo tecnologico con gli altri paesi
registrando una contrazione dell'lT tra le piu consistenti, pa ri a -8,1%, a fronte di una decrescita media
mondiale del settore di -5,4%. Tra i paesi avanzati, il nostro € quello che, nel 2009, ha piu aumentato il
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gap tra PIL (-5%) e investimenti IT (-8,1%),dando 0l 6 i mma g unrpa&esedipiegato su se stesso che,
salvo eccezioni, sembra aver perso coraggio, che ha paura di investire e rischiar6 ( f ont e O0Ant epr i ma
rapporto As s i ilfdisimvestimént litdl &ano in Information Technology € un segnale
allarmante di arretramento del Paese verso assetti strutturali di basso profilo competitivo che rischiano
di condannarci alla stagnazione. Le istituzioni pubbliche e le imprese appaiono intrappolate da un
approccio dal respiro troppo corto che non riesce a superare l'orizzonte contingente dell'emergenza.
Anche per il settore delle TLC, | 6 a nt e p Rappoato Adsnform evidenzia una fase di sofferenza,
con un calo di mercato di -2,3%. Alcuni baluardi del settore sembrano entrati in crisi di saturazione. In
particolare la telefonia mobile, comparto che ha trainato I''CT per 15 anni, segna per la prima volta
trend negativi.

L'innovazione, strumento indispensabile per lo sviluppo, sembra sparita dal vocabolario della politica
economica e delle misure anticrisi. Con queste premesse anche il 2010 sara un annoifficile. Le stime
indicano per il settore un trend negativo di -3,1%, che allarghera la forbice con il Pil (1%).

Pur tenendo conto delle difficolta che ci circondano, riteniamo tuttavia che la nostra Societa possa
continuare a sviluppare il proprio proget to di impresa.

Quello delle TLC resta un settore vivace, ma non si pud pensare di risolvere tutti i problemi con la
crescita, occorre intervenire anche sui costi esu altri importanti fattori, come la distribuzione e
| 6 at t eversoil Gliente, da sempre al centro dei nostri pensieri.

Sebbene I'CT sia il quarto settore industriale del paese, non solo non riscuote dalla politica la giusta
attenzione, ma il suo impatto economico e occupazionale, nonché le sue potenzialita nei processi di
sviluppo del Paese sonoancora sottovalutati dalle istituzioni.

Eppure, per uscire dalla crisi e aprire la strada della crescita, il nostro Paese non ha scelta, deve
riprendere a investire nel comparto. Per questo ci aspettiamo che anche le istituzioni diano chiari
segndi di inversione di tendenza, anticipatrici di una politica strategica per linnovazione e lo
sviluppo .

Andamento della gestione

Ricavi

| ricavi relativi ai servizi Voce sono passati da 12.072.192euro del 2008 a 9.956.711euro del 2009, con
un decremento del 17,52% mentre i ricavi prodotti dalla gamma completa di servizi Internet offerti
sono passati da7.237.528uro del 2008 a euro 9.805.268lel 2009, con un incremento del 35,48%.

| ricavi di vendita e di noleggio di sistemi ed appar ati telefonici unitamente a quelli inerenti i contratti
di assistenza tecnica sono passati dal.237685 euro del 2008 a 1.367.962lel 2009 con un incremento del
10,53%.

Ricavi 2009 % 2008 %

Ricavi servizi Voce 9.956.711 46,9 12.072.19z 58,2

Ricavi servizi Internet 9.805.268 46,2 7.237.528 34,9

Ricavi vendita e noleggio Sistemi 994.081 4,7 852.508 4,1

Ricavi contratti assistenza tecnica Sistemi 373.881 1,8 385.177 1,9

Altri ricavi gestione caratteristica 106.766 0,5 145.913 0,7

Altri ricavi gestione non caratteristica 4.139 0,0 45.448 0,2

Totale ricavi vendite e prestazioni 21.240.84¢€ 100 20.738.76€ 100

Ed i mportante evidenziare comeegmalzoei alll RAcesss@lr lagd o ofher t
Diretto, la componente canoni stia divenendo predominante rispetto a quella a consumo. Nel corso

d el | 62809,rswbase mensile, si & assistito al sorpasso della primasulla e c ond a, per cui | 6an
segnera il definitivo superamentoe | & afioheedefimtiva del modello di convergenza voce - dati.

La voce Ricavi Servizi Voce comprendesolo 70.000 euro (195000 nel precedente esercizioyelativi a
penali contrattuali attive riconosciuti in favore della nostra Societa a fronte di ritardi inte rcorsi nei
precedenti esercizi nella fornitura di servizi di fonia vocale. La componente reddituale relativa ai
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contenziosi instaurati nei confronti degli altri operatori ha pertanto assunto una rilevanza del tutto
residuale

| ricavi per servizi Voce inclu dono inoltre i ricavi per reverse per euro 410.088contro euro 252.923
del | 8des e BcNeltai wce AlriOricavi della gestione caratteristica sono iscrite somme
rappresentanti recuperi di spese e proventi diversi attinenti comunque la componente di gestione.

| ricavi relativi a servizi fatturati dalla Societa agli azionisti (mercato captive) rappresentano lo 0,30%
(0,26% nel precedente esercizio) dei ricavi totali e non esistono ricavi maturati nei confronti di clienti
esteri.

Costi
| principali cos ti relativi alla gestione, in ordine decrescente per valore, sono i seguenti:

Costi 2009 % 2008 %
Servizi 12.145.951 60,2 13.507.261 65,1
Personale 2.724.674 135 2.689.405 13,0
Ammortamenti e svalutazioni 1.690.514 8,4 1.247.283 6,0
Godimento beni di terzi 1.657.267 8,2 1.791.013 8,6
Imposte 851.365 4,2 348.539 1,7
Materie prime, sussidiarie, merci 745.375 3,7 131.030 0,6
Oneri diversi di gestione 215.979 11 189.031 0,9
Interessi e oneri finanziari 115.393 0,6 182.253 0,9
Oneri straordinari 76.342 0,4 55.491 0,3
Altri accantonamenti 73.294 0,4 106.283 0,5
Rettifiche valore di attivita finanziarie 31.946 0,2 31.946 0,2
Variazione rimanenze -164.240 -0,8 460.016 2,2
Totale costi 20.163.861 100 20.739.551 100

Alla voce costi per materie prime, sussidiarie di consumo e di merci sono iscritti i valori dei costi di

gestione relativi alle vendite di sistemi telefonici, assistenza tecnica e manutenzione impianti.

Come nel bilancio precedente, i costi sostenuti perl6acqui st o degl:i apparat.i e sis
presso i Clienti (euro 382.877per | dattivazione dei servi zi di accesso d
anticipi di immobilizzazioni e quindi iscritti nella sezione di bilancio relativa alle  Immobilizzazioni

Materiali. La contabilizzazione a Stato Patrimoniale e stata quindi effettuata diminuendo il valore dei

costi di acqguisto sostenuti nell deserci zio.

Alla voce costi per servizi e costi per godimento di beni terzi sono iscritte le seguenti principali poste:

Costi per servizi 2009 2008
Acquisto traffico telefonico e accessori 5.067.591 6.809.871
Servizi Internet 2.957.051 3.599.453
Corrispettivi e provvigioni 1.798.486 1.578.386
Contributi per licenza ministeriale, diritti  Ministero e Autorita 223.136 206.744
Gestione sedi e mezzi aziendali 165.369 205.184
Gestione network 169.261 177.499
Corrispettivi attivazione CPS 2.301 5.400
Costi per godimento di beni di terzi 2009 2008
Costi rete fibra 780.669 731.664
Affitto circuiti e flussi 494.809 605.549
Canoni di leasing 164.346 262.008
Affitti 169.776 147.008
Noleggi diversi 47.668 44.784

1C
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Per un maggior dettaglio della composizione delle altre voci di costo si fa rinvio alla Nota Integrativa.

Leasing
Al'l a data di chiusura dell deserci zi o i cdrsonepnoaridtoo compl es s
rispetto al precedent e 9pnon soro @tate concluse nuove lope@zoninla 2 00

Societa ha difatti continuato a finanziare gli investimenti realizzati con operazioni bancarie
chirografarie a medio termine. Le operazioni poste in essere sono illustrate nella Nota Integrativa nella

sezione relativa ai Debiti verso banche.

Gli effetti della contabilizzazione delle operaz ioni di locazione finanziaria, secondo quanto previsto dai
principi contabili emanat.i dal 1l 80. 1 . C. (Organi smo
Integrativa.

Crediti verso Clienti

It al

Ldammont are compl es sClientoalladlaa di ¢c rcehd iutsiurvaerdsed | 6eserci zi o

nel rispetto del principio della prudenza, mediante lo stanziamento al fondo svalutazione rischi su

crediti dell di mporto di euro 200.000 a presidio del

LOi mporto del f ermideodel precedentd esdrcio @ dtato utilizzato a copertura delle

l e p

perdite definitive sof fpert el &nipanpaberdi sns0048.974 Lelpérdits er ci zi o

subite sono state ontenute, a testimonianza della validita delle procedure finalizzate al contenimento
degli insoluti e delle valutazioni che erano state determinate in collaborazione con i legali della Societa.
Lo stanziamento che e stato effettuato per la ricostituzione del fondo dopo il citato utilizzo , e stato
definito nel ri spetto della politica di valutazione improntata al principio di prudenza e considerato
congruo come nei precedenti esercizi tenendoin considerazione la percentuale di inesigibilita stimata

in base alla risultanze storiche e alle previsioni di recuperabili ta futura.

Tenendo in considerazione i molteplici fattori di incertezza legati alla situazione congiunturale
generalesi € quindi reputato di ricostituire il fondo nella identica misura del precedente esercizio, vale

a dire euro 200 mila.

Del r e sdzio ché & e appena concluso si € contraddistinto a livello nazionale ed internazionale
per il pieno dispiegarsi della crisi che aveva preso avvio nel secondo semestre 2008. Recessione,
disoccupazione, diminuzione del PIL e dei consumi, decremento degli scambi commerciali,
contrazione nel | 0 e:rnesgua paesereeessie settore ré estdtd immune dal ciclone
economico e finanziario che ha investito tutte le economie mondiali.

Il nostro paese e sembrato talvolta vivere le recenti vicende con ura intensita inferiore rispetto a quella

di altri paesi industrializzati , ma cido nonostante| 6 esperi enza c¢che abbiamo vissuto
nella gestione del credito ci ha fatto comprendere <che
largamente diffuse senza esclusione merceologia e geografica.

Nel quadro di difficolta generale, dal nostro osservatorio abbiamo assistito ad un incremento nel

numero dei crediti impagati alla scadenza e alla contestuale maggiore difficolta nel recupero degli

stessi.

Sempre piu spesso i Clienti hanno manifestato difficolta se non impossibilita ad onorare alla scadenza i

propri impegni, allungando i termini di recupero ma soprattutto rendendo piu difficile distinguere il

grado effettivo di solvibilita.

In questo contesto reputiamo quindi che i risultati ottenuti debbano essere considerati buoni: dieci anni

di esperienza nella politica di gestione e recupero dei crediti hanno senza alcun dubbio aiutato a

mantenere celere ed incisival 8 azi one di recuper o.

Le procedura adottate si sono rivelate congruenti e sono state comunque adattate ogni qualvolta ne

stata ravvisata | dopportunit”™ per mantener|l eddunzional.
preservare il rapporto con i Clienti sin quando possibile e conveniente.

Le azioni ed i correttivi sono stati intrapresi anche in considerazione del fatto che i Clienti in accesso

diretto maturano posizioni per importi ben piu cospicui rispetto alle medie a cui storicamente la

Societa é abituata.

Come illustrato in al tre sezioni del bilancio il fatturato medio per Cliente ( di seguito 0ARPUG)

aumenta, ma nel momento in cui il credito s 8 i n ca@ograppresenta il rovescio negativo della

medaglia. Da q u i | 6intento di minimizzare il rischio di cred]

11
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di addivenire in maniera celere al ricorso dell 6azione
funzionale .

Nel rispetto di questa logica e date le potenziali negativita che continueranno a manifestarsi anche nel
nuovoeserci zi o, S i - rafforzata |l a vigilanza e | 0i mpegno

Societa che in collaborazione coni legali esterni € addetta alla gestione del credito.

Variaz ioni al capitale sociale

Il capitale sociale & composto da n. 1.750.000 azioni del valore nominale di 1 euro ciascuna. Nel corso

del | desercizi o in esame non si rilevano operazioni e val
Si ricorda i n qgue s tCadinaria degli Azidmisti inldétaA 2%aerite200@ ha approvato

il bilancio rel 88dievobarhddosenddci zdiect2 ®G@@emontadteadi | e netto
euro401.658p er | 6 i mp 020.083ad thcrementordella riserva legale, a riserva indisponibile ex

art. 2426n.4per | 81 mpo130.0 diai esioaE i qguali di vi d&n.eboeaper | 6i mp
riserva distribuibile il rimanente importo di euro  90.145

Attivita di ricerca e di sviluppo

Anche nell deser ci zhaagitenuto opposttmam®mn daptalizZ3aveci costitséstenuti per le
attivita di ricerca e sviluppo.
Con |l a scelta di divenire Operatore di accesso diretto,

competitivi in termini di  differenziazione dei servizi erogati e di creazione di nuovi servizi e prodotti
che possano consentire una maggiore fidelizzazione della clientela ed un incrementod e ARPY. Le
attivita di ricerca e sviluppo hanno avuto pertanto nuovo forte impulso.

Nel cor so de Bdciét® lsaesostenuto icasti perale attivita di ricerca e sviluppo per euro
305000. Sirilevainoltre che per tali attivita non sono stati ottenuti contributi ed agevolazioni.

Rapporti con imprese controllanti

Welcome ltalia € una Societa per azioni contollata dalla societa Quinta srl ched e t i 8®6&6%I dél

capitale e che quindi, ai sensi di guanto previsto dall
attivita di direzione e di coordinamento in qualita di Societa controllante.

Quinta srl e stata costitutail 30 dicembre 2008 in conseguenza defibperazione di scissione deliberata

dalla societa Telcenspa. La societa di nuova costituzione € beneficiaria di una parte del patrimonio

della societa scindenda, il tutto come da progetto iscritto nel Registro delle Imprese di Lucca in data 16

ottobre 2008 al n. 22.400 di protocollo ed in rettifica in data 22 ottobre 2008 al n. 22.730 di protocollo.
Ldapprovazione del progetto di scissione “deglist at o del |
Azion isti della Telcen spain data 22 ottobre 2008, atto ai rogiti notaio Fabio Monaco di Viareggio (rep.

n. 42.521, raccn. 13.905).1l capitale sociale della societa di nuova costituzione € stato attribuito agli

azionisti della societa scindenda in misura proporzionale alle azioni dagli stessi possedute in
qguestodultima, senza conguaglio in denaro.

Il primo esercizio sociale della societa di nuova costituzione scade il 31 dicembre 2009.

Alla data di chiusura non esistono con la stessa né rapporti di debito, nédi credito, in quanto i rapporti
intrattenuti nel c o r sregoldi alle Indinea eondzibnz di mercato, soacsstatin e

reciprocamente saldati.

Fatture e pagamenti importo

Saldo Welcome ltalia al 31.12.2008 0
fatture emesse ch Welcome ltalia a Quinta per servizi nel 2009 1665
pagamenti effettuati da Quinta a Welcome 1|1tal 1.665
fatture emesse ca Quinta a Welcome ltalia per locazione immobile nel 2009 76.062
fatture emesse ch Quinta a Welcome ltalia per rimborso spese afferenti I'immobile locato nel 2009 2.596
pagamenti effettuati da Welcome Italia a Qui./ 78.658
Saldo Welcome lItalia al 31.12.2009 0
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A locazione immobili: Quinta ha concesso in locazione locali prossimi a quelli della sede principale,
presso i quali la Societa ha dislocato il magazzino prodotti e una parte dei propri collaboratori;

A rimborso spese afferenti | pdendm e speselsestenute daaQuintain | a v oce
nome e per conto della Societa, sia in termini di materiali che di prestazioni erogate.

Rapporti con imprese controllate

Wel come I talia detiene dall desercizio 2006 sacieta partecip
Vola spa. Tutte le informazioni previste dal codice civile sono illustrate nella Nota Integrativa.

Ai sensi di quanto previsto dal | §Walcomedtaliaino qualith®i7 e seguen
Societa controllante esercita attivita di direzione e di coordinamento.

Nel corso dell'esercizio sono stati intrattenuti con Vola, regolati alle normali condizioni di mercato, i

seguenti rapporti:

Fatture e pagamenti importo

Saldo Welcome ltalia al 31.12.2008 -7.641
fatture emesse daWelcome ltalia a VVola per servizi di fonia, internet e materiali nel 2009 20.773
fatture emesse daVola a Welcome ltalia per fornitura servizi sms nel 2009 26.183
Pagamenti effettuati da Vola a Welcome ltalia nel 2009 20.773
Pagamenti effettuati da Welcome ltalia a Vola nel 2009 27.499
Saldo Welcome ltalia al 31.12.2009 -6.325

A servizi di fonia, internet e materiali: la controllata utilizza in qualita di Cliente i servizi fonia ed
internet erogati della Societa;

A fornitura di servizi SMS: la Societa ha acquistato i servizi di messaggistica mobile realizzati dalla
controllata destinati alla rivend ita presso la propria clientela.

Al'tre informazioni <dl°coromarca. del | 6art. 2428
Numero e valore nominale sia delle azioni proprie sia delle azioni o quote di societa controllanti
possedut e, acquistate o alienate nel corso dell deserci
fiduciaria, o per interposta persona, connessbnandi cazi one

Uso da parte della Societa di strumenti finanziari: in considerazione dei contratti di locazione

finanziaria sottoscritti ed in essere, la societa a fronte del potenziale rischio di rialzo dei tassi di

interesse aveva reputato opportuno sottoscrivere un contratto di interest rate swap, giunto nel corso

del | desercizio i n esame alla sua natural e scadenza. D
strumenti finanziari, di alcun tipo.

Altre informazioni

Regolamentazione del settore

Il mercato in cui opera la Societa & caratterizzato da un quadro regolamentare e normativo in costante
evoluzione che influenza le strategie degli operatori, nonché incide sull@ffettiva apertura del mercato
alla concorrenza, in definitiva sulle possibilit & di successo delle iniziative imprenditoriali. Tali
assunzioni, valide non solo a livello italiano ma nel complessivo panorama europeo, assumono
undi mportanza sempn mgiomeidé mutaniestivchen haano disegnato e stanno
continuando a ridisegnare lo scenario tecnologico e competitivo.

Nel corso del 2009si segnalanoi seguenti fatti degni di rilievo.

L6Autori t ", a seguito dell dapprovazione degl:i Il mpegni d
2008 con la delibera n. 718/08/CONS, ha istituito e regolato il funzionamento di alcuni organi di
governance che sono OTA Italia, organismo con compiti di risolutore di eventuali controversie fra
Operatori, | 60rgani smo di Vigilanza (0ODV) con la funzio
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Impegni da parte di Telecom ltalia e il Comitato NGN Italia. i n parti col are questdéul ti mo
quale Welcome ltalia ha aderito, € stato investito con la delibera 731/09/Cons del compito di elaborare
una proposta non vincolante di linee guida concernenti quattro aspetti specifici:

A le procedure di migrazione dal rame alla fibra ottica
A le eventuali modalita di unbundling degli accessi in fibra

A le condi zioni di condi visione del | e infrastrutture i
condomini

A le modalita per la disciplina delle condizioni di offerta dei servizi bitstream su fibra

| lavori si svilupperanno, attraverso incontri bisettimanali, workshop e riunioni plenarie fino al luglio
2010, quando il Comitato NGN ltalia avra elaborato la propria proposta di regolamentazione delle reti
di accesso in fibra ottica.

La Commissione Europea con la raccomandazione in materia di accesso regolamentato alla NGAN ha

previsto un quadro regolamentare che se, da un lato, & volto a salvaguardare le condizioni di
concorrenza raggiunte ad oggi Sui mer cati del | daccesso,
in reti di nuova generazione attraverso sia forme di condivisione fra Operatori che meccanismi di

ritorno degli stessi investimenti secondo logiche di risk premium. Con la delibera 731/09/CONS

| Autorit ™, dopo aver definito, analizzato i mer cat.i de
mercato dell daccesso a I|livello retail di rete fissa, h
domi nante su tutti e tre i mercati, | dex monopolista Tel
regol amentari, perl opi % previgenti come | dobbligo di f
(uLcL), | dobbligo di foenheréenl Gactéssdei veertrvake aitatrea

fornitura della Wholesale Line Rental. In merito alle reti di nuova generazione, basate essenzialmente
sulla posa e stesura di fibra ottica, pur convenendo che anche i servizi di accesso su fibraneriscano un

uni co mercato di accesso, dove Telecom IlItalia =~ operat
Telecom di dare accesso alle proprie infrastrutture passive e alla fibra spenta a condizioni eque e
ragionevol i, uni t ame n taedei aelvizidbishdarh isw fibra dtiica, ma non iha u

di sposto, al momento, | 6obbligo in capo a Telecom di f ol
Con il provvedimento suindicato di previsione dei remedies a danno di Telecom ltalia in quanto

operatore dominant e s u i mer cati del | 6accesso, | 8Autorit”™ ha con
stessi mercati, lasciando comunque spazio ad eventuali e future decisioni ove maturassero diverse

condi zioni concorrenziald@i i n det ermossmaactrieo dzTelacem geogr af i ¢
l'talia sul mercato dell daccesso retail | 6obbligo di C
mantenendo in capo a Telecom il divieto di accorpamento
di non privilegiare ingi ustamente determinati clienti finali. Infine sempre con la delibera 731/09

| Autorit™ ha previsto un meccanismo di net work cap (cc

accesso fisico e virtuale valido a partire dal maggio 2010 fino a tutto il 2012 tenuto conto di un nuovo
approccio contabile di tipo bottom up basato sulla metodologia di costi incrementali di lungo periodo,
definito come BU LRIC.

Ne | corso dell éanno 2009, a seguito dell dadozione di a
lavori dei Tavoli Tecnici riguardanti le procedure di trasferimento delle utenze fra Operatori: in

particolare gli Operatori, compresa la nostra Societa, hanno delineato le specifiche tecniche inerenti la

prestazione di NP pura (ovvero senza la migrazione d e | | & a ¢ FTetesomdtaliaj, inonché hanno

predisposto e stanno tuttora predisponendo le modalita di implementazione di un codice segreto

stabilito dall 86Autorits a tutela dell dutenza finale c
dell 6attevazriomervi zi non richiesti. Nell danno 2010 tutt
clienti di un codice segreto, pubblicato in fattura, attraverso il quale i clienti finali potranno migrare i

servi zi e | e numerazioni d #&a assalutacepcker questo icoglice sdgtetd a |l t r o : [
caratterizzera anche il processo di attivazione dei servizi di Telecom ltalia.
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Nel 2009 sono continuati i lavori dei Tavoli Tecnici dei Servizi di Accesso previsti dagli Impegni di

Telecom ltalia ed in particolare, g i dal | dottobre 2009 =~ possibile avval e

Delivery dei servizi di accesso di Telecom ltalia, con nuove funzionalita web based secondo la
tecnologia B2B, nuove policy di contatto col cliente finale ed altri vantaggi.

Come tutti gl i anni , | autorit?” ha approvato con delibera

Telecom ltalia per i servizi di accesso, quali ULL, Bitstream e WLR attraverso procedimenti
amministrativi ai quali Welcome ltalia ha partecipato individualmente o congiu ntamente con altri
Operatori.

LS A u t oprevia adozione di alcuni provvedimenti in tema di misurazione della qualita dei servizi di

accesso ad Internet, su tutte | a delibera 244708/ CSP e
e di carte deiser vi zi di accesso ad internet da postazione f
Indipendente Fondazione Ugo Bordoni una convenzione per la misurazione di alcuni indicatori di

qualita dei servizi suddetti. Welcome lItalia, come gi altri Operatori, ha parte cipato ai lavori del Tavolo

FUB per stabilire le modalita e i termini delle misurazione che avranno inizio nel febbraio 2010 in 4

cittd campione in ltalia : Bari, Cagliari, Mestre e Firenze.

Di seguito, si riportano sinteticamente i principali provvediment i adottati dall 6Autori t”™ d

2009:

A Delibera 92/09/C ONS:consul t azi one pubblica concernente | 6ident.i
del | 6accesso al |l a rete fissa (mercati n. 1, 4
2007/879/CE)

A Delibera 525/09/C ONS: consul tazi one pubblica concernente | ndi
regolamentari cui sono soggette le imprese che detengono un significativo potere di mercato nei
mer cat.i del | 6 ac dMexcatio. 1adlel5 &a quedlitindividfiati dalaaaccomandazione
2007/879/CE)

A Delibera n. 731/09/CONS: individuazione degli obblighi regolamentari cui sono soggette le
imprese che detengono un significativo pote r e  d i mer cato nei mer cat.i del | da
(mercati n. 1, 4 e 5 fra quelli individuati dalla raccomandazione 2007/879/CE)

A Delibera n. 64/09/CONS : istituzione Comitato NGN ltalia

A Delibera n. 709/09/CONS: modifiche al Regolamento in materia di procedure sanzionatorie per le
denunce inerenti alla tutela dell 6utenza

A Delibera n. 71/09/CIR : approvazione dell dofferta di riferimento
relativ a ai servizi bitstream (mercato 12)

A Delibera 14/09/CIR : appr ovazi one delle condizioni economi che de
Telecom Italia relativa ai servi zi di accesso disagagr
e ai servizi di co-locazione (mercato 11) per il 2009

A Delibera n. 52/09/CIR : integrazioni e modifiche relative alle procedure di cui alla delibera n.
274/07/CONS ai fini della implementazione del cod ice segreto

A Delibera n. 41/09/CIR : integrazioni e modifiche relative alle procedure di cui alla delibera n.

274/ 07/ CONS ed alla portabilitadé del numer o su rete fi

A Delibera 23/09/CIR : disposizioni attuative delle procedure di cui alla delibera 274/07/CONS in
merito alla fornitura del codice di migrazione da parte degli operatori di rete fissa

A Deliberan. 42/09/CIR: approvazione dell dofferta di | diamheni A@OM90 di
relativa ai servizi di raccolta, terminazione e transito delle chiamate nella rete telefonica pubblica
fissa

A Delibera n.35/09/CIR :approvazi one delrlidnefnfteor tdda dliel reicfom |t al p

per il servizio Wholesale Line Rental (WLR)
A Deliberan. 121/09/C ONS:ist i t uzi one del |l 6O0OTA | talia


http://www.agcom.it/default.aspx?message=viewdocument&DocID=3612
http://www.agcom.it/default.aspx?message=viewdocument&DocID=3645
http://www.agcom.it/default.aspx?message=viewdocument&DocID=3504
http://www.agcom.it/default.aspx?message=viewdocument&DocID=3336
http://www.agcom.it/default.aspx?message=viewdocument&DocID=3345
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A Delibera 326/09/CONS : consultazione pubblica per la definizione dello schema di accordo di
adesione ado OT A | T A ddlleArélative regole di funzionamento (pubblicata su questo sito in
data 8 luglio 2009)

A Delibera 478/09/CONS : regole di funzionamento OTA ITALIA

A Delibera n. 705/09/CONS: consul t azi one pubblica concernente | 6i de
mercato del transito delle chiamate nella rete telefonica pubblica fissa (mercato n.10
Raccomandazione n.2003/311/CE)

A Delibera n. 704/09/CONS: consul tazione pubblica concernente | 6i de
mercati della raccolta delle chiamate nella rete telefonica pubblica in postazione fissa e della
terminazione delle chiamate su singole reti telefoniche pubbliche (mercato n. 2 e mercato n.. 3 della
Raccomandazione n.. 2007/879/CE)

A Delibera n. 147/09/CSP: desi gnazi one del soggett o dellmdeibgreamdent e di
244/ 08/ CSP recante oUlteriori di sposi zioni in materi a
internet da postazione fissa ad integrazione della delibera n. 131/06/CSP

A Delibera 81/09/CIR : approvazione delle offerte di riferimento di T elecom ltalia, per gli anni 2007-

2008-2 0 0 9, di servi zi trasmissivi a capacitad dedicata r
e trunk, flussi di interconnessione e raccordi interni di centrale) ed ai circuiti diretti wholesale e
circuitiparzial i per | danno 2009

A Delibera 666/09/CONS: pubbl i cazione della descrizione e delle
sistema di contabilitad dei costi, di separazione con

Italia Spa, relative agli esercizi 2005,2006 e 2007

A Draft Commission Recommendation on regulated access to Next Generation Access Networks
(NGA) del 12 June 2009

Documento programmatico sulla sicurezza

Alla data di redazione della presente Relazione sono in corso di realizzazione tutte le attivi ta

di sciplinate dalla vigente normativa finalizzate all f6ag
sicurezza (cosiddetto oDPS9), cos3® come previsto dal (
successive modifiche ed integrazioni. Il documento sara pertanto aggiornato entro i termini previsti

dalla citata disciplina.

Fatti di rilievo avenut. nell desercizi o
Il decimo compleanno della Societaé stato celebrato, ne | cor so deohle seguerd prindipalii o
attivita:

A arricchimento del | 6 o flifaceesdo airetto Vianova con i servizi Conference Call, Internet Server,
IP Centrex, la migrazione gratuita degli accessi ADSLda2 a4 Mbpse | 6adozi one di una seE€
nuovi processi finalizzati in generale al miglioramento del Servizio Clie nti;

A lancio del progetto LNO (Local Network Operator) per lo sviluppo commerciale di aree locali che
include, nel corso del 2010, un piano di investimenti in infrastrutture di telecomunicazione per la
realizzazione di 30 nuovi siti ULL in condivisione con i nostri Business Partner;

A creazione di una Business Unit dedicata alla partecipazione a bandi di gara indetti dalla Pubblica
Amministrazione;

A rinnovamento grafico edei contenuti del sito www.welcomeitalia.it;

A superamento, a partire d al | a me t , deldfatlrdtodostemutoodalla componente canoni nei
confronti di quello ottenuto dalla tradizionale componente dei consumi;

A rafforzamento delle attivita di commercializzazione e fidelizzazione della Clientela tramite la
funzione Contact Center avviata nel 2008in via sperimentale.
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Gestione dei rischi

A completamento delld nf or mazi one r i 24R8 ecs, heh cordeatd H &8 bt © adrisiual e

economicof i nanzi ari a, |l a gestione dei rischi Viene posta a
della relazione sulla gestione, per fornire agli stakeholders la conoscenza non solo dei potenziali rischi
i ncor si dal | dazi enda, maromernoarderagprevertiaa e e@apesivai t © di  f ar vi

Riteniamo di aver gia compiutamente fornito le principali e p iU importanti indicazioni in merito ai
diversi aspetti gestionali e di aver provveduto in maniera soddisfacente ad analizzare la solidita
finanziaria della societa, il suo livello di economicita e gli eventuali fattori di rischio presenti
attualmente sul mercato di riferimento . Tuttavia, a completamento della nostra relazione, prima di

andare a concludere | a stessa con | desame degl: Eventi
gestione2010r i porti amo di seguito | 0 anchid acsilaSatieth pueesgerei nci pal i
esposta.

Principali rischi

Lédevoluzione prevedibil e 20HIipdtrebbegsssrd inflnemzata gaerischiedd es er ci z i ¢
incertezze dipendenti da molteplici fattori, la maggior parte dei quali € al di fuori della sf era di

controllo della societa.

Si indicano di seguito i principali fattor201Qdi ri schi o

Andamento macroeconomico

Cosi come era stato largamente previstq la crisi che si era inizialmente manifestata nella sfera

finanziaria , nel corso del 2009 si é trasferita a quella che comunemente viene definita economia reale.

Lédintera economia mondiale =~ stata difatticomsanm atteri zza
e degli investimenti, con minime distinzioni geografiche, settoriali e merceologiche.

| forti aiuti pubblici alle attivita produttive hanno forse evitato una crisi ancor piu pesante e

generalizzata ma non hanno comunque potuto evitare la riduzione del PIL, | abibmento nel tasso di

disoccupazione, la contrazione nel livello degli acquisti di beni durevoli e di beni di largo consumo e

nella domanda di investimenti.

| primi segnali di ripresa o meglio di rallentamento della fase recessiva pongono adesso il problema di

come sostenere la ripresa economica senza alimentare venti inflazionistici e permettee alle autorita

monetarie il recupero della imponente liquidita immessa sul mercato. E6 appena wul timata | a
cruciale della crisi che gia si palesa ilproblema della cosiddetta exit strategy.

In questo contesto generale e innegabile che il settore delle telecomunicazioni abbia comuaque

risentito meno degli altri della crisi economicageneralizzatac he ha segnato | 6anno 2009.
Guardando poi al riposizioname nt o str ategi co del Sodeaafnégk ultimadueammpi ut o dal
si puo ritenere che gli effetti negativi relativi al quadro congiunturale generale che possono
ripercuotersi sulldattivit”™ aziendale siano | imitati e
Riteniamo quindi cheipr i nci pal i rischi all e quali |l a Societ”™ — es
propria attivitd aziendale riguardi no il quadro regolamentare e la competizione del mercato delle

telecomunicazioni in cui opera.

Per entrambi gli aspetti, nella Relazione sono state svolte considerazioni su quanto accaduto equanto

potrebbe accadere | n questo specifico contesto dedicato all dana
gestione dei rischi nonché il suo grado di esposizione, riepiloghiamo di seguito le principali

argomentazioni.

Andamento del mercato delle Telecomunicazioni

Le telecomunicazionisisonoc onf er mat e nel | 6 a nunoodei aompaetindustriiab mead u s o
soggetti ad un andamento ciclico. | motivi che spiegano questa debole dipendenza dalle dinamiche
gener al| sono da individuarsi nell daccresciuto bisogno

settore come abilitatore e moltiplicatore della produttivita. Il settore € a tutti gli effetti un volano e

motore di investimenti e di consu mi a livello mondiale. Cresce a ritmi sempre sostenuti la domanda di

servizi dati, ci sono interessanti prospettive di sviluppo del mercato circa la penetrazione dei servizi a

valore aggiunto e d e | vol ume ddaffari att es o ntelabysiaesst quelloih ar e s ul S
cui opera la nostra societa (professionisti, piccole e medie imprese).
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In un contesto macroeconomico generale comunque difficile, la Societa non intende sminuire la portata
della crisi e dei possibili impatti sulle performance di business e fatte salve le considerazioni svolte, si

adopera per svolgere un costante monitoraggio dell dandeze
sempre riposta nell &ottimizzazione delle procedure e de¢
dell 6efficienza e di ottimizzazione della spesa, i donei

generazione di reddito e dicassaaNon di mi nui sce qui ndi | attenzione post a

che potrebbero incidere sul Business della nostra Seieta, ed in particolare sul volume dei Ricavi attesi
dalla vendita dei servizi e prodotti di Telecomunicazione .

La competizione

In questo specifico contesto di analisi vogliamo prima di tutto confermare le analisi e le considerazioni
che avevamo gia sviluppato in sede di chiusura del precedente esercizio. | meccanismi di
liberalizzazione messi in atto dalle autorita regolatorie nel passato decennio rappresentano difatti il
motivo fondamentale caratterizzante della competizione sul mercato, sia per quanto riguarda le
modalita che la forza della stessa.

Gli interventi adottati dalle autorita sul processo comportamentale tra OLO sono difatti volti a
regolamentare il passaggio dei Clienti tra Operatori riducendo i tempi di migrazione e disincentivando
le attivita di retention.

In generale i principali fattori che caratterizzano la competizione nel settore che hanno influenza
sull dandament o deciethsonoatti vit”™ dell a

A convergenza fissomobile con ulteriore riduzione del traffico voce sulla direttrici fisso -mobile a
favore di quelle mobile -mobile;

A convergenza vocedati;

A accelerazione delle dinamiche di declino del prezzo dei servizi offerti in particolare sul mercato
voce;

A ulteriori potenziali flessioni delle vendite e maggiori costi della rete commerciale anche dovuti alla
necessit”™ di difenderne | 06integrit”™ dalla minaccia di

A maggiore volatilita della base Clienti, conseguenti pressioni sui margini per singolo Cliente e
tendenza alla migrazione verso altri operatori.

Le iniziative poste in atto dalla Societa per far fronte a tali potenziali rischi sono rivolte a ottimizzare

| 6efficienza dei pr oc ecasi e miglibraref la quadita dei servizoenopatti.ilnolteer n e
i continuo arricchimento del portafoglio prodottd.i sar

mantenimento delle prospettive di crescita dei ricavi ed al miglioramento della marginalita.

Quadro regolamentare
Il fattore di maggior impatto sulle prospettive aziendali & rappresentato, come abbiamo gia

evidenziato, dall dattivit”™ di regol azione del settore d
assunte o per altro verso mancate ircidono sulla stessa concorrenza e sulle modalita in cui questa puo
svolgersi. Nel nostro mercato, figlio della I|iberalizza
monopolista non si pu, non valutare dgdamengatt o presente |
Abbiamo gia dedicato ampio spazio alle attivitA ed ai principali provvedimenti che hanno
caratterizzato | desercizio in esame e a breve daremo ev
ad incidere sull 8dandamen tzioe dpisssctessviniragererale ® puo affermaveo e s er ci
che gli argomenti centrali sul tavolo sono rappresentati dalle scelte relative ai prezzi dei servizi di

accesso offerti dal |l operatore incumbent agli OLO e su
argomenti entrambi oggetto di svariati interventi da pa
e politico rilevante per | 6intera nazione, data | di mpor

Dopo un avvio incerto abbiamo tuttavia registrato un progressivo miglioramento delle attivita
regolatorie che in questi ultimi anni, nonostante qualche ombra residua, hanno prodotto risultati
positivi per la salute della libera concorrenza e fanno ben sperare anche per il futuro.
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Procedimenti in corso

Si evidenzia che alla data di chiusura del bilancio e di redazione del presente documento non esistono
vertenze e procedimenti in corso se non quelli peraltro di scarsa rilevanza meglio esplicitati in altre
sezioni della Relazione e della Nota Integrativa al bilancio. Per le vertenze in essere sono stati effettuati
stanziamenti reputati idonei nel rispetto del principio della prudenza a fronteggiare i rischi che
potrebbero derivare a carico della Societa in caso di soccombenza.

Gestione dei rischi finanziari

Le politiche di gestione dei rischi finanziari a cui la Societa ricorre hanno lo scopo di identificare ed
analizzare i rischi ai quali la stessa & esposta, di stabilire appropriati limiti e controlli e monitorare i
rischi e il rispetto di tali limiti. Queste politiche e i relativi sistemi sono rivisti regolarmente al fine di
riflettere eventuali variazioni delle condizioni del mercato e delle attivita della Societa. Tramite la
formazione, gli standard e le procedure di gestione, la Societa mira a creare un ambente dei controlli
disciplinato e costruttivo nel quale i propri dipendenti siano consapevoli dei propri ruoli e
responsabilita.

La Societa € principalmente espostaai rischi di credito, di liquidita e di mercato.

Nelle note di commento vengono fornite inf or mazi oni relative all desposi zione
dei rischi elencati in precedenza, gli obiettivi, le politiche e i processi di gestione di tali rischi e i metodi
utilizzati per valutarli.

Gestione del rischio del credito

Abbiamo gia dato ampio risalto ai riflessi che potrebbero intervenire sulla gestione aziendale in

ragione della negativa congiuntura generale e del conseguente incremento delle difficolta di

pagamento da parte dei Clienti nel | a s e ZLlieatieNeldel | a Rel :
rispetto del principio della prudenza , le politiche di gestione del credito messe in atto appaiono

adeguate a fronteggiare i rischi paventati.

Gestione del rischio di liquidita

Il rischio di liquidita € il rischio che la Societa abbia diff icolta ad adempiere alle obbligazioni associate a

passivita finanziarie. Si ricorda che la Societa non ha mai avuto alcun tipo di difficolta in merito , tanto

che da oltre 6 anni non fa ricorso ad alcun affidamento bancario a breve termine. Negli ultimi esercizi,

a fronte dell dincremento degl imantemuwoantdiomaentmal ea cBociee¢tazi
temporale tra fonti ed i mpieghi, anzi | approccio nell a
preferenza di garantire fondi sufficienti p er adempiere alle proprie obbligazioni alla scadenza, sia in

condizioni normali sia di tensione finanziaria, senza dover sostenere oneri eccessivi o rischiare di

danneggiare la propria immagine sul mercato.

Cio ha portato ad anticipare il momento di accensione di posizioni di finanziamento a medio e lungo

termine.

Si segnala in questo contesto come nonostante le difficili condizioni economiche e di mercato prodotto

dalla grave crisi finanziaria ed economica generale, la Societa non ha al momento difficolta a reperire

risorse finanziarie per supportare i propri investimenti, come testimoniato dalle operazioni concluse e

in corso di conclusione nei primi mesi del nuovo esercizio.

Rischio di mercato (tasso di interesse e di cambio)

La Societa e esposta ai ridei dei mercati finanziari, prevalentemente per le variazioni dei tassi di
Interesse, essendo invece praticamente assenti i rischi derivanti dalle variazioni dei tassi di cambio. Per
tale ultimo e piu marginale aspetto, si evidenzia che il rischio a cui la Societa si espone é quello delle
variazioni dei prezzi di acquisto di taluni apparati, la cui valorizzazione in euro € direttamente
influenzata dal cambio con la divisa statunitense. Si tratta di acquisti finalizzati ad investimenti in
tecnologia e impiantistica per lo sviluppo della rete che vengono formalizzati presso fornitori in euro
ma che risentono della dinamica di cambio. Al fine di moderare i potenziali impatti negativi derivanti
da un eventuale apprezzamento della valuta statunitense, la Societaha concordato con i principali
fornitori programmi di acquisto a medio termine con la formulazione di forecast sulla base del piano di
investimenti e di commercializzazione dei servizi.
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Ldesposizione alle variazioni dseumenti finangiari detivatié lmat er es s e n
Societa non detiene né emette strumenti finanziari derivati a fini speculativi.

Alcune delle operazioni di finanziamento ad oggi in essere sono regolate a tasso fisso ed altre a tasso

variabile. Il dettaglio & fornito com e previsto nella Nota Intergrativa.

Per le ultime operazioni concretizzate si & reputato opportuno far leva sul basso livello dei tassi di

interesse e dei buoni spread concordati con gli istituti finanziari, preferendo il ricorso ad operazioni

con parametri variabili. Le operazioni in essere hanno scadenza ricompresa tra 36 e 60 mesi, per culi

prendendo atto della dinamica dei tassi intervenuta ed attesa si & preferito evitare per il momento il

ricorso a forme di copertura del rischio di interesse, in ragione delle offerte ricevute non

particolarmente conveniente e degli effetti modesti che si avrebbero sui conti economici futuri laddove

dovessero materializzarsi nell darco temporale citato at
limiti della eccezion alita.

Fonti normative di riferimento

La presente Relazione é stata redatta tenendo in considerazione le modifiche che sono state introdotte

nella nostra normativa dal D.L. n. 32/07 pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale n. 73 del 28 marzo 2007

che ha provveduto al recepimento della parte obbligat oria della Direttiva 2003/51/CE.

Il decreto e intervenuto sul contenuto della Relazione sulla Gestione annessa al bilancio di esercizio e

sulla relazione di gest i on @428&delrcs.®potertiandame il comtenutof i cando | ¢
informativo. Le novita introdotte dal D .L. n. 32/07 nella redazione della relazione sulla gestione sono

state applicate a partire dal bilancio chiuso al 31 dicembre 2008 e sonosostanzialmente tre:

1. un affinamento delle informazio ni da produrre in merito alla situazione della Societa ed al suo
andamento gestionale;

2. I dintroduzione esplicita dell e i nfor matezzeocmiila i n mer i t
Societa € esposta;

3. la necessit?” di adat t ass#a del dusinessoaziemdatlej cora corsdglieate ¢ o mp | e
obbligo di esposizione di indicatori di risultato f
opertinenti all 6aori ettt spenpirkisaal @éelilnd or mazi oni att

personal eo.

Indipendentemente dalle novita normative reputiamo che la Relazione sulla Gestione da noi

predispost a, non soltant o p eimpreckdgrd msercizi, camtenplstaitenke ma anc he
analisi e le argomentazionir i chi est e dal pr24md»8 co.mma de fadalGiadellar i ment o a
situazione dellanostraSo c i et | del |l 8dandament o e delnlineaasquahto at o del | a
previsto dal secondo comma dello stesso articolg gli approfondimenti degli indicatori di risultato

finanziar i e non finanziari, del l e informazioni sul |l dambi en
Riteniamo pertanto che | e diverse sezioni in cui |l a Rel

e la complessta degli affari della Societa.

Rileviamo inoltre che cosi come previsto dall abt. 2428 del Codice Civile, la responsabilita della

redazione della Relazione sulla Gestione e del suo contenuto in conformita a quanto previsto dalle

norme di legge e dai regolamenti continua a competere solo ed esclusivamenteagli amministratori.

Ciodettor i cordi amo infine che ®&apar:teXdeddBlal Cdedisee cCizviol 2,008
comma 4-bis, lettera d), del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 richiedono che il revisore esprima un

giudizio sulla coerenza dellar el azi one sull a gestione con il bil ancio
bilancio consolidato.

Il revisore ha quindi la responsabilita di esprimere un giudizio sulla coerenza della Relazione sulla

Gestione con il bilancio sulla base delle procedure di verifica svolte e disciplinate dal Principio di

Revisione n. 1 emesso nel febbraio del corrente anno dalC.N.D.CEE.C.i nt i t d biwdizio sula |

coerenza della relazione sulla gestione con ilbilancio6 .
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Eventi successivi ed evoluzione prevedibile del la gestione 2010

Guardando ai comparti nei quali opera la Societa, riteniamo che gli eventi in grado di produrre i
principaldi e f f 2010te isuccessiVi kafaan® quellicchezandiamo di seguito a delineare,
precisando peraltro che il nuovo esercizio rappresenta la logica e naturale prosecuzione di quello
appena concluso, sia per quanto riguarda il potenziale sviluppo degli eventi interni, sia per quelli
esterni.

Da un | at o assisteremo all ul teriore a @liprtela,aaltee Nt o del | ¢
maggi ore integrazione del | 0 edatif grazie al magyiorengpregotdelle d i servi z
piattaforme tecnologiche installate ed al maggior grado di expertise della nostra organizzazione.

Lédevoluzione tecnologica e commerciale che stiamo caval
definizione di precisi e puntuali processi aziendali che presidi ano le attivita di maggiore interesse per

la Clientela. Proseguiremo pertanto nella strada intrapresa della codificazione delle attivita di pre e

post vendita ampliando il raggio di quelle coperte e presidiate dai processi.

Tale attivita e di importanza fondamentale e rappresenta anche per il 2010 unavera e propria sfida per

tutta la nostra organizzazione. Il raggiungimento degli obiettivi aziendali, attraverso la via obbligata

dello sviluppo di servizi di qualitd e della differenziazione rispetto alla concorrenza rappresentata da

competitors di grand i dimensioni, sono ilo frutto del costante perseguimento di livelli sempre maggiori

di efficienza.

Attendiamo inoltre di verificare i primi r i sul t at i che dovr ebdekeprogettoadi r i var e da
Local Netwok Operator lanciato ne | | dul t i mol |tdreisneersctirzei od eappena concl uso.

Guardando invece al contesto esterno il 2010 rappresentera un momento decisivo e fondamentale per
lo sviluppo del settore delle TLC in Italia per il prossimo futuro.

1 ruol o centrale del | 81 CT | héli he erpx oepenbinfattea diaz iramal
testi moniato dal |l dintenso di battito che S sta svilup
infrastrutture.

Lédltalia =~ chiamata da wuna |l ato ad investire nel pro
adeguamento tecnologico a | mondo pi % sviluppato, dall daltro trova |
difficolta di bilancio pubblico.

Ldargomento trova motivi di importanza e apetediatii arit”™ an

0ggi € una parte essenziak della struttura di Telecom Italia .

Gli investimenti che si rendono necessarisono ingenti e finiscono per loro stessa natura di essere

prigionieri delle difficolta finanziarie pubbliche ediquelle incuisi trova a | avorare | dincur
Alla luce di ta le situazione pare oggi sempre piu necessariostudiare forme di collaborazione pubblico -

privato .

Su progetti e programmi futuri pesano non soltanto le situazioni congiunturali quali quelle descritte

ma anchesituazioni societarie che possono influenzare il come ed il quando di molti di tali eventi .

Basti pensare alla ipotesi di fusione fra Telecom ltalia e Telefonica che rappresenterebbe | ¢
ordine di tempo ma senza alcun dubbio il piu importante investimento straniero nelle

telecomunicazioni italiane. Un evento che chiaramente € in grado di influenzare non solo le vicende

del Il 6anno 2010 ma anche .quell e di mol t i anni a venire

Dinnanzi al quadro tratteggiato assumono senza alcun dubbio minore rilevanza vicende inerenti

singoli aspetti del mercato o dei comparti.

Guardando comunque alle singole fattispecie ricordiamo che anche nel 2010 assteremo ad una

riduzione delle tariff e di terminazione fisso-mobile, quale step gia previstodal | 6 Aut or i t ~ in sed
analisi del mercato di terminazione sulla rete mobile, che costituira come di consueto un fattore di

dinamica concorrenziale.

Riteniamo di poter concludere la presente Relazione confermando appieno la nostra fiducia nella
capacita tecniche, commerciali, economiche e finanziarie della Societa, ne| 6 esperi enza matur at a
coerenza e nella tenacia che oramai da un decennio vengono dispiegate quotidimamente, per cui pur
considerando le difficolta presenti sul mercato, siamo convinti che operando in un settore
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determinante per lo sviluppo economi co del paesesaremo in grado di cogliere le tante opportunita

offerte dal mercato.

Ldesercizio 2010 segner ™ il consegui mento di una cresci
risultatdi economi cCi positivi a samej isegnando un impontanteé v a t i con
traguardo per la realizzazione dei piani e degli obiettivi di medio e lungo periodo prefissati.

Vi invitiamo pertanto ad approvare il bilancio cos?3 co
netto conseguito pari a euro 1.450.740come segue:

A eur0302039a riserva non distribuibile giusta disposizione
A euro 580.300corrispondente ad euro 0,3316per singola azione quale dividendo agli azionisti ;
A il rimanente importo di euro 568.401 a riserva distribuibile.

Per sostenerecon equilibrio la crescita aziendale e gli investimenti necessariallo sviluppo, proponiamo

infine di aumentare gratuitamenteilcapi t al e soci ale dall databbhbBriompmporto ¢
di euro 2.750.000, secondo le modalitaprevisted a |l | darti col o 2442 del codice civi
Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente

Stefano Luisotti
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Allegato alla Relazione sulla Gestione

1. La riclassificazione dei dati economici esposta in apertura della presente Relazione e stata
effettuata avendo a riferimento i dati di contabilitd generale. La suddivisione dei costi nelle classi
variabili e fissi si basa sul principio di variabilita e sensibilita rispetto al volume della produzione.l
costi riepilogati nelle due categorie citate, sono quelli che secondo lo schema civilistico sono stati
contabilizzati nelle diverse voci dei costi di produzione (B), fatta eccezione per gli ammortamenti
(B.10.a e B.10.b), gli accantonamenti (B.10 e B.12)i canoni di leasing (compresi in B.8) riepilogati
successivamente per consentire la determinazione del risultato operativo (EBITDA).

2. Lo schema di riclassificazione dello stato patrimoniale che € stato adottato & quello che si basa sul
criterio finanziari o detto anche criterio della liquidita/esigibilita . Secondo tale criterio le voci del
passivo appaiono come fonti da cui lI'impresa reperisce le risorse necessarie allo svolgimento della
sua gestione, mentre le voci dellattivo appaiono come forme d'impiego del capitale acquisito. Il
criterio finanziario ripensa quindi le poste dello stato patrimoniale in termini di incassi e
pagamenti, assumendo come punto di riferimento temporale un periodo uguale a 12 mesi Gli
elementi per la riclassificazione sono tutti direttamente desumibili dal bilancio redatto secondo lo
schema civilistico corredato dalla No ta Integrativa.

3. Il rendiconto finanziario € stato redatto secondol o schema previsto dall dall egat
contabile n. 12 Ol C Fiemanmd inartioo odRie nfdli e D Hit. eid i di spon
riporta no di seguito i dettagli :

Rendiconto Finanziario 2009 2008 2007
Cassa e banche iniziali 1.288.751 3.337.330 3.602.566
Flussi gestione reddituale (A) 2.395.141 2.390.811 382.749
Utile netto 1.450.740 401.658 120.535
Ammortamenti ordinari 1.641.540 1.015.337 605.881
Accantonamento fondo TFR 123.339 145.046 115.331
Rettifiche di attivita finanziarie -270.093 -98.828 8.160
Plusvalenze e Minusvalenze 46.751 0 0
Indennita pagate -25.042 -85.303 -34.210
Rimanenze di magazzino -164.241 460.016  -289.587
Crediti commerciali e diversi -487.912 1.926.746 -1.223.204
Attivita fin anziarie che non costituiscono immobilizzazioni -7.877 -9.290 -8.498
Ratei e risconti attivi 70.521 165.326 231.182
Fondi rischi e oneri 73.259  -732.072 274.927
Debiti commerciali e diversi -290.516 -1.081.292 540.805
Ratei e risconti passivi 234.673 283.466 41.428
Flussi Investimenti (B) -3.330.336 -3.582.320 -1.825.199
Immobilizzazioni immateriali -181.979 -59.244 215.440
Immobilizzazioni materiali -3.148.356 -3.523.304 -2.038.939
Immobilizzazioni finanziarie 0 227 -1.700
Flussi Finanziamenti (C) 1.236.881 -857.069 1.177.214
Debiti finanziari 1.397.531 -808.855 1.460.901
Mezzi propri -160.650 -48.214  -283.688
Flusso di cassa complessivo (A+B+C) 301.687 -2.048.579 -265.236
Cassa e banche finali 1.590.438 1.288.751 3.337.330
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Stato Patrimoniale (importi espressi in euro) 2009 % 2008 %
Attivo 16.209.604 100 13.406.271 100
A Crediti verso i soci per versamenti ancora dovuti 0 0,00 0 0,00
B Immobilizzazioni 7.684.441 47,41 5.772.302 43,06
| Immobilizzazioni immateriali 178.333 1,10 216.018 1,61
Costi di impianto e di ampliamento 0 0,00 0 0,00
Costi di ricerca, di sviluppo e di pubblicita 0 0,00 0 0,00
3 Diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione 0 0,00 0 0,00
delle opere dell' ingegno
4 Concessioni,licenze, marchi e diritti simili 101.210 0,62 47.507 0,35
5 Avviamento 0 0,00 0 0,00
6 Immobilizzazioni in corso e acconti 0 0,00 0 0,00
7 Altre 77.124 0,48 168.511 1,26
1] Immobilizzazioni materiali 6.924.228 42,72 5.244.498 39,12
1 Terreni e fabbricati 0 0,00 0 0,00
2 Impianti e macchinario 5.709.125 35,22  4.384.820 32,71
3 Attrezzature industriali e commerciali 152.371 0,94 149.343 1,11
4 Altri beni 679.855 4,19 424878 3,17
5 Immobilizzazioni in corso e acconti 382.877 2,36 285458 2,13
1] Immobilizzazioni finanziarie 581.880 3,59 311.787 2,33
1 Partecipazioni 578.815 3,57 308.722 2,30
a Imprese controllate 578.815 3,57 308.722 2,30
b Imprese collegate 0 0,00 0 0,00
¢ Altre imprese 0 0,00 0 0,00
2 Crediti 3.065 0,02 3.065 0,02
a Verso imprese controllate 0 0,00 0 0,00
b Verso imprese collegate 0 0,00 0 0,00
¢ Verso controllanti 0 0,00 0 0,00
d Verso altri 3.065 0,02 3.065 0,02
3 Altri titoli 0 0,00 0 0,00
Azioni proprie 0 0,00 0 0,00
C Attivo circolante 8.200.642 50,59 7.238.926 54,00
| Rimanenze 353.479 2,18 189.239 141
Materie prime, sussidiarie e di consumo 0 0,00 0 0,00
2 Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 0 0,00 0 0,00
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Stato Patrimoniale (importi espressi in euro) 2009 % 2008 %

3 Lavori in corso su ordinazione 0 0,00 0 0,00

4 Prodotti finiti e merci 353.479 2,18 189.239 141

5 Acconti 0 0,00 0 0,00

Il Crediti 5.965.508 36,80 5.477.596 40,86

1 Verso Clienti entro 12 mesi 5.276.826 32,55 4.966.769 37,05

Verso Clienti oltre 12 mesi 0 0,00 0 0,00

2 Verso imprese controllate 0 0,00 0 0,00

3 Verso imprese collegate 0 0,00 0 0,00

4 Verso controllanti 0 0,00 0 0,00

4bis Crediti tributari 0 0,00 0 0,00

Ater Imposte anticipate 169.936 1,05 138.203 1,03

5 Verso altri entro 12 mesi 518.746 3,20 372.624 2,78

Verso altri oltre 12 mesi 0 0,00 0 0,00

1 Attivita finanziarie che non costituiscono 291.217 1,80 283.340 2,11
immobilizzazioni

1 Partecipazioni in imprese controllate 0 0,00 0 0,00

2 Partecipazioni in imprese collegate 0 0,00 0 0,00

3 Partecipazioni in imprese controllanti 0 0,00 0 0,00

4 Altre partecipazioni 0 0,00 0 0,00

5 Azioni proprie 0 0,00 0 0,00

6 Altri titoli 291.217 1,80 283.340 2,11

0,00 0,00

\Y, Disponibilita liquide 1.590.438 9,81 1.288.751 9,61

Depositi bancari e postali 1.588.514 9,80 1.279.926 9,55

Assegni 0 0,00 0 0,00

3 Denaro e valori in cassa 1.924 0,01 8.826 0,07

D Ratei e risconti 324.521 2,00 395.042 2,95

Passivo e patrimonio netto 16.209.604 100 13.406.271 100

A Patrimonio netto 4.193.413 25,87 2.903.324 21,66

| Capitale 1.750.000 10,80 1.750.000 13,05

1] Riserva da sovrapprezzo azioni 0 0,00 0 0,00

1] Riserve di rivalutazione 0 0,00 0 0,00

\Y, Riserva legale 376.109 2,32 356.026 2,66

\Y Riserve statutarie 329.344 2,03 329.344 2,46

Vi Riserve per azioni proprie 0 0,00 0 0,00

VIl Altre riserve:

1 Riserva ex art. 2426 154.567 0,95 23.787 0,18

Vil Utili (perdite) portati a nuovo 132.653 0,82 42,508 0,32

IX Utile (perdita) dell'esercizio 1.450.740 8,95 401.658 3,00

B Fondi per rischi e oneri 239.581 1,48 166.322 1,24

Per trattamento di quiescenza ed obblighi simili 221581 1,37 148.322 1,11

Per imposte, anche differite 0 0,00 0 0,00
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Stato Patrimoniale (importi espressi in euro) 2009 % 2008 %

3 Altri 18.000 0,11 18.000 0,13

C Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato 640.194 3,95 541.897 4,04

D Debiti 10.090.902 62,25  8.962.526 66,85

1 Obbligazioni 0 0,00 0 0,00

2 Obbligazioni convertibili 0 0,00 0 0,00

3 Debiti verso soci per finanziamenti 0 0,00 0 0,00

4 Debiti verso banche entro l'esercizio 1.299.305 8,02 843.969 6,30

Debiti verso banche oltre I'esercizio 2.616.774 16,14 1.674.578 12,49

5 Debiti verso altri finanziatori 0 0,00 0 0,00

6 Acconti 0 0,00 0 0,00

7 Debiti verso fornitori 5.301.525 32,71  4.749.886 35,43

8 Debiti rappresentati da titoli di credito entro 0 0,00 0 0,00
I'esercizio

9 Debiti verso imprese controllate 6.326 0,04 7641 0,06

10 Debiti verso imprese collegate 0 0,00 0 0,00

11 Debiti verso controllanti 0 0,00 0 0,00

12 Debiti tributari entro I'esercizio 337.803 2,08 1.229.066 9,17

13 Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale 198.103 1,22 157.819 1,18

14 Altri debiti 331.068 2,04 299.566 2,23

E Ratei e risconti 1.045.514 6,45 832.202 6,21

Conti d'ordine 2.617.396 16,15 2.787.614 20,79

Altre garanzie prestate 2.600.000 16,04 2.600.000 19,39

Fideiussioni prestate 0 0,00 12.234 0,09

3 Beni in leasing 17.396 0,11 175.380 1,31
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Conto Economico

Conto Economico (importi espressi in euro) 2009 % 2008 %
A Valore della produzione 21.240.846 100 20.738.76€ 100
Ricavi delle vendite e delle prestazioni 21.091.681 99,30 20.589.43€ 99,28
2 Variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di 0 0,00 0 0,00
lavorazione, semilavorati e prodotti finiti
3 Variazioni dei lavori in corso su ordinazione 0 0,00 0 0,00
Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni 0 0,00 0 0,00
5 Altri ricavi e proventi 149.165 0,70 149.330 0,72
B Costi della produzione 19.088.815 89,87 20.089.37€ 96,87
Per materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 745.375 3,51 131.030 0,63
Per servizi 12.145.951 57,18 13.507.261 65,13
Per il godimento di beni di terzi 1.657.267 7,80 1.791.013 8,64
9 Personale 2.724.674 12,83 2.689.405 12,97
a Salari e stipendi 1.911.956 9,00 1.865.252 8,99
b Oneri sociali 607.213 2,86 584.186 2,82
c Trattamento di fine rapporto 123.339 0,58 145.046 0,70
d Trattamento di quiescenza e simili 0 0,00 0 0,00
e Altri costi 82.166 0,39 94.921 0,46
10 Ammortamenti e svalutazioni 1.690.514 7,96 1.215.337 5,86
a Ammortamento delle immaobilizzazioni immateriali 219.661 1,03 186.270 0,90
b Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 1.421.879 6,69 829.067 4,00
c Altre svalutazioni delle immobilizzazioni 0 0,00 0 0,00
d Svalutazione dei crediti compresi nell'attivo 48.974 0,23 200.000 0,96
circolante e delle disponibilita liquide
11 Variazioni delle rimanenze di materie prime, -164.240 -0,77 460.016 2,22
sussidiarie, di consumo e di merci
12 Accantonamento per rischi 0 0,00 0 0,00
13 Altri accantonamenti 73.294 0,35 106.283 0,51
14 Oneri diversi di gestione 215979 1,02 189.031 0,91
Differenza tra valore e costi della produzione 2.152.031 10,13 649.390 3,13
C Proventi ed oneri finanziari -80.964 -0,38 -94.674 -0,46
15 Proventi da partecipazioni 0 0,00 0 0,00
a Da imprese controllate 0 0,00 0 0,00
b Da imprese collegate 0 0,00 0 0,00
[« Da altre imprese 0 0,00 0 0,00
16 Altri proventi finanziari 34.040 0,16 87.578 0,42
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Conto Economico (importi espressi in euro) 2009 % 2008 %

a Da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 0 0,00 0 0,00

1 Da imprese controllate 0 0,00 0 0,00

2 Daimprese collegate 0 0,00 0 0,00

3 Da imprese controllanti 0 0,00 0 0,00

4 Altri 0 0,00 0 0,00

b Da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non 0 0,00 0 0,00
costituiscono partecipazioni

[« Da titoli iscritti nell'attivo circolante che non 0 0,00 0 0,00
costituiscono partecipazioni

d Proventi diversi dai precedenti 34.040 0,16 87.578 0,42

1 Da imprese controllate 0 0,00 0 0,00

2 Da imprese collegate 0 0,00 0 0,00

3 Da imprese controllanti 0 0,00 0 0,00

4 Altri 34.040 0,16 87.578 0,42

17 Interessi ed altri oneri finanziari 115.393 0,54 182.253 0,88

a Verso imprese controllate 0 0,00 0 0,00

b Verso imprese collegate 0 0,00 0 0,00

c Verso imprese controllanti 0 0,00 0 0,00

d Altri 115.393 0,54 182.253 0,88

17 bis Utile e perdite su cambi 389 0,00 0 0,00

D Rettifiche valore di attivita finanziarie 270.093 1,27 98.828 0,48

18 Rivalutazioni 302.039 1,42 130.774 0,63

a Di partecipazioni 302.039 1,42 130.774 0,63

b Di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono 0 0,00 0 0,00

partecipazioni

c Di titoli iscritti nell'attivo circolante che non 0 0,00 0 0,00
costituiscono partecipazioni

19 Svalutazioni 31.946 0,15 31.946 0,15

Di partecipazioni 31946 0,15 31.946 0,15

b Di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono 0 0,00 0 0,00

partecipazioni

c Di titoli iscritti nell'attivo circolante che non 0 0,00 0 0,00
costituiscono partecipazioni

E Proventi ed oneri straordinari -39.056 -0,18 96.654 0,47

20 Proventi 37.286 0,18 152.145 0,73

Plusvalenze da alienazioni 0 0,00 0 0,00

b Altri 37.286 0,18 152.145 0,73

21 Oneri 76.342 0,36 55.491 0,27

a Minusvalenze da alienazioni 0 0,00 0 0,00
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Conto Economico (importi espressi in euro)

2009 % 2008 %

b Imposte relative ad esercizi precedenti 0 0,00 0 0,00

c Altri 76.342 0,36 55.491 0,27
Risultato prima delle imposte 2.302.105 10,84 750.198 3,62

22 Imposte 851.365 4,01 348.539 1,68
23 Risultato netto 1.450.740 6,83 401.658 1,94
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Nota integrativa

Criteri di formazione

Il bilancio che sottoponiamo alla Vostra approvazione & stato redatto in conformita ai criteri previsti
dalla vigente normativa civilistica (art. 2423 e seguenti del codice civile), adottando le disposizioni in
materia di diritto societario introdotte dal Decreto Legislativo n 6 del 17 gennaio 2003 e successive
modifiche ed integrazioni, interpretate ed integrate dai principi contabili emanati dagli ordini
professionali (Consigli Nazionali dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri), dai documenti emessi

dal 1 80.1 . C. (Organismo Italiano di Contabilit™).

Il bilancio & composto da Stato Patrimoniale, Conto Economico e Nota Integrativa ed é corredato dalla
Relazione sulla Gestione.

Per un maggiore approfondimento e per una dettagliata esposizione delle motivazi o n i afferenti | du
del | deserci zi o, i presupposti che sottendono | a contin
sviluppo dell dattivit"™, la natura dell dattivit”™ dell i m
il conseguimento della reddi ti vi t” aziendal e, gl i event.i successiv
| devoluzione prevedibile della gesti ontea arii nsveinasmo daelllad s

2428 del Gdice Civile e presentata a corredo del bilancio.

Nella citata Relazione, € inoltre contenuto il rendiconto finanziario, con la finalita di fornire una
mi gl i ore comprensione della liquidit”™ generata
Per quanto riguarda la citazione della normativa fiscale si fa riferimento alla disciplina entrata in
vigore sempre in data 1 gennaio 2004 introdotta dal Decreto Legislativo n. 344 del 12 dicembre 2003.
Al 31 dicembre 2008 non € stato redatto il bilancio consolidato pur in presenza di Societa controllate in
guanto non sono stati superati i limit i pr evi dcolo 27 dedDetrdioa egislativo n. 127/91.

Attivita di direzione e coordinamento

e

d

assor

Welcome ltalia & controllata dalla societa Quinta S.r.l, che ne detienel 6 80, 6 76 % del <capitale.

Ai sensi di quanto pr evi sdebcoditadviledasocietda amrbllante 2skiita
quindi attivita di direzione e di coordinamento.

In conformit”™ alle disposizioni del | darticolo 2497

la Relazione sulla gestione indica i rapporti int er cor si con Il a societ”
motivazioni di tale attivita. In allegato alla presente Nota Integrativa vengono riportate info rmazioni di

carattere societario mentre non viene riportato il bilancio approvato dalla Societa controllante, in
quanto il primo esercizio sociale & scaduto lo scorso31 dicembre 2009ed al momento pertanto non

disponibile il bilancio di esercizio.

Criteri applicati nella valutazione delle voci di bilancio

Il presente bilancio € conforme al dettato degli articoli 2423 e seguenti del Codice civile, come risulta
dalla presente nota integrativa, redatta ai sensi dell'articolo 2427 del Codice civile, che costituisce, ai
sensi e per gli effetti dell'articolo 2423, parte integrante del bilancio d'esercizio.

| criteri utilizzati nella formazione del bilancio chiuso al 31/12/200 9, concordati con il Collegio
Sindacale nei casi previsti dalla legge, non differiscono da quelli utilizzati per la formazione del
bilancio del precedente esercizio, in particolare nelle valutazioni e nella continuita.

La valutazione delle voci di bilancio e stata fatta ispirandosi a criteri generali di prudenza e
competenza, nella prospettiva della continuazione dell'attivita, nonché tenendo conto della funzione
eomnomica dell del emento dell dattivo o del passi
esprime il principio della prevalenza della sostanza sulla forma, obbligatoria laddove non
espressamente in contrasto con altre norme specifiche sul bilancio, casente la rappresentazione delle
operazioni secondo la realta economica sottostante gli aspetti formali.
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L'applicazione del principio di prudenza ha comportato la valutazione individuale degli elementi

componenti le singole poste o voci delle attivita o passivita, per evitare compensazioni tra perdite che

dovevano essere riconosciute e profitti da non riconoscere in quanto non realizzati.

In ottemperanza al principio di competenza, l'effetto delle operazioni e degli altri eventi € stato rilevato

contabilmente ed attribuito all'esercizio al quale tali operazioni ed eventi si riferiscono e non a quello in

cui si concretizzano i relativi movimenti di numerario (incassi e pagamenti).

La continuita di applicazione dei criteri di valutazione nel tempo rappresenta elemento necessario ai

fini della comparabilita dei bilanci della Societa nei vari esercizi.

Non si sono verificati casi eccezionali che abbiano reso necessario il ricorso a deroghe ai criteri di

valutazione previsti, in quanto incompatibili con la rappres ent azi one overitiera e cor
situazione patrimoniale e finanziaria della Societ”™ e d
4 del codice civile.

Tutte le poste corrispondono a valori risultanti dalla contabilitd , le voci previste negli articoli 2424

(Contenuto dello Stato Patrimoniale) e 2425 del codice civile (Contenuto del Conto Economico) sono

state iscritte separatamente e nell &ordine indicato.
Come previsto e consentito dall darticol oonalé2dai, 5A ¢ omm:
Conto economico sono redatti in unita di euro, senza cifre decimali, cosi come le informazioni della

Nota Integrativa.

Si evidenzia che non si € proceduto al raggruppamento di voci nello Stato Patrimoniale e nel Conto

Economico, chenonvisoom el ementi del |l dattivo e del passivo che ri
e che in ossequi o a qua ntereaomma &delicadiceocivie,axdnlsi@ aroceduto ol o 242 3
a compensi di partite.

In particolare, i criteri di valutazione adottati nella formazione del bilancio sono stati i seguenti:

Immobilizzazioni immateriali

Sono iscritte al costo storico di acquisizione ed esposte al netto degli ammortamenti effettuati nel corso
degli esercizi e imputati direttamente alle singole voci.

Inoltre qualora ne ricorrano le situazioni, sono state effettuate svalutazioni per perdite durevoli di
valore.

| costi di impianto e di ampliamento, i costi di ricerca, di sviluppo e di pubblicita con utilita
pluriennale sono stati iscritti nell'attivo con il cons enso del Collegio Sindacale.

Nelle voci in esame sono stati iscritti i costi relativi alle operazioni sul capitale sociale, alle migliorie su
beni di terzi, ai costi promozionali e di pubblicita ed ai costi di gestione tecnica, che si e ritenuto
opportuno capitalizzare in ragione della loro utilita pluriennale.

Le aliquote di ammortamento applicate sulla base del periodo di prevista utilita dei relativi beni sono
le seguenti:

Descrizione Aliquota

costi di ricerca e sviluppo 33%
costi per pubblicita 33%
spese di impianto e ampliamento 20%
diritti di brevetto industriale e utilizzazione delle opere dell'ingegno 20%
spese per software 33%
avviamento 20%
concessioni, licenze, marchi e diritti simili 20%
altre Immobilizzazioni (costi legati ad operativita tecnica) 20%

Immobilizzazioni materiali

Sono iscritte al costo di acquisto e rettificate dai corrispondenti fondi di ammortamento.

Inoltre qualora ne ricorrano le situazioni, sono state effettuate svalutazioni per perdite durevoli di
valore.
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Nel valore di iscrizione in bilancio si & tenuto conto degli oneri accessori e dei costi sostenuti per
I'utilizzo dell'immobilizzazione, portando a riduzione gli sconti commerciali e gli sconti cassa di
ammontare rilevante. Le quote di ammortamento imputat e a Conto Economico sono state calcolate in
base alla destinazione ed alla durata funzionale dei cespiti, sulla base del criterio della residua
possibilita di utilizzazione. Tale criterio € stato ritenuto ben rappresentato dalle aliquote sotto indicate,

ridotte alla met"” nell "esercizio di entrata in funzione
utilizzo.

Per alcuni beni aventi costo non significativo, in considerazione della reale rapida obsolescenza, si &
proceduto al tot al eercizionoroerconaentiéoraricloe dadlaenormdtieadiscale.

Le immobilizzazioni il cui val ore economico alla chiusu

al costo ammortizzato secondo i criteri gia esposti, vengono ridotte fino a concorrenza del loro valore
economico.

Questo valore non viene mantenuto se negli esercizi successivi vengono meno le cause che li hanno
determinati.

| costi di manutenzione e riparazione che non comportano incrementi alla vita economica utile dei

cespiti cui afferisconosonos pes at i nell desercizio.

Nel prospetto seguente vengono indicate le aliquote di ammortamento annuale ritenute rispondenti
all def fetti temnicodtcanoniiceasecre nlzaes&r ci zi o 200

Descrizione Aliquota
impianti e macchinari 18%
attrezzature industriali e commerciali 12%
M obili 12%
Arredi 12%
macchine ufficio elettriche ed elettroniche, compresi i sistemi telefonici elettronici 20%
automezzi 25%
fibra e siti ULL 6,67%

Operazioni di locazione finanziaria (leasing)
Le operazioni di locazione finanziaria sono rappresentate in bilancio secondo il metodo patrimoniale,
contabilizzando a Conto Economico i canoni corrisposti secondo il principio di competenza ed

esponendo nei conti ddor di n mk appdsitasgzione tetla noteihtdgmtivae at e a s c a
sono fornite le informazioni complementari previste dalla legge relative alla rappresentazione dei

contratti di leasing secondo il metodo finanziario che prevede | 8iscrizione del vV a
beni in leasing fra le immobilizzazioni materiali, la rilevazione del corrispondente debito residuo in

l'inea capitale verso |l a societ”™ di |l easing fra | e passi
del | i mporto dei canoni dmmortamento dei bem edella qudte di interesgf u ot e di

di competenza dell 6esercizio, che = inclusa nei canoni

Immobilizzazioni finanziarie

Le poste ricomprese in tale voce di bilancio, costituite da altri titoli e crediti verso a ltri, sono iscritte al
valore nominale, o al costo per i titoli, essendo quest stimati congruenti con il presunto valore di
realizzo.

Partecipazioni

Le partecipazioni in imprese controllate e collegate, iscritte tra le immobilizzazioni finanziarie, sono

valutate con il metodo del patrimonio netto.

Il metodo del patrimonio netto consiste nell'assunzione, nel bilancio della societa partecipante, del
risultato d'esercizio della partecipata, rettificato, in accordo con quanto prescritto dal principio

contabile n. 21.

Le partecipazioni iscritte nelle immobilizzazioni rappresentano un investimento duraturo e strategico

da parte della Societa.
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Rimanenze magazzino

Le rimanenze di magazzino sono state valutate al minor valore tra il costo di acquisto o di
fabbricazione e il valore di realizzo desumibile dall'andamento del mercato. La configurazione di costo
adottata e quella del costo ultimo di acquisto, che approssima il valore emergente dalla valorizzazione
FIFO.

Il valore delle scorte obsolete 0 a lenta movimentazione & svalutato in relazione alla loro possibilita di
utilizzo o realizzo, mediante lo stanziamento di un apposito fondo svalutazione magazzino.

Crediti

Sono esposti al presumibile valore di realizzo. L'adeguamento del valore nominale dei crediti al valo re
presunto di realizzo e ottenuto mediante riduzione del loro valore nominale con apposito fondo al fine
di tener conto dei rischi di inesigibilita.

Attivita finanziarie che non costituiscono partecipazioni

Sono iscritte al costo di acquisto, essendo qusto stimato congruente con il presunto valore di realizzo,

ovvero al val ore di realizzazione desumibile dall &andar
determinato come segue:

A per i titoli quotati in mercati regolamentati si fa riferimento al prezzo di mercato risultante dalla
media aritmetica dei prezzi di listino rilevati nel mese di dicembre;

A per i titoli non quotati in mercati regolamentati si fa invece riferimento al prezzo di mercato
risultante dall dandament o die caraftaristiche @ sulld basetdi &ltro | i aventi
elementi determinabili in modo obiettivo. Il costo originario di tali titoli viene ripristinato qualora
siano venuti meno i motivi delle rettifiche di valore effettuate in precedenza.

Disponibilita liquide e debitiv  erso banche
Le disponibilita liquide sono iscritte in bilancio al loro valore nominale con rilevazione degli interessi
maturati per competenza.

Debiti
Sono rilevati al loro valore nominale, modificato in occasione di resi o di rettifiche di fatturazione ch e si
ritiene rappresentativo del presumibile valore di estinzione.

Ratei e risconti

Sono stati determinati secondo il criterio dell'effettiva competenza temporale dell'esercizio.

Per i ratei e risconti di durata pluriennale sono state verificate le condizioni che ne avevano
determinato l'iscrizione originaria, adottando, ove necessario, le opportune variazioni.

Fondo rischi ed oneri

| fondi sono costituiti da accantonamenti effettuati allo scopo di coprire perdite o debiti di natura
determinata e diesi st enza certa o probabil e, che al | a data del
indeterminat.i nell dammontare e nella data di sopravveni
Gli stanziamenti effettuati riflettono la migliore stima possibile sulla base delle informazioni

disponibili.

TFR

Rappresenta l'effettivo debito maturato verso i dipendenti in conformita di legge e dei contratti di
lavoro vigenti, considerando ogni forma di remunerazione avente carattere continuativo.

La voce corrisponde al totale delle singole indennita maturate a favore dei dipendenti alla data di
chiusura del bilancio, al lordo degli acconti erogati, iscritti alla voce crediti verso altri, ed & pari a
quanto si sarebbe dovuto corrispondere ai dipendenti nell'ipotesi di cessazione del rapporto di lavoro
in tale data.
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Ricavi e costi
| ricavi e i costi sono rilevati secondo i principi della prudenza e della competenza economica, anche
medi ante | 8iscrizione dei relati vi ratei e risconti

Imposte sul reddito

Le imposte sono accantonate secondo il principio di competenza e rappresentano pertanto gli
accantonamenti per imposte liquidate o da liquidare per I'esercizio, determinate secondo le aliquote e
le norme vigenti, in base ad una realistica previsione del reddito imponibile.

Imposte differite ed anticipate

Le imposte differite ed anticipate sono calcolate sulle differenze di natura temporanea fra il valore

fiscale delle attivita e passivita ed il relativo valore determinato secondo criteri civilistici. Le imposte

anticipate, sono iscritte, solo se esistono ragiorevol i certezze negk bserézeisics sienza,
riverseranno le differenze temporanee deducibili, di un reddito imponibile non inferiore alle differenze

che si andranno ad utilizzare. Le imposte differite, invece, non sono iscritte solo qualora esistano scarse
probabilita che il relativo debito insorga. | crediti per imposte anticipate ed i debiti per impose differite

sono compensati soltanto nel caso in cui la compensazione & consentita giuridicamente.

Azioni proprie
Non sono presenti azioni proprie.

Conti ddordine

| rischi relativi a garanzie concesse, personali o reali, per debiti altrui sono stati indicati nei conti
d'ordine per un importo pari allammontare della garanzia prestata; l'importo del debito altrui
garantito alla data di riferimento del bilancio, se inferiore alla garanzia prestata, & indicato nédla
presente nota integrativa. Gli impegni sono stati indicati nei conti d'ordine al valore nominale, desunto
dalla relativa documentazione. La valutazione dei beni di terzi presso limpresa, ove necessario, €
stata effettuata al valore desunto dalla documentazione esistente.| rischi per i quali la manifestazione
di una passivita & probabile sono descritti nelle note esplicative e accantonati secondo criteri di
congruita nei fondi rischi. | rischi per i quali la manifestazione di una passivita & solo possibile sono
descritti nella nota integrativa, senza procedere allo stanziamento di fondi rischi secondo i principi
contabili di riferimento. Non si & tenuto conto dei rischi di natura remota.

Strumenti derivati

Le operazioni di copertura dal rischio di rialzo dei tassi di interesse realizzate tramite la sottoscrizione

di un contratto di Interest Rate Swap, se presenti, sono indicate, per il loro valore di riferimento in

Nota Integrativa (sezione co n t i ddordine) e sono valutate in modo
sottostanti.

Dati sull'occupazione

L'organico aziendale alla data di fine anno, ripartito per categoria, ha subito, rispetto al precedente
esercizio, le seguenti variazioni:

Organico 2009 2008 Variazioni %
Lavoratori dipendenti 76 67 9 13,43
- Impiegati 59 50 9 18,00
- Operai 17 17 0 0,00
Altri collaboratori 22 16 6 37,50
- Agenti 20 13 7 53,85
- Collaboratori di vendita 0 0,00
- Collaboratori altri 0 1 -1 -100,00
Totale generale 98 83 15 18,07
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Si ricorda che per quanto riguarda i rapporti di lavoro subordinato, a decorrere dal 2001, la Societa

applica il contratto collettivo nazionale delle imprese esercenti attivita di telecomunicazioni. Si segnala

che il contratto nazionale & stato rinnovato lo scorso mese di ottobre sia per quanto concerne la parte

normativa che per la parte economica. Gli accordi sottoscritti sono validi per il triennio 2009 - 2011.La

parte economicadegliaccordiha i nci so sul costo dell desercizio per | a
di dicembre, in quanto gli aumenti concordati sono stati previsti in maturazione a partire dal mese di

gennaio 2010.

Ad integrazione dei dati sopraesposti, si ricorda che il numero medio di lavorat ori dipendenti occupati

nel 200 e statodi 70 unita, contro le 63delld e s e rprecedent®. Il numero dei lavoratori dipendenti

impiegato in termini di full time equivalent e di 72,25.

Guardando ai soli lavoratori dipendenti si evidenzia che all a data di chiusura dell e
lavoro era cosi rappresentata: numero 38 lavoratori uomini e n. 38 lavoratori donne; il 36% dei

dipendenti € laureato; i lavoratori a tempo determinato erano solamente 6; quelli part- time n. 11

equivalentian.72uni ta full time equival enBaninGet 'memddiea | deln zp er
media assomma a5 anni.
Ne | cor so d200 la8ceistEha sostenutm per il personale dipendente costi complessivi per

euro 2.724.674, contro i 2.689.405e ur o del | dannodimrce e aglitendricenmessi alle
retribuzioni e relativi oneri & da attribuirsi essenzialmente al maggior numero medio di dipendenti

presenti nel .corso dell 6anno

Attivo
B-I. Immobilizzazioni immateriali

Immobilizzazioni immateriali 2009 2008 Variazioni %
Saldo 178.333 216.018 -37.684 -17,45

Ad illustrazione delle movimentazioni delle Immobilizzazioni Immateriali si rimanda come di
consuetoal | 6all egato n. 1 al I|. b guestaesede a miglior shiatingentd deitdatig r at i v a
riepil ogat isiemidehzia uartolseggea t o

A la principale movimentazione dellavoce n e | | & e sgearda lazdcediritti per opere di brevetto
industriale e di ut i | i znp,adla qualessond sali isceitti icgstesostenud e | | 6i ngeg
per | 6acquisizione di |l icenze doduso deiinmamefatbremar e neces
piu rilevante i costi relativi all 6acquisizione deli software

gestionali diversi connessi ai servizi erogati alla clientela e gestiti tramite la centrale telefonica e le
altre piattaforme in uso alla Societa (audio conferenza ed Ip Centrex in particolare - euro 142.571
nell deserci zi o)

A nella voce Altre Immobilizza zioni dove sono stati allocati tutti i costi legati alla operativita tecnica
ritenuti di utilitd pluriennale, come indicato nella esposizione dei criteri di valutazione della
presente nota integrativa. Risultano imputati a tale voce i costi di allacciamento circuiti presso le
SGT e SGU della rete telefonica nazionale (eur® 9. 40 6 nell deserci zio).

B-1l. Immobilizzazioni materiali

Immobilizzazioni materiali 2009 2008 Variazioni %
Saldo 6.924.228 5.244.498 1.679.730 32,03
Ad illustrazione del | e movi mentazi oni del | e |l mmobilizzazioni Ma t

della presente Nota Integrativa che come consuetudine e prassi & stato predisposto per indicare in
maniera dettagliata le variazioni intervenute nella posta in esame. Si ritiene peraltro per completezza
di dover evidenziare quanto segue:
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A anche nell desercizio in esame | a Societ® ha reputat
| effettiva obsolescenza tecnico economica dei beni
ammortamento ordinarie sul | a base di unooppoonddelia sita esiduaiddionea val uf
beni;

A come oramai prassi per i beni di costo non significativo (e comunque inferiore a 516,46 euro),
anche in considerazione della reale rapida obsolescenza, si € pceduto al totale ammortamento
nel |l deserci zi o, come anche consentito dalla normatiyv
marginale se confrontato agli importi degli investimenti complessivamente sostenuti;

A nel precedente biennio erano statecompletate tutte le operazioni di installazione, implementazione
e collaudo degli apparati e delle infrastrutture grazie ai quali si & realizzata la migrazione
del Il 8dintera i nfr aSdetauersoilimoado della tecrmlogea IPdped cli inalmente
nel corso del 2009 laSocieta ha potuto dispiegare in maniera completa la propria offerta di accesso

diretto e concentrare i maggi or i sforzi nelle attivit’
assistenza post vendita; i principali investimenti d el | deserci zi o dimalzmati st at i qui
aldacqui sto degli a p p aClianti iche hamrotsattbscrigtd lla nupva effegao |

integrata di servizi voce e dati. Tali costi sono stati contabilizzati nella voce impianti e macchinari
ed ammontano ad euro 1.608069; rappresentano come detto il costo sostenuto per i beni
effetvament e 0gi " a6 casa dei clienti

A evidenziamo inoltre , che in linea con quanto gia operato nel precedente esercizigi costi sostenuti
per le operazioni di attivazione degli apparati presso i Clienti sono portati in aumento del costo
degli apparati. Ricordiamo che tale scelta, rispondente ai criteri di prudenza e ragionevolezza, e
stata adottata tenendo conto della effetiva natura delle operazioni tecniche effettuate dalle societa

incaricate dell e operazioni in parol a; t al;i oner i ammo
A sul | 6ar gitenlmmm ingtre rilevante evidenziare che sono stati invece imputati a Conto

Economico e quindi spesati interamente nell desercizi o,

hanno interrotto il rapporto di servizi con la Societd disdettando il contratto in precedenza

sottoscritto; | 6i mputazioserhatrigdandaioatonneatl Dianas

risalenti all danno precedent e; in tale wultima circost

fatta per la quota non ancora ammortizzata con contestuale storno del fondo di ammortamento.

A Nella voce in esame, stiamo parlando di Impianti e macchinari, sono stati inoltre contabilizzati i
costi dei sistemi e degli apparati telefonici concessi a titolo di noleggio operativo ai propri clienti
(euro 48.552; s i ritiene di dover evi doeoperativa erestata bospedaédlof f ert a d
termine del precedente esercizio e che pertanto nel/l
poche residue operazioni;

A Infine dobbiamo evidenziar e c¢ h acquisizidni db sistemirdc @zi o sono
apparati di telecomunicazione destinati ad implementare | 6 i nf r a ditTkQudi baser aacui
abbiamo fatto sopra cennoper euro 524.482

A la voce attrezzature & stata incrementata(euro 30.215essenzi al mente a seguito del
corso del | O leesiedestinatz alol 6 dimp | i a meimpiaoti dd eompdizionamento ,
videosorveglianza ed antincendio del Data Center, nonché di apparati quali gruppi elettrogeni;

A la voce Altri Beni, per la categoria macchine elettriche ed elettroniche, & stataincrementata (euro
215.367 in parti col ar e dele eattrezzhtdrex degtinates alla infoastrittura 1T
aziendale (in maniera preponderante server blade);

A sempre la voce Altri beni, per la categoria Automezzi & statainfine incrementata per euro 264.106a
seguito del pressochéintegrale rinnovo del parco auto aziendale;

Ultima considerazione da svolgere e quella inerente la voce Immobilizzazioni in corso ed acconti pari
ad euro 382.877 (285.458 nel 2008) Tale partita rappresenta il costo sostenuto dalla societa per
| © aisizipped e gl i apparati e dei si st emi necessar.i all 6attiwv
beni sono concessiallaclienel a i n comodat pepi frecsamengeril@dsta sostemyto per
| 8 a c g uibenitgiacerdi guali scorta in azienda, in attesa della installazione presso Clienti, alla data
del 31 dicembre 200. Si confermano le considerazioni gia svolte in precedenza, per cui § € reputato
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opportuna tale classificazione in ragione del fatto che tali apparati e sistemi non sono destinati alla
vendita ma pressoché esclusivamente alla funzionalita dei servizi di accesso diretto. Lo stock di beni

present. all a fine da@dgéndaedsganantire ternpd rapidi di iestatlaaidn® pedia | |

nuovi Clienti e/o di sostituzione degli apparati in caso di necessita.

Contabilizzazione contratti di locazione finanziaria
Come descritto in sede di illustrazione dei principi contabili, i contratti di locazione finanziaria
(leasing) sono contabilizzati dalla Societa secondo la prassi comunemente adottata in Italia che prevede

| 6i mputazione a Conto Economico dei canoni per
nell dattivo patrimoniale al mo me nt rniste inlcdnfermitgarac i zi o
guanto previsto dalla normativa vigente | 06evidenza

si sarebbero prodotti qualora fosse stato invece adottato il metodo finanziario, che assimila il contratto
di leasing ad un contratto di finanziamento:

Descrizione 200
Maggiori immobilizzazioni materiali 4.732.269
Maggiori fondi ammortamenti -4.604.214
Maggiori debiti a breve -23.232
Maggiori debiti a lungo 0
Minori risconti attivi 0
Effetto su Stato Patrimoniale dell'esercizio 104.823
Minori costi per canoni 164.346
Minori costi per maxi canone 0
Maggiori oneri finanziari per debiti -3.270
Maggiori ammortamenti -185.622
Effetto su Conto Economico dell'esercizio -24.546

Conseguentemente il patrimonio netto sarebbe risultato superiore di euro 104.823(euro 71.908al netto
del | 6effetto fiscale teorico) ed il r i s R4l546a(¢um
16.838a | netto dell 6effetto fiscale teorico)

B-Ill. Immobilizzazioni finanziarie

Immobilizzazioni finanziarie 2009 2008 Variazioni %
Partecipazioni, imprese controllate 578.815 308.722 270.093 87,49
Crediti Verso altri 3.065 3.065 0 0,00
Totale 581.880 311.787 270.093 86,63

Le informazioni richieste ai sensi del codice civile relativamente alla societa controllata, VOLA Spa

sono dettagliate ed el encate unapprevaicedalla eontellata dlat i

data di redazione del corrente documento e quello riferito al 31 dicembre 2009) nel | dal
presente Nota Integrativa.
In questa sede si ricorda che:

A la controllata opera nel settore della distribuzione di messaggi SMS ed altri servizi innovat ivi
correlati alla telefonia mobile;

A la partecipazione nella impresa controllata & detenuta direttamente ed & stata acquisita nel
settembre 2006per il valo re complessivo di euro 250 mila;

compet e

del

di

del
degl

0esel

bil

egato al

A Il dacquisto effettuat o elapanecipatiene in bsant 7apredeath peela a zi on i

societa un investimento duraturo e strategico;

38



Bilancio 2009, Nota Integrativa

A per quanto riguarda la valutazione della partecipazione in esame si conferma che la stessa & stata
operata con il metodo del patrimonio netto;

A s ricorda pertant o (atihizeandm ailfihi della ealutaziond ib bilahdio0 6
dell'esercizio 2005), si era deciso di avvalersi della facolta che consente di considerare la differenza
tra costo di acquisto (euro 250.000) e valore contabiledella frazione di patrimonio netto (euro
134.730) corrispondente alla frazione di capitale acquistato (euro 90.269) come imputata ad
avviamento (euro 159.731). Il valore cosi determinato, in conformita alle previsione del codice
civile, non era stato evidenziato tra le immobilizzazioni immateriali ma bensi & stato lasciato
incorporato nel valore attribuito alla partecipazione ed €& stato oggetto di ammortamento nella

misura del 20% (euro 31.946)

A nel |l 6eser ciszeingece provedistaaamitevare la r ivalutazione della partecipazione per
euro 302.039 quale differenza tra il valore contabile della frazione di patrimonio netto (euro
816.222 corrispondente alla frazione di capitale acquistato (euro 546.869 ed il costo di acquisto
iscritto in bilancio al termine del precedente esercizio (244.830.

Si rileva inoltre che:

A sulla partecipazione immobilizzata non esistono restrizioni alla disponibilita da parte della Societa
partecipante, né esistono diritti d'opzione o altri privilegi;

A la societa partecipata non ha deliberato nel corso dell'esercizio aumenti di capitale a pagamento o
gratuiti;

A nessuna operazione significativa & stata posta in essere con la societa controllata e per quanto
posto in essere si fa comunque rinvio a quanto meglio illustrato nella Relazione sulla Gestione.

Concludiamo r i |l evando c h bacbnieenste ln accresciuva caplcitadi produrre reddito
da parte della societa partecipata senzaperaltro che questo abbia comportato alcunadiminu zione nella
capacita di produrre flussi di cassa positivi . | risultati economici sono stati piu che positivi e la
situazione finanziariaé anchodoessa pi % che soddisfacente.

Guardando poi all e immobilizzazioni finanziarie, sezione crediti, si conferma chesono iscritte al valore
nominale. Nella voce crediti verso altri sono iscritti in particolare i depositi cauzionali rilasciati a fronte

di contratti di somministrazione diversi quale luce, acqua, gas.

C) Attivo circolante - I. Rimanenze

Rimanenze 2009 2008 Variazioni %
Rimanenze di prodotti finiti e merci 513.479 249.239 264.240 106,02
Fondo svalutazione magazzino -160.000 -60.000 -100.000 166,67
Totale 353.479 189.239 164.240 86,79

| criteri di valutazione adottati sono invariati rispetto all'esercizio precedente e motivati nella prima

parte della presente Nota Integrativa.

La prima considerazione che si ritiene necessarioed opportuno fare per chiarezza e trasparenzaée

quella gia svolta nella sezione della Nota Integrativa afferente le Immobilizzazioni Materiali, voce

Immobilizzazioni in corso ed acconti: nel bilancio chiuso al 31 dicembre 2009, in analogia alla

i mpostazione contabil e adoicesadsosheneatlt | deper céppasat qpr st eder
e sistemi da installare presso i Clienti per | 6attivazione dei servi zi di ac
considerati anticipi di i mmobilizzazioni e non sono stati quindi iscritti nelle rimanenze .

La voce in esame si compme quindi dei soli beni che fanno riferimento all a tradizionale attivita di

vendita, installazione e manutenzione di sistemi ed apparati telefonici ; le rimanenze di tali beni alla

fi ne del lisdltar® sengbilnzent@aumentate rispetto al precedente.

La ragione di tale consistente variazione ~ da <coll ega
del | 6offerta straordinariamente vantaggiosa in termini
un rapporto di distribuzione. Samsung ha deciso di modificare radicalmente la propria politica di
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distribuzione di apparati e sistemi telefonici in Italia ed ha pertanto offerto a condizioni favorevoli ai
propr.i partner | dacquisto dell d&intero stock detenuto ne
Lo stock acquisito ad inizio della scorsa estate & gia stato del resto commercializzato con successo per
circa la meta del proprio valore. Si conferma per quanto possa essere necessario che i beni acquistati
sono di prima qualita, tecnologicamente avanzati e che non ci sono assolutamente pericoli di
obsolescenza tecnico economica.

Ricordiamo che una quota dei prodotti e delle merci in rimanenza €& funzionalmente destinata a
garantire il corretto servizio di assistenza tecnica ai Clienti della Societa, con onseguente realizzazione
di ricavi .

Per concluder e | Gsieda iafime evideeza kche si pridesutosopportuno rettificare il La
valutazione della posta & stata fatta nel rispetto del principio della prudenza avendo riguardo alla
valutazione d egli articoli a minore movimentazione ed ha portato alla rilevazione di un incremento del
fondo con i mp actaatananemte a CGbretd EcOnomico nella sezione Variazione delle
rimanenzeper | 8i mp olO@O060 di eur o

C) Attivo circolante - 1l. Credit i

Crediti 2009 2008 Variazioni %
Saldo 5.965.508 5.477.596 487.912 8,91

Il saldo & cosi suddiviso secondo le scadenze:

Descrizione Entro 12 mesi Oltre 12 mesi Oltre 5 anni Totale

Verso Clienti 5.276.826 0 0 5.276.826

Verso imprese controllate 0 0 0 0

Verso controllanti 0 0 0 0

Crediti per imposte anticipate 169.936 0 0 169.936

Verso altri 518.746 0 0 518.746

Totale 5.965.508 0 0 5.965.508

Si evidenzia che | 8i mporto esposto per crediti verso CI |
Descrizione 2008 2007 Variazioni %

Effetti SBF 4.153.358 3.821.795 331.564 8,68

Crediti maturati o non ancora scaduti: 1.323.468 1.358.960 -35.492 -2,61

rimesse dirette

Fondo svalutazione e rischi su crediti -200.000 -200.000 0 0,00

Note di credito da emettere 0 -13.986 13.986 100,00

Totale Crediti verso Clienti 5.276.826 4.966.769 310.057 6,24

Ldi mporto dei credi ti BBF@ qostitaity eseenzialmente dlapartité in sedddneat t i al

al 31 dicembre 20® e 31 gennaio201Q

Nel | 6 eser ci =zipditcheni fattisazione, dilconcessione del credito ai Clienti e di incasso

utilizzate dalla Societa sono rimaste sostanzialmente invariate rispetto ai precedenti esercizi.

Le attivita connesse alla verifica dei requisiti amministrativi e finanziari dei nuovi Clienti

contrattualizzati e ancor piu tutte le attivita di gestione della politica del credito sono state improntate

ad una maggiore prudenza rispetto al passato.

La Societa ha ritenuto indispensabile intraprendere tale strada di cautela ed accortezza in

considerazione della crisi economica e finanziaria generale che, iniziata nel secondo semestre del 2008,

ha dispiegato i Suoi ef f et tdra veramentecsensilsleoed hdifferenmidgtat o | danno,
sia rispetto ai settori merceologici che alle aree geografiche.
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Quindi da un alto abbiamo nuovamente assistito ad una crescente tensione per la generale tendenza a

ritardare i pagament i senvhi@ Una hagbidre attenzioner e, cauteladild palicyo

di credit management, riuscendo cosi a limitare| 6i nci denza dell e perdite sofferte
Le perdite subite nell &esercizio sono ammontate eur
fondo svalutazionecheer a st ato stanziato al termine dell desercizio
Evidenziamo quindi, che anche dopo ie€statstehe £laboratel a ment o de
segnalano che le effettive perdite cumulate dalla Societasono di poco superiori allo 0.6% del volume di

affari cumulato e sviluppato dalla data di costituzione .

Come sempre le posizioni creditorie non saldate sono state oggetto di attenta ed approfondita stima ed

analisi condotta assieme ai legali della Societa

In ragione del quadro economico e finanziario complessivo, pur considerando gli sforzi profusi e le

risorse impiegate, nella valutazione della posta in esame si & reputato opportuno adottare una politica

improntata alla cautela e prudenza ed e statoquindi deciso di considerare come congruo a presidio del

monte crediti un importo di circa due volte tale valutazione.

Considerando la diminuzione del fondo intervenuta in conseguenza del parzi ale utilizzo fatto a

copertura delle perdite subite come sopra desciitto, si & reputato quindi che per ottemperare al dettato

del principio di prudenza il fondo dovesse essere ricostituito e ripristinato nella stessa misura

del | esercizi o passato

Per cui riassumendo, la movimentazione del fondo svalutazione crediti & statala seguente:

Descrizione 2009 2008 Variazioni %

Saldo iniziale 200.000 106.089 93.911 88,52

Incremento per accantonamento 48.974 200.000 -151.026 -75,51

dell'esercizio

Decremento per utilizzo dell'esercizio -48.974 -106.089 57.115 -53,84

Saldo finale 200.000 200.000 0 0,00

Si evidenzia che all a dadnsonapreseathin hilseior reé cretié veksélaes er ci zi o
Societa controllante né crediti verso la Societa controllata.

Non sono altresi presenti crediti verso clienti esteri.

La voce o0Crediti per i mpost @996 Nellacvioge intesate semoratatin t a eu
iscritti gli importi delle imposte anticipate, per la cui consistenza e motivazione di iscrizione si fa rinvio

a quanto illustrato sempre nella presente Nota Integrativa nella sezione afferente le imposte sul

reddito.

La voce 0Crediti verso altridé risulta invece composta c:
Descrizione 2009 2008 Variazioni %

Crediti v/Fondo Tesoreria INPS 268.062 172.786 95.276 55,14

Crediti v/Erario per IRES 97.189 0 97.189 100,00

Anticipazione TFR 66.612 47.112 19.500 41,39

Crediti v/agenti 34.439 36.234 -1.795 -4,96

Crediti v/Erario per IRAP 25.619 0 25.619 100,00

Fornitori c/anticipi 8.270 3.143 5.128 163,15

Crediti diversi 8.283 81.264 -72.981 -89,81

Erario c/ritenute su interessi attivi 6.486 20.872 -14.386 -68,92

Dipendenti c/anticipi 2.384 9.811 -7.427 -75,70

Erario per acconto ritenute TFR 1.391 1.391 0 0,00

Partecipazioni a consorzi 11 11 0 0,00

Totale 518.746 372.624 146.122 39,21

| credi ti verso il fondo di Tesoreria Inps misurano i

nome e per conto dei dipendenti che non hanno aderito a nessuna forma di previdenza complementare
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e che a seguib della riforma introdottanel 2007 hanno deci so di ol asciareo il
fine rapporto in azienda. Al versamento in favore del f
normativa in vigore per le aziende che impiegano piu di 50 dip endenti.

Nella posta anticipazione T.F..R. sono invece contabilizzati gli anticipi che sono stati erogati nel tempo

ai dipendenti aventi diritto. In contropartita nel passivo il fondo T.F.R. & iscritto al lordo di tali importi.

| crediti verso agenti misur ano invece anticipazioni a diverso titolo fatte agli agenti e rappresentanti di

commercio che lavorano per la societa; il recupero di tali somme € previsto per il corrente esercizio.

Per quanto riguarda infine i/l c r iehiche gli stessirsissano dosi Er ar i o pe
formati:

Ires 2009 2008 Variazioni %

Accantonamento Ires 614.900 732.960 -118.060 -16,11

Acconti versati -712.089 0 -712.089 100,00

Debito a saldo -97.189 732.960 -830.149 -113,26

Irap 2009 2008 Variazioni %

Accantonamento Irap 268.198 296.075 -27.877 -9,42

Acconti versati -293.817 -167.351 -126.466 75,57

Debito a saldo -25.619 128.724 -154.343 -119,90

Si fa comunque rinvio a quanto descritto in dettaglio nella sezione della Nota Integrativa dedicata alle
imposte sul reddito di esercizio.

C) Attivo circolante - IIl. Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
Descrizione 2009 2008 Variazioni %
Altri titoli 291.217 283.340 7.877 2,78

Nella voce Altri titoli & iscritto un contratto di capitalizzazione per nominali euro 250 mila, sottoscritto
con primario istituto di credito, avente scadenza luglio 2018, ma con libera facolta di riscatto e
smobilizzo, comportante una rivalutazione annuale (euro 7.877n e | | 0 e seeconccapitale anjnimo
garantito.

C) Attivo circolante - IV. Disponibilita liquide
Il saldo rappresenta le disponibilita liquide e I'esistenza di numerario e di valori alla data di chiusura
dell'esercizio, cosi suddivise:

Descrizione 2009 2008 Variazioni %
Depositi bancari e postali 1.588.514 1.279.926 308.588 24,11
Denaro e altri valori in cassa 1.924 8.826 -6.902 -78,20
Totale 1.590.438 1.288.751 301.687 23,41

L 6 a u médetia posta in esamenon & dovuto ad alcuna specifica ragione e deve leggersi come il frutto

e la naturale conseguenza della dinamica dei flussi finanziari aziendali ben rappresentati e dettagliati

nel Rendiconto finanziario esposto nella Relazione sulla Gestione.

La situazione finanziaria della societa appare buona in linea con i precedenti esercizi.

Gli investimenti, peraltro cospicui, realizzati nel corso degli ultimi esercizi sono stati finanziati con

mezzi propri e con indebitamento a medio 0 lungo termine. Cid ha consentito alla societa di sfruttare

appieno | 6effetto | eva generato dalla propria attivit?sw
economici del | desercizio.

La struttura finanziaria e patrimoniale appare in generale ben strutturata ed equilibrata e nep pure

nel | dann tsqeietssha avtitwla necessita di far ricorso ad alcuna forma di finanziamento delle
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Come descritto piu analiticamente nella successiva

sezione della Nota Integrativa dedicata ai debiti, si rileva che i debiti bancari a breve termine esposti in
bilancio rappresentano le quote dei debiti a medio d lungo termine in scadenza nel prossimo esercizio.
La posizione finanziaria netta a breve permane quindi come tradizione aziendale in ter ritorio positivo
anche se per un modico importo, a testimonianza della attenzione ed oculatezza delle politiche di

gestione del circolante.

D) Ratei e risconti

Misurano proventi e oneri la cui competenza € anticipata o posticipata rispetto alla manifestazione
numeraria e/o documentale; essi prescindono dalla data di pagamento o riscossione, comune a due o
piu esercizi, e sono pertanto ripartibili in ragione del tempo.

Non sussistono ratei e risconti aventi durata superiore a cinque anni.

La composizione della voce é cosi dettagliata:

Descrizione 2009 2008 Variazioni %
Risconti attivi oneri diversi da operatori telefonici 213.206 188.527 24.680 13,09
Risconti attivi su contributi Ministero e Agcom 51.121 55.611 -4.490 -8,07
Risconti attivi canoni affitto circuiti 19.412 61.124 -41.712 -68,24
Risconti attivi assicurazioni e bolli automezzi 13.583 9.794 3.789 38,68
Risconti attivi fidejussioni 10.738 13.121 -2.383 -18,16
Risconti attivi su contratti assistenza tecnica software e 7.488 13.807 -6.318 -45,76
manutenzioni

Risconti attivi su canoni noleggio automezzi 3.748 4.012 -263 -6,56
Risconti attivi su noleggi diversi 1.876 147 1.729 1.176,28
Risconti attivi canoni domini 1.275 1.275 0 100,00
Risconti attivi compensi forza vendita 901 33.016 -32.115 -97,27
Risconti attivi abbonamenti riviste 890 346 545 157,52
Risconti attivi servizio di vigilanza 283 183 100 54,64
Risconti attivi interessi su finanziamenti 0 128 -128 -100,00
Risconti attivi su contratti di locazione finanziaria 0 13.953 -13.953 -100,00
Totale 324.521 395.042 -70.521 -17,85

Le altre specifiche voci che compongono nel dettaglio la posta in esame riguardano essenzialmente
canoni e costidi diversa natura che vengono addebitati in via anticipata alla Societa a fronte di rapporti

commerciali in essere.
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Passivo e patrimonio netto
A) Patrimonio netto

Descrizione 2009 2008 Variazioni %
Saldo 4.193.413 2.903.324 1.290.089 44,43

Le variazioni sono in dettaglio cosi composte:

Descrizione 2009 2008 Incrementi Decrementi
Capitale 1.750.000 1.750.000 0 0
Riserva legale 376.109 356.026 20.083 0
Riserve statutarie 329.344 329.344 0 0
Riserva ex art. 2426 154.567 23.787 130.780 0
Utili portati a nuovo 132.653 42.508 90.145 0
Utile dell'esercizio 1.450.740 401.658 1.049.081 0
Totale 4.193.413 2.903.324 1.290.089 0

Il capitale sociale & composto da n. 1.750.000 azioni del valore nominale di euro 1,00 ciascuna.

Per quanto riguarda | e operazioni attinenti il patri mor
rinvio a quanto illustrato nella Relazione sulla Gestione.
Loutil e conseguito n e dmmoptante cael dearo ¥4Q@.65& giwsta aélikerazione

del | 6 As @ stadcbdselestinato:

A adincremento della riserva legale per euro 20.083

A ad incrementare la riserva ex art. 2426 del codice civile per euro130.7®;
A distribuito agli azionisti per euro 160.60;

A imputato a riserva distribuibile (utili portati a nuovo) per euro 90.145

Si da infine evidenza nel prospetto di seguito riporta
comma 7bis del codice civile:

Descrizione Saldo al 31.12.2008 Possibilita di utilizzazione ***  Quota disponibile
Capitale 1.750.000
Riserva da sovrapprezzo azioni 0 ---
Riserve di rivalutazione 0 ---
Riserva legale 376.109 B 376.109
Riserve statutarie 329.344 A/BIC 329.344
Riserve per azioni proprie 0
Altre riserve: ---
Riserva ex art. 2426 154.567 B 154.567
Utili (perdite) portati a nuovo 132.653 A /BIC 132.653
Utile (perdita) dell'esercizio 1.450.740 B/C 1.450.740

Legenda tabella:

A - per aumento di capitale sociale
B - per copertura perdite ;

C - per distribuzione ai soci.

Si precisa inoltre, in conformita a quanto richiesto dal citato articolo del codice civile, che ne il capitale,

ne le riserve sopra riepilogate sono state utilizzate nel triennio precedente per copertura perdite o per
altre ragioni.
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B) Fondi per rischi ed oneri

Fondo trattamento quiescenza e simili 2009 2008 Variazioni %

Saldo 221.581 148.322 73.259 49,39

La posta in esame e costituita dal Fondo Indennita Suppletiva di Clientela e dal Fondo per il
Trattamento di Fine Mandato degli amministratori.

Fondo Indennita Suppletiva di Clientela 2009 2008 Variazioni %

Saldo 86.581 58.322 28.259 48,45

Con rifermento al primo dei due fondi si evidenzia che i n analogia a quanto gia contabilizzato nei

precedenti esercizi, si e ritenuto prudenziale procedere alla contabilizzazione degli oneri per indennita
suppletive di clientela da riconoscere agl:@ agenti, c
Economico Collettivo in vigore dal 20 marzo 2002.

Il fondo in parola é stato pertanto incrementato rispetto al precedente esercizio mediante rilevazione di

un apposito accantonamento rilevato nel Conto Economico tra i costi della produzione alla voce Altri

accantonamenti utilizzando il criterio di rilevazione basato sulla competenz a, indipendentemente dal

perfezionamento delle condizioni che rendono necessario
Contemporaneamente e statop er , c ont e g g iinadimmuzibng i agh @ecantormmenti operati

negli esercizi precedenti ma non piu sussistentist ant e | i ntervenuta risoluzione dc¢
sottostanti e tale ammontare € stato portato a diminuzione del fondo.

La wvari azi on e amhentahted alseairo 28.259 o costituita quindi dal | di ncr ement o pe.]

accantonamento pari ad euro 28.469e dal decremento per utilizzo di euro 210

Fondo Trattamento di Fine Mandato 2009 2008 Variazioni %
Saldo 135.000 90.000 45.000 50,00
Per quanto riguarda il secondo fondo si evidenzia che lo stesso é statoncrementatone |l | 6 eser ci zi o i r
esame mediante stanziamento al Conto Economico tra i costi della produzione alla voce Altri
accantonamentid e | | 6 i mp o r45 mila,dquale guota del trattamento di fine mandato spettante
agli amministratori in caricaper | d e s er c i z,igiostadetiberazsiaomee assunta dall 6 Assemb

Azionisti nel corso del 2007.

Altri Fondi 2009 2008 Variazioni %
Saldo 18.000 18.000 0 0,00
Nel corso débi inp s et ona i tatofinorenterato con nessun nuovo stanziamento

in gquanto non sussistono nuove vertenze avviate nei confronti della Societa rispetto a quelle gia

considerate. Le permanenti situazioni dalle quali potrebbero derivare potenziali passivita (vertenze

non ancora definite, rivendicazioni intentate da terzi e altre passivita inerenti rapporti di

coll aborazione) sono state analizzate con | dausilio ed
Societa. A conclusione di tale analisi si & valutato dcie non fosse necessario come detto operare alcun

ulteriore accantonamento rispetto a quelli gia operati in passato e si € deciso quindi di mantenere

invariata |l a parte wulteriore del | 0,senpmemdl ospetadeint o a fr o
prin cipio di prudenza a cui la redazione del bilancio si ispira e ferme le ragioni legali delle Societa.

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Descrizione 2009 2008 Variazioni %

Saldo 640.194 541.897 98.297 18,14



welcome italia

i migliori servizi di telecomunicazione per la vostra impresa

La variazione d e | | 0 e ® eastituitazdiaol | 6i ncremento per accantonamento di

131.421e dal decremento per utilizzo per euro 33.124
Ldi mporto accantonato rappresenta | '"effettivo
data, ed € shato determinato in base alle vigenti disposizioni di codice civile e altre norme. Si evidenzia

debito de

che a fronte dell di mporto accanteorn 86602i sonbdt tsit anel chatct

patrimoniale nella voce crediti verso altri.

Ricordiamo che a seguito dell dentrata in vigore del
Societa ha dato applicazione alle condizioni, ai termini e alle disposizioni previste per le realta che
occupano piu di 50 dipendenti.

Al'la data di c h i in essanre adipdneldnti d&lka soeietacchezavewano aderito a forme di
previdenza integrativa e complementare erano solo 11 sul totale dei dipendenti occupati (di cui 8 al
fondo previdenziale di categoria e 3 a fondi di previdenza privata) , che hanno quindi in larga
maggioranza scelto di lasciare per il momento (scelta revocabile) il proprio TFR in azienda; come noto

| a rifor

cio significachedi ver samente dal passato | 6accantonameato dell a

forma di finanziamento implic it a p e r dalin@waaté reensilimente detta quota deve essereversata
dalla societa al fondo di tesoreria gestito da I.N.P.S.S precisa che gli importi versa t i .N&PIS| sdnlo

contabilizzati alla voce Cr e di t i verso al tri come gi "~ elvliddletntziivaot 0 n e
Circolante.

D) Dehbiti

Descrizione 2009 2008 Variazioni %

Saldo 10.090.90z 8.962.526 1.128.376 12,59
Ldincremento della voce in esame =~ da attribuirsi pres:

dei debiti bancari, come meglio appresso descritto.
| debiti suddivisi per scadenza sono di seguito riepilogati:

Descrizione Entro 12 mesi  Oltre 12 mesi Oltre 5 anni Totale

Debiti verso banche 1.299.305 2.616.774 0 3.916.078
Debiti verso fornitori 5.301.525 0 0 5.301.525
Debiti verso imprese controllate 6.326 0 0 6.326
Debiti verso controllanti 0 0 0 -

Debiti tributari 337.803 0 0 337.803
Debiti verso istituti di previdenza 198.103 0 0 198.103
Altri debiti 331.068 0 0 331.068
Totale 7.474.129 2.616.774 0 10.090.90z

| Debiti verso banche sono composti da sovvenzioni a medio e lungo termine. La Societa hada sempre
ritenuto opportuno accendere idonei finanziamenti a fronte degli investimenti effettuati, con la finalita

di mantenere un corretto equilibrio nella scadenza temporale delle fonti e degli impieghi. Le
operazioni di indebitamento bancario hanno nel corso degli ultimi anni sostituito le operazioni di
locazione finanziaria che venivano in precedenza utilizzate quale modalita principe attraverso la quale
acquisire i mezzi produttivi necessari .

Riteniamo che debba essere considerato con particolare favore ed aprezzato il fatto che la Societa
abbia saputo concretizzare ad inizio dello scorso anno nuove operazioni di finanziamento per euro 2,5
milioni, senza alcuna difficolt”™ in un momenhnak
e mondiale. Non aver minimamente risentito delle politiche di restrizione del credito adottate dal
sistema finanziario, testimonia che il sistema creditizio nutre la massima fiducia nelle capacita
reddituali e finanziarie della nostra Societa.

Si evidenzia inoltre che tutte le operazioni sono state concretizzate senza nessuna garanzigrestata né
dalla Societa né da terzi. | finanziamenti in essere sonodi seguito riepilogati ed hanno le principali
seguenti caratteristiche:
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Importo erogato durata (in mesi) scadenza tasso tasso riferimento
1.000.000 60 settembre 2012 variabile spread su euribor 3 mesi
1.000.000 60 dicembre 2012  variabile spread su euribor 6 mesi
1.500.000 48 dicembre 2010 variabile spread su euribor 6 mesi

250.000 60 luglio 2010  variabile spread su euribor 6 mesi
58.500 60 marzo 2010 fisso
1.000.000 60 marzo 2014 variabile spread su euribor 3 mesi
500.000 48 aprile 2013  variabile spread su euribor 3 mesi
500.000 60 febbraio 2014  variabile spread su euribor 6 mesi
500.000 36 marzo 2012  variabile spread su euribor 3 mesi

Si sottolinea infine anche in questo contestoche la Societa non ha mai fatto ricorso al credito ordinario,

potendo far fronte ai propri impegni correnti con mezzi finanziari propri. | debiti bancari a breve

termine esposti in bilancio rappresentano difatti solo ed esclusivamente la quota dei debiti a medio e

lungo termine scadente nel prossimo esercizio.

| Debiti verso fornitori sono iscritti al netto degli sconti commerciali. Il val ore nominale di tali debiti &

stato rettificato in occasione di resi o abbuoni (rettifiche di fatturazione), nella misura corrispondente

all'ammontare definito con la controparte.

Si evidenzia che 1 86i mporto i scrittansideraziond le lfaguneci o =~ det
inerenti component.ii negati vi di reddito, pur non ancor a
(euro 1.107.989, e note di credito da ricevere a parziale rettifica degli addebiti in precedenza pervenuti,

ammontanti a comple ssivi euro 57,1 mila circa.

Non esistono debiti verso fornitori ed altri enti esteri.

Durante | 6esercizio in esame dinrtienvo dale politicheé di toguistoe nut e var |
concordate dalla Societa con i propri fornitori rispetto al precedente esercizio.
Per quanto riguarda lavoce o0 Debi t i v e r di modicoimportoo $i tingian & quanto meglio

illustrato nella Relazione sulla Gestione.
La voce "Debiti tributari" accoglie solo le passivita per imposte certe e determinate e in particolare:

Descrizione 2009 2008 Variazioni %
Erario c/lva 180.644 228.773 -48.129 -21,04
Erario c/IRPEF dipendenti e collaboratori 140.451 122.354 18.097 14,79
Erario c/ritenute acconto diverse 16.707 16.254 453 2,79
Debiti per Ires (al netto acconto versato) 0 732.960 -732.960 100,00
Debiti per Irap (al netto acconto versato) 0 128.724 -128.724 100,00
Totale 337.803 1.229.066 -891.263 -72,52

S precisa che gli importi relativi a Iva e ritenute Irpef e diverse sono stati regolarmente saldati alla loro
naturale scadenza nei mesi iniziali del nuovo esercizio.

Per quanto riguarda le posizioni contabili relative alle imposte sul reddito di esercizio stanziate per
| 6eser ci zi mnvidamguaste glameglicdescritto nella sezione della presente Nota Integrativa
dedicata ai crediti tributari .

Nell a voce oDebiti verso istituti di previdenzad sono
riportato di seguito . S precisa che tutti gli importi, fatta eccezione per i debiti correlati al monte ore

ferie maturate dai dipendenti (non scaduti), sono stati regolarmente saldati alla loro naturale scadenza

nei mesi iniziali del nuovo esercizio :

Descrizione 2009 2008 Variazioni %
Erario c/INPS dipendenti emolumenti 119.037 92.287 26.750 28,99
Erario c/INPS dipendenti monte ore ferie 50.948 45.940 5.008 10,90
Erario c/Enasarco 18.677 15.816 2.861 18,09
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