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Avviso di convocazione 

Convocazione di Assemblea ordinaria

I legittimati all’intervento e all’esercizio del diritto di voto sono convocati in Assemblea ordinaria per il giorno 23 aprile 2018 
in unica convocazione, alle ore 11.00, presso la sede della Società a Lissone in via Zanella n. 21, per discutere e deliberare sul 
seguente

Ordine del giorno

1.	Approvazione del Bilancio di esercizio al 31 dicembre 
2017; Relazioni del Consiglio di Amministrazione sulla 
gestione, della Società di Revisione e del Collegio Sindaca-
le; Presentazione del Bilancio consolidato al 31 dicembre 
2017; Presentazione della Dichiarazione consolidata di 
carattere non finanziario al 31 dicembre 2017; delibera-
zioni inerenti e conseguenti.

2.	Relazione sulla remunerazione ai sensi dell’art. 123-ter del 
D. Lgs. n. 58/98.

3.	Determinazione del numero dei componenti del Consiglio 
di Amministrazione. 

4.	Determinazione della durata in carica degli Amministrato-
ri.

5.	Nomina del Consiglio di Amministrazione.
6.	Nomina del Presidente del Consiglio di Amministrazione.
7.	Determinazione del compenso degli Amministratori.
8.	Integrazione del compenso della Società di Revisione per 

l’incarico di revisione legale dei conti, per il periodo 2017 
- 2021.

9.	Autorizzazione al Consiglio di Amministrazione per acqui-
sto e alienazione di azioni proprie; deliberazioni inerenti.

Il capitale sociale sottoscritto e versato è di Euro 2.826.237,70 
suddiviso in numero 28.262.377 azioni ordinarie, da nominali 
10 centesimi di Euro cadauna, ciascuna delle quali dà diritto ad 
un voto in assemblea, ad eccezione delle n. 1.364.540 azioni 
proprie detenute dalla Società alla data del presente avviso di 
convocazione, di cui n. 6.000 azioni proprie concesse in pre-
stito a Mediobanca Banca di Credito Finanziario S.p.A. per lo 
svolgimento dell’attività di specialista ai sensi dell’art. 2.2.3, 
comma 4 del Regolamento dei mercati organizzati e gestiti da 
Borsa Italiana, nonché delle relative istruzioni al Regolamento. 
Tale numero potrebbe risultare variato alla data dell’assem-
blea; l’eventuale variazione verrà comunicata in apertura dei 
lavori assembleari. La struttura del capitale sociale è disponibi-
le sul sito della Società www.eitowers.it (sezione Governance 
– Struttura del capitale sociale).

Intervento in Assemblea

Ai sensi di legge e di Statuto, sono legittimati ad interveni-
re in assemblea coloro ai quali spetta il diritto di voto e per i 
quali sia pervenuta alla Società la comunicazione attestante 
la legittimazione rilasciata da un intermediario abilitato sulla 
base delle evidenze risultanti dalle proprie scritture contabili 
al termine della giornata contabile del settimo giorno di mer-
cato aperto precedente la data fissata per l’assemblea in unica 
convocazione e quindi al termine del 12 aprile 2018 (Record 
Date). Le registrazioni in accredito e in addebito compiute sui 

conti successivamente a tale termine non rilevano ai fini del-
la legittimazione all’esercizio del diritto di voto in assemblea; 
pertanto coloro che risulteranno titolari delle azioni succes-
sivamente a tale data non avranno diritto di partecipare e di 
votare in Assemblea. Le comunicazioni degli intermediari alla 
Società sono effettuate in conformità alla normativa vigente. 

La partecipazione all’Assemblea è regolata dalle norme di 
legge, regolamentari e statutarie in materia, nonché dalle di-
sposizioni contenute nel Regolamento Assembleare vigente 
disponibile sul sito della Società www.eitowers.it (sezione Go-
vernance – Assemblea degli Azionisti).

Voto per delega

Ai sensi dell’art. 10 dello Statuto Sociale ed in osservanza alla 
normativa applicabile, coloro ai quali spetta il diritto di voto 
possono farsi rappresentare da altra persona, anche non azio-
nista, alle condizioni e ai termini previsti dalle leggi vigenti. A 
tal fine potrà essere utilizzato il modulo di delega disponibile 
presso gli intermediari depositari delle azioni nonché presso 
la sede sociale e sul sito della Società www.eitowers.it (sezione 
Governance – Assemblea degli Azionisti). 

La delega può essere conferita con documento informatico 
sottoscritto in forma elettronica ai sensi di legge. La delega di 
voto può essere trasmessa alla Società mediante invio di rac-
comandata A/R presso la sede legale, ovvero mediante noti-
fica elettronica al seguente indirizzo di posta certificata: das.
eitowers@legalmail.it. In tali casi, la delega dovrà pervenire 
alla Società entro il termine di inizio dei lavori assembleari. Il 
rappresentante può, in luogo dell’originale, consegnare o tra-
smettere una copia, anche su supporto informatico, della de-
lega, attestando sotto la propria responsabilità la conformità 
della delega all’originale e l’identità del delegante. 

Come previsto dallo Statuto Sociale, la Società non designa il 
soggetto al quale conferire deleghe assembleari, di cui all’art. 
135-undecies del D. Lgs. n. 58/98, come successivamente 
modificato (il “TUF”). Non sono previste procedure di voto per 
corrispondenza o con mezzi elettronici.

INTEGRAZIONE DELL’ORDINE DEL 
GIORNO E PRESENTAZIONE DI 
NUOVE PROPOSTE DI DELIBERA

Ai sensi dell’art. 126-bis del TUF, i soci che, anche congiunta-
mente, rappresentino almeno un quarantesimo del capitale so-
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ciale possono chiedere, entro dieci giorni dalla pubblicazione 
del presente avviso di convocazione, l’integrazione dell’elenco 
delle materie da trattare, indicando nella domanda gli ulteriori 
argomenti da essi proposti. La domanda deve essere presen-
tata per iscritto presso la sede legale, a mezzo raccomandata 
A/R ovvero mediante notifica elettronica all’indirizzo di posta 
certificata das.eitowers@legalmail.it, unitamente alla comuni-
cazione attestante la titolarità della partecipazione, rilasciata 
da un intermediario abilitato ai sensi della disciplina applica-
bile e, nei termini previsti dalla legge, ad una relazione sulle 
materie di cui si propone la trattazione indirizzata al Consiglio 
di Amministrazione. L’integrazione dell’elenco delle materie da 
trattare non è ammessa per gli argomenti sui quali l’Assemblea 
delibera, a norma di legge, su proposta degli amministratori o 
sulla base di un progetto o di una relazione da essi predisposti.

Con le medesime modalità e termini previsti per l’integrazio-
ne dell’ordine del giorno, unitamente alla documentazione 
prevista per l’integrazione stessa, i soci di cui al precedente 
capoverso possono presentare proposte di deliberazione su 
materie già all’ordine del giorno.

Delle integrazioni all’ordine del giorno dell’assemblea o della 
presentazione di ulteriori proposte di deliberazione su mate-
rie già all’ordine del giorno, nonché delle relative relazioni, è 
data notizia e pubblicazione con le modalità e nei termini pre-
visti dalla normativa vigente.

DOMANDE SULLE MATERIE 
ALL’ORDINE DEL GIORNO
Ai sensi dell’art. 127-ter del TUF, coloro ai quali spetta il di-
ritto di voto possono porre domande sulle materie all’ordine 
del giorno anche prima dell’Assemblea. Le domande devono 
essere presentate per iscritto mediante notifica elettronica 
all’indirizzo di posta certificata das.eitowers@legalmail.it, ov-
vero mediante invio a mezzo telefax indirizzato a EI Towers 
S.p.A. – Direzione Affari Societari – Via Zanella n. 21, 20851, 
Lissone (MB), al n. +39 039.2432390, unitamente alla certi-
ficazione attestante la titolarità della partecipazione, entro il 
20 aprile 2018. Alle domande pervenute prima dell’Assemblea 
dai soggetti legittimati e che risultino pertinenti con le mate-
rie all’ordine del giorno, sarà data risposta al più tardi durante 
l’Assemblea. La Società potrà fornire una risposta unitaria alle 
domande aventi lo stesso contenuto.

NOMINA DEL consiglio di 
amministrazione
Con riferimento alla nomina del Consiglio di Amministrazione, 
ai sensi dell’art. 13 dello Statuto sociale, la Società è ammini-
strata da un Consiglio di Amministrazione composto da un mi-
nimo di 5 ad un massimo di 21 membri, soci o non soci, i quali 
restano in carica per un periodo, determinato dall’assemblea, 
non superiore a 3 esercizi e sono rieleggibili. 

Gli amministratori sono nominati dall’assemblea sulla base di 
liste nelle quali i candidati dovranno essere elencati median-
te un numero progressivo. Ogni candidato potrà presentarsi 
in una sola lista a pena di ineleggibilità. Le liste contenenti un 
numero di candidati pari o superiore a tre dovranno includere 
almeno un terzo (con arrotondamento, in caso di numero fra-

zionario, all’unità superiore) di membri appartenenti al genere 
meno rappresentato.

Hanno diritto di presentare una lista gli azionisti che rappre-
sentino, da soli o insieme ad altri azionisti, almeno l’1% delle 
azioni aventi diritto al voto nell’assemblea ordinaria (quota 
di partecipazione individuata dalla Consob con delibera n. 
20273 del 24 gennaio 2018). 

Ogni socio non può presentare o concorrere a presentare, né 
votare più di una lista, anche se per interposta persona o per 
il tramite di società fiduciarie. I soci appartenenti al medesi-
mo gruppo - per esso intendendosi il controllante, le società 
controllate e le società sottoposte a comune controllo - e i soci 
che aderiscono a un patto parasociale ai sensi dell’articolo 122 
D. Lgs. N. 58/1998 avente ad oggetto azioni della società non 
possono presentare o concorrere a presentare, ne votare più 
di una lista, anche se per interposta persona o per il tramite di 
società fiduciarie. 

Le liste, sottoscritte da coloro che le presentano, corredate 
delle informazioni relative alla loro identità, accompagnate 
dall’indicazione della percentuale di partecipazione com-
plessivamente detenuta e dal curriculum vitae riguardante 
le caratteristiche personali e professionali dei candidati con 
l’attestazione dell’eventuale idoneità a qualificarsi come indi-
pendenti, dovranno essere depositate presso la sede legale 
(rivolgendosi all’Ufficio Affari Societari, aperto da lunedì a 
venerdì dalle ore 9.00 alle ore 18.00), ovvero trasmesse me-
diante notifica elettronica all’indirizzo di posta certificata  das.
eitowers@legalmail.it o via fax al n. +39 039 2432390, entro 
il 29 marzo 2018. 

Unitamente a ciascuna lista, entro il termine indicato per il 
deposito della medesima, dovranno depositarsi le dichiara-
zioni con le quali i singoli candidati accettano la propria can-
didatura e attestano, sotto la propria responsabilità, l’inesi-
stenza di cause di ineleggibilità e di incompatibilità previste 
dalla legge, nonché  l’esistenza dei requisiti eventualmente 
prescritti dalle norme di legge e di regolamento per i membri 
del Consiglio di Amministrazione. 

La titolarità della quota minima di partecipazione, richiesta 
per la presentazione delle liste, è determinata avendo riguar-
do alle azioni che risultano registrate a favore del socio nel 
giorno in cui le liste sono depositate presso la società. Al fine 
di comprovare la titolarità del numero delle azioni necessario 
alla presentazione delle liste da parte degli azionisti, la rela-
tiva comunicazione rilasciata da un intermediario abilitato ai 
sensi della disciplina applicabile, dovrà essere prodotta, al più 
tardi entro il termine previsto dalla normativa vigente per la 
pubblicazione delle liste medesime da parte dell’emittente.

Ferma restando la facoltà di produrre la certificazione com-
provante la titolarità della partecipazione nel termine pre-
visto nel precedente capoverso, all’atto della presentazione 
della lista devono essere fornite le informazioni relative all’i-
dentità dei soci che hanno presentato la lista, con indicazione 
della percentuale di partecipazione complessivamente dete-
nuta. 

I soci diversi da quelli che detengono, anche congiuntamen-
te, una partecipazione di controllo o di maggioranza relativa 
devono, inoltre, presentare una dichiarazione attestante 
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l’assenza di rapporti di collegamento previsti dalle norme di 
legge con questi ultimi. 

Si invitano gli Azionisti che intendessero presentare liste per 
la nomina del Consiglio di Amministrazione a tener conto 
delle raccomandazioni contenute nella Comunicazione Con-
sob DEM/9017893 del 26 febbraio 2009.

Le liste presentate senza l’osservanza delle disposizioni che 
precedono si considerano non presentate.

Ai fini della presentazione delle candidature, si invitano, inol-
tre, gli Azionisti a tener conto dell’orientamento espresso 
dalla Società in merito al cumulo massimo degli incarichi di 
amministrazione e/o controllo, ai sensi del Codice di Autodi-
sciplina delle società quotate, riportato nella Relazione an-
nuale sulla Corporate Governance disponibile sul sito della 
società www.eitowers.it (sezione Governance – Sistema di 
Governance). 

Le liste presentate verranno messe a disposizione del pubbli-
co presso la sede legale, sul sito Internet della Società www.
eitowers.it (sezione Governance – Assemblea degli Azionisti) 
e sul meccanismo di stoccaggio autorizzato eMarket STORA-
GE, all’indirizzo www.emarketstorage.com, entro il 2 aprile 
2018.

DOCUMENTAZIONE E 
INFORMAZIONI
La documentazione relativa agli argomenti posti all’ordine 
del giorno dell’Assemblea, ivi compresa la Relazione sul go-
verno societario e gli assetti proprietari e la Dichiarazione 
consolidata di carattere non finanziario, sarà messa a disposi-
zione del pubblico presso la sede legale, sul sito internet della 
Società www.eitowers.it (sezione Governance – Assemblea 
degli Azionisti – Documenti assembleari) e sul meccanismo 
di stoccaggio autorizzato eMarket STORAGE, all’indirizzo 
www.emarketstorage.com, nei termini e con le modalità pre-
viste dalla normativa vigente.

Si precisa che la documentazione e le informazioni inerenti 
alla presente Assemblea, anche ai sensi dell’art. 125-quater 
del TUF, unitamente allo Statuto sociale, sono disponibili sul 
sito internet della Società www.eitowers.it, sezione Gover-
nance.

I soci hanno diritto di prendere visione di tutta la documenta-
zione depositata presso la Sede sociale e di ottenerne copia.

Si invitano i Signori Azionisti a presentarsi almeno un’ora pri-
ma dell’inizio dei lavori dell’assemblea al fine di agevolare le 
operazioni di registrazione.

Lissone, 14 marzo 2018

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione

(Alberto Giussani)



Consiglio di Amministrazione

Presidente Alberto Giussani

Amministratori Delegati Guido Barbieri

Valter Gottardi

Consiglieri Paola Casali

Manlio Cruciatti

Piercarlo Invernizzi

Rosa Maria Lo Verso

Michele Pirotta

Francesco Sironi

Collegio Sindacale

Presidente Antonio Aristide Mastrangelo

Sindaci Effettivi Francesca Meneghel

Riccardo Massimo Perotta

Società di revisione Deloitte & Touche S.p.A.
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Bilancio Consolidato 2017 
RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE

organi sociali



personale

561

557

2017 2016

(*) RESTATED

(**) Coincide con la differenza tra i ricavi ed i costi operativi al lordo dei costi di natura non monetaria relativi ad ammortamenti e sva-
lutazioni (al netto di eventuali ripristini di valore) di attività correnti e non correnti, dei componenti economici non ordinari relativi ad 
operazioni di aggregazione d’impresa ai sensi dell’IFRS 3, ad incentivi all’esodo di personale dipendente e ad eventuali oneri relativi 
ad operazioni atipiche e/o inusuali così come definite dalla comunicazione Consob del 28/7/2006 n. DEM 6064293.

(***) Coincide con la differenza tra i ricavi ed i costi operativi al lordo dei costi di natura non monetaria relativi ad ammortamenti e 
svalutazioni (al netto di eventuali ripristini di valore) di attività correnti e non correnti.

principali dati economici
(milioni di euro)

2017 2016 (*)

Ricavi  262,9  251,5 

EBITDA Adjusted (**)  133,6  123,1 

EBITDA (***)  131,1  119,6 

Risultato operativo (EBIT)  90,0  75,4 

Risultato prima delle imposte  76,6  66,0 

Risultato netto  54,4  44,4 

principali dati economici

2017 2016 (*)

EBITDA Adjusted (**)/Ricavi 50,8% 48,4%

EBITDA (***)/Ricavi 49,9% 46,7%

EBIT/Ricavi 34,2% 30,2%

Risultato prima delle imposte/Ricavi 29,1% 26,2%

Risultato netto/Ricavi 20,7% 17,6%

Utile per azione (euro per azione)  1,99  1,58 

Utile per azione diluito (euro per azione)  1,99  1,58 

principali dati patrimoniali/finanziari
(milioni di euro)

31/12/2017 31/12/2016 (*)

Capitale investito netto 812,0 780,3

Patrimonio netto 494,2 637,8

Posizione finanziaria netta (317,7) (142,6)
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DATI ECONOMICO-FINANZIARI DI SINTESI
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RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI  
SULLA GESTIONE

Signori Azionisti,

nell’esercizio appena trascorso si è completato il piano di 
releverage del Gruppo, secondo gli obiettivi comunicati al 
mercato, imperniato da un lato sulla distribuzione di divi-
dendi e riacquisto di azioni proprie, dall’altro sul rifinanzia-
mento dell’Eurobond in essere con un nuovo senior loan che 
ha consentito un allungamento delle scadenze del debito a 
condizioni economiche sensibilmente migliorative rispetto 
alle precedenti.

È inoltre proseguita nell’esercizio l’attività di espansione 
tramite acquisizioni sul territorio nazionale avente come 
obiettivo quello di incrementare la presenza del Gruppo nel 
settore del broadcast radiofonico e delle telecomunicazioni, 
al fine di ridurre l’esposizione relativa al broadcast televisivo.

Con riferimento al piano di releverage, in virtù dei dividendi 
distribuiti nel corso dell’esercizio, pari complessivamente ad 
euro 149,1 milioni di cui euro 49,4 milioni ordinari ed euro 
99,7 milioni straordinari, ed al riacquisto di azioni proprie, 
iniziato a settembre 2016 e concluso nello scorso mese di 
dicembre con l’acquisto di circa 1,3 milioni di azioni per un 
investimento complessivo di euro 66,5 milioni, a fine anno il 
leverage del Gruppo (Posizione finanziaria netta/EBITDA) si 
è attestato a circa 2,4 volte, raggiungendo in anticipo di un 
anno il target comunicato al mercato ed originariamente pre-
visto per fine 2018.

Dopo la distribuzione agli azionisti di oltre 210 milioni trami-
te dividendi e buyback, per l’esercizio in corso ed i successivi 
si conferma obiettivo del management quello di mantenere 
un leverage coerente con una struttura del capitale che crei 
valore per tutti gli azionisti, garantendo nel contempo una 
politica di dividendi costante con un payout ratio almeno pari 
al 100% dell’utile netto consolidato.

In quest’ottica, nel mese di dicembre si è completato con suc-
cesso il rifinanziamento dell’Eurobond quinquennale emesso 
nel mese di aprile 2013 con un nuovo senior loan bancario a 
condizioni economiche molto più favorevoli, che determine-
ranno già a partire dal 2018 una significativa riduzione degli 
oneri finanziari netti, nonostante il maggiore indebitamento, 
ed un conseguente incremento dell’utile per azione a parità 
di altre condizioni.

Il nuovo finanziamento, con scadenza bullet nel 2021, ga-
rantisce inoltre al Gruppo la flessibilità finanziaria per poter 
proseguire nel piano di espansione tramite acquisizioni con-
sentendo contemporaneamente la possibilità di distribuire 
dividendi in accordo con la policy comunicata al mercato.

Con riferimento all’andamento del business, i principali in-
dicatori reddituali sono risultati in crescita rispetto all’eser-
cizio precedente per il combinato effetto di un incremento 
organico dei ricavi a fronte di un contenimento dei costi ope-
rativi e per l’entrata a regime delle acquisizioni di società ed 
assets effettuate nel 2016 ed al contributo delle acquisizioni 
del 2017.

Si evidenzia che i dati relativi all’esercizio 2016 sono stati 
riesposti per recepire retroattivamente gli effetti del pro-
cesso di allocazione definitiva (Purchase Price Allocation) 
delle attività e passività acquisite a seguito di operazioni di 
aggregazione aziendale così come previsto dall’IFRS 3, i cui 
dettagli sono riportati in nota integrativa. Si evidenzia che le 
modifiche del conto economico non sono peraltro significa-
tive rispetto a quanto esposto nel bilancio consolidato al 31 
dicembre 2016.

Di seguito si riporta una sintesi dei risultati economico-fi-
nanziari consolidati dell’esercizio 2017; con riferimento ai 
dati comparativi del 2016 si rimanda al successivo paragrafo 
Analisi dei risultati consolidati.

—— Ricavi caratteristici pari ad euro 262,9 milioni, in incre-
mento del 4,5% rispetto al dato relativo al medesimo pe-
riodo dell’anno precedente (euro 251,5 milioni);

—— EBITDA Adjusted*1 in crescita dell’8,5% ad euro 133,6 
milioni rispetto ad euro 123,1 milioni nello stesso perio-
do dell’esercizio precedente, con un’incidenza sui ricavi 
pari al 50,8% (49% nel 2016);

—— EBITDA ad euro 131,1 milioni (euro 119,6 milioni nel 
2016), pari al 49,9% dei ricavi (47,6% nel 2016);

—— Risultato operativo (EBIT) pari ad euro 90 milioni, in cre-
scita del 19,3% rispetto al dato riesposto dell’anno pre-
cedente (euro 75,5 milioni), per una redditività operativa 
che sale al 34,2% dal precedente 30%;

—— risultato ante imposte pari ad euro 76,6 milioni rispetto 
al dato riesposto di euro 66,1 milioni, in incremento del 
16%;

—— risultato netto pari ad euro 54,4 milioni rispetto al dato 
riesposto del 2016 di euro 44,4 milioni (+22,7%);

—— Posizione finanziaria netta negativa per euro 317,7 milio-
ni rispetto ad euro 142,6 milioni a fine 2016;

—— Capitale investito netto pari ad euro 812 milioni (euro 
780,3 milioni al 31 dicembre 2016).

—— la capogruppo EI Towers S.p.A. chiude con ricavi caratte-
ristici per euro 221 milioni (+2,7% rispetto al 2016), EBI-
TDA Adjusted per euro 108,2 milioni (+6,5%), risultato 
operativo (EBIT) per euro 76,8 milioni (+20,3%) ed un 
utile netto di euro 47,1 milioni (+25,5%).

1  Di seguito la riconciliazione fra EBITDA e EBITDA Adjusted (valori in euro migliaia):

2016 2017

EBITDA 119.627 131.087

Oneri da acquisizione 2.940 1.114

Oneri per incentivi all’esodo 570 1.446

EBITDA Adjusted 123.137 133.647
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ANDAMENTO GENERALE DELL’ECONOMIA 

Nel corso del 2017, l’economia mondiale ha registrato un 
tasso di crescita medio del 3,5%, in linea con quello dell’anno 
precedente (3,1%) e dovrebbe salire di quasi il 4% nel 2018, 
secondo le previsioni dei principali istituti di ricerca. Queste 
favorevoli prospettive potrebbero risentire dei contraccolpi 
di eventuali misure di restrizione commerciale e di un aumen-
to, anche repentino, dell’avversione al rischio nei mercati.  

Il PIL dell’Eurozona è salito del 2,3% nel 2017, in accelera-
zione rispetto all’1,8% dell’anno precedente, ed è previsto 
un ritmo analogo anche sul 2018. In Francia, il PIL è cresciu-
to  dell’1,8% nel 2017, in Germania del 2,5% e in Spagna del 
3,1%. Nell’area dell’euro la domanda interna è sostenuta 
dall’incremento dell’occupazione e da condizioni di finan-
ziamento molto accomodanti; le esportazioni continuano a 
migliorare, trainate dalla favorevole dinamica della domanda 
estera. 

In Italia, la crescita del PIL mantiene un differenziale di circa 
un punto percentuale rispetto al dato medio dell’Eurozona, 
ma ha conosciuto una significativa accelerazione nel corso 
dell’anno, passando dallo 0,9% del 2016 all’1,5% nel 2017, 
e dovrebbe proseguire a un ritmo prossimo all’1,5% anche 

nel 2018.  Tale progresso è legato, in primis, al miglioramen-
to della produzione industriale: pari al 3% nel 2017, quasi il 
doppio rispetto a quanto realizzato l’anno precedente e sui 
livelli massimi dal 2010. Nel solo mese di dicembre, la produ-
zione industriale è cresciuta del 4,9% su base annua, undice-
simo mese consecutivo in crescita.  

Il rafforzamento dell’attività produttiva   è stato sostenuto 
dalla favorevole congiuntura mondiale e dalle politiche eco-
nomiche espansive, ma ha beneficiato anche delle riforme 
attuate negli ultimi anni.  Agli effetti della politica monetaria, 
che ha mantenuto il costo di utilizzo del capitale su livelli mol-
to bassi, si sono, infatti, affiancati quelli degli incentivi fiscali 
all’acquisto di beni strumentali e di tecnologie digitali. La vi-
talità delle imprese italiane è confermata dal forte aumento 
delle start-up innovative iscritte nel registro delle imprese 
(attualmente oltre 8.000, un numero più che quadruplo ri-
spetto al 2014), dal buon andamento delle esportazioni, 
cresciute di oltre il 5% nel 2017, e dell’avanzo delle partite 
correnti della bilancia dei pagamenti, che nel 2017 è salito a 
quasi il 3% in rapporto al PIL. 
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IL TITOLO EI TOWERS SUL MERCATO 

Il 2017 è stato un anno positivo per gli indici europei e statu-
nitensi: il trend di crescita è iniziato a gennaio con l’insedia-
mento negli USA dell’Amministrazione Trump e con le attese 
di un rialzo dei tassi di interesse da parte della Fed, ed è pro-
seguito in Europa grazie ad un generale miglioramento dei 
principali indicatori macroeconomici e ad un rinnovato clima 
di fiducia sulla solidità dell’Eurozona, favorito anche dall’esito 
delle elezioni francesi. 

In questo contesto, il listino italiano ha evidenziato una per-
formance migliore rispetto a quelle ottenute dalle principali 
borse europee: l’indice Ftse Mib ha registrato un rialzo del 
13,6%, mentre l’indice Ftse Italia Mid Cap (segmento relati-
vo alle aziende di piccola e media capitalizzazione) ha messo 
a segno un rally del 32,3%, beneficiando della forte capacità 
di innovarsi e di internazionalizzarsi delle imprese del seg-
mento e dell’introduzione delle normativa sui PIR (Piani Indi-
viduali di Risparmio), che prevede una defiscalizzazione per 
gli investimenti azionari nei titoli del comparto. 

Nel 2017 il titolo EI Towers ha guadagnato circa il 4,5%, rag-
giungendo euro 53,50 con una capitalizzazione di borsa pari 
a euro 1.512 milioni; la performance sale al 12,4% (in linea 
con quello del listino principale di Piazza Affari) se si tiene 
conto del dividendo straordinario di 3,60 euro distribuito 
in febbraio. Al positivo andamento del corso azionario han-
no contribuito, oltre alla citata distribuzione del dividendo 
straordinario, anche la prosecuzione del piano di riacquisto 
di azioni proprie. 

Nel corso del primo semestre il titolo ha registrato una per-
formance negativa di circa l’1% (+6,4% tenendo conto del 
dividendo straordinario), con un trend complessivamente ri-
alzista nella seconda parte dell’anno (+5,6%, Ftse Mib +6,2%) 
dove, nel solo mese di novembre, il titolo ha guadagnato oltre 
11% a valle della pubblicazione dei risultati relativi ai primi 
nove mesi e del miglioramento della guidance sull’EBITDA 
Adjusted 2017. 
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EVENTI SIGNIFICATIVI  
E PRINCIPALI OPERAZIONI SOCIETARIE DELL’ESERCIZIO

Nel corso dell’esercizio si è completato il programma di acquisto 
di azioni proprie, in esecuzione di quanto deliberato da ultimo 
dell’Assemblea degli Azionisti del 20 aprile 2017 e dal Consiglio 
di Amministrazione del 4 maggio 2017; le azioni complessiva-
mente acquistate sono state 951.107, pari al 3,37% del capitale 
sociale.

A seguito di tali acquisti, le azioni proprie complessivamente in 
portafoglio al 31 dicembre 2017 sono 1.364.540, pari al 4,83% 
del capitale sociale.

Sulla base della delibera dell’Assemblea dei soci del 12 gennaio, 
in data 8 febbraio è stato corrisposto un dividendo straordinario 
di euro 3,60 per azione, mediante distribuzione di riserve, per un 
ammontare complessivo di euro 99,7 milioni.

In data 24 maggio è stato corrisposto il dividendo ordinario di 
euro 1,80 per azione, deliberato dall’Assemblea dei soci del 20 
aprile, per un controvalore complessivo di euro 49,4 milioni.

Nel corso dell’esercizio è inoltre proseguita l’attività di acquisi-
zione di assets e società operanti nel business tower.

In particolare, in data 3 aprile sono state acquisite tre società 
operanti in Veneto ed in data 22 giugno una società ligure (Ga-
nora TV S.r.l.) per un controvalore complessivo di euro 7,1 milioni 
comprensivo della posizione finanziaria netta acquisita. Le so-
cietà sono state successivamente incorporate in EIT Radio S.r.l.

In data 22 giugno la società FP Tower S.r.l., interamente detenuta 
da Towertel S.p.A., è stata incorporata nella controllante diretta.

In data 26 luglio EIT Radio S.r.l. ha acquisito la società Gepra S.r.l., 
poi incorporata nell’acquirente, per un controvalore complessivo 

di euro 0,8 milioni comprensivo della posizione finanziaria netta 
acquisita.

In data 15 dicembre EIT Radio S.r.l. ha acquisito la società Mul-
tireti S.r.l. per un controvalore complessivo provvisoriamente 
determinato in euro 15,2 milioni comprensivo della posizione 
finanziaria netta acquisita. 

EI Towers S.p.A. ha inoltre acquisito nell’esercizio rami d’azienda 
per un controvalore complessivo di euro 3,7 milioni.  

Nel corso del periodo sono state inoltre effettuate diverse ope-
razioni di acquisto e di stipula di diritti di superficie su terreni e la-
strici solari su cui insistono postazioni trasmissive, a seguito delle 
quali il Gruppo è subentrato nei contratti attivi afferenti gli asset 
acquisiti, per un controvalore complessivo di euro 15,3 milioni.

Con riferimento a Nettrotter S.r.l., al fine di rafforzare ulterior-
mente il patrimonio della società nella fase di sviluppo del busi-
ness, nel mese di maggio i soci EI Towers S.p.A. e Thinktank 2000 
S.L. hanno rinunciato a crediti per complessivi euro 1 milione 
vantati nei confronti della predetta società, determinando un 
conseguente incremento delle riserve patrimoniali della control-
lata.

In data 30 ottobre è stato stipulato un contratto di finanzia-
mento per l’importo di euro 270 milioni finalizzato al rimborso 
dell’Eurobond in essere ed al supporto della gestione operativa. 
Il finanziamento, di durata quadriennale con rimborso in unica 
soluzione alla scadenza, non è assistito da garanzie e prevede 
come covenant finanziario il mantenimento di una leva finanzia-
ria consolidata non superiore a 3,25.
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LE PRINCIPALI SOCIETÀ DEL GRUPPO

Le principali società del Gruppo, oltre alla capogruppo EI 
Towers S.p.A., sono le società controllate al 100% Towertel 

S.p.A. ed EIT Radio S.r.l. e la società controllata al 95% Net-
trotter S.r.l.

ANDAMENTO DELLA GESTIONE 

Il Gruppo EI Towers rappresenta uno dei principali operatori 
nazionali nel settore delle infrastrutture delle reti di comu-
nicazione elettronica, svolgendo la propria attività a favore 
degli operatori radiotelevisivi e di telecomunicazione mobile 
attraverso contratti pluriennali.

In particolare, il Gruppo fornisce l’ospitalità sulla propria in-
frastruttura (le “torri” o “postazioni” trasmissive) nonché una 
serie di servizi connessi quali assistenza tecnica, manuten-
zione ordinaria e straordinaria, logistica, progettazione.

Inoltre, attraverso le proprie centrali operative e le infra-
strutture di rete, il Gruppo offre il servizio di gestione del c.d. 
“traffico di contribuzione” a favore delle produzioni televisive 
del Gruppo Mediaset e di altri operatori nazionali attivi nei 
settori della produzione di eventi sportivi e di news.

L’attività caratteristica non è soggetta a fenomeni di stagiona-
lità ed è relativamente decorrelata rispetto al ciclo economi-
co in virtù del fatto che i contratti di ospitalità sulle postazioni 
di trasmissione sono a lungo termine ed il servizio offerto è 
particolarmente critico per i clienti, in quanto essenziale per 
la trasmissione del segnale.

Come già evidenziato, l’andamento positivo della gestione 
operativa ha determinato, unitamente al contributo delle ac-
quisizioni effettuate, un miglioramento della redditività del 
Gruppo rispetto all’esercizio precedente.
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Analisi dei risultati consolidatI 

Di seguito si presenta l’analisi del conto economico e della 
situazione patrimoniale e finanziaria consolidata.

La forma e i contenuti dei prospetti economici, patrimoniali 
e di rendiconto finanziario di seguito sono esposti in forma 
riclassificata rispetto a quelli contenuti nei successivi Pro-
spetti di bilancio al fine di evidenziare alcuni livelli intermedi 
di risultato e gli aggregati patrimoniali e finanziari ritenuti più 
significativi per la comprensione delle performance operati-
ve del Gruppo. 

Per tali grandezze ancorché non previste, vengono fornite in 
conformità con le indicazioni contenute nella Comunicazio-
ne Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006 e nella Raccoman-
dazione del CESR del 3 novembre 2005 (CESR/o5-178b) 
ESMA 5/10/2015 in materia di indicatori alternativi di per-
formance (“Non Gaap Measures”), le descrizioni dei criteri 
adottati nella loro predisposizione e le apposite annotazioni 
di rinvio alle voci contenute nei prospetti obbligatori.

Risultati economici

Nei successivi prospetti di conto economico consolidato 

sono indicati i risultati intermedi relativi al margine operativo 
lordo (EBITDA) Adjusted, all’EBITDA ed al Risultato Opera-
tivo (EBIT).

In particolare, l’EBITDA Adjusted rappresenta la differenza 
tra i ricavi ed i costi operativi al lordo dei costi di natura non 
monetaria relativi ad ammortamenti e svalutazioni (al net-
to di eventuali ripristini di valore) di attività correnti e non 
correnti, dei componenti economici non ordinari relativi ad 
operazioni di aggregazione d’impresa ai sensi dell’IFRS 3, ad 
incentivi all’esodo di personale dipendente e ad eventuali 
oneri relativi ad operazioni atipiche e/o inusuali così come 
definite dalla comunicazione Consob del 28/7/2006 n. DEM 
6064293.

L’EBITDA rappresenta la differenza tra i ricavi consolidati ed 
i costi operativi al lordo dei costi di natura non monetaria re-
lativi ad ammortamenti e svalutazioni (al netto di eventuali 
ripristini di valore) di attività correnti e non correnti.

Il Risultato Operativo (EBIT) è ottenuto sottraendo dall’EBI-
TDA i costi di natura non monetaria relativi ad ammortamen-
ti e svalutazioni (al netto di eventuali ripristini di valore) di 
attività correnti e non correnti.

Conto economico consolidato
(migliaia di euro)

2017 2016 (*)

Ricavi delle vendite e prestazioni di servizi 262.935 100,0% 251.533 100,0%

Altri ricavi e proventi 753 1.204

Ricavi totali 263.688 252.737

Costi operativi 130.041 129.600

EBITDA Adjusted 133.647 50,8% 123.137 49,0%

Componenti economici non ordinari (2.560) (3.510)

Margine operativo lordo (EBITDA) 131.087 49,9% 119.627 47,6%

Ammortamenti, svalutazioni ed accantonamenti 41.067 44.178

Risultato operativo (EBIT) 90.020 34,2% 75.449 30,0%

Oneri finanziari netti (13.417) (9.424)

Risultato prima delle imposte (EBT) 76.603 29,1% 66.025 26,2%

Imposte (22.160) (21.668)

Risultato netto 54.443 20,7% 44.357 17,6%

(Utile)/Perdita di competenza di terzi azionisti 53 47

Risultato netto di competenza del Gruppo 54.496 20,7% 44.404 17,7%

(*) RESTATED
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I ricavi per le vendite e prestazioni di servizi si sono attesta-
ti nel 2017 ad euro 262.935 mila, e si riferiscono per euro 
180.278 mila all’utilizzo dell’infrastruttura di trasmissione 
e servizi di assistenza e manutenzione, logistica, Head-End, 
progettazione e servizi accessori nei confronti della control-
lante diretta Elettronica Industriale S.p.A. e per il restante ai 
contratti di utilizzo dell’infrastruttura e fornitura di servizi 
nei confronti degli altri operatori broadcast e degli operato-
ri di telecomunicazione. Rispetto all’esercizio precedente la 
crescita è del 4,5%, dovuta sia ad un incremento dell’attività 
nei confronti dei clienti che al cambiamento di perimetro per 
le acquisizioni.

Nel corso del periodo sono stati contabilizzati oneri non or-
dinari per euro 2.560 mila, relativi quanto ad euro 1.114 mila 
ad operazioni straordinarie di acquisizione incluse nella voce 
Acquisti, prestazioni di servizi, costi diversi dei Prospetti di 
bilancio, e per i restanti euro 1.446 mila a costi del personale 
per incentivi all’esodo di dipendenti inclusi nella voce Costo 
del personale dei Prospetti di bilancio (euro 3.510 mila nel 
2016, riferiti quanto ad euro 2.940 mila ad operazioni straor-
dinarie di acquisizione ed euro 570 mila ad incentivi all’esodo 
di dipendenti).

Esclusi tali oneri, i costi operativi ammontano complessiva-
mente ad euro 130.041 mila, in lieve incremento rispetto ad 
euro 129.600 mila dello stesso periodo dell’anno precedente 
prevalentemente per l’incidenza dei costi inerenti le società 
nel frattempo acquisite, in parte controbilanciati dalla ridu-
zione di costi effettuata nel periodo. Tali costi operativi sono 
principalmente composti da costi per il personale per euro 
42.932 mila, costi per il godimento di beni di terzi per euro 
43.031 mila e costi per servizi ed altri oneri di gestione per 
euro 44.078 mila.

L’EBITDA Adjusted ammonta ad euro 133.647 mila, in incre-
mento dell’8,5% rispetto al 2016, per un’incidenza sui ricavi 
che passa dal 49% al 50,8%.

L’EBITDA si attesta ad euro 131.087 mila (49,9% dei ricavi) 
rispetto ad euro 119.627 mila del medesimo periodo del 
2016 (47,6% dei ricavi), in crescita del 9,6%.

Gli ammortamenti e svalutazioni, pari complessivamente ad 
euro 41.067 mila, si riferiscono quanto ad euro 26.670 mila 
ad immobilizzazioni materiali, euro 14.238 mila ad immobi-
lizzazioni immateriali ed euro 159 mila a svalutazioni di po-
sizioni creditorie al fine di rifletterne il valore di presumibile 
realizzo; il decremento rispetto al dato riesposto dell’eserci-
zio 2016 è dovuto a minori ammortamenti e svalutazioni su 
immobilizzazioni materiali (-3.004 mila euro) e svalutazione 
di crediti commerciali (-2.952 mila euro ) in parte controbi-
lanciati da maggiori ammortamenti su immobilizzazioni im-
materiali (+2.845 mila euro), in gran parte riferibili agli am-
mortamenti del Portafoglio contratti e clienti conseguente 
alle acquisizioni effettuate. 

Il risultato operativo (EBIT) è pari ad euro 90.020 mila, in 
sensibile incremento (+19,3%)  rispetto al dato riesposto del 
2016, con una redditività operativa in crescita al 34,2%.

Gli oneri finanziari netti, pari ad euro 13.417 mila, includono 
euro 12.989 mila relativi al prestito obbligazionario rimbor-
sato anticipatamente in dicembre e  proventi finanziari per 
euro 292 mila, questi ultimi in significativa riduzione rispetto 
al dato del 2016 (pari a 570 mila euro) per la minore liquidità 
disponibile.

Il risultato ante imposte è pari ad euro 76.603 mila (29,1% 
dei ricavi), in crescita del 16% sul dato riesposto dell’anno 
precedente.  

Il risultato netto è pari ad euro 54.443 mila, pari al 20,7% dei 
ricavi, di cui euro 54.496 mila di competenza del Gruppo ed 
una perdita di euro 53 mila di competenza di terzi azionisti e 
riferibile alla quota di minoranza della società Nettrotter S.r.l.

Struttura patrimoniale e finanziaria

Di seguito vengono presentati i prospetti di Stato Patrimo-
niale sintetico di Gruppo, esposti in forma riclassificata al fine 
di evidenziare i due macro aggregati costituiti dal Capitale in-
vestito netto e dalla Posizione finanziaria netta, quest’ultima 
costituita dal Debito finanziario lordo ridotto della Cassa e 

altre disponibilità liquide equivalenti e delle Altre Attività 
finanziarie. Il dettaglio relativo alle voci di bilancio che con-
tribuiscono alla determinazione della Posizione finanziaria 
netta è esposto nelle note esplicative.
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Tali prospetti differiscono pertanto rispetto allo schema pa-
trimoniale contenuto nei prospetti obbligatori di Bilancio, 
predisposto secondo la ripartizione della quota corrente e 
non corrente di attività e passività.

La voce Capitale circolante netto include le attività correnti 
(con l’esclusione delle disponibilità liquide e mezzi equivalen-
ti e della attività finanziarie correnti incluse nella Posizione 
finanziaria netta), le attività e passività per imposte anticipa-
te e differite, le attività non correnti possedute per la vendi-
ta, i fondi per rischi e oneri, i debiti verso fornitori e i debiti 
tributari.

La variazione del capitale circolante netto rispetto al 31 di-
cembre 2016 (incremento di euro 13.902 mila) è essenzial-
mente dovuta ai seguenti effetti, in parte relativi anche alle 
acquisizioni effettuate nel periodo:

—— incremento dei crediti commerciali per euro 16.540 mila;

—— incremento dei debiti commerciali per euro 7.625 mila;

—— incremento di euro 2.047 mila di debiti relativi al paga-
mento delle rate differite di prezzo per aggregazioni 
d’impresa;

—— altri movimenti patrimoniali per un incremento di attività 
nette di euro 7.034 mila.

STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO RICLASSIFICATO
(migliaia di euro)

31/12/2017 31/12/2016 (*)

Capitale circolante netto (10.797) -1,3% (24.699) -3,2%

Avviamento 502.332 488.414

Altre attività non correnti 399.905 396.841

Passività non correnti (79.472) (80.240)

Capitale immobilizzato 822.765 101,3% 805.015 103,2%

Capitale investito netto 811.968 100,0% 780.316 100,0%

Posizione finanziaria netta 317.739 39,1% 142.559 18,3%

Patrimonio netto di Gruppo 494.190 60,9% 637.715 81,7%

Patrimonio netto di terzi 39 0,0% 42 0,0%

Posizione finanziaria e patrimonio netto 811.968 100,0% 780.316 100,0%

(*) RESTATED



19  RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE

L’incremento dell’avviamento rispetto al dato riesposto al 31 
dicembre 2016 è conseguente all’effettuazione dei processi 
di allocazione (sia provvisoria che definitiva – “Purchase Pri-
ce Allocation”) dei corrispettivi delle acquisizioni effettuate 
nel corso dell’esercizio. 

Con riferimento alle allocazioni provvisorie, come previsto 
dall’IFRS 3 entro dodici mesi dalla data di acquisizione sarà 
effettuata un’analisi specifica del corrispettivo pagato al fine 
di determinare il fair value delle attività nette acquisite e del-
le passività assunte.

Se al termine del periodo di valutazione verranno identificate 
attività materiali ed immateriali a vita definita, si effettuerà la 
rettifica degli importi provvisori rilevati in sede di acquisizio-
ne con effetto retroattivo alla data di acquisizione.

L’incremento delle altre attività non correnti è conseguente 
all’allocazione definitiva a Portafoglio contratti e clienti di 
parte del corrispettivo delle acquisizioni effettuate e da ac-
quisizioni di contratti effettuate nel periodo, in parte bilan-
ciato dal decremento delle altre immobilizzazioni a seguito 
degli ammortamenti contabilizzati nel periodo, che sono ri-
sultati superiori agli investimenti effettuati.

Il Patrimonio netto del Gruppo al 31 dicembre 2017 è di 
euro 494.190 mila, pari al 60,9% del Capitale investito netto, 
mentre la Posizione finanziaria netta è pari ad euro 317.739 
mila, in peggioramento di euro 175.180 mila rispetto al dato 
al 31 dicembre 2016 principalmente a seguito del piano di 
acquisto di azioni proprie e distribuzione di dividendi nell’e-
sercizio.

Nel prospetto seguente viene esposto il rendiconto finanzia-
rio sintetico con l’indicazione dei flussi di cassa delle attività 
operative, di investimento e di finanziamento generati o as-
sorbiti nell’esercizio.

Il flusso monetario generato da attività operativa si decre-
menta rispetto al 2016 nonostante la maggiore redditività 
operativa per un maggiore esborso dovuto al pagamento 
delle imposte sul reddito (euro 29.014 mila rispetto ad euro 
22.041 mila nell’esercizio 2016) e per un maggiore assorbi-
mento di capitale circolante per complessivi euro 6.213 mila.

Il flusso netto assorbito per attività di investimento, pari ad 
euro 53.964 mila, si riferisce principalmente ad uscite per 
investimenti in immobilizzazioni tecniche per euro 10.589 
mila, acquisti di asset (terreni, contratti e rami d’azienda) per 
euro 18.340 mila ed aggregazioni d’impresa per euro 23.612 
mila.

Il flusso per attività di finanziamento, negativo per euro 
121.813 mila, include utilizzi netti di linee di credito per euro 
94.115 mila, flussi in uscita per euro 49.058 mila relativi 
all’acquisto di azioni proprie e per euro 149.142 mila relati-
vi alla distribuzione di dividendi, in precedenza commentati, 
unitamente ad interessi netti per euro 17.728 mila, in gran 
parte riconducibili al prestito obbligazionario rimborsato an-
ticipatamente nel mese di dicembre.

RENDICONTO FINANZIARIO – FLUSSI DI CASSA
(migliaia di euro)

2017 2016

Flusso monetario generato (assorbito) da attività operativa 90.033 91.759

Flusso monetario generato (assorbito) da attività di investimento (53.964) (77.140)

Flusso monetario generato (assorbito) da attività di finanziamento (121.813) (24.092)

Flusso monetario netto del periodo (85.744) (9.473)
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ANALISI DEI RISULTATI DELLA CAPOGRUPPO

Risultati economici 

Di seguito viene esposto il conto economico sintetico dell’e-
sercizio 2017 della capogruppo EI Towers S.p.A., raffrontato 
rispetto al precedente esercizio.

I ricavi per le vendite e prestazioni di servizi si sono attestati 
nell’esercizio 2017 ad euro 221.021 mila (+2,7% sul 2016), e 
si riferiscono per euro 180.278 mila all’utilizzo dell’infrastrut-
tura di trasmissione e servizi di assistenza e manutenzione, 
logistica, Head-End, progettazione e servizi accessori nei con-
fronti della controllante diretta Elettronica Industriale S.p.A. 
e per il restante ai contratti di utilizzo dell’infrastruttura e for-
nitura di servizi nei confronti degli altri operatori broadcast e 
degli operatori di telecomunicazione wireless.

I costi operativi, pari complessivamente ad euro 113.040 
mila, risultano in decremento di euro 1.726 mila (-1,5%) ri-
spetto al 2016 in virtù delle azioni di contenimento effettuate 
nel corso dell’anno, sono principalmente composti da costi 
per il personale per euro 40.847 mila (al netto di euro 1.446 
mila relativi ad incentivi all’esodo di dipendenti inclusi nei 
componenti economici non ordinari), costi per il godimento di 
beni di terzi per euro 33.528 mila e costi per servizi ed altri 
oneri di gestione per euro 38.665 mila (al netto di euro 396 
mila relativi ad oneri per operazioni di M&A e riclassificati tra 
i componenti economici non ordinari).

L’EBITDA Adjusted ammonta ad euro 108.166 mila, in incre-
mento del 6,5% rispetto al 2016, per un’incidenza sui ricavi 
che passa dal 47,2% al 48,9%.

L’EBITDA si attesta ad euro 106.325 mila (48,1% di incidenza 

sui ricavi) rispetto ad euro 99.278 mila del 2016 (46,1% dei 
ricavi), in crescita del 7,1%.

Gli ammortamenti e svalutazioni, pari complessivamente ad 
euro 29.491 mila, si riferiscono quanto ad euro 24.498 mila 
ad immobilizzazioni materiali ed euro 4.993 mila ad immo-
bilizzazioni immateriali; il decremento di euro 5.897 mila ri-
spetto al dato dell’esercizio 2016 è essenzialmente dovuto 
a minori svalutazione di crediti commerciali per euro 3.074 
mila euro e per la differenza da minori ammortamenti e svalu-
tazioni su immobilizzazioni.

Il risultato operativo (EBIT) è pari ad euro 76.834 mila, in cre-
scita del 20,3% rispetto al 2016, con una redditività operativa 
che si incrementa dal 29,7% al 34,8%.

Gli oneri finanziari netti, pari ad euro 10.222 mila, includono 
oneri per euro 12.989 mila relativi al prestito obbligazionario 
rimborsato in dicembre e proventi finanziari per euro 3.404 
mila, questi ultimi principalmente riconducibili a rapporti fi-
nanziari con società del Gruppo (euro 3.136 mila).

Il risultato ante imposte è pari ad euro 66.612 mila (30,1% di 
incidenza sui ricavi), in incremento del 16,3% rispetto al 2016.

L’esercizio si chiude con un utile netto di euro 47.118 mila, 
pari al 21,3% dei ricavi. 

Conto economico

(migliaia di euro)

2017 2016

Ricavi delle vendite e prestazioni di servizi 221.021 100,0% 215.244 100,0%

Altri ricavi e proventi 185 1.124

Ricavi totali 221.206 216.368

Costi operativi 113.040 114.766

EBITDA Adjusted 108.166 48,9% 101.602 47,2%

Componenti economici non ordinari (1.841) (2.324)

Margine operativo lordo (EBITDA) 106.325 48,1% 99.278 46,1%

Ammortamenti, svalutazioni ed accantonamenti 29.491 35.388

Risultato operativo (EBIT) 76.834 34,8% 63.890 29,7%

Oneri finanziari netti (10.222) (6.597)

Risultato prima delle imposte (EBT) 66.612 30,1% 57.293 26,6%

Imposte (19.494) (19.739)

Risultato netto 47.118 21,3% 37.554 17,4%
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Situazione patrimoniale e 
finanziaria
Di seguito viene presentato il prospetto di Stato patrimo-
niale sintetico, riclassificato rispetto agli schemi contenuti 
nei prospetti di Bilancio predisposti secondo la ripartizione 
della quota corrente e non corrente di attività e passivi-
tà, al fine di evidenziare i due macro aggregati costituiti dal 
Capitale investito netto e dalla Posizione finanziaria netta, 
quest’ultima costituita dalla Cassa e altre disponibilità li-
quide equivalenti e dalle Altre Attività finanziarie ridotte sia 
dal Debito finanziario lordo sia da Altre passività correnti. 
La voce Capitale circolante netto include la attività correnti 
(con l’esclusione delle disponibilità liquide e mezzi equivalenti 
e della attività finanziarie correnti incluse nella Posizione fi-
nanziaria netta), le attività e passività per imposte anticipate e 
differite, le attività non correnti possedute per la vendita, i fon-
di per rischi e oneri, i debiti verso fornitori e i debiti tributari.

Al 31 dicembre 2017 il Capitale investito netto è pari ad euro 
765.458 mila, composto da:

—— Avviamento per euro 361.901 mila, pari al dato al 31 di-
cembre 2016;

—— Partecipazioni in società controllate per euro 107.564 
mila di cui euro 94.423 mila relativi alla partecipazioni 
totalitaria in Towertel S.p.A., euro 2.850 mila relativi alla 
partecipazione del 95% nel capitale sociale di Nettrotter 
S.r.l. ed euro 10.291 mila relativi alla partecipazione del 
100% in EIT Radio S.r.l.; l’incremento rispetto al 31 di-
cembre 2016 è dovuto per euro 950 mila al rafforzamen-
to patrimoniale di Nettrotter S.r.l. effettuato nell’anno e 
per il restante all’incremento della partecipazione nella 
società EIT Radio S.r.l. a seguito della fusione nella mede-
sima di alcune società acquisite nel corso dell’esercizio;  

—— Altre attività non correnti per euro 331.729 mila, in 

decremento di euro 9.540 mila rispetto al 31 dicem-
bre 2016 essenzialmente per il decremento delle im-
mobilizzazioni tecniche a seguito degli ammortamenti 
contabilizzati nel periodo che sono risultati superiori 
agli investimenti effettuati, parzialmente controbilan-
ciato dall’incremento dei rapporti finanziari infragruppo 
(+7.329 mila euro);

—— Passività non correnti per euro 34.070 mila, sostanzial-
mente in linea col dato del 31 dicembre 2016;

—— Capitale circolante netto negativo per euro 1.666 mila, 
in aumento rispetto al 31 dicembre 2016 principalmen-
te per l’incremento dei crediti commerciali (euro 9.949 
mila) solo in parte controbilanciato dall’incremento dei 
debiti di natura commerciale (euro 3.577 mila)

Il Patrimonio netto al 31 dicembre 2017 è di euro 442.953 
mila, pari al 57,9% del Capitale investito netto, mentre la Po-

STATO PATRIMONIALE RICLASSIFICATO
(migliaia di euro)

31/12/2017 31/12/2016

Capitale circolante netto (1.666) -0,2% (8.372) -1,1%

Avviamento 361.901 361.901

Partecipazioni in società controllate 107.564 99.895

Altre attività non correnti 331.729 341.269

Passività non correnti (34.070) (34.902)

Capitale immobilizzato 767.124 100,2% 768.163 101,1%

Capitale investito netto 765.458 100,0% 759.791 100,0%

Posizione finanziaria netta 322.505 42,1% 165.935 21,8%

Patrimonio netto 442.953 57,9% 593.856 78,2%

Posizione finanziaria e patrimonio netto 765.458 100,0% 759.791 100,0%
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sizione finanziaria netta è negativa per euro 322.505 mila, in 
peggioramento di euro 156.570 mila rispetto al medesimo 
dato a fine 2016, principalmente a seguito dell’acquisto di 
azioni proprie e distribuzione di dividendi dell’esercizio.

Nel prospetto seguente viene esposto il rendiconto finanzia-
rio sintetico con l’indicazione dei flussi di cassa delle attività 
operative, di investimento e di finanziamento generati o as-
sorbiti nell’esercizio.

Il flusso monetario generato da attività operativa si decre-
menta rispetto al 2016 nonostante la maggiore redditività 
operativa principalmente per un maggiore esborso per il pa-
gamento delle imposte sul reddito (euro 28.146 mila rispetto 
ad euro 20.804 mila). Il flusso netto assorbito per attività di 
investimento, pari ad euro 25.115 mila, si riferisce ad uscite 
per investimenti in immobilizzazioni tecniche per euro 9.148 
mila, acquisti di asset (terreni, contratti e rami d’azienda) per 
euro 3.878 mila, aggregazioni d’impresa per euro 4.760 mila 
ed utilizzi netti del conto corrente intercompany da parte 
delle società controllate per euro 7.329 mila.

Il flusso per attività di finanziamento, negativo per euro 
120.285 mila, include utilizzi netti di linee di credito per euro 
85.578 mila, flussi in uscita per euro 49.058 mila relativi 
all’acquisto di azioni proprie e per euro 149.142 mila relati-
vi alla distribuzione di dividendi, in precedenza commentati, 
unitamente ad interessi netti per euro 17.663 mila, in gran 
parte riconducibili al prestito obbligazionario rimborsato an-
ticipatamente nel mese di dicembre.

RENDICONTO FINANZIARIO – FLUSSI DI CASSA
(migliaia di euro)

2017 2016

Flusso monetario generato (assorbito) da attività operativa 79.729 83.580

Flusso monetario generato (assorbito) da attività di investimento (25.115) (63.617)

Flusso monetario generato (assorbito) da attività di finanziamento (120.285) (24.066)

Flusso monetario netto del periodo (65.671) (4.102)
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PROSPETTO DI RACCORDO  
TRA RISULTATO E PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO  
E DELLA CAPOGRUPPO

Comunicazione CONSOB 6064293 del 27 luglio 2006. Valori in migliaia di euro.

Patrimonio 
netto al  

31-12-2017

Utile dell' 
esercizio al 

31-12-2017

Patrimonio 
netto al  

31-12-2016

Utile dell’ 
esercizio al 

31-12-2016

Come da situazione patrimoniale ed 
economica di EI Towers S.p.A.

442.953 47.297 593.856 36.930 

Eccedenze dei patrimoni netti, 
comprensivi dei risultati d'esercizio 
rispetto ai valori di carico delle 
partecipazioni

(23.934) 8.276 (19.060) 7.613 

Maggiori valori attribuiti all'attivo delle 
partecipate al netto dell'effetto fiscale

75.416 (897) 63.184 (766) 

Rettifiche di consolidamento per:

Elisione dividendi

Eliminazione di utili e perdite 
infragruppo non realizzati

Altre rettifiche di consolidato (245) - (265) - 

Totale 494.190 54.675 637.715 43.777 

Quota di terzi 39 (53) 42 (47) 

Come da bilancio consolidato 494.229 54.622 637.757 43.730 

(**) I dati comparativi al 31/12/2016 differiscono rispetto a quanto pubblicato in ragione della definizione dell’allocazione definitiva dei corrispettivi per aggregazioni aziendali. Gli 
effetti delle modifiche sono compiutamente descritti al par. 5 Aggregazioni d’Impresa cui si rinvia.
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INFORMATIVA  
SUI PRINCIPALI RISCHI ED INCERTEZZE  
A CUI IL GRUPPO È ESPOSTO

Il Sistema di controllo interno e di gestione dei rischi, come 
definito dal Codice di Autodisciplina, è costituito “dall’insie-
me delle regole, delle procedure e delle strutture organiz-
zative volte a consentire l’identificazione, la misurazione, la 
gestione e il monitoraggio dei principali rischi. Tale Sistema 
è integrato nei più generali assetti organizzativi e di governo 
societario adottati dall’emittente e tiene in adeguata consi-
derazione i modelli di riferimento e le best practices esistenti 
in ambito nazionale e internazionale”.

Le Linee di indirizzo del Sistema di controllo interno e di ge-
stione dei rischi del Gruppo EI Towers, emanate dal Consiglio 
di Amministrazione, identificano l’Enterprise Risk Manage-
ment (ERM) quale modello di riferimento per il presidio del 
Sistema stesso.

In attuazione delle suddette Linee di indirizzo, l’Amministra-
tore incaricato del sistema di controllo interno e di gestione 
dei rischi ha emanato la “Policy Enterprise Risk Manage-
ment” che descrive il Modello ERM adottato e gli elementi 
che compongono il Sistema di controllo interno e di gestione 
dei rischi, definendo ruoli, responsabilità e principali attività 
svolte in tale ambito dagli attori coinvolti e le relative moda-
lità di coordinamento. La Policy ERM è stata approvata dal 
Consiglio di Amministrazione in data 5 novembre 2014 e 
successivamente aggiornata in data 23 marzo 2017.

Per maggiori dettagli sul Modello di gestione dei rischi azien-
dali del Gruppo EI Towers si rimanda alla Relazione sul gover-
no societario e gli assetti proprietari pubblicata sul sito www.
eitowers.it Sezione Governance/Sistema di Governance.   

Principali fattori di rischio e 
incertezze
Il perseguimento degli obiettivi strategici nonché la situazio-
ne economico, patrimoniale e finanziaria del Gruppo sono 
influenzati da vari potenziali fattori di rischio e incertezze.

Di seguito si riporta per ciascuna delle principali fonti di ri-
schio e incertezza, la descrizione della loro natura e delle 
attività di gestione e mitigazione poste in essere dal mana-
gement.  

Rischi di mercato

I clienti del Gruppo sono i network televisivi e radiofonici 
nazionali, le maggiori emittenti televisive e radiofoniche re-
gionali e locali, gli operatori di telefonia mobile e di telecomu-
nicazioni presenti in Italia. 

Con riferimento al mercato dell’emittenza televisiva, per 
favorire lo sviluppo dei servizi di comunicazione elettronica 
a banda larga senza fili (5G), nel corso del 2017 la Commis-
sione europea ha fissato entro il 30 giugno 2020 a livello 

europeo lo switch off per il passaggio della banda 700 MHz, 
attualmente usata dagli operatori televisivi, a favore degli 
operatori di telecomunicazioni mobile, prevedendo la possi-
bilità per gli Stati membri che hanno specifiche necessità di 
arrivare fino al 30 giugno 2022 per completare il percorso.

L’Italia ha scelto di arrivare al 2022 anche per garantire il na-
turale ricambio dei televisori, tenendo conto che, a differen-
za di altri paesi, la TV é fruita principalmente tramite digitale 
terrestre (DTT); pertanto, è previsto che lo switch off con la 
liberazione della banda 700Mhz avverrà con una transizione 
di due anni, dal 2020 al 2022.

Ad oggi è previsto che entro il 30 giugno 2018 i competenti 
organi ministeriali renderanno noto il piano nazionale di ri-
assegnazione delle frequenze in uso agli operatori televisivi 
nazionali e locali.

Tale processo porterà ad una riallocazione dello spettro at-
tualmente in concessione ai clienti televisivi del Gruppo, con 
effetti che ad oggi il management ritiene difficilmente stima-
bili ma ragionevolmente negativi; infatti, eventuali riduzioni 
delle frequenze assegnate ai clienti verso i quali vengono 
forniti servizi di ospitalità e gestione delle reti potrebbero 
determinare una corrispondente riduzione dei servizi forniti 
e di conseguenza un impatto negativo sui risultati economi-
co-finanziari del Gruppo.

Analogamente, la crescita nella diffusione di mezzi di tra-
smissione dei contenuti audiovisivi alternativi al DTT e più 
in generale il graduale passaggio da una modalità lineare ad 
una modalità in streaming di fruizione dei predetti contenuti, 
fenomeno evidente anche in Italia, potrebbe comportare una 
riduzione della domanda relativa ai servizi offerti dal Gruppo.

Al fine di mitigare il potenziale impatto negativo, il manage-
ment intende proseguire nell’attività di diversificazione del 
business tramite acquisizioni di società ed assets relativi al 
settore radiofonico e al settore delle telecomunicazioni wi-
reless.

Con riferimento a quest’ultimo, si evidenzia che l’inaspri-
mento della competizione tra gli operatori, anche a seguito 
del previsto ingresso sul mercato del nuovo operatore Iliad, 
con conseguente compressione dei margini degli stessi, po-
trebbe determinare ulteriori pressioni al ribasso nei prezzi 
dei servizi di ospitalità offerti dal Gruppo, con conseguenti 
effetti negativi sui risultati economico-finanziari. Il manage-
ment ritiene peraltro di controbilanciare tali effetti incre-
mentando i servizi di ospitalità offerti agli operatori in rela-
zione ai previsti piani di copertura per il 4G e 5G.

Inoltre, il progressivo processo di ottimizzazione della rete 
annunciato da parte di Wind Tre a seguito della fusione tra i 
due precedenti operatori, potrebbe portare ad una riduzione 
dei ricavi per l’ospitalità attualmente fornita sui siti del Grup-
po; il management ritiene che l’impatto negativo potrebbe 
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essere in parte attenuato da nuovi servizi di ospitalità forniti 
al nuovo entrante Iliad che ha in programma di realizzare una 
rete con copertura nazionale.

Analogamente, pur se il rischio è valutato dal management 
come remoto, lo sviluppo di tecnologie alternative per la tra-
smissione del segnale di telefonia mobile (ad esempio telefo-
nia satellitare), ad oggi non considerate dagli operatori nazio-
nali, potrebbe determinare una riduzione della domanda dei 
servizi offerti dal Gruppo.

Per quanto concerne il mercato dell’emittenza radiofonica, 
ad oggi la modalità di trasmissione più diffusa è quella ana-
logica in modalità FM; il passaggio alla trasmissione digitale 
(DAB), peraltro non ancora pianificato a livello nazionale, ov-
vero uno sviluppo dell’ascolto in streaming, potrebbe avere 
effetti negativi sui servizi che il Gruppo fornisce agli opera-
tori radiofonici, anche se ad oggi il management ritiene tali 
effetti non significativi.

Il trend dell’inflazione è una variabile importante per il Grup-
po in quanto i contratti stipulati con i clienti prevedono, nel-
la quasi totalità dei casi, un adeguamento periodico legato 
all’inflazione. Il perdurare di un contesto di bassa inflazione 
porta ad una stasi dei ricavi contrattualizzati e della margi-
nalità operativa, in quanto solo parte dei costi operativi, in 
particolare quelli relativi ai canoni di affitto dei siti non di 
proprietà, è indicizzata all’inflazione.

Rischi operativi

I ricavi relativi ai primi dieci clienti corrispondono all’88% 
circa del totale dei ricavi conseguiti nel 2017 del Gruppo, 
evidenziando una significativa concentrazione in termini di 
controparti commerciali; in particolare, i ricavi verso la con-
trollante Elettronica Industriale S.p.A. rappresentano circa il 
69% circa del totale.

Tale rischio, che è peraltro una conseguenza della struttu-
ra del mercato di riferimento che è composto da pochi big 
players, è mitigato dal fatto che il Gruppo opera attraverso 
la sottoscrizione di contratti pluriennali ed i principali clienti 
sono operatori televisivi e di telecomunicazione di elevato 
standing (Gruppo Mediaset, Gruppo TIM, Vodafone, Wind 
Tre, ecc…).

Storicamente, inoltre, il business Tower ha dimostrato una 
elevata capacità di rinnovare i contratti in scadenza, amplian-
do la gamma di servizi offerti ai propri clienti e conseguente-
mente registrando un churn rate contenuto.

L’attività del Gruppo si basa sulla disponibilità di un portafo-
glio di postazioni di cui si detiene la proprietà della struttura 
e la proprietà (o altro diritto reale) del terreno sul quale la 
struttura insiste. Il portafoglio di infrastrutture del Gruppo 
comprende anche postazioni in cui la struttura e/o il terre-
no sono utilizzati sulla base di accordi di varia natura con i 
rispettivi danti causa. Gli accordi per l’utilizzo di tali postazio-
ni potrebbero non essere rinnovati ovvero gli eventuali rin-
novi potrebbero non essere ottenuti a condizioni analoghe a 
quelle attualmente in essere, con conseguenti effetti negativi 
sulla redditività del Gruppo.

Si segnala inoltre che alcune postazioni di cui il Gruppo ha 
acquistato la disponibilità sono state costruite in un arco 
temporale interessato da significative variazioni della nor-
mativa di riferimento. Tale situazione comporta la necessità 
di intraprendere procedure di regolarizzazione della situa-
zione concessoria di tali postazioni. Nel caso in cui tale re-
golarizzazione non fosse possibile o le autorità competenti 
imponessero obblighi di adeguamento e/o modifica di talune 
postazioni, ciò potrebbe comportare modifiche alle condizio-
ni operative e/o richiedere un aumento degli investimenti e/o 
dei costi di gestione, con un conseguente effetto negativo sui 
risultati del Gruppo.

L’attività dei clienti del Gruppo è svolta in un settore soggetto 
ad un’articolata regolamentazione a livello nazionale e comu-
nitario. In particolare, le emittenti radio-televisive e di telefo-
nia mobile sono soggette alla normativa volta alla tutela delle 
persone e dell’ambiente dalla esposizione a campi elettro-
magnetici. Eventuali violazioni della normativa potrebbero 
comportare sanzioni che comprendono anche l’interruzione 
delle attività di trasmissione. Tali interruzioni potrebbero 
comportare conseguenze negative sui risultati del Gruppo.

Si segnala altresì la possibilità che per effetto dell’adegua-
mento ai piani nazionali di assegnazione delle frequenze, alle 
determinazioni delle regioni e degli enti locali circa l’ubica-
zione delle postazioni, ovvero ai piani di risanamento even-
tualmente adottati dalle regioni e dagli enti locali, od infine 
eventuali modifiche della normativa o differenti interpreta-
zioni della normativa vigente, si renda necessario procedere 
alla delocalizzazione o si verifichi la inutilizzabilità di alcune 
postazioni del Gruppo.

Rischi finanziari

La generazione di cassa prodotta dal business consente al 
Gruppo di mantenere un’elevata capacità di autofinanzia-
mento e di gestire la propria strategia di crescita interna e di 
sviluppo esterno tramite acquisizione di portafogli di posta-
zioni preservando la propria solidità finanziaria.

Il debito finanziario consolidato è essenzialmente rappresen-
tato da un senior loan bancario di euro 270 milioni con rim-
borso previsto in unica soluzione ad ottobre 2021 e da altre 
linee di credito a breve e medio termine. Si evidenzia, inoltre, 
una linea di credito utilizzabile come scoperto di conto cor-
rente in essere con la controllante indiretta Mediaset S.p.A.. 
L’informativa di maggior dettaglio sulle politiche di gestione 
dei rischi finanziari sono riportate nella specifica nota del Bi-
lancio consolidato “Informazioni integrative sugli strumenti 
finanziari e politiche di gestione dei rischi” a cui si rimanda.

Rischi connessi alla gestione 
dei contenziosi legali
Il Gruppo è potenzialmente soggetto nello svolgimento delle 
proprie attività al rischio di azioni giudiziali, che potrebbero 
avere impatti negativi sui risultati economico-finanziari.

Per maggiori dettagli sui principali contenziosi legali attual-
mente in corso si rimanda a quanto riportato nell’apposito 
paragrafo della Note Informative del bilancio.
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Rischi connessi alla 
Governance
I tipici rischi di Governance, come il rischio di mancata con-
formità alle regolamentazioni, di non adeguato conferimento 
di poteri e deleghe o di non appropriate politiche di remune-
razione, sono mitigati dall’implementazione del sistema di 
Corporate Governance adottato dalla Società. 

EI Towers aderisce alle disposizioni del Codice di Autodisci-
plina promosso da Borsa Italiana e adegua il proprio sistema 
di Corporate Governance alle raccomandazioni del Codi-
ce stesso, alle disposizioni normative in materia e alle best 
practices nazionali ed internazionali. 

Per maggiori dettagli sulla struttura organizzativa e sul siste-
ma di Corporate Governance implementato dal Gruppo EI 
Towers, si rimanda alla Relazione sul governo societario e gli 
assetti proprietari pubblicata sul sito www.eitowers.it Sezio-
ne Governance/Sistema di Governance.  
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Risorse umane (Gruppo)

Composizione del personale

L’organico dei dipendenti del Gruppo EI Towers a fine 2017 è pari a 557 unità, di cui 553 a tempo indeterminato.

 
Età media per qualifica del personale dipendente  
a tempo indeterminato

Organico puntuale personale dipendente  

31/12/2017 Media 2017 31/12/2016

Dirigenti 21 22 22

Quadri 62 59 57

Impiegati 474 482 482

Operai - - -

Totale 557 563 561

Organico puntuale 

31/12/2017 31/12/2016

Età Età

Dirigenti 51 50 

Quadri 53 53 

Impiegati 51 51 

Operai - - 

Media ponderata 52 51 
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Risorse umane (EI TOWERS s.p.a.)

Composizione del personale

L’organico dei dipendenti di EI Towers S.p.A. a fine 2017 è pari a 552 unità, di cui 548 a tempo indeterminato.

 
Età media per qualifica del personale dipendente  
a tempo indeterminato

Organico puntuale personale dipendente  

31/12/2017 Media 2017 31/12/2016

Dirigenti 21 22 22

Quadri 59 56 54

Impiegati 472 480 480

Operai - - -

Totale 552 558 556

Organico puntuale 

31/12/2017 31/12/2016

Età Età

Dirigenti 51 50 

Quadri 53 53 

Impiegati 51 51 

Operai - - 

Media ponderata 52 51 
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Informazioni ai sensi dell’ art. 2428 codice civile

Attività di ricerca e sviluppo

Nell’anno 2017 i principali temi sviluppati di Ricerca e Svilup-
po sono stati: 

Reti di contribuzione e di trasporto dei segnali televisivi

—— Valutazione della qualità del segnale video ottenibile dai 
sistemi di compressione basati sullo standard H.265 e 
loro confronto con gli standard attualmente in uso;

—— realizzazione ed implementazione di field-trials relativi 
alle reti di trasporto per la contribuzione ed alle architet-
ture di Head-End per la compressione e la diffusione di 
eventi sportivi in standard UHD;

—— valutazione e misure di caratterizzazione delle perfor-
mance dei Ponti Radio in tecnologia IP in vista di un loro 
utilizzo nella rete di distribuzione dei multiplex DTT;

—— analisi e partecipazione attiva a field-trials aventi come 
scopo lo sviluppo di sistemi di sincronizzazione di rete 
alternativi al sistema GPS;

DTT (Televisione Digitale Terrestre)

Per quanto concerne le infrastrutture di Head-End per la Te-
levisione Digitale Terrestre si sono intraprese attività di valu-
tazione delle tecniche di processing del segnale video, imple-
mentabili sulle apparecchiature di Head-End, con l’obiettivo 
di ridurre la bit-rate dei servizi che compongono un multiplex 
DTT, mantenendo inalterate le caratteristiche di qualità del 
segnale video stesso.

Sono proseguite le attività legate alla rete DVB-T realizzata 
per conto del Gruppo Cairo Communication, e, in particola-
re, a supporto delle attività di misura in campo e certificazio-
ne della copertura.

Nuovi sviluppi per la diffusione digitale terrestre (DVB-T2)

Sono proseguite le attività volte a:

—— analizzare gli apparati disponibili per la generazione, il 
trasporto e la diffusione DVB-T2 ed a valutare gli aspetti 
di sistema legati al loro utilizzo;

—— caratterizzare le modalità di trasporto dei segnali T2-MI 
all’interno della infrastruttura di rete esistente, con par-
ticolare attenzione al trasporto di questi segnali in mo-
dalità SFN;

—— individuare le configurazioni di rete DVB-T2 più adatte 
alla transizione dal DVB-T, in termini di copertura utile e 
bit-rate disponibile.

—— mantenere aggiornate le modalità di previsione e di misu-
ra delle coperture radio. 

IoT (“Internet of Things”)

Nel corso del 2017 è proseguito l’impegno per la realizzazio-
ne di una rete IoT in Italia basata sulla tecnologia Sigfox.

In questo ambito, sono state approfondite le conoscenze 
circa le caratteristiche del sistema e della copertura radio, in 
modo da ottimizzare il progetto della rete, incluso il dimen-
sionamento delle stazioni radio base necessarie, sia in nume-
ro che in posizionamento sul territorio. 

In particolare, in una zona rappresentativa di diverse caratte-
ristiche di urbanizzazione, in collaborazione con altri reparti 
dell’azienda, è proseguita  la campagna di misure prelimina-
re, necessaria per affinare i parametri radio di pianificazione 
(“fine tuning” di rete).

Sono inoltre continuate le attività di caratterizzazione dei 
dispositivi sensori e di indicazione del loro impiego sul terri-
torio in funzione delle applicazioni richieste.

Organismi di normazione e regolamentazione nazionali 
ed internazionali

È continuata la partecipazione ai lavori di organismi nazionali 
ed internazionali rivolti alla standardizzazione e regolamen-
tazione delle tecniche digitali che riguardano il segnale te-
levisivo, acquisendo e fornendo importanti elementi relativi 
alla pianificazione ed alla progettazione delle reti digitali ed i 
loro futuri possibili sviluppi.

In tale ambito sono continuate le attività nell’ambito dei con-
sorzi DVB e BNE (Broadcast Network Europe - associazione 
europea degli operatori di rete broadcast), dei gruppi di la-
voro del Ministero, dell’Autorità Garante e di Confindustria 
Radiotelevisioni, partecipando attivamente e fornendo con-
tributi propositivi.

Sempre a questo proposito, sono iniziate le attività di un nuo-
vo gruppo SPT (Spectrum Planning) in ambito EBU-BNE che 
si occupa degli aspetti di pianificazione radio per il broadcast 
terrestre. Tali attività sostituiscono quelle in passato svolte 
in ambito DigiTAG che, invece, sono terminate con la chiusu-
ra del consorzio stesso.

Rapporti con le società: 
controllate, collegate, 
controllanti, consociate e 
parti correlate
Il Consiglio di Amministrazione, in data 31 ottobre 2012, ha 
adottato la vigente “Procedura per le operazioni con parti 
correlate” di EI Towers S.p.A. (la “Procedura”) redatta secon-
do i principi indicati nel “Regolamento recante disposizioni in 
materia di operazioni con parti correlate” adottato dalla Con-
sob con delibera n. 17221del 12 marzo 2010 e successive 
modifiche.



 30 gruppo ei towers / Bilancio 2017

La Procedura, pubblicata sul sito www.eitowers.it Sezione 
Governance/Parti correlate, stabilisce le regole per l’indivi-
duazione, l’approvazione, l’esecuzione e la pubblicità delle 
Operazioni con parti correlate realizzate da EI Towers S.p.A., 
direttamente ovvero per il tramite di società controllate, al 
fine di assicurare la trasparenza e la correttezza sostanziale e 
procedurale delle operazioni stesse, nonché i casi di esclusio-
ne dall’applicazione di tali regole. Per maggiori dettagli sulla 
Procedura si rimanda alla Relazione sul governo societario e 
gli assetti proprietari pubblicata sul sito www.eitowers.it Se-
zione Governance/Sistema di Governance.

Con riferimento all’informativa periodica prevista a carico 
degli emittenti dalla Delibera Consob n. 17221 del 12 marzo 
2010 (art. 5 comma 8 del Regolamento recante disposizioni 
in materia di operazioni con parti correlate), nel periodo di ri-
ferimento si segnala che in data 30 ottobre 2017, EI Towers 
S.p.A. ha sottoscritto il contratto di finanziamento bancario 
in pool da Euro 270 milioni, comunicato al mercato in data 
26 settembre 2017, di cui nominali Euro 30 milioni erogati 
da Mediobanca - Banca di Credito Finanziario S.p.A., parte 
correlata di EI Towers S.p.A.

Azioni Proprie detenute da 
società controllate
Le società controllate da EI Towers S.p.A. non detengono 
azioni proprie dell’emittente.

Consolidato fiscale 

EI Towers S.p.A. ha confermato l’opzione triennale, decor-
rente dall’esercizio 2017, di adesione al consolidato fiscale 
nazionale in materia di imposte sui redditi, disciplinato dagli 
articoli 117 e seguenti del D.p.r. n. 917/1986 e dal D.M. 9 
giugno 2004, che vede la stessa EI Towers S.p.A. quale sog-
getto consolidante e la controllata Towertel S.p.A. quale so-
cietà consolidata. 

In qualità di società consolidate, hanno aderito all’istituto del 
consolidato fiscale di EI Towers S.p.A. con opzione triennale 
le controllate:

—— Nettrotter S.r.l., nel corso dell’esercizio 2015;

—— EIT Radio S.r.l., nel corso dell’esercizio 2016. 

Appositi accordi tra le parti regolano l’esercizio dell’opzione. 

Informazioni ai sensi dell’art. 
2427 n. 22-quinquies e n. 
22-sexies Cod. Civ.

Si informa che EI Towers S.p.A. appartiene al Gruppo Media-
set, il cui bilancio consolidato è redatto da Mediaset S.p.A., 
in qualità di controllante. Copia del bilancio consolidato del 
Gruppo Mediaset è depositato presso la sede legale di Me-
diaset S.p.A., in Milano, Via Paleocapa n. 3.

Si informa, altresì, che EI Towers S.p.A. appartiene al Gruppo 
Fininvest, il cui bilancio consolidato è redatto da Finanziaria 
d’Investimento Fininvest S.p.A., in qualità di controllante. Co-
pia del bilancio consolidato del Gruppo Fininvest è deposita-
to presso la sede legale di Finanziaria d’Investimento Finin-
vest S.p.A., in Roma, Largo del Nazareno 8.
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Altre informazioni

Sistema di Gestione Privacy

Con riguardo a quanto disciplinato dal D. Lgs. 30 giugno 
2003, n. 196 “Codice in materia di protezione dei dati per-
sonali”, nell’esercizio di riferimento è proseguito il processo 
sviluppo del sistema di gestione della privacy del Gruppo 
EI Towers, anche attraverso iniziative di formazione dei Re-
sponsabili e degli Incaricati del trattamento dati e l’imple-
mentazione del portale privacy.

In relazione a quanto introdotto dal Regolamento UE 
679/2016, che entrerà in vigore il 25 maggio 2018, è stato 
avviato il processo di adeguamento del sistema di gestione 
privacy ai nuovi principi normativi.

Attività di direzione e 
coordinamento
Adeguamento all’art. 16 (ex art. 37) del Regolamento Con-
sob 16191/2007 concernente la disciplina dei mercati

Con efficacia dal 2 gennaio 2012 EI Towers S.p.A. è soggetta 
all’attività di direzione e coordinamento di Mediaset S.p.A. 
Anche ai sensi dell’art. 2.6.2, comma 9 del Regolamento dei 
Mercati Organizzati e Gestiti da Borsa Italiana S.p.A., si dà 
atto del pieno adeguamento da parte di EI Towers S.p.A. 
alle previsioni di cui all’art. 16 del Regolamento Consob 
16191/2007 in quanto la stessa: 

—— ha adempiuto e adempie regolarmente agli obblighi di 
pubblicità previsti dall’art. 2497-bis del codice civile, 

—— ha un’autonoma capacità negoziale nei rapporti con la 
clientela e i fornitori, 

—— non intrattiene con Mediaset S.p.A. un rapporto di teso-
reria accentrata, 

—— dispone di un Comitato Controllo e Rischi, che svolge 
anche le funzioni di Comitato per le Parti Correlate, e di 
un Comitato per la Remunerazione composti esclusiva-
mente da amministratori indipendenti secondo i criteri di 
cui all’art 148, comma 3, del D.Lgs. 58/1998, al Codice di 
Autodisciplina di Borsa Italiana S.p.A. e all’art. 16 del Re-
golamento Consob 16191/2007. EI Towers S.p.A. dispo-
ne altresì di un Consiglio di Amministrazione composto in 
maggioranza da amministratori indipendenti.

EI Towers S.p.A. esercita attualmente attività di direzione e 
coordinamento nei confronti delle società interamente con-
trollate Towertel S.p.A., EIT Radio S.r.l., Multireti S.r.l., acqui-
sita in data 15 dicembre 2017, e nei confronti di Nettrotter 
S.r.l. controllata al 95% del capitale sociale.

Vigilanza e controllo

EI Towers S.p.A. ha dato seguito all’attuazione del D. Lgs. 
231/200, relativo alle responsabilità penali nelle imprese, 
nominando un “Organo di Vigilanza e Controllo” che, in pie-
na autonomia economica e gestionale e con il supporto delle 
funzioni aziendali ed eventualmente di consulenti esterni, 
deve vigilare sul funzionamento e l’osservanza del “Modello 
Organizzativo” adottato, relazionando periodicamente gli 
organi sociali. Per maggiori dettagli sul Modello Organizzati-
vo e l’Organo di Vigilanza e Controllo della Società e si rinvia 
alla Relazione sul Governo Societario e gli Assetti proprietari 
pubblicata sul sito internet www.eitowers.it Sezione Gover-
nance/Sistema di Governance.



Presidente 
Alberto Giussani

Ai sensi di Statuto, al Presidente spetta la rappresentanza della 
Società.

Amministratore 
Delegato 
Guido Barbieri

Le attribuzioni e le responsabilità relative alla Gestione della 
Società, con tutti i poteri di ordinaria amministrazione entro 
il limite massimo di valore di Euro 2.500.000,00 per singola 
operazione, ad eccezione di quelli di esclusiva competenza 
del Consiglio di Amministrazione. Ai sensi di Statuto, 
all’Amministratore Delegato spetta la rappresentanza della 
Società nei limiti dei poteri allo stesso conferiti.

Amministratore 
Delegato 
Valter Gottardi

Le attribuzioni e le responsabilità relative al Business della Società, 
con tutti i poteri di ordinaria amministrazione entro il limite 
massimo di valore di Euro 2.500.000,00 per singola operazione 
ed i poteri di straordinaria amministrazione entro il limite 
massimo di valore di Euro 500.000,00 per singola operazione, 
ad eccezione di quelli di esclusiva competenza del Consiglio di 
Amministrazione. Ai sensi di Statuto, all’Amministratore Delegato 
spetta la rappresentanza della Società nei limiti dei poteri allo 
stesso conferiti.

Amministratori Paola Casali

Manlio Cruciatti

Piercarlo Invernizzi

Rosa Maria Lo Verso

Michele Pirotta

Francesco Sironi

Comitato Controllo 
e Rischi (e parti 
correlate)

Michele Pirotta (Presidente)

Manlio Cruciatti

Alberto Giussani

Comitato per la 
Remunerazione

Alberto Giussani (Presidente)

Paola Casali
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Comunicazione Consob DAC/
RM97001574 del 20/02/1997
In relazione alla raccomandazione Consob (Comunicazione 
del 20/02/1997, Prot. DAC/RM97001574) si fornisce l’e-
lenco degli amministratori con i relativi incarichi:
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Relazione sul Governo 
Societario e gli Assetti 
Proprietari

La Relazione sul Governo Societario e gli Assetti proprietari 
predisposta ai sensi dell’art. 123-bis del Testo Unico della Fi-
nanza è pubblicata sul sito internet www.eitowers.it Sezione 
Governance/Sistema di Governance.

Dichiarazione consolidata 
di carattere non finanziario 
redatta ai sensi del D.lgs. 
254/2016
La dichiarazione consolidata di carattere non finanziario (o 
Dichiarazione non Finanziaria) del Gruppo EI Towers, predi-
sposta ai sensi del D.lgs. n. 254/2016 (il “Decreto”), costitui-
sce una relazione distinta (Bilancio di Sostenibilità 2017) ri-
spetto alla presente Relazione sulla gestione, come previsto 
dall’Art. 5 comma 3, lettera b) del Decreto, ed è pubblicato sul 
sito internet www.eitowers.it Sezione Sostenibilità.

Facoltà di derogare 
all’obbligo di pubblicare un 
documento informativo 
in ipotesi di operazioni 
significative (opt-out)

Ai sensi dell’art. 3 della Delibera Consob n. 18079 del 20 
gennaio 2012, il Consiglio di Amministrazione in data 14 
dicembre 2012 ha deliberato di aderire al regime di opt-out 
previsto dagli articoli 70, comma 8 e 71 comma 1/bis del Re-
golamento Emittenti Consob n. 11971/99 (e s.m.i), avvalen-
dosi pertanto della facoltà di derogare agli obblighi di pub-
blicazione dei documenti informativi prescritti in occasione 
di operazioni significative di fusione, scissione, aumenti di ca-
pitale mediante conferimento di beni in natura, acquisizioni 
e cessioni.



 34 gruppo ei towers / Bilancio 2017

Eventi successivi al 31 dicembre 2017

Con riferimento agli eventi rilevanti successivi al 31 dicem-
bre 2017, si segnala:

—— che in data 16 marzo 2018, EI Towers S.p.A. e Cairo 
Network S.r.l. hanno concordato un perfezionamen-
to del precedente accordo sottoscritto il 27 gennaio 
2015, avente per oggetto la realizzazione e la successi-
va gestione tecnica pluriennale in modalità full service 
(ospitalità, assistenza e manutenzione, utilizzo dell’infra-
struttura di trasmissione, etc. ) del multiplex nazionale in 
digitale terrestre di cui Cairo è titolare dei diritti d’uso.  
 
Il contratto prevede un corrispettivo annuo pari a Euro 
16,0 milioni con un potenziale onere massimo di euro 6 
milioni tra il 2018 e il 2022, di euro 5,5 milioni tra il 2023 
e il 2027 e di euro 5,0 milioni tra il 2028 e il 2034, che 
riflette una maggiore compartecipazione al rischio im-
prenditoriale rispetto al precedente accordo (che preve-
deva un valore del 40% per l’intera durata del contratto), 
nell’eventualità in cui l’ultimo terzo di banda disponibile 
sul MUX (valore convenzionale di Euro 10,0 milioni) non 
sia integralmente sfruttata da Cairo con nuovi contenuti 
propri o di terzi;

—— il rinnovo da parte della capogruppo EI Towers S.p.A. 
del contratto pluriennale di fornitura dei servizi di ospi-
talità, assistenza e manutenzione (full service) con la 
controllante Elettronica Industriale S.p.A.. L’operazione, 
oggetto di comunicazione al mercato, si qualifica come 
operazione tra parti correlate di maggiore rilevanza per 
la quale la Società si è avvalsa dell’esclusione prevista 
dall’art. 13 comma 3 lettera c) del Regolamento Consob 
Operazioni con parti correlate n. 17221 del 12.3.2010.  
 
Il Contratto avrà durata di 7 anni, dal 1°luglio 2018 
al 30 giugno 2025, e sarà rinnovabile per un pe-
riodo di ulteriori 7 anni, previa rinegoziazione in 
buona fede tra le Parti del nuovo corrispettivo du-
rante i 12 mesi antecedenti la data di scadenza.  
 
Il Contratto include inoltre meccanismi che consentono 
di disciplinare i previsti impatti del complesso quadro di 
evoluzione normativa e tecnologica conseguente al c.d. 
Refarming della “Banda 700” (riallocazione delle fre-
quenze a favore delle telecomunicazioni mobili).

Evoluzione prevedibile della gestione

Anche nel 2018 obiettivo del Gruppo sarà quello di sviluppa-
re l’attività sia per linee interne che tramite crescita esterna, 
con particolare riferimento al settore delle telecomunica-
zioni mobili e del broadcasting radiofonico, nell’ottica di una 
sempre maggiore diversificazione dal business televisivo.

In considerazione del rinnovo del Master Service Agreement 
con la controllante Elettronica Industriale S.p.A. e della road 
map sul refarming delle frequenze televisive, i cui effetti sa-
ranno pienamente valutabili nel corso del secondo semestre 
dell’anno, si prevede che entro la fine dell’esercizio possa 
essere approvato e presentato al mercato il nuovo business 
plan pluriennale.

Sulla base delle informazioni ad oggi disponibili, si conferma 
per il 2018 il raggiungimento di un EBITDA Adjusted, in li-
nea con quello del piano già presentato al mercato e con il 
consensus, ed il mantenimento di una leva finanziaria sostan-
zialmente il linea con quella di fine 2017, tenuto conto delle 
operazioni di M&A ad oggi prevedibili e della proposta di di-
stribuzione di dividendi.
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Relazione del 23 aprile 2018
Relazione illustrativa del Consiglio di 
Amministrazione all’Assemblea degli Azionisti 
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Relazione illustrativa del Consiglio di 
Amministrazione all’ Assemblea degli Azionisti 
del 23 aprile 2018 sui seguenti argomenti  
all’ ordine del giorno:

1. Approvazione del Bilancio 
di esercizio al 31 dicembre 
2017; Relazioni del Consiglio di 
Amministrazione sulla gestione, della 
Società di Revisione e del Collegio 
Sindacale; Presentazione del Bilancio 
consolidato al 31 dicembre 2017; 
Presentazione della Dichiarazione 
consolidata di carattere non 
finanziario al 31 dicembre 2017; 
deliberazioni inerenti e conseguenti

Signori Azionisti,

Vi invitiamo, esaminata anche la Relazione sulla Gestione che 
l’accompagna, ad approvare il Bilancio al 31.12.2017 costitu-
ito dallo Stato Patrimoniale, dal Conto Economico, dal Conto 
Economico complessivo, dal prospetto di movimentazione del 
Patrimonio Netto, dal Rendiconto Finanziario e dalle Note 
Esplicative, nel loro complesso e nelle singole appostazioni.

In particolare, sottoponiamo alla Vostra attenzione l’approva-
zione del Bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2017 nei termini 
sopra detti e della Relazione del Consiglio di Amministrazione 
sulla Gestione.

Vi proponiamo, infine, di deliberare la distribuzione di un di-
videndo pari ad euro 2,05 per ciascuna delle azioni in circola-
zione aventi diritto alla data di stacco della cedola, con esclu-
sione quindi delle azioni proprie in portafoglio a quella data, 
mediante distribuzione dell’intero utile di esercizio e di quota 
parte della riserva sovrapprezzo azioni.

Con riferimento alle azioni in circolazione alla data del 22 
marzo 2018 (n. 28.262.377 azioni, meno n. 1.364.540 azioni 
proprie detenute in portafoglio dalla Società, corrispondenti 
al 4,83% del capitale sociale), l’importo complessivo del divi-
dendo proposto sarebbe pari a euro 55.140.565,85, median-
te distribuzione:

a)  dell’intero utile di esercizio per euro 47.117.455,44

b)  della riserva sovrapprezzo azioni per euro 8.023.110,41.  

2. Relazione sulla remunerazione ai 
sensi dell’articolo 123-ter del D. Lgs. n. 
58/1998

Signori Azionisti,

sottoponiamo alla Vostra attenzione la Relazione sulla Re-
munerazione ai sensi dell’art. 123-ter del D. Lgs. N. 58/1998 
(Testo Unico della Finanza) e delle disposizioni di attuazione 
emanate da Consob. Vi invitiamo, in particolare, ad appro-
vare la prima Sezione della medesima Relazione, illustrativa  
della Politica della Società in materia di remunerazione degli 
amministratori e dei dirigenti con responsabilità strategiche, 
in attuazione del citato articolo 123-ter del Testo Unico della 
Finanza.

Vi sottoponiamo pertanto la seguente proposta di delibera-
zione:

“L’assemblea, preso atto della relazione sulla remunerazione pre-
disposta ai sensi dell’articolo 123-ter del Testo unico della finan-
za e delle disposizioni di attuazione emanate da Consob,

delibera

di approvare la prima sezione della relazione sulla remunerazio-
ne, illustrativa  della politica della società in materia di remune-
razione degli amministratori e dei dirigenti con responsabilità 
strategiche, in attuazione dell’articolo 123-ter del Testo Unico 
della Finanza.”

3. Determinazione del numero 
dei componenti del Consiglio di 
Amministrazione 

Signori Azionisti,

Vi ricordiamo che con l’Assemblea di approvazione del bilan-
cio al 31 dicembre 2017 verrà a scadere il mandato conferito 
al Consiglio di Amministrazione con deliberazione assemble-
are del 21 aprile 2015. 

Si segnala che, secondo quanto disposto dall’articolo 13, let-
tera A) dello Statuto sociale, la Società è amministrata da un 
Consiglio di Amministrazione composto da un minimo di 5 ad 
un massimo di 21 membri, essendo rimesso all’Assemblea di 
determinarne il numero entro tali limiti.

Si fa presente inoltre che, nel rispetto di quanto previsto 
dal Codice di Autodisciplina delle società quotate, al quale 
EI Towers S.p.A. aderisce, il Consiglio di Amministrazione, 
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nell’ambito dell’annuale processo di autovalutazione,  ha 
espresso, in vista del rinnovo del Consiglio di Amministra-
zione, il proprio orientamento sulle dimensioni del Consiglio 
stesso, proponendo il mantenimento dell’attuale numero di 
consiglieri.

4. Determinazione della durata in 
carica degli Amministratori 
Signori Azionisti,

l’articolo 13, lettera A) dello Statuto sociale dispone che il 
Consiglio di Amministrazione della Società sia nominato per 
un periodo, determinato dall’Assemblea, non superiore a 3 
esercizi e sia rieleggibile.

Si invita pertanto l’Assemblea a determinare, entro il limite 
statutariamente previsto, la durata in carica del Consiglio di 
Amministrazione.

5. Nomina del Consiglio di 
Amministrazione
Signori Azionisti,

Vi ricordiamo che con l’Assemblea di approvazione del bilan-
cio al 31 dicembre 2017 verrà a scadere il mandato conferito 
al Consiglio di Amministrazione con deliberazione assemble-
are del 21 aprile 2015. Siete, pertanto, chiamati a procedere 
alla nomina dei nuovi componenti il Consiglio di Amministra-
zione.

In proposito, Vi rammentiamo che ai sensi di legge e di Sta-
tuto, gli amministratori sono nominati dall’assemblea sulla 
base di liste presentate dagli azionisti che rappresentino, da 
soli o insieme ad altri azionisti, almeno l’1% delle azioni aventi 
diritto al voto nell’assemblea ordinaria (quota di partecipa-
zione individuata dalla Consob con delibera n. 20273 del 24 
gennaio 2018).

Con specifico riferimento alle modalità e ai termini di pre-
sentazione delle liste per la nomina del Consiglio di Ammini-
strazione si rinvia all’Avviso di convocazione dell’Assemblea 
pubblicato ai sensi di legge. Vi ricordiamo, altresì, che l’ele-
zione dei membri del Consiglio di Amministrazione avviene 
in conformità a quanto disposto dall’art. 13, lettera F) dello 
Statuto sociale. 

Si fa presente inoltre che, nel rispetto di quanto previsto 
dal Codice di Autodisciplina delle società quotate, al quale 
EI Towers S.p.A. aderisce, il Consiglio di Amministrazione, 
nell’ambito dell’annuale processo di autovalutazione, ha 
espresso, in vista del rinnovo, il proprio orientamento sulla 
composizione e diversità del Consiglio stesso, rinnovando 
l’auspicio che gli Azionisti,  in sede di presentazione delle li-
ste dei candidati, mantengano un analogo livello qualitativo 
in termini di competenze, professionalità ed esperienze rap-
presentate. In particolare, anche sulla base degli esiti della 
citata autovalutazione e in linea con le disposizioni norma-
tive e le previsioni del Codice di Autodisciplina, il Consiglio 
di Amministrazione propone agli Azionisti di tener conto dei 
seguenti criteri:

—— conferma della maggioranza di Amministratori indipen-
denti tenuto conto delle disposizioni normative e di au-
todisciplina vigenti, nonché di quelle previste dal Prov-
vedimento dell’Autorità Garante della Concorrenza e del 
Mercato n. 23117 del 14 dicembre 2011;

—— almeno un terzo degli Amministratori rappresentato da 
quote di genere;

—— bilanciata combinazione di diverse anzianità di carica e 
fasce di età al fine di perseguire un equilibrio tra esigenze 
di continuità e rinnovamento nella gestione;

—— profili manageriali, professionali e/o accademici/istitu-
zionali con competenze che possano risultare utili al per-
seguimento del business del Gruppo EI Towers, alcuni 
dei quali con esperienza anche in materia di sistema di 
controllo interno;

—— candidati che rivestano incarichi/cariche in altre società 
che, in termini di numero e qualità, siano compatibili con 
uno svolgimento efficace e diligente del ruolo di Ammini-
stratore della Società, tenuto conto anche dell’impegno 
richiesto dalle rispettive attività lavorative e professio-
nali;

—— conferma alla carica di Presidente di un componente in-
dipendente, con adeguata preparazione anche in tema di 
corporate governance, che possa rappresentare, in virtù 
delle competenze ed esperienze possedute, una figura di 
garanzia per tutti gli Azionisti.

La Società e il Consiglio auspicano che l’insieme delle diver-
sità rappresentate sia funzionale alla miglior definizione e 
perseguimento degli obiettivi strategici del Gruppo in vista 
delle sfide future.

Si segnala che il presente orientamento sarà recepito nella 
Relazione annuale sul Governo Societario e gli assetti pro-
prietari anche ai sensi di quanto previsto in materia di diver-
sità dall’art. 123-bis del Testo Unico della Finanza che verrà 
pubblicata nei termini di legge.

Vi ricordiamo che, ai sensi dell’art. 18 lettera B) dello Statuto 
sociale, l’Assemblea è chiamata, altresì, a determinare il com-
penso del Collegio Sindacale.

Vi invitiamo pertanto a deliberare in proposito ai sensi di leg-
ge e di Statuto.

6. Nomina del Presidente del 
Consiglio di Amministrazione
Signori Azionisti,

Vi ricordiamo che l’Assemblea è chiamata, altresì, a delibera-
re in ordine alla nomina del Presidente del Consiglio di Am-
ministrazione ai sensi di legge e di Statuto.

Si fa presente inoltre che, anche nel rispetto di quanto previ-
sto dal Codice di Autodisciplina delle società quotate, al qua-
le EI Towers S.p.A. aderisce, il Consiglio di Amministrazione 
ha espresso, in vista del rinnovo dell’organo amministrativo, il 
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proprio orientamento sulla composizione del Consiglio e sul-
la figura del Presidente per il quale si rinvia alla complessiva 
relazione sul punto 5 all’ordine del giorno dell’Assemblea.

7. Determinazione del compenso degli 
Amministratori
Signori Azionisti,

Vi ricordiamo, infine, che l’Assemblea è chiamata a determi-
nare il compenso del Consiglio di Amministrazione nel ri-
spetto di quanto previsto dall’art. 13 lettera E) dello Statuto 
sociale. 

Vi invitiamo pertanto a deliberare in proposito ai sensi di leg-
ge e di statuto.

8. Integrazione del compenso della 
Società di Revisione per l’incarico 
di revisione legale dei conti, per il 
periodo 2017 - 2021.
Signori Azionisti,

Vi ricordiamo che con delibera del 18 aprile 2013, l’Assem-
blea di EI Towers S.p.A. (la “Società”) ha conferito a Deloitte & 
Touche S.p.A. l’incarico di revisione legale del bilancio d’eser-
cizio e del bilancio consolidato e revisione contabile limitata 
della relazione semestrale della Società per gli esercizi dal 
2013 al 2021. 

A seguito delle modifiche introdotte nel quadro legislativo in 
materia di revisione legale dalla Direttiva 2014/56/UE del 
16 aprile 2014, dal Regolamento (UE) n. 537/2014 del 16 
aprile 2014 e dal D. Lgs. 17 luglio 2016 n. 135 e dell’adozione 
dei nuovi principi di revisione, Vi informiamo che, la società 
di revisione Deloitte & Touche S.p.A., con lettera del 14 feb-
braio scorso, ci ha comunicato il ricorrere delle circostanze 
per l’adeguamento degli onorari secondo quanto previsto 
nel paragrafo “Aggiornamento dei corrispettivi” del contrat-
to che disciplina l’attuale incarico di revisione ed ha pertanto 
richiesto l’integrazione del compenso, per ognuno degli eser-
cizi dal 31 dicembre 2017 al 2021 inclusi, di Euro 10.000 per 
n. 110 ore.

A tal fine, riportiamo la “PROPOSTA MOTIVATA IN MERITO 
ALL’INTEGRAZIONE DEI CORRISPETTIVI PER GLI ESER-
CIZI 2017 – 2021, DELL’INCARICO DI REVISIONE LEGA-
LE CONFERITO ALLA SOCIETÀ DELOITTE & TOUCHE 
S.P.A.” del Collegio Sindacale.

COLLEGIO SINDACALE DI EI TOWERS S.P.A.

Proposta motivata in merito all’integrazione dei corrispettivi 
per gli esercizi 2017 – 2021, dell’incarico di revisione legale 
conferito alla società Deloitte & Touche S.p.A.

“Signori Azionisti,

con delibera del 18 aprile 2013, l’Assemblea di EI Towers 
S.p.A. ha approvato la proposta della Deloitte & Touche S.p.A. 
del 30 gennaio 2013 conferendo alla stessa l’incarico di revi-
sione legale del bilancio d’esercizio e del bilancio consolidato 
e revisione contabile limitata della relazione semestrale di EI 
Towers S.p.A. per gli esercizi dal 2013 al 2021.

Premesso che:

—— la proposta di cui sopra include un paragrafo “Aggiorna-
mento dei corrispettivi” nel quale si prevede che i cor-
rispettivi potranno essere variati qualora si dovessero 
presentare circostanze rilevanti, eccezionali e non pre-
vedibili al momento della predisposizione della proposta, 
tali da comportare un aggravio dei tempi rispetto a quan-
to stimato quali, tra l’altro, a titolo esemplificativo il cam-
biamento della struttura e dimensione della Società e/o 
del Gruppo, modifiche nei presidi istituiti nell’ambito del 
sistema di controllo interno, cambiamenti normativi di 
principi contabili e/o di revisione, l’effettuazione di ope-
razioni complesse poste in essere dalla Vostra Società e/o 
dalle società del Gruppo, ulteriori procedure di revisione 
o obblighi supplementari per lo svolgimento della revisio-
ne legale nonché le eventuali attività addizionali effettua-
te in relazione alle società esaminate da altri revisori; tali 
attività devono essere comunicate alla Società al fine di 
concordare la definizione di quelle specificatamente non 
previste nella proposta originaria e la quantificazione dei 
relativi onorari;

—— sul piano normativo della revisione legale, la Direttiva 
2014/56/UE del 16 aprile 2014, il Regolamento (UE) n. 
537/2014 del 16 aprile 2014 e il decreto legislativo 17 
luglio 2016 n. 135 hanno introdotto modifiche con ri-
guardo alla revisione degli enti di interesse pubblico che 
comportano, tra l’altro, l’ampliamento della relazione di 
revisione così come previsto dall’art. 10 del Regolamento 
Europeo. Inoltre, sempre a seguito delle sopra citate mo-
difiche, alla società di revisione legale viene richiesta, così 
come prevista dall’art. 11 del Regolamento Europeo, la 
redazione della relazione aggiuntiva per il Comitato per 
il controllo interno e la revisione contabile, il cui conte-
nuto informativo risulta ampliato rispetto alla relazione 
sulle questioni fondamentali, prevista dalla precedente 
normativa;

—— a seguito dell’emanazione da parte dello IAASB a gennaio 
2015 dei nuovi principi di revisione nell’ambito del pro-
getto “Reporting on Audited Financial Statements – New 
and Revised Auditor Reporting Standards and Related 
Conforming Amendments,” con determina del Ragio-
niere generale dello Stato prot. N. 157387 del 31 luglio 
2017, sono stati adottati sette principi di revisione (ISA 
Italia 260, ISA Italia 570, ISA Italia 700, ISA Italia 701, ISA 
Italia 705, ISA Italia 706, ISA Italia 710). Tra le principali 
modifiche introdotte da detti principi si inseriscono nuo-
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vi obblighi di comunicazione alla direzione e agli organi 
di governance e di conseguenza un nuovo schema della 
relazione di revisione che dovrà includere una specifica 
sezione per la comunicazione degli aspetti chiave della 
revisione contabile (“Key Audit Matters”) contenente 
maggiori informazioni per gli utilizzatori del bilancio al 
fine di fornire ulteriore supporto nella comprensione 
dell’impresa e delle aree di bilancio sottoposte a revisio-
ne;

—— un’ulteriore importante novità riguarda l’entrata in vigore 
della nuova versione del principio di revisione (SA Italia) 
720B, relativo alle responsabilità del soggetto incarica-
to della revisione legale in merito alla relazione sulla ge-
stione ed alcune specifiche informazioni contenute nella 
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, 
che dovrà contenere, oltre al giudizio sulla coerenza con 
il bilancio, anche il giudizio sulla conformità alle norme di 
legge, nonché una dichiarazione circa l’eventuale identifi-
cazione degli errori significativi.

Con lettera del 14 febbraio 2018 inviata alla Società, De-
loitte & Touche S.p.A., tenuto conto di quanto precede, ha 
precisato la sussistenza delle condizioni per l’adeguamento 
degli onorari, comunicando l’incremento di ore (110) e ono-
rari (euro 10.000,00) relativo ad ognuno degli esercizi dal 31 
dicembre 2017 al 2021 inclusi, con un corrispettivo annuo 
complessivo di euro 126.500,00 così ripartito:

La seguente tabella evidenzia le modifiche ai corrispettivi 
rispetto a quelli pattuiti nella proposta originaria del 30 gen-
naio 2013:

Proposta di adeguamento onorari per gli esercizi 2017 - 2021 Ore
Onorari (Euro)

Inclusivi di adeguamento Istat

Revisione contabile del bilancio della EI Towers S.p.A., incluse (i) 
verifiche per la sottoscrizione delle dichiarazioni fiscali, (ii) verifica 
della conformità alle norme di legge della relazione sulla gestione e di 
alcune specifiche informazioni contenute nella relazione sul governo 
societario

830 76.422

Revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo, incluso il 
coordinamento del lavoro di revisione del bilancio consolidato e la 
verifica del procedimento di consolidamento

170 15.330

Verifica della regolare tenuta della contabilità e della corretta 
rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture contabili 

100 9.198

Revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale 
abbreviato della EI Towers S.p.A.

280 25.550

Totale 1.380 126.500

Ore Onorari (Euro)

Ore e onorari come da proposta originaria del 30 gennaio 2013 1.270 114.000

Adeguamento ISTAT maturato (2014-2017) 2.500

Adeguamento proposta 110 10.000

Totale 1.380 126.500
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Il Collegio Sindacale in accordo con quanto previsto ai sensi 
dell’art. 13 comma 1 del D.Lgs. n. 39 del 27 gennaio 2010, 
“l’Assemblea, su proposta motivata dell’organo di controllo, 
conferisce l’incarico di revisione legale e determina il corri-
spettivo spettante al revisore legale o alla società di revisio-
ne legale per l’intera durata dell’incarico e gli eventuali criteri 
per l’adeguamento di tale corrispettivo durante l’incarico” ha 
preso in esame la suddetta richiesta al fine di formulare la 
proposta da sottoporre all’Assemblea.

Al riguardo, il Collegio ha incontrato la società di revisione 
per avere maggiori dettagli sulle attività da svolgere a segui-
to delle novità del quadro normativo relativo alla revisione 
legale e ai principi di revisione di riferimento (ISA Italia), che 
sono entrate in vigore a partire dalla revisione dei bilanci al 
31 dicembre 2017 e a seguito delle quali la stessa, tra l’altro, 
dovrà:

—— ampliare il contenuto della relazione di revisione cosi 
come prevista dall’art. 10 del Regolamento Europeo;

—— provvedere alla redazione di una relazione aggiuntiva per 
il comitato per il controllo interno e la revisione contabile 
così come previsto dall’art. 11 del Regolamento Europeo;

—— - adempiere agli nuovi obblighi di comunicazione alla di-
rezione e agli organi di governance e redigere uno nuovo 
schema di relazione di revisione comprendente  una spe-
cifica sezione per la comunicazione gli aspetti chiave della 
revisione contabile (“Key Audit Matters”), così come pre-
visto dall’adozione degli sette principi di revisione (ISA 
Italia 260, ISA Italia 570, ISA Italia 700, ISA Italia 701, ISA 
Italia 705, ISA Italia 706, ISA Italia 710);

—— - esprimere un giudizio sulla conformità alle norme di 
legge e rilasciare una dichiarazione circa l’eventuale 
identificazione di errori significativi, con riferimento alla 
relazione sulla gestione e ad alcune informazioni della 
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari 
(in aggiunta al giudizio sulla coerenza con il bilancio) così 
come previsto dall’entrata in vigore della nuova versione 
del principio di revisione (SA Italia) 720B.

Inoltre, il Collegio ha incontrato le competenti strutture 
aziendali che hanno esposto le proprie valutazioni sulla ri-
chiesta d’integrazione e sulla ragionevolezza dei suoi conte-
nuti. 

Signori Azionisti, ad esito di quanto sopra, il Collegio ritie-
ne che la richiesta di integrazione delle attività di revisio-
ne risulti coerente con il processo di revisione legale di cui 
all’incarico in essere, adeguata in considerazione delle nuove 
attività di revisione connesse alle novità normative e all’e-
manazione dei nuovi principi di revisione, congrua in relazio-
ne all’impegno professionale richiesto, nonché allineata con 
le condizioni già in essere e, pertanto

propone

in ragione delle nuove responsabilità ed attività gravanti sulla 
società di revisione a seguito delle modifiche normative re-
lative alla revisione legale ed ai principi di revisione di rife-
rimento, di approvare, nei termini indicati, l’integrazione del 
corrispettivo per l’attività di revisione contabile di Deloitte & 

Touche S.p.A. in misura pari a Euro 10.000,00 (diecimila/00), 
per ciascuno degli esercizi chiusi dal 31 dicembre 2017 al 
2021 compresi, immutati gli altri termini e condizioni della 
proposta originaria approvata dall’Assemblea di EI Towers 
S.p.A. con delibera del 18 aprile 2013.

I SINDACI 
(Dott. Antonio Aristide Mastrangelo) 
(Dott.ssa Francesca Meneghel) 
(Prof. Riccardo Perotta)”

9. Autorizzazione al Consiglio di 
Amministrazione per acquisto e 
alienazione di azioni proprie.

Signori Azionisti,

Vi ricordiamo che con l’approvazione del bilancio al 31 di-
cembre 2017 scadrà la facoltà attribuita al Consiglio di Am-
ministrazione della Vostra società (di seguito la “Società”) di 
acquistare azioni proprie in forza della delibera assembleare 
del 20 aprile 2017. 

Il Consiglio ritiene utile sottoporre alla Vostra disamina il 
rinnovo dell’autorizzazione all’acquisto e all’alienazione di 
azioni proprie, con i relativi termini, motivazioni e modalità 
di seguito illustrati, in conformità a quanto previsto dall’art. 
132 del D. Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 (di seguito il “Testo 
Unico della Finanza”, dagli artt. 73, 144-bis e dall’Allegato 3 
A schema n. 4 della Deliberazione Consob n. 11971 del 14 
maggio 1999 e successive modifiche (di seguito il “Regola-
mento Emittenti”), del Regolamento (UE) n. 596/2014, come 
successivamente modificato (il “MAR”) e del Regolamento 
Delegato (UE) 2016/1052 della Commissione dell’8 marzo 
2016.

Ad oggi, il capitale sociale sottoscritto e versato della Società 
è di Euro 2.826.237,70 suddiviso in numero 28.262.377 
azioni ordinarie, da nominali 10 centesimi di Euro cadauna.

La Società possiede, alla data del 22 marzo 2018, n. 
1.364.540  azioni proprie, pari allo 4,83% del capitale sociale, 
di cui n. 6.000 azioni proprie concesse in prestito a Medio-
banca - Banca di credito Finanziario S.p.A. per lo svolgimen-
to dell’attività di Specialista ai sensi dell’art. 2.2.3, comma 4 
del Regolamento dei Mercati Organizzati e Gestiti da Borsa 
Italiana nonché delle relative Istruzioni al Regolamento. Le 
società controllate non detengono azioni della Società. Alle 
società controllate saranno impartite specifiche disposizioni 
affinché segnalino con tempestività l’eventuale acquisizione 
di azioni effettuata ai sensi dell’art. 2359-bis del Codice Ci-
vile.

La proposta che si sottopone all’Assemblea riguarda l’appro-
vazione di nuova autorizzazione all’acquisto di azioni proprie, 
con le modalità e per le finalità previste dalla normativa e 
dalle prassi di mercato pro tempore vigenti. In particolare, il 
Consiglio intende perseguire, anche operando, ove se ne rav-
visi l’opportunità, ai sensi delle prassi di mercato ammesse e, 
comunque, nel rispetto della normativa vigente, i seguenti 
obiettivi:
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1.	svolgere attività di stabilizzazione dell’andamento del tito-
lo nei casi previsti dalla normativa vigente nonché attività 
di sostegno della liquidità;

2.	costituire un c.d.“magazzino titoli” affinché la Società possa 
conservare e disporre delle azioni per l’eventuale impiego 
delle stesse come corrispettivo in operazioni straordina-
rie, anche di scambio di partecipazioni, con altri soggetti 
nell’ambito di operazioni di interesse della Società;

3.	adempiere agli obblighi derivanti, ove deliberati, da pro-
grammi di opzioni su azioni o altre assegnazioni di azioni 
ai dipendenti o ai membri degli organi di amministrazione 
o di controllo di EI Towers S.p.A. o di società dalla stessa 
controllate. 

Il Consiglio di Amministrazione propone pertanto all’Assem-
blea di autorizzare l’acquisto di azioni ordinarie, in una o più 
tranches, sino al numero massimo consentito dalla legge, 
avuto riguardo alle azioni proprie possedute direttamente 
e a quelle eventualmente possedute da società controllate.

Gli anzidetti acquisti potranno essere effettuati, a norma 
dell’art. 2357, primo comma del Codice Civile, nei limiti degli 
utili distribuibili e delle riserve disponibili risultanti dall’ulti-
mo bilancio regolarmente approvato, con conseguente costi-
tuzione, ai sensi dell’art. 2357-ter, terzo comma del Codice 
Civile, di una riserva indisponibile pari all’importo delle azioni 
proprie di volta in volta acquistate, che dovrà essere mante-
nuta finché le azioni non siano trasferite. 

In occasione dell’acquisto di azioni o di loro alienazione, 
permuta, conferimento o svalutazione, dovranno essere ef-
fettuate le opportune appostazioni contabili, in osservanza 
delle disposizioni di legge e dei principi contabili applicabili. 
In caso di alienazione, permuta, conferimento o svalutazione, 
l’importo corrispondente potrà essere riutilizzato per ulte-
riori acquisti, fino allo spirare del termine dell’autorizzazione 
assembleare, fermi restando i limiti quantitativi e di spesa, 
nonché le condizioni stabilite dall’Assemblea.

L’autorizzazione all’acquisto viene richiesta per un periodo 
inferiore al periodo massimo consentito dalla legislazione vi-
gente, che attualmente è di 18 mesi a far data dalla delibera 
dell’assemblea dei soci e precisamente fino all’assemblea che 
approverà il bilancio al 31 dicembre 2018. 

Il Consiglio propone che il prezzo di acquisto delle azioni sia 
individuato di volta in volta, avuto riguardo alla modalità pre-
scelta per l’effettuazione dell’operazione e nel rispetto delle 
prescrizioni normative, regolamentari o prassi di mercato 
ammesse, entro un minimo e un massimo determinabili se-
condo i seguenti criteri:

—— il corrispettivo minimo di acquisto non dovrà comunque 
essere inferiore del 20% al prezzo di riferimento che 
il titolo avrà registrato nella seduta di Borsa del giorno 
precedente ogni singola operazione o la data in cui viene 
fissato il prezzo;

—— il corrispettivo massimo di acquisto non dovrà comunque 
essere superiore del 20% al prezzo di riferimento che 
il titolo avrà registrato nella seduta di Borsa del giorno 
precedente ogni singola operazione o la data in cui viene 

fissato il prezzo.

Fermo restando quanto precede, nel caso in cui le operazioni 
di acquisto di azioni proprie vengano realizzate sul mercato 
regolamentato, il prezzo delle proposte di negoziazione in 
acquisto non dovrà essere superiore al prezzo più elevato 
tra il prezzo dell’ultima operazione indipendente ed il prez-
zo dell’offerta di acquisto indipendente corrente più elevata 
sul mercato in cui le proposte in acquisto vengono inserite, 
in conformità con quanto previsto dall’art. 3, paragrafo 2, del 
Regolamento Delegato UE n. 2016/1052.

Il Consiglio propone che l’autorizzazione conceda di effet-
tuare le suddette operazioni, in una o più volte, acquistando 
azioni, ai sensi dell’art. 144-bis comma 1, lettere a) e b), del 
Regolamento Emittenti:

—— per il tramite di offerta pubblica di acquisto o di scambio;

—— sui mercati regolamentati secondo modalità operative, 
stabilite nei regolamenti di organizzazione e gestione dei 
mercati stessi, che non consentano l’abbinamento diret-
to delle proposte di negoziazione in acquisto con prede-
terminate proposte di negoziazione in vendita. 

Gli acquisti potranno avvenire con modalità diverse da quel-
le sopra indicate ai sensi dell’art. 132, comma 3, del D. Lgs. 
58/1998 o da altre disposizioni di volta in volta applicabili al 
momento dell’operazione.

Inoltre, il Consiglio di Amministrazione, ai sensi e per gli ef-
fetti dell’art. 2357-ter del Codice Civile, chiede all’Assemblea 
l’autorizzazione alla disposizione, in una o più volte, delle 
azioni acquistate in base alla presente delibera o comunque 
già in portafoglio della Società, anche prima di aver esaurito il 
quantitativo massimo di azioni acquistabile ed eventualmen-
te di riacquistare le azioni stesse in misura tale che le azioni 
proprie detenute dalla Società non superino il limite stabilito 
dall’autorizzazione, ferme le deliberazioni inerenti eventuali 
piani di compensi a titolo oneroso o gratuito, in favore di di-
pendenti o membri degli organi di amministrazione o di con-
trollo di EI Towers S.p.A. o di società dalla stessa controllate, 
nonché eventuali piani di assegnazione gratuita di azioni ai 
soci e le conseguenti disposizioni previste dai piani. 

Ad eccezione dell’esecuzione dei programmi di distribuzio-
ne, a titolo oneroso o gratuito, di opzioni su azioni o azioni, la 
quale avverrà ai prezzi determinati dai piani stessi, per ogni 
altra operazione di alienazione di azioni proprie il corrispet-
tivo, che verrà fissato dal Consiglio di Amministrazione con 
facoltà di sub-delega a uno o più Amministratori, non potrà 
essere inferiore del 10% nel minimo al prezzo di riferimento 
che il titolo avrà registrato nella seduta di Borsa del giorno 
precedente ogni singola operazione, fermo restando in ogni 
caso il rispetto dei limiti eventualmente previsti dalla norma-
tiva, anche di rango europeo, e delle prassi di mercato am-
messe pro tempore vigenti. Qualora le azioni proprie siano 
oggetto di scambio, permuta, conferimento o qualsiasi altro 
atto di disposizione non in denaro, i termini economici dell’o-
perazione saranno determinati in ragione della natura e delle 
caratteristiche dell’operazione, anche tenendo conto dell’an-
damento di mercato del titolo EI Towers S.p.A..

La disposizione delle azioni può avvenire nei modi ritenuti 
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più opportuni nell’interesse della Società, e in ogni caso nel 
rispetto della normativa applicabile e delle prassi di merca-
to ammesse. Le opzioni su azioni o le azioni da assegnare 
nell’ambito di piani di distribuzione saranno assegnate con le 
modalità e nei termini indicati dai regolamenti dei piani me-
desimi. 

L’acquisto di azioni proprie oggetto della presente richiesta 
di autorizzazione non è strumentale alla riduzione del capi-
tale sociale.

Ciò posto, sottoponiamo alla Vostra approvazione la seguen-
te proposta di deliberazione:

“L’assemblea, accogliendo le proposte formulate dal consiglio di 
amministrazione nei termini previsti nella propria relazione il-
lustrativa, in conformità con la normativa e le prassi di mercato 
ammesse pro tempore vigenti

delibera

1. di autorizzare l’acquisto di azioni ordinarie della Società, in una 
o più tranches, sino al numero massimo consentito dalla legge, 
avuto riguardo alle azioni proprie possedute direttamente e a 
quelle possedute da società controllate e fino all’approvazione 
del  bilancio al 31 dicembre 2018; gli acquisti potranno essere 
effettuati nei limiti degli utili distribuibili e delle riserve disponibili 
risultanti dall’ultimo bilancio regolarmente approvato.

Le operazioni di acquisto dovranno essere effettuate, in una o più 
volte, acquistando azioni, ai sensi dell’art. 144-bis comma 1, let-
tere a) e b), del Regolamento Emittenti:

—— per il tramite di offerta pubblica di acquisto o di scambio;

—— sui mercati regolamentati secondo modalità operative, stabi-
lite nei regolamenti di organizzazione e gestione dei mercati 
stessi, che non consentano l’abbinamento diretto delle pro-
poste di negoziazione in acquisto con predeterminate propo-
ste di negoziazione in vendita. 

Il prezzo di acquisto delle azioni verrà individuato di volta in volta, 
avuto riguardo alla modalità prescelta per l’effettuazione dell’o-
perazione e nel rispetto delle prescrizioni normative, regolamen-
tari o prassi di mercato ammesse, entro un minimo e un massimo 
determinabili secondo i seguenti criteri:

—— il corrispettivo minimo di acquisto non dovrà comunque esse-
re inferiore del 20% al prezzo di riferimento che il titolo avrà 
registrato nella seduta di borsa del giorno precedente ogni 
singola operazione o la data in cui viene fissato il prezzo;

—— il corrispettivo massimo di acquisto non dovrà comunque es-
sere superiore del 20% al prezzo di riferimento che il titolo 
avrà registrato nella seduta di borsa del giorno precedente 
ogni singola operazione o la data in cui viene fissato il prezzo.

Fermo restando quanto precede, nel caso in cui le operazioni di 
acquisto di azioni proprie vengano realizzate sul mercato rego-
lamentato, il prezzo delle proposte di negoziazione in acquisto 
non dovrà essere superiore al prezzo più elevato tra il prezzo 
dell’ultima operazione indipendente ed il prezzo dell’offerta di 
acquisto indipendente corrente più elevata sul mercato in cui le 
proposte in acquisto vengono inserite, in conformità con quanto 

previsto dall’art. 3, paragrafo 2, del Regolamento Delegato UE n. 
2016/1052;

2. di autorizzare la disposizione, in una o più volte, delle azioni 
acquistate in base alla presente delibera o comunque già in por-
tafoglio della società, anche prima di aver esaurito il quantitativo 
massimo di azioni acquistabile, ed eventualmente a riacquista-
re le azioni stesse in misura tale che le azioni proprie detenute 
dalla società non superino il limite stabilito dall’autorizzazione, 
ferme le deliberazioni inerenti eventuali piani di compensi a titolo 
oneroso o gratuito, in favore di dipendenti o membri degli organi 
di amministrazione o di controllo di EI Towers S.p.A. o di società 
dalla stessa controllate, nonché piani di assegnazione gratuita 
di azioni ai soci, e le conseguenti disposizioni previste dai piani 
stessi.

Ad eccezione dell’esecuzione dei piani di distribuzione, a titolo 
oneroso o gratuito, di opzioni su azioni o azioni,  la quale avverrà 
ai prezzi determinati dai piani stessi, per ogni altra operazione di 
alienazione di azioni proprie il corrispettivo, che verrà fissato dal 
consiglio di amministrazione con facoltà di sub-delega a uno o più 
amministratori, non potrà essere inferiore del 10% nel minimo al 
prezzo di riferimento che il titolo avrà registrato nella seduta di 
borsa del giorno precedente ogni singola operazione, fermo re-
stando in ogni caso il rispetto dei limiti eventualmente previsti 
dalla normativa, anche di rango europeo, e delle prassi di mercato 
ammesse pro tempore vigenti. 

Qualora le azioni proprie siano oggetto di scambio, permuta, con-
ferimento o qualsiasi altro atto di disposizione non in denaro, i 
termini economici dell’operazione saranno determinati in ragione 
della natura e delle caratteristiche dell’operazione, anche tenen-
do conto dell’andamento di mercato del titolo EI Towers S.p.A..

La disposizione delle azioni può avvenire nei modi ritenuti più 
opportuni nell’interesse della società, e in ogni caso nel rispetto 
della normativa applicabile e delle prassi di mercato ammesse. 
Le opzioni su azioni o le azioni da assegnare nell’ambito di piani 
di distribuzione saranno assegnate con le modalità e nei termini 
indicati dai regolamenti dei piani medesimi;

3. di conferire al consiglio di amministrazione, e per esso agli am-
ministratori delegati, ogni più ampio potere occorrente per dare 
concreta e integrale esecuzione alle deliberazioni di cui ai punti 
precedenti nel rispetto della normativa applicabile.”

PER IL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

  			   Il Presidente

			   Alberto Giussani
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(valori in migliaia di euro)

Note 31/12/2017 31/12/2016 (**)

ATTIVITÀ

Attività non correnti

Immobili, impianti e macchinari 6.1 177.706 188.091

Avviamento 6.2 502.332 488.414

Altre immobilizzazioni immateriali 6.3 213.527 201.151

Partecipazioni in società collegate/a controllo congiunto  6.4 713 713

Altre attività finanziarie 6.5 1.924 946

Attività per imposte anticipate 6.6 6.035 5.940

TOTALE ATTIVITÀ NON CORRENTI 902.237 885.255

Attività correnti

Rimanenze 7.1 2.384 3.152

Crediti commerciali 7.2 47.872 31.332

Crediti tributari 7.3 1.058 6

Altri Crediti e attività correnti 7.4 12.352 11.075

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 7.5 8.244 93.988

TOTALE ATTIVITÀ CORRENTI 71.910 139.553

TOTALE ATTIVITÀ 974.147 1.024.808

(*) Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti dei rapporti con parti correlate sullo Stato patrimoniale consolidato sono evidenziati nell’apposito schema di 
Stato patrimoniale  riportato nelle pagine successive e sono ulteriormente descritti nella nota 15.

(**) I dati comparativi al 31/12/2016 differiscono rispetto a quanto pubblicato in ragione della definizione dell’allocazione definitiva dei corrispettivi per aggregazioni aziendali. Gli 
effetti delle modifiche sono compiutamente descritti al par. 5 Aggregazioni d’Impresa cui si rinvia. 
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Situazione Patrimoniale-Finanziaria 
consolidata*



(valori in migliaia di euro)

Note 31/12/2017 31/12/2016 (**)

PASSIVITÀ E PATRIMONIO NETTO

Capitale e riserve

Capitale Sociale 8.1 2.826 2.826

Riserva da sovrapprezzo azioni 8.2 144.380 194.220

Azioni proprie 8.3 (66.518) (17.459)

Altre riserve 8.4 346.742 408.490

Riserve da valutazione 8.5 (2.897) (3.076)

Utili/(perdite) di esercizi precedenti 8.6 15.161 8.309

Utile/(perdita) del periodo 8.7 54.496 44.405

Patrimonio Netto di Gruppo 494.190 637.715

Utile (perdita) di terzi (53) (47)

Capitale e riserve di terzi 92 89

Patrimonio netto di Terzi 39 42

TOTALE PATRIMONIO NETTO 8 494.229 637.757

Passività non correnti

Trattamento di fine rapporto 9.1 11.771 11.909

Passività fiscali differite 6.6 62.544 63.525

Debiti e passività finanziarie 9.2 285.408 228.599

Fondi rischi e oneri 9.3 5.157 4.806

TOTALE PASSIVITÀ NON CORRENTI 364.880 308.839

Passività correnti

Debiti verso banche 10.1 40.225 680

Debiti verso fornitori 10.2 42.055 34.430

Debiti tributari 10.3 704 3.464

Altre passività finanziarie 10.4 350 7.268

Altre passività correnti 10.5 31.704 32.371

TOTALE PASSIVITÀ CORRENTI 115.038 78.213

TOTALE PASSIVITÀ 479.918 387.052

TOTALE PASSIVITÀ e patrimonio netto 974.147 1.024.808

(*) Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti dei rapporti con parti correlate sullo Stato patri

moniale consolidato sono evidenziati nell’apposito schema di Stato patrimoniale  riportato nelle pagine successive e sono ulteriormente descritti nella nota 15.

(**) I dati comparativi al 31/12/2016 differiscono rispetto a quanto pubblicato in ragione della definizione dell’allocazione definitiva dei corrispettivi per aggregazioni aziendali. Gli 
effetti delle modifiche sono compiutamente descritti al par. 5 Aggregazioni d’Impresa cui si rinvia. 
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Situazione Patrimoniale-Finanziaria 
consolidata*



(valori in migliaia di euro)

Note Esercizio 2017 Esercizio 2016 (**)

Ricavi delle vendite e prestazioni di servizi 11.1 262.935 251.533

Altri ricavi e proventi 11.2 753 1.204

TOTALE ricavi 263.688 252.737

Costo del personale 11.3 44.378 43.067

Acquisti, prestazioni di servizi, costi diversi 11.4 88.223 90.043

Ammortamenti  e svalutazioni 11.5 41.067 44.178

TOTALE costi 173.668 177.288

RISULTATO OPERATIVO 90.020 75.449

Oneri finanziari 11.6 (13.709) (9.994)

Proventi finanziari 11.7 292 570

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 76.603 66.025

Imposte sul reddito 11.8 22.160 21.668

RISULTATO NETTO DEL PERIODO 11.9 54.443 44.357

Attribuibile a:

- Capogruppo 54.496  44.405 

- Interessi di minoranza (53) (47)

Utile per azione (Euro): 11.10

- Base 1,99 1,58

- Diluito 1,99 1,58

(*) Ai sensi della Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006, gli effetti dei rapporti con parti correlate sul Conto economico consolidato sono evidenziati nell’apposito schema di 
Conto economico riportato nelle pagine successive e sono ulteriormente descritti nella nota 15.

(**) I dati comparativi al 31/12/2016 differiscono rispetto a quanto pubblicato in ragione della definizione dell’allocazione definitiva dei corrispettivi per aggregazioni aziendali. Gli 
effetti delle modifiche sono compiutamente descritti al par. 5 Aggregazioni d’Impresa cui si rinvia. 
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Conto Economico Consolidato*



(valori in migliaia di euro)

Note Esercizio 2017 Esercizio 2016 (**)

RISULTATO NETTO CONSOLIDATO (A): 54.443 44.358

Utili/(perdite) complessivi che transitano da Conto 
Economico

313

Parte efficace di utile/(perdite) sugli strumenti di copertura 
di flussi finanziari (cash flow hedge)

8.5 313 -

Effetto fiscale -

Utili/(perdite) complessivi che non transitano da Conto 
Economico

(135) -

Utili/(perdite) attuariali da piani a benefici definiti 8.5 (177) (825)

Effetto fiscale 8.5 42 197

TOTALE ALTRI UTILI/(PERDITE) AL NETTO 
DELL'EFFETTO FISCALE (B)

178 (628)

RISULTATO COMPLESSIVO DEL PERIODO (A+B) 54.622 43.730

attribuibile a:

- soci della controllante 54.675 43.777

- interessenze di pertinenza di terzi (53) (47)

(**) I dati comparativi al 31/12/2016 differiscono rispetto a quanto pubblicato in ragione della definizione dell’allocazione definitiva dei corrispettivi per aggregazioni aziendali. Gli 
effetti delle modifiche sono compiutamente descritti al par. 5 Aggregazioni d’Impresa cui si rinvia.
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Conto Economico complessivo Consolidato



(valori in migliaia di euro)

Note Esercizio 2017 Esercizio 2016 (**)

ATTIVITÀ operativa

Risultato Operativo 90.020 75.449 

+ Ammortamenti e svalutazioni 41.067 44.178 

+ variazione crediti commerciali (18.729) (6.247) 

+ variazione debiti commerciali 7.418 2.354 

+ variazione altre attività e passività (729) (1.934) 

- imposte sul reddito pagate (29.014) (22.041) 

Disponibilità liquide nette derivanti dall'attività operativa [A] 12 90.033 91.759 

ATTIVITÀ DI INVESTIMENTO:

Investimenti in immobilizzazioni materiali (13.742) (16.793) 

Investimenti in immobilizzazioni immateriali (19.272) (10.674) 

Variazione debiti per investimenti 2.940 (7.832) 

(Incrementi)/decrementi di altre attività finanziarie (278) (116) 

Aggregazioni d'impresa al netto delle disponibilità acquisite (23.612) (41.725) 

Disponibilità liquide nette derivanti/impiegate                                                
dall'attività di investimento [B]

12 (53.964) (77.140) 

ATTIVITÀ DI FINANZIAMENTO:

variazione azioni proprie (49.058) (15.615) 

variazione netta debiti finanziari 94.115 - 

pagamento dividendi (149.142) - 

interessi (versati)/incassati (17.728) (8.477) 

Disponibilità liquide nette derivanti/impiegate dall’attività 
di finanziamento [C]

12 (121.813) (24.092) 

VARIAZIONE DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI 
EQUIVALENTI [D=A+B+C]

(85.744) (9.473) 

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 
ALL'INIZIO DEL PERIODO [E]

93.988 103.461 

DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA 
FINE DEL PERIODO [F=D+E] 

8.244 93.988 

(**) I dati comparativi al 31/12/2016 differiscono rispetto a quanto pubblicato in ragione della definizione dell’allocazione definitiva dei corrispettivi per aggregazioni aziendali. Gli 
effetti delle modifiche sono compiutamente descritti al par. 5 Aggregazioni d’Impresa cui si rinvia. 
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rendiconto finanziario Consolidato



 50 gruppo ei towers / Bilancio 2017

C
ap

it
al

e 
so

ci
al

e

R
is

er
va

 
so

vr
ap

p
re

zz
o

 
az

io
n

i

R
is

er
va

 
le

ga
le

 
e 

al
tr

e 
ri

se
rv

e

A
zi

o
n

i 
p

ro
p

ri
e

R
is

er
ve

 
A

tt
u

ar
ia

le

A
lt

re
 

R
is

er
ve

 d
a 

va
lu

ta
zi

o
n

e

U
ti

li 
(p

er
d

it
e)

 a
 

n
u

ov
o

U
ti

li 
(p

er
d

it
e)

 
d

el
l’e

se
rc

iz
io

TO
TA

LE
 

PA
T

R
IM

O
N

IO
 

N
E

T
TO

 D
I 

G
R

U
P

P
O

TO
TA

LE
 

PA
T

R
IM

O
N

IO
 

N
E

T
TO

 D
I 

T
E

R
Z

I

TO
TA

LE
 

PA
T

R
IM

O
N

IO
 

N
E

T
TO

Sa
ld

o
  0

1
/0

1
/2

0
1

6
2

.8
2

6
1

9
4

.2
2

0
3

6
0

.5
5

1
(1

.8
4

5
)

(2
.4

4
8

)
6

8
8

.7
6

4
4

7
.2

9
1

6
0

9
.4

2
8

3
9

6
0

9
.4

6
7

R
is

u
lt

at
o

 e
se

rc
iz

io
 

2
0

1
5

-
-

4
7

.8
7

1
-

-
-

(5
7

9
)

(4
7

.2
9

1
)

-
-

-

St
o

ck
 o

pt
io

n
-

-
6

8
-

-
(6

8
)

-
-

-
-

-

R
ia

cq
u

is
to

 A
zi

o
n

i 
P

ro
pr

ie
-

-
-

(1
5

.6
1

4
)

-
-

-
-

(1
5

.6
1

4
)

-
(1

5
.6

1
4

)

A
lt

ri
 M

ov
im

en
ti

-
-

-
-

-
-

1
2

4
-

1
2

4
5

0
1

7
4

U
ti

le
/(

pe
rd

it
a)

 
co

m
pl

es
si

vo
-

-
-

-
(6

2
8

)
-

-
4

4
.4

6
7

4
3

.8
3

9
(4

7
)

4
3

.7
9

2

Sa
ld

o
  3

1
/1

2
/2

0
1

6
2

.8
2

6
1

9
4

.2
2

0
4

0
8

.4
9

0
(1

7
.4

5
9

)
(3

.0
7

6
)

-
8

.3
0

9
4

4
.4

6
7

6
3

7
.7

7
7

4
2

6
3

7
.8

1
9

E
F

F
E

T
TO

 P
PA

 
A

C
Q

U
IS

IZ
IO

N
I 

2
0

1
6

(6
2

)
(6

2
)

(6
2

)

Sa
ld

o
  3

1
/1

2
/2

0
1

6
2

.8
2

6
1

9
4

.2
2

0
4

0
8

.4
9

0
(1

7
.4

5
9

)
(3

.0
7

6
)

-
8

.3
0

9
4

4
.4

0
5

6
3

7
.7

1
5

4
2

6
3

7
.7

5
7

Sa
ld

o
  0

1
/0

1
/2

0
1

7
2

.8
2

6
1

9
4

.2
2

0
4

0
8

.4
9

0
(1

7
.4

5
9

)
(3

.0
7

6
)

-
8

.3
0

9
4

4
.4

0
5

6
3

7
.7

1
5

4
2

6
3

7
.7

5
7

R
is

u
lt

at
o

 e
se

rc
iz

io
 

2
0

1
6

-
-

-
-

-
-

6
.8

5
1

(6
.8

5
1

)
-

-
-

E
ro

ga
zi

o
n

e 
D

iv
id

en
d

i
-

(4
9

.8
4

0
)

(6
1

.7
4

8
)

-
-

-
-

(3
7

.5
5

4
)

(1
4

9
.1

4
2

)
-

(1
4

9
.1

4
2

)

R
ia

cq
u

is
to

 A
zi

o
n

i 
P

ro
pr

ie
-

-
-

(4
9

.0
5

9
)

-
-

-
-

(4
9

.0
5

9
)

-
(4

9
.0

5
9

)

A
lt

ri
 M

ov
im

en
ti

-
-

-
-

-
-

-
-

-
5

0
5

0

U
ti

le
/(

pe
rd

it
a)

 
co

m
pl

es
si

vo
-

-
-

-
(1

3
4

)
3

1
3

-
5

4
.4

9
6

5
4

.6
7

5
(5

3
)

5
4

.6
2

2

Sa
ld

o
  3

1
/1

2
/2

0
1

7
2

.8
2

6
1

4
4

.3
8

0
3

4
6

.7
4

2
(6

6
.5

1
8

)
(3

.2
1

0
)

3
1

3
1

5
.1

6
1

5
4

.4
9

6
4

9
4

.1
9

0
3

9
4

9
4

.2
2

9

Prospetto di movimentazione  
del Patrimonio Netto Consolidato

(v
al

o
ri

 in
 m

ig
lia

ia
 d

i e
u

ro
)



(valori in migliaia di euro)

Note 31/12/2017 di cui Parti 

correlate 

(nota 15)

Inciden-

za %

31/12/2016 

(**)

di cui Parti 

correlate 

(nota 15)

Inciden-

za %

ATTIVITÀ

Attività non correnti

Immobili, impianti e 

macchinari

6.1 177.706 188.091

Avviamento 6.2 502.332 488.414

Altre immobilizzazioni 

immateriali

6.3 213.527 201.151

Partecipazioni in società 

collegate/a controllo 

congiunto  

6.4 713 713

Altre attività finanziarie 6.5 1.924 946

Attività per imposte anticipate 6.6 6.035 5.940

TOTALE ATTIVITÀ NON 

CORRENTI 

902.237 885.255

Attività correnti

Rimanenze 7.1 2.384 3.152

Crediti commerciali 7.2 47.872 986 2% 31.332 1.028 3%

Crediti tributari 7.3 1.058 6

Altri Crediti e attività correnti 7.4 12.352 11.075

Disponibilità liquide e mezzi 

equivalenti

7.5 8.244 93.988

TOTALE ATTIVITÀ CORRENTI 71.910 139.553

TOTALE ATTIVITÀ 974.147 1.024.808

(**) I dati comparativi al 31/12/2016 differiscono rispetto a quanto pubblicato in ragione della definizione dell’allocazione definitiva dei corrispettivi per aggregazioni aziendali. Gli 
effetti delle modifiche sono compiutamente descritti al par. 5 Aggregazioni d’Impresa cui si rinvia.
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(valori in migliaia di euro)

Note 31/12/2017 di cui 
Parti 

correlate 
(nota 15)

Incidenza  
%

31/12/2016 (**) di cui 
Parti 

correlate 
(nota 15)

Incidenza  
%

PASSIVITÀ E PATRIMONIO NETTO

Capitale e riserve

Capitale Sociale 8.1 2.826 2.826

Riserva da sovrapprezzo azioni 8.2 144.380 194.220

Azioni proprie 8.3 (66.518) (17.459)

Altre riserve 8.4 346.742 408.490

Riserve da valutazione 8.5 (2.897) (3.076)

Utili/(perdite) di esercizi precedenti 8.6 15.161 8.309

Utile/(perdita) del periodo 8.7 54.496 44.405

Patrimonio Netto di Gruppo 494.190 637.715

Utile (perdita) di terzi (53) (47)

Capitale e riserve di terzi 92 89

Patrimonio netto di Terzi 39 42

TOTALE PATRIMONIO NETTO 8 494.229 637.757

Passività non correnti

Trattamento di fine rapporto 9.1 11.771 225 2% 11.909

Passività fiscali differite 6.6 62.544 63.525

Debiti e passività finanziarie 9.2 285.408 29.720 10% 228.599

Fondi rischi e oneri 9.3 5.157 4.806

TOTALE PASSIVITÀ NON CORRENTI 364.880 308.839

Passività correnti

Debiti verso banche 10.1 40.225 121 0% 680

Debiti verso fornitori 10.2 42.055 2.005 5% 34.430 1.698 5%

Debiti tributari 10.3 704 3.464

Altre passività finanziarie 10.4 350 7.268

Altre passività correnti 10.5 31.704 1.474 5% 32.371 678 2%

TOTALE PASSIVITÀ CORRENTI 115.038 78.213

TOTALE PASSIVITÀ 479.918 387.052

TOTALE PASSIVITÀ e patrimonio netto 974.147 1.024.808

(**) I dati comparativi al 31/12/2016 differiscono rispetto a quanto pubblicato in ragione della definizione dell’allocazione definitiva dei corrispettivi per aggregazioni azien-
dali. Gli effetti delle modifiche sono compiutamente descritti al par. 5 Aggregazioni d’Impresa cui si rinvia. 

 52 gruppo ei towers / Bilancio 2017

Situazione Patrimoniale-Finanziaria 
Consolidata ai sensi della Delibera Consob  
n. 15519 del 27 luglio 2006



(valori in migliaia di euro)

Note
Esercizio 

2017

di cui Parti 
correlate 
(nota 15)

Incidenza  
%

Esercizio 
2016 (**)

di cui Parti 
correlate 
(nota 15)

Incidenza  
%

Ricavi delle vendite e prestazioni di 

servizi
11.1 262.935 183.119 70% 251.533 181.079 72%

Altri ricavi e proventi 11.2 753 1.204

TOTALE ricavi 263.688 252.737

Costo del personale 11.3 44.378 1.961 4% 43.067 1.163 3%

Acquisti, prestazioni di servizi, costi 

diversi
11.4 88.223 2.638 3% 90.043 3.108 3%

Ammortamenti  e svalutazioni 11.5 41.067 44.178

TOTALE costi 173.668 177.288

RISULTATO OPERATIVO 90.020 75.449

Oneri finanziari 11.6 (13.709) (41) 0% (9.994)

Proventi finanziari 11.7 292 570

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 76.603 66.025

Imposte sul reddito 11.8 22.160 21.668

RISULTATO NETTO DEL PERIODO 11.9 54.443 44.357

Attribuibile a:

- Capogruppo 54.496  44.405 

- Interessi di minoranza (53) (47)

Utile per azione (Euro): 11.10

- Base 1,99 1,58

- Diluito 1,99 1,58

(**) I dati comparativi al 31/12/2016 differiscono rispetto a quanto pubblicato in ragione della definizione dell’allocazione definitiva dei corrispettivi per aggregazioni aziendali. Gli 
effetti delle modifiche sono compiutamente descritti al par. 5 Aggregazioni d’Impresa cui si rinvia. 

53  Gruppo EI TOWERS - Bilancio consolidato 2017

Conto Economico Consolidato  
ai sensi della Delibera Consob  
n. 15519 del 27 luglio 2006



 54 gruppo ei towers / Bilancio 2017

NOTE ESPLICATIVE

1. Informazioni generali

EI Towers S.p.A. è una società per azioni costituita in Italia 
presso l’Ufficio del Registro delle imprese di Monza e Brian-
za. L’indirizzo della sede legale è Via Zanella, 21 – Lissone 
(MB). L’azionista di controllo è Elettronica Industriale S.p.A., 
a sua volta indirettamente controllata da Mediaset S.p.A. Le 
principali attività della società e del Gruppo sono indicati nel-
la sezione descrittiva della Relazione sulla Gestione. 

Il presente bilancio è espresso in euro in quanto questa è la 
valuta nella quale sono realizzate la maggior parte delle ope-
razioni del Gruppo.  

2. Criteri generali di 
redazione e principi contabili 
per la predisposizione del 
bilancio
Il presente Bilancio è stato redatto nel presupposto della 
continuità aziendale, in quanto gli Amministratori hanno 
verificato l’insussistenza di incertezze come definite dal pa-
ragrafo 25 dello IAS 1 di carattere finanziario, gestionale o 
di altro genere che potessero segnalare criticità circa la ca-
pacità del Gruppo di far fronte alle proprie obbligazioni nel 
prevedibile futuro. I rischi e le incertezze relative al business 
sono descritti nelle sezioni dedicate della Relazione sulla 
Gestione. La descrizione di come il Gruppo gestisce i rischi 
finanziari, tra i quali quello di liquidità e di capitale, è conte-
nuta nel paragrafo Informazioni integrative sugli strumenti 
finanziari e le politiche di gestione dei rischi delle presenti 
Note Esplicative.

Il Bilancio al 31 dicembre 2017 è stato predisposto secondo 
i Principi Contabili Internazionali IAS/IFRS ed i relativi prin-
cipi interpretativi (SIC/IFRIC) omologati dalla Commissione 
Europea in vigore a tale data. 

Il criterio generalmente adottato per la contabilizzazione di 
attività e passività è quello del costo storico, ad eccezione di 
alcuni strumenti finanziari per i quali ai sensi dello IAS 39 e 
dell’IFRS 13 viene adottato il criterio del fair value.

I prospetti di bilancio e le note illustrative sono state predi-
sposte fornendo anche le informazioni integrative previste 
in materia di schemi e informativa di bilancio dalla Delibera 
Consob n. 15519 del 27 Luglio 2006 e dalla Comunicazione 
Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006.   

I valori delle voci di bilancio sono espressi in migliaia di euro.   

La redazione del bilancio consolidato e delle note esplicati-
ve ha richiesto l’utilizzo di stime e assunzioni sia nella deter-
minazione di alcune attività e passività, sia nella valutazione 
delle attività e passività potenziali.

Le stime si basano su dati che riflettono lo stato attuale delle 
conoscenze disponibili e sono riesaminate periodicamente e 

gli effetti riflessi nel conto economico. Pertanto non si può 
escludere il concretizzarsi nei prossimi esercizi di risultati di-
versi da quanto stimato e che quindi potrebbero richiedere 
rettifiche ad oggi non prevedibili né stimabili al valore conta-
bile delle singole voci.  

Le principali stime sono relative alla determinazione del va-
lore d’uso delle unità generatrici di cassa (Cash Generating 
Unit - CGU) alle quali l’avviamento o altre attività a vita utile 
definita o indefinita sono allocate ai fini della verifica perio-
dica del valore recuperabile di tali attività secondo i criteri 
previsti dallo IAS 36. La determinazione del valore d’uso ri-
chiede la stima dei flussi di cassa che si prevede saranno pro-
dotti dalla CGU, nonché la determinazione di un appropriato 
tasso di sconto. Le principali incertezze che potrebbero in-
fluenzare tale stima riguardano la determinazione del tasso 
di attualizzazione (WACC), del tasso di crescita dei flussi 
oltre l’orizzonte di previsione (g), nonché le ipotesi assunte 
nello sviluppo dei flussi di cassa attesi per gli anni di previsio-
ne esplicita.

I principali dati congetturati si riferiscono inoltre ai fondi ri-
schi e oneri ed ai fondi svalutazione.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli ef-
fetti di ciascuna variazione sono iscritti a conto economico.

Si segnala, infine, che in continuità con il precedente eserci-
zio il tasso di attualizzazione utilizzato per la determinazione 
della passività relativa a benefici successivi al rapporto di la-
voro è quello della curva dei tassi di interesse “Composite” 
di titoli emessi da emittenti corporate di rating AA anziché 
quello relativo ad emittenti con rating A.

3. Sommario dei principi 
contabili e dei criteri di 
valutazione

Prospetti e schemi di bilancio 

La situazione patrimoniale – finanziaria consolidata è redat-
ta secondo lo schema che evidenzia la ripartizione di attivi-
tà e passività “correnti/non correnti”. Un’attività/passività è 
classificata come corrente quando soddisfa uno dei seguenti 
criteri:

—— ci si aspetta che sia realizzata/estinta o si prevede che sia 
venduta o utilizzata nel normale ciclo operativo del Grup-
po o   

—— é posseduta principalmente per essere negoziata oppure

—— si prevede che si realizzi/estingua entro 12 mesi dalla 
data di chiusura del bilancio.

In mancanza di tutte e tre le condizioni, le attività/passività 
sono classificate come non correnti.
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Il Conto economico è redatto secondo lo schema con desti-
nazione dei costi per natura, conformemente alle modalità di 
redazione del reporting interno di Gruppo ed in linea con la 
prassi internazionale prevalente nel settore, evidenziando i 
risultati intermedi relativi al risultato operativo ed al risul-
tato prima delle imposte. Il risultato operativo è determinato 
come differenza tra i Ricavi netti ed i costi di natura operativa 
(questi ultimi inclusivi dei costi di natura non monetaria rela-
tivi ad ammortamenti e svalutazioni di attività correnti e non 
correnti, al netto di eventuali ripristini di valore). 

Al fine di consentire una migliore misurabilità dell’andamen-
to effettivo della normale gestione operativa, all’interno del 
Risultato operativo, possono essere eventualmente indi-
cate separatamente componenti di costo e ricavo derivanti 
da eventi o operazioni che per natura e rilevanza di importo 
sono da considerarsi non ricorrenti. Tali operazioni possono 
essere riconducibili alla definizione di eventi e operazioni 
significative non ricorrenti contenuta nella Comunicazione 
Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006, differendo invece 
dalla definizione di “operazioni atipiche e/o inusuali” conte-
nuta nella stessa Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, 
secondo la quale sono operazioni atipiche e/o inusuali le ope-
razioni che per significatività/rilevanza, natura delle contro-
parti, oggetto della transazione, modalità di determinazione 
del prezzo di trasferimento e tempistica dell’accadimento 
(prossimità alla chiusura dell’esercizio) possono dar luogo a 
dubbi in ordine alla correttezza/completezza dell’informa-
zione in bilancio, al conflitto d’interesse, alla salvaguardia del 
patrimonio aziendale, alla tutela degli azionisti di minoranza. 

Il prospetto di Conto Economico complessivo mostra le 
voci di costo e ricavo, al netto dell’effetto fiscale, che come 
richiesto o consentito dai vari Principi contabili internazio-
nali, sono imputate direttamente tra le riserve patrimoniali. 
Tali voci sono suddivise tra quelle che potranno essere ri-
classificate nel conto economico in futuro, rispetto a quelle 
voci che non sono riclassificabili. Per ciascuna delle tipologie 
di riserve patrimoniali significative indicate in tale prospet-
to sono indicati i rinvii alle successive note esplicative nelle 
quali viene fornita la relativa informativa e sono dettagliate 
le composizioni e le variazioni intervenute rispetto all’eser-
cizio precedente. 

Il Rendiconto Finanziario è stato predisposto applicando il 
metodo indiretto per mezzo del quale il risultato operativo è 
rettificato dagli effetti delle operazioni di natura non moneta-
ria, da qualsiasi differimento o accantonamento di preceden-
ti o futuri incassi o pagamenti operativi e da elementi di ricavi 
o costi connessi con i flussi finanziari derivanti dall’attività 
d’investimento o finanziari. Le variazioni dei debiti nei con-
fronti di fornitori per investimenti, vengono incluse nei flussi 
finanziari derivanti dall’attività d’investimento. I proventi e gli 
oneri relativi alle operazioni di finanziamento a medio-lungo 
termine ed ai relativi strumenti di copertura, nonché i divi-
dendi corrisposti sono inclusi nell’attività di finanziamento. 

Il prospetto di Movimentazione del Patrimonio Netto illu-
stra le variazioni intervenute nelle voci del patrimonio netto 
relative a:

—— destinazione dell’utile di periodo della capogruppo e di 
controllate ad azionisti terzi;

—— composizione dell’utile/perdita complessiva;

—— ammontari relativi ad operazioni con gli azionisti; 

—— acquisto e vendita di azioni proprie;

—— l’effetto derivante da eventuali cambiamenti dei principi 
contabili.

Si segnala che al fine di adempiere alle indicazioni contenute 
nella Delibera Consob n.15519 del 27 luglio 2006 “Dispo-
sizioni in materia di schemi di bilancio”, vengono anche pre-
sentati in aggiunta ai prospetti obbligatori appositi prospetti 
di conto economico e situazione patrimoniale e finanziaria 
consolidata con evidenza degli ammontari significativi delle 
posizioni o transazioni con parti correlate indicati distinta-
mente dalle rispettive voci di riferimento.

Principi e area di consolidamento 

Il bilancio consolidato comprende il bilancio di EI Towers 
S.p.A. e delle società sulle quali EI Towers S.p.A. ha il diritto di 
esercitare direttamente o indirettamente il controllo, inteso 
come il potere di determinarne le scelte finanziarie e gestio-
nali e di ottenerne i benefici relativi.

Le attività e le passività, gli oneri e i proventi delle imprese 
controllate sono consolidate con il metodo dell’integrazione 
globale, ossia assunte integralmente nel bilancio consolidato. 
Il valore contabile di tali partecipazioni è eliminato a fronte 
della corrispondente frazione del patrimonio netto delle im-
prese partecipate, attribuendo ai singoli elementi dell’attivo 
e del passivo il loro valore corrente alla data di acquisizione 
del controllo (Purchase Method). L’eventuale differenza resi-
dua, se positiva è iscritta alla voce dell’attivo non corrente 
“Avviamento”, se negativa è rilevata come provento a conto 
economico.

In caso di acquisizioni di partecipazioni di controllo dalla 
comune controllante (business combination under common 
control), fattispecie esclusa dall’ambito di applicazione ob-
bligatoria dell’IFRS 3, in assenza di riferimenti a principi o 
interpretazioni IAS/IFRS specifiche per tali tipologie di ope-
razioni, tenuto conto di quanto disposto dallo IAS 8, si ritiene 
generalmente applicabile il criterio basato sul principio della 
continuità dei valori, che prevede che nel bilancio d’esercizio 
del soggetto acquirente le attività e le passività siano trasfe-
rite ai valori risultanti dal bilancio consolidato alla data del 
trasferimento dell’entità comune che controlla le parti che 
realizzano l’aggregazione, con rilevazione dell’eventuale dif-
ferenza tra il corrispettivo riconosciuto per la partecipazione 
ed il valore netto contabile delle attività iscritte in apposita 
riserva del patrimonio netto di Gruppo. 

Nella preparazione del bilancio consolidato sono eliminati 
tutti i saldi relativi a crediti, debiti, costi e ricavi tra società 
consolidate, nonché  gli utili non realizzati su operazioni in-
fragruppo.

Le quote di patrimonio netto e del risultato di periodo del-
le società consolidate di competenza di azionisti terzi sono 
identificate ed evidenziate separatamente nella situazione 
patrimoniale-finanziaria e nel conto economico consolidati. 
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Variazioni determinate da acquisti o cessioni nella quota de-
tenuta in una controllata, senza che ciò si traduca in una per-
dita di controllo sono assimilate a transazioni con i soci. Con-
seguentemente la differenza tra il fair value del corrispettivo 
pagato o ricevuto a fronte di tale transazioni e la rettifica ap-
portata alle interessenze di pertinenza di terzi è rilevata nella 
voce Altri utili e perdite complessive del Patrimonio netto della 
controllante. Analogamente anche i costi accessori derivanti 
da tali operazioni sono iscritti in accordo con lo IAS 32 nel 
Patrimonio netto. 

Le situazioni contabili delle società collegate e di società sot-
toposte a controllo congiunto, sono iscritte nel bilancio con-
solidato applicando il metodo del patrimonio netto, come 
descritto nella successiva voce Partecipazioni.

Una collegata è un’impresa nella quale il Gruppo è in grado 
di esercitare un’influenza significativa ma non il controllo o 
il controllo congiunto, attraverso la partecipazione alle deci-
sioni sulle politiche finanziarie e operative della partecipata.

Con riferimento invece all’ IFRS 11, una  joint venture è un ac-
cordo contrattuale tramite il quale il Gruppo intraprende con 
altri partecipanti un’attività economica sottoposta a comune 
controllo. Per controllo congiunto si intende la condivisione 
contrattuale del controllo su un’attività economica, ed esiste 
solo quando le decisioni strategico – finanziarie ed operative 
dell’attività richiedono il consenso unanime delle parti che 
condividono il controllo.

Immobili, impianti e macchinari 

Le Postazioni trasmissive, gli Impianti, i macchinari, le attrezza-
ture, i fabbricati e i terreni sono iscritti al costo di acquisto o di 
produzione o di conferimento, comprensivi di eventuali one-
ri accessori, di eventuali costi di smantellamento e dei costi 
diretti necessari a rendere l’attività disponibile per l’uso. Tali 
immobilizzazioni, eccezion fatta per i terreni non soggetti 
ad ammortamento, sono sistematicamente ammortizzati in 
ogni esercizio a quote costanti sulla base di aliquote econo-
mico-tecniche determinate in relazione alle residue possibi-
lità di utilizzo dei beni.

L’ammortamento viene determinato, a quote costanti, sul co-
sto dei beni al netto dei relativi valori residui (se significativi) 
in funzione della loro stimata vita utile applicando le seguenti 
aliquote percentuali:

—— Fabbricati				    2% -3%

—— Postazioni trasmissive			   5%

—— Impianti e macchinari			   10%- 20%

—— Attrezzature	  			   12% - 16%

—— Mobili e macchine d’ufficio	  	 8% - 20%

—— Automezzi ed altri mezzi di trasporto	 10% - 25%

La recuperabilità del loro valore è verificata secondo i criteri 
previsti dallo IAS 36 illustrati nel successivo paragrafo “Per-
dita di valore delle attività”.

I costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono imputa-
ti integralmente a conto economico. I costi di manutenzione 
aventi natura incrementativa sono attribuiti ai cespiti cui si ri-
feriscono ed ammortizzati in relazione alle residue possibili-
tà di utilizzo degli stessi.

I costi capitalizzabili per migliorie su beni in affitto sono attri-
buite alle classi di cespiti cui si riferiscono e ammortizzate al 
minore tra la durata residua del contratto d’affitto e la vita 
utile residua della natura di cespite cui la miglioria è relativa.

Qualora le singole componenti di un’immobilizzazione ma-
teriale complessa, risultino caratterizzate da vita utile dif-
ferente, le stesse sono rilevate separatamente per essere 
ammortizzate coerentemente alla loro durata (“component 
approach”).

In particolare, secondo tale principio, il valore del terreno e 
quello dei fabbricati che insistono su di esso vengono separa-
ti e solo il fabbricato viene assoggettato ad ammortamento. 

Gli utili e le perdite derivanti da cessioni o dismissioni di ce-
spiti sono determinati come differenza fra il ricavo di vendita 
e il valore netto contabile dell’attività e sono imputati al con-
to economico.  

Secondo quanto previsto dallo IAS 16 nel valore delle im-
mobilizzazioni sono stati altresì inclusi gli eventuali oneri di 
ripristino dei siti ove insistono le postazioni trasmissive.

Beni in leasing

I beni acquisiti tramite contratti di locazione finanziaria sono 
iscritti tra le immobilizzazioni materiali con iscrizione al pas-
sivo di un debito finanziario di pari importo. Il debito viene 
progressivamente ridotto in base al piano di rimborso delle 
quote capitale incluso nei canoni contrattualmente previsti, 
la quota interessi viene invece mantenuta nel conto econo-
mico e classificata tra gli oneri finanziari ed il valore del bene 
iscritto tra le immobilizzazioni materiali viene sistematica-
mente ammortizzato in funzione della vita economico – tec-
nica del bene stesso, oppure se inferiore in base ai termini di 
scadenza dei contratti di locazione. 

I costi per canoni di locazione derivanti da locazioni operative 
sono iscritti a quote costanti in base alla durata del contratto.

Immobilizzazioni Immateriali

Le attività immateriali sono attività prive di consistenza fisica 
identificabili, controllate dall’impresa e in grado di produr-
re benefici economici futuri. Includono anche l’avviamento 
quando acquisito a titolo oneroso. Sono iscritte al costo di 
acquisto o di produzione, inclusivo degli oneri accessori se-
condo i criteri già indicati per le immobilizzazioni materiali.

In caso di attività immateriali acquisite per le quali la disponi-
bilità per l’uso e i relativi pagamenti sono differiti oltre i nor-
mali termini, il valore d’acquisto e il relativo debito vengono 
attualizzati rilevando gli oneri finanziari impliciti nel prezzo 
originario.  
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Le attività immateriali con vita utile definita sono ammortiz-
zate sistematicamente a partire dal momento in cui il bene 
è disponibile per l’utilizzo per il periodo della loro prevista 
utilità; la recuperabilità del loro valore è verificata secondo i 
criteri previsti dallo IAS 36, illustrati nel paragrafo successivo 
perdite di valore delle attività.

Le attività immateriali afferenti al portafoglio contratti e re-
lazioni con la clientela sono relativi alla valorizzazione dei 
contratti in essere sulla base delle proiezioni economico-fi-
nanziarie ed ammortizzati in quote costanti stimandone una 
vita utile pari a 20 anni. 

L’avviamento, e le altre attività non correnti aventi vita 
utile indefinita o non disponibili per l’uso non sono assog-
gettate ad ammortamento sistematico, ma sottoposte, con 
frequenza almeno annuale, a verifica di recuperabilità (im-
pairment test). 

Eventuali svalutazioni di tali attività non possono essere og-
getto di successivi ripristini di valore.

L’avviamento derivante dall’acquisizione del controllo di una 
partecipazione o di un ramo d’azienda rappresenta l’ecce-
denza tra il costo di acquisizione (inteso come somma dei 
corrispettivi trasferiti nell’aggregazione aziendale), aumen-
tato del fair value dell’eventuale partecipazione preceden-
temente detenuta nell’impresa acquisita, rispetto al fair 
value di attività, passività e passività potenziali identificabili 
dell’entità acquisita alla data di acquisizione. 

Ai fini della determinazione dell’avviamento, il corrispetti-
vo trasferito in un’aggregazione aziendale è calcolato come 
somma del fair value delle attività trasferite e della passività 
assunte dal Gruppo alla data di acquisizione e degli strumen-
ti di capitale emessi in cambio del controllo dell’entità acqui-
sita, includendo anche il fair value di eventuali corrispettivi 
sottoposti a condizione previsti dal contratto di acquisizione. 

Eventuali rettifiche dell’avviamento possono essere rilevate 
nel periodo di misurazione (che non può superare un anno dal-
la data di acquisizione) per effetto o di variazioni successive 
del fair value dei corrispettivi sottoposti a condizione o della 
determinazione del valore corrente di attività e passività ac-
quisite,  se rilevate solo provvisoriamente alla data di acquisi-
zione e qualora tali variazioni siano determinate come rettifi-
che sulla base di maggiori informazioni su fatti e circostanze 
esistenti alla data dell’aggregazione.

Eventuali differenze successive rispetto alla stima iniziale 
del fair value delle passività per pagamenti futuri sottoposti 
a condizioni vengono rilevati nel conto economico, a meno 
che derivino da informazioni addizionali esistenti alla data di 
acquisizione (in tal caso sono rettificabili fino entro i 12 mesi 
dalla data di acquisizione). Analogamente eventuali diritti alla 
restituzione di alcune componenti di prezzo al verificarsi di 
alcune condizioni devono essere classificate come attività 
dell’acquirente.

Gli oneri accessori riferibili ad operazioni di aggregazione 
aziendale sono contabilizzati nel periodo in cui sono soste-
nuti, con l’eccezione di quelli correlabili ad emissioni di titoli 
di debito o titoli azionari da rilevare secondo quanto disposto 
dallo IAS 32 e 39; 

In caso di acquisto di quote di controllo non totalitarie, l’av-
viamento e corrispondentemente la quota di interessenza di 
pertinenza dei terzi può essere determinato alla data di ac-
quisizione sia rispetto alla percentuale di controllo acquisita 
(cd. partial goodwill) sia valutando al fair value le quote del pa-
trimonio netto di terzi (cd. full goodwill method). 

La scelta del metodo di valutazione è effettuabile di volta in 
volta per ciascuna transazione. 

Nel caso di aggregazioni aziendali avvenute per fasi, la parte-
cipazione precedentemente detenuta nell’impresa acquisita 
è rivalutata al fair value alla data di acquisizione del controllo 
e l’eventuale utile o perdita che ne consegue è contabilizzato 
nel conto economico dell’esercizio in cui l’operazione è con-
clusa.

In caso di cessione di quote di partecipazioni controllate, 
l’ammontare residuo dell’avviamento ad esse attribuibile è 
incluso nella determinazione della plusvalenza o minusvalen-
za da alienazione.

Perdita di valore delle attività

Il valore contabile delle attività materiali e immateriali vie-
ne periodicamente rivisto come previsto dallo IAS 36, che 
richiede di valutare l’esistenza di perdite di valore (“impair-
ment”) in presenza di indicatori che facciano ritenere che 
tale problematica possa sussistere. Nel caso di avviamenti, 
di attività immateriali a vita utile indefinita o di attività non 
disponibili per l’uso tale valutazione viene effettuata almeno 
annualmente, normalmente in sede di bilancio annuale e ogni 
qualvolta vi è indicazione di possibile perdita di valore.

La recuperabilità dei valori iscritti è verificata confrontando 
il valore contabile iscritto in bilancio con il maggiore tra il fair 
value dedotti i costi di vendita e il valore d’uso del bene in 
quanto lo IAS 36 definisce il valore recuperabile come il mag-
giore tra il fair value di un’attività o di un’unità generatrice di 
flussi finanziari dedotti i costi di vendita e il proprio valore 
d’uso. Il valore d’uso è definito generalmente mediante at-
tualizzazione dei flussi di cassa attesi dall’utilizzo del bene o 
di Cash Generating Units nonché dal valore che ci si attende 
dalla sua dismissione al termine della sua vita utile. 

In coerenza con la struttura organizzativa e di business del 
Gruppo alla data di riferimento del bilancio, è stata identifica-
ta una singola Cash Generating Unit riconducibile all’attività 
di Tower operator. 

In caso di svalutazione per perdite di valore (impairment) il 
costo viene imputato al conto economico diminuendo priori-
tariamente gli avviamenti ed eventualmente per gli ammon-
tari eccedenti, proporzionalmente il valore delle altre attività 
della CGU di riferimento. Con l’eccezione dell’avviamento e 
delle attività a vita utile indefinita sono consentiti eventua-
li ripristini di valore delle altre immobilizzazioni qualora le 
condizioni che ne avevano determinato la valutazione si si-
ano modificate; in tal caso il valore contabile di tale attività è 
incrementabile nei limiti della nuova stima del valore recupe-
rabile e non oltre il valore che sarebbe stato determinato in 
assenza delle precedenti svalutazioni. 
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Partecipazioni in imprese collegate e 
a controllo congiunto

Tali partecipazioni sono contabilizzate nel bilancio consoli-
dato applicando il metodo del patrimonio netto. Al momento 
dell’acquisizione la differenza tra il costo della partecipazio-
ne, inclusivo di eventuali oneri accessori e la quota della par-
tecipante nel fair value netto di attività, passività e passività 
potenziali identificabili della partecipata sono contabilizzate 
secondo quanto previsto dall’IFRS 3, rilevando se positivo un 
avviamento (incluso nel valore contabile della partecipazio-
ne) o se negativo un provento nel conto economico conso-
lidato.

I valori di carico di tali partecipazioni sono adeguati succes-
sivamente alla rilevazione iniziale, sulla base delle variazioni 
pro-quota del patrimonio netto della partecipata risultanti 
dalle situazioni contabili predisposte da tali società, disponi-
bili al momento della redazione del bilancio consolidato.

In presenza di perdite di pertinenza del Gruppo eccedenti il 
valore di carico della partecipazione, si procede ad azzerare 
il valore contabile della stessa, rilevando appositi accantona-
menti o passività per la quota delle eventuali ulteriori perdite 
solo nella misura in cui la partecipante è impegnata ad adem-
piere a obbligazioni legali o implicite nei confronti dell’impre-
sa partecipata o comunque a coprire le sue perdite. Qualora  
non vengano rilevate tali ulteriori perdite e la partecipata re-
alizzi in seguito utili, la partecipante rileva la quota di utili di 
propria pertinenza solo dopo che questi hanno eguagliato le 
perdite non contabilizzate.    

Successivamente all’applicazione del metodo del patrimonio 
netto, il valore contabile di tali partecipazioni, eventualmente 
inclusivo anche di avviamento, qualora ricorrano i presuppo-
sti previsti dalle disposizioni dello IAS 39, deve essere assog-
gettato ad impairment test ai sensi e secondo le modalità pre-
cedentemente commentate previste dallo IAS 36. 

In caso di svalutazione per perdite di valore il relativo costo 
viene imputato al conto economico; il valore originario può 
essere ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno 
i presupposti della svalutazione effettuata.

Attività finanziarie non correnti 

Le partecipazioni  diverse dalle partecipazioni collegate o 
a controllo congiunto sono iscritte nell’attivo non corren-
te nella voce “altre attività finanziarie” e vengono valutate ai 
sensi dello IAS 39 come attività finanziarie “Available for sale”  
al fair value (o alternativamente al costo qualora il fair value 
non risultasse attendibilmente determinabile) con imputa-
zione degli effetti da valutazione (fino al realizzo dell’attività 
stessa e ad eccezione del caso in cui abbiano subito perdite 
permanenti di valore) ad apposita riserva di patrimonio net-
to. 

In caso di svalutazione per perdite di valore (impairment) il 
costo viene imputato al conto economico; il valore originario 
viene ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno i 
presupposti della svalutazione effettuata.

Il rischio derivante da eventuali perdite eccedenti il patrimo-

nio netto è rilevato in apposito fondo rischi nella misura in 
cui la partecipante è impegnata ad adempiere a obbligazioni 
legali o implicite nei confronti dell’impresa partecipata o co-
munque a coprire le sue perdite. 

Tra le attività finanziarie disponibili per la vendita rientrano 
anche gli investimenti finanziari detenuti non per attività di 
negoziazione, valutati secondo le già citate regole previste 
per le attività “Available for sale”  e i crediti finanziari per la 
quota esigibile oltre 12 mesi. 

I crediti sono rilevati al costo ammortizzato, utilizzando il me-
todo del tasso di interesse effettivo.

Attività non correnti possedute per 
la vendita

Le attività non correnti possedute per la vendita sono valu-
tate al minore tra il loro precedente valore netto di carico e 
il valore di mercato al netto dei costi di vendita. Le attività 
non correnti sono classificate come possedute per la vendita 
quando si prevede che il loro valore di carico verrà recupera-
to mediante un’operazione di cessione anziché il loro utilizzo 
nell’attività operativa dell’impresa. Questa condizione è ri-
spettata solamente quando la vendita è considerata altamen-
te probabile, l’attività è disponibile per un’immediata vendita 
nelle sue condizioni attuali. A tal fine la Direzione deve esse-
re impegnata per la vendita, che dovrebbe concludersi entro 
12 mesi dalla data di classificazione di tale voce.

Attività correnti

Rimanenze

Le rimanenze di materie prime, semilavorati e prodotti finiti 
sono valutate al minore tra il costo di acquisto o di produzio-
ne, comprensivo degli oneri accessori (metodo FIFO)  e il va-
lore netto di presunto di realizzo desumibile dall’andamento 
del mercato. 

Crediti commerciali 

I crediti sono iscritti al loro fair value che corrisponde gene-
ralmente al loro valore nominale salvo i casi in cui, per effetto 
di significative dilazioni, corrisponde al valore determinato 
applicando il criterio del costo ammortizzato;  il loro valore 
è adeguato a fine periodo al presumibile valore di realizzo e 
svalutato in caso di impairment. I crediti espressi in valuta ex-
tra UEM sono stati valutati al cambio di fine periodo rilevato 
dalla Banca Centrale Europea. 

Cessione di crediti 

Il riconoscimento della cessione crediti è soggetto ai requisiti 
previsti dallo IAS 39 per la derecognition di attività finanzia-
rie. Di conseguenza tutti i crediti ceduti a società di factoring 
con clausola pro-solvendo o pro-soluto, nel caso in cui questi 
ultimi includano clausole che implichino il mantenimento di 
una significativa esposizione all’andamento dei flussi finan-
ziari derivanti dai crediti ceduti, rimangono iscritti nel bilan-
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cio sebbene siano stati legalmente ceduti con contestuale 
contabilizzazione di una passività finanziaria di pari importo

Attività finanziarie correnti 

Le attività finanziarie sono rilevate e stornate dal bilancio sul-
la base della data di negoziazione e sono inizialmente valuta-
te al costo, inclusivo degli oneri direttamente connessi con 
l’acquisizione.

Alle successive date di bilancio, le attività finanziarie da dete-
nersi sino alla scadenza  sono rilevate al costo ammortizzato 
secondo il metodo del tasso d’interesse effettivo, al netto di 
svalutazioni effettuate per rifletterne le perdite di valore. 

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti 

Sono inclusi in tale voce la cassa, i conti correnti bancari e i 
depositi rimborsabili a domanda e altri investimenti finanzia-
ri a breve termine ed elevata liquidità che sono prontamente 
convertibili in cassa ad un rischio non significativo di varia-
zione di valore. 

Azioni proprie 

Le azioni proprie sono rilevate al costo e iscritte a riduzione 
del Patrimonio netto.

Benefici ai dipendenti 

Piani successivi al rapporto di lavoro

Il Trattamento di fine rapporto (TFR) obbligatorio per le im-
prese italiane ai sensi dell’art. 2120 del Codice Civile, ha na-
tura di retribuzione differita ed è correlato alla durata della 
vita lavorativa dei dipendenti ed alla retribuzione percepita.

Per effetto della  Riforma della previdenza complementare, 
le quote di TFR maturate fino al 31 dicembre 2006 continua-
no a rimanere in azienda configurando un piano a benefici 
definiti (obbligazione per i benefici maturati soggetta a valu-
tazione attuariale), mentre le quote maturande a partire dal 
1° gennaio 2007 (con l’eccezione dei dipendenti di aziende 
con meno di 50 dipendenti), per effetto delle scelte opera-
te dai dipendenti, vengono destinate a forme di previdenza 
complementare o trasferite dall’azienda al fondo di tesoreria 
gestito dall’INPS, configurandosi a partire dal momento in cui 
la scelta è formalizzata dal dipendente, come piani a contribu-
zione definita (non più soggetti a valutazione attuariale).

Per i benefici soggetti a valutazione attuariale, la passività re-
lativa al TFR deve essere calcolata proiettando l’ammontare 
già maturato al momento futuro di risoluzione del rapporto 
del lavoro ed attualizzando, poi, l’importo alla data di bilan-
cio utilizzando il metodo attuariale “Projected Unit Credit 
Method”.

Attraverso la valutazione attuariale si imputano a conto eco-
nomico nella voce “Oneri/Proventi finanziari l’interest cost 

che costituisce l’onere figurativo che l’impresa sosterrebbe 
chiedendo al mercato un finanziamento di importo pari al 
TFR e nella voce “costo del lavoro” il current service cost che 
definisce l’ammontare dei diritti maturati nell’esercizio dai di-
pendenti solo per quelle società del Gruppo con meno di 50 
dipendenti e che quindi non hanno trasferito alla previdenza 
complementare le quote maturate dal 1 gennaio 2007. Gli 
utili e le perdite attuariali che riflettono gli effetti derivanti da 
variazioni delle ipotesi attuariali utilizzate sono rilevati diret-
tamente nel patrimonio netto senza mai transitare a conto 
economico e sono esposti nel prospetto di Conto economico 
complessivo.

Piani retributivi sotto forma di 
partecipazione al capitale

Il Gruppo, in linea con quanto previsto dall’IFRS 2, classifica 
le Stock Options nell’ambito dei “pagamenti basati su azioni” 
e richiede per la tipologia rientrante nella categoria “equi-
ty-settled”, che prevede cioè la consegna fisica delle azioni, 
la determinazione alla data di assegnazione del fair value 
dei diritti di opzione emessi e la sua rilevazione come costo 
del personale da ripartire linearmente lungo il periodo di 
maturazione dei diritti (c.d. vesting period) con iscrizione in 
contropartita di apposita riserva di patrimonio netto. Tale 
imputazione viene effettuata in base alla stima dei diritti che 
matureranno effettivamente a favore del personale avente 
diritto, tenendo in considerazione le condizioni di usufruibi-
lità delle stesse non basate sul valore di mercato dei diritti.

Al termine del periodo di esercizio la riserva di patrimonio 
netto viene riclassificata tra le riserve disponibili. La deter-
minazione del fair value avviene utilizzando il modello “bino-
miale”. 

Debiti commerciali 

I debiti commerciali sono iscritti al valore nominale che gene-
ralmente approssima il costo ammortizzato; quelli espressi in 
valuta extra UEM sono stati valutati al cambio di fine periodo 
rilevato dalla Banca Centrale Europea. 

Fondi rischi e oneri 

I fondi per rischi e oneri sono costi e oneri di natura determi-
nata e di esistenza certa o probabile che alla data di chiusura 
dell’esercizio sono indeterminati nell’ammontare o nella data 
di sopravvenienza. Sono stanziati esclusivamente in presen-
za di una obbligazione attuale, conseguente a eventi passati, 
che può essere di tipo legale, contrattuale oppure derivare 
da dichiarazioni o comportamenti dell’impresa che determi-
nano valide aspettative nelle persone coinvolte (obbligazioni 
implicite). Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappre-
sentativo della miglior stima dell’ammontare che l’impresa 
pagherebbe per estinguere l’obbligazione.

Passività finanziarie non correnti

I debiti sono rilevati al costo ammortizzato, utilizzando il me-
todo del tasso di interesse effettivo. 
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Riconoscimento dei ricavi

I ricavi delle vendite e delle prestazioni sono rilevati rispetti-
vamente quando si verifica l’effettivo trasferimento dei rischi 
e dei benefici rilevanti derivanti dalla cessione della proprietà 
o al compimento della prestazione.

I ricavi sono esposti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, 
nonché delle imposte direttamente connesse.

I recuperi di costi sono esposti direttamente a deduzione dei 
costi. 

Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito correnti sono iscritte, per ciascuna 
società, in base alla stima del reddito imponibile in conformi-
tà alle aliquote e alle disposizioni vigenti, o sostanzialmente 
approvate alla data di chiusura del periodo in ciascun Paese, 
tenendo conto delle esenzioni applicabili e dei crediti d’impo-
sta spettanti.

Le imposte anticipate e differite sono calcolate sulle differen-
ze temporanee tra il valore attribuito ad attività e passività 
in bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti a fini fiscali, 
sulla base delle aliquote che si prevede saranno in vigore al 
momento in cui le differenze temporanee si riverseranno. 
Quando i risultati sono rilevati direttamente a patrimonio 
netto, le imposte correnti, le attività per imposte anticipate 
e le passività per imposte differite sono anch’esse imputate 
al patrimonio netto.

Le attività e le passività fiscali differite sono compensate 
quando vi è un diritto legale a compensare le imposte corren-
ti attive e passive e quando si riferiscono ad imposte dovute 
alla medesima Autorità fiscale e il Gruppo intende liquidare 
le attività e le passività correnti su base netta.

In caso di variazioni del valore contabile di attività e passività 
fiscali differite derivanti da una modifica delle aliquote fiscali 
o delle relative normative, l’imposta differita risultante viene 
rilevata nel conto economico, a meno che riguardi elementi 
addebitati o accreditati in precedenza al patrimonio netto. 

Si sottolinea che EI Towers S.p.A. ha esercitato l’opzione 
triennale di adesione al consolidato fiscale nazionale in mate-
ria di imposte sui redditi, disciplinato dagli articoli 117 e se-
guenti del D.p.r. n. 917/1986 e dal D.M. 9 giugno 2004, che 
vede la stessa EI Towers S.p.A. quale soggetto consolidante.

Dividendi

I dividendi sono contabilizzati nel periodo contabile in cui 
viene deliberata la distribuzione. 

Utile per azione 

L’utile per azione viene determinato rapportando l’utile netto 
di Gruppo al numero medio ponderato di azioni in circolazio-
ne nel periodo, al netto delle azioni proprie. L’utile per azione 
diluito è determinato tenendo conto nel calcolo del numero 

di azioni in circolazione e del potenziale effetto diluitivo de-
rivante dall’assegnazione di azioni proprie ai beneficiari di 
piani di stock option già maturati.

Cambiamenti di stime contabili

Ai sensi dello IAS 8  sono imputati prospetticamente a conto 
economico a partire dall’esercizio in cui sono adottati.

Principi contabili, emendamenti  
ed interpretazioni applicati  
dal 1° gennaio 2017

I seguenti principi contabili, emendamenti e interpretazioni 
IFRS sono stati applicati per la prima volta dal Gruppo a par-
tire dal 1° gennaio 2017:

—— Emendamento allo IAS 7 “Disclosure Initiative” (pubbli-
cato in data 29 gennaio 2016). Il documento ha l’obietti-
vo di fornire alcuni chiarimenti per migliorare l’informati-
va sulle passività finanziarie. In particolare, le modifiche 
richiedono di fornire un’informativa che permetta agli 
utilizzatori del bilancio di comprendere le variazioni del-
le passività derivanti da operazioni di finanziamento. Il 
Gruppo fornisce disclosure di tali informazioni nell’ambi-
to della relazione sulla gestione e nelle Note esplicative al 
presente bilancio consolidato. 

—— Emendamento allo IAS 12 “Recognition of Deferred 
Tax Assets for Unrealised Losses” (pubblicato in data 
19 gennaio 2016).  Il documento ha l’obiettivo di forni-
re alcuni chiarimenti sull’iscrizione delle imposte diffe-
rite attive sulle perdite non realizzate nella valutazione 
di attività finanziarie della categoria “Available for Sale” 
al verificarsi di determinate circostanze e sulla stima dei 
redditi imponibili per gli esercizi futuri. L’adozione di tali 
emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio con-
solidato del Gruppo. 

Nuovi principi contabili, 
interpretazioni ed emendamenti  
non ancora applicabili e  
non adottati in via anticipata  
dal Gruppo al 31 dicembre 2017

Sono di seguito illustrati i principi che, alla data di redazione 
del bilancio consolidato del Gruppo risultavano già emana-
ti ma non ancora in vigore. L’elenco si riferisce a principi ed 
interpretazioni che il Gruppo si aspetta saranno ragionevol-
mente applicabili nel futuro. Il Gruppo intende adottare que-
sti principi quando entreranno in vigore. 

—— Principio IFRS 15 – Revenue from Contracts with Cu-
stomers (pubblicato in data 28 maggio 2014 e integra-
to con ulteriori chiarimenti pubblicati in data 12 aprile 
2016) che è destinato a sostituire i principi IAS 18 – Re-
venue e IAS 11 – Construction Contracts, nonché le in-
terpretazioni IFRIC 13 – Customer Loyalty Programmes, 
IFRIC 15 – Agreements for the Construction of Real 
Estate, IFRIC 18 – Transfers of Assets from Customers e 
SIC 31 – Revenues-Barter Transactions Involving Adver-
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tising Services. Il principio stabilisce un nuovo modello di 
riconoscimento dei ricavi, che si applicherà a tutti i con-
tratti stipulati con i clienti ad eccezione di quelli che rien-
trano nell’ambito di applicazione di altri principi IAS/IFRS 
come i leasing, i contratti d’assicurazione e gli strumenti 
finanziari. I passaggi fondamentali per la contabilizzazio-
ne dei ricavi secondo il nuovo modello sono:

-- l’identificazione del contratto con il cliente; 
l’identificazione delle performance obligations del con-
tratto;

-- la determinazione del prezzo;
-- l’allocazione del prezzo alle performance obligations 

del contratto;
-- i criteri di iscrizione del ricavo quando l’entità soddisfa 

ciascuna performance obligation.

Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2018 ma è con-
sentita un’applicazione anticipata. Le modifiche all’IFRS 15, 
Clarifications to IFRS 15 – Revenue from Contracts with Cu-
stomers sono state omologate dall’Unione Europea in data 6 
novembre 2017. Gli amministratori non si attendono impatti 
significativi sul bilancio consolidato con l’applicazione dell’I-
FRS 15.

—— Versione finale dell’IFRS 9 – Financial Instruments 
(pubblicato in data 24 luglio 2014). Il documento accoglie 
i risultati del progetto dello IASB volto alla sostituzione 
dello IAS 39: 

-- introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valu-
tazione delle attività e passività finanziarie (unitamen-
te alla valutazione delle modifiche non sostanziali delle 
passività finanziarie);

-- Con riferimento al modello di impairment, il nuovo 
principio richiede che la stima delle perdite su crediti 
venga effettuata sulla base del modello delle expected 
losses (e non sul modello delle incurred losses utilizza-
to dallo IAS 39) utilizzando informazioni supportabili, 
disponibili senza oneri o sforzi irragionevoli che inclu-
dano dati storici, attuali e prospettici;

-- introduce un nuovo modello di hedge accounting (in-
cremento delle tipologie di transazioni eleggibili per 
l’hedge accounting, cambiamento della modalità di 
contabilizzazione dei contratti forward e delle opzioni 
quando inclusi in una relazione di hedge accounting, 
modifiche al test di efficacia) 

Il nuovo principio deve essere applicato dai bilanci che inizia-
no il 1° gennaio 2018 o successivamente.

Sulla base delle analisi svolte, gli amministratori si attendono 
che l’applicazione dell’IFRS 9 avrà un impatto non materiale 
sugli importi e sulla relativa informativa riportata nel bilan-
cio consolidato del Gruppo. In particolare, l’adeguamento al 
presente principio contabile comporterà principalmente un 
incremento dei fondi svalutazione crediti con contropartita 
una riserva di patrimonio netto; le analisi volte alla quantifi-
cazione esatta degli impatti sono in corso di completamento. 

—— Principio IFRS 16 – Leases (pubblicato in data 13 gennaio 
2016), destinato a sostituire il principio IAS 17 – Leases, 

nonché le interpretazioni IFRIC 4 Determining whether 
an Arrangement contains a Lease, SIC-15 Operating Le-
ases—Incentives e SIC-27 Evaluating the Substance of 
Transactions Involving the Legal Form of a Lease. 

Il nuovo principio fornisce una nuova definizione di lease ed 
introduce un criterio basato sul controllo (right of use) di un 
bene per distinguere i contratti di leasing dai contratti per 
servizi, individuando quali discriminanti: l’identificazione del 
bene, il diritto di sostituzione dello stesso, il diritto ad ottene-
re sostanzialmente tutti i benefici economici rivenienti dall’u-
so del bene e il diritto di dirigere l’uso del bene sottostante il 
contratto.

Il principio stabilisce un modello unico di riconoscimento e 
valutazione dei contratti di leasing per il locatario (lessee) 
che prevede l’iscrizione del bene oggetto di lease anche ope-
rativo nell’attivo con contropartita un debito finanziario, for-
nendo inoltre la possibilità di non riconoscere come leasing i 
contratti che hanno ad oggetto i “low-value assets” e i leasing 
con una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. Al 
contrario, lo Standard non comprende modifiche significati-
ve per i locatori.

Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2019 ma è con-
sentita un’applicazione anticipata, solo per le Società che ap-
plicano in via anticipata l’IFRS 15 - Revenue from Contracts 
with Customers. Gli amministratori si attendono che l’ap-
plicazione dell’IFRS 16 possa avere un impatto significativo 
sulla contabilizzazione dei contratti di leasing e sulla relativa 
informativa riportata nel bilancio consolidato del Gruppo. 
Tuttavia, non è possibile fornire una stima ragionevole degli 
effetti finché il Gruppo non avrà completato un’analisi detta-
gliata dei relativi contratti. 

Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni IFRS non ancora 
omologati dall’Unione Europea 

Alla data di riferimento della presente relazione finanziaria 
annuale gli organi competenti dell’Unione Europea non han-
no ancora concluso il processo di omologazione necessario 
per l’adozione degli emendamenti e dei principi sotto descrit-
ti. 

—— Emendamento all’IFRS 2 “Classification and measure-
ment of share-based payment transactions” (pubbli-
cato in data 20 giugno 2016), che contiene alcuni chia-
rimenti in relazione alla contabilizzazione degli effetti 
delle vesting conditions in presenza di cash-settled sha-
re-based payments, alla classificazione di share-based 
payments con caratteristiche di net settlement e alla 
contabilizzazione delle modifiche ai termini e condizioni 
di uno share-based payment che ne modificano la classi-
ficazione da cash-settled a equity-settled. Le modifiche si 
applicano a partire dal 1° gennaio 2018. Gli amministra-
tori non si attendono un effetto significativo nel bilancio 
consolidato del Gruppo dall’adozione di queste modifi-
che. 

—— Documento “Annual Improvements to IFRSs: 2014-
2016 Cycle”, pubblicato in data 8 dicembre 2016 (tra cui 
IFRS 1 First-Time Adoption of International Financial Re-
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porting Standards - Deletion of short-term exemptions 
for first-time adopters, IAS 28 Investments in Associates 
and Joint Ventures – Measuring investees at fair value 
through profit or loss: an investment-by-investment 
choice or a consistent policy choice, IFRS 12 Disclosure 
of Interests in Other Entities – Clarification of the sco-
pe of the Standard) che integrano parzialmente i principi 
preesistenti. La maggior parte delle modifiche si applica-
no a partire dal 1° gennaio 2018. Gli amministratori non 
si attendono un effetto significativo nel bilancio consoli-
dato del Gruppo dall’adozione di tali emendamenti. 

—— Interpretazione IFRIC 22 “Foreign Currency Tran-
sactions and Advance Consideration” (pubblicata in 
data 8 dicembre 2016). L’interpretazione ha l’obiettivo 
di fornire delle linee guida per transazioni effettuate in 
valuta estera ove siano rilevati in bilancio degli anticipi 
o acconti non monetari, prima della rilevazione della re-
lativa attività, costo o ricavo. Tale documento fornisce le 
indicazioni su come un’entità deve determinare la data 
di una transazione, e di conseguenza, il tasso di cambio 
a pronti da utilizzare quando si verificano operazioni in 
valuta estera nelle quali il pagamento viene effettuato o 
ricevuto in anticipo. L’IFRIC 22 è applicabile a partire dal 
1° gennaio 2018. Gli amministratori non si attendono un 
effetto significativo nel bilancio consolidato del Gruppo 
dall’adozione di queste modifiche. 

—— Emendamento allo IAS 40 “Transfers of Investment 
Property” (pubblicato in data 8 dicembre 2016). Tali 
modifiche chiariscono i trasferimenti di un immobile ad, 
o da, investimento immobiliare. In particolare, un’entità 
deve riclassificare un immobile tra, o da, gli investimen-
ti immobiliari solamente quando c’è l’evidenza che si sia 
verificato un cambiamento d’uso dell’immobile. Tale cam-
biamento deve essere ricondotto ad un evento specifico 
che è accaduto e non deve dunque limitarsi ad un cambia-
mento delle intenzioni da parte della Direzione di un’enti-
tà. Tali modifiche sono applicabili dal 1° gennaio 2018. Gli 
amministratori non si attendono un effetto significativo 
nel bilancio consolidato del Gruppo dall’adozione di que-
ste modifiche. 

—— In data 7 giugno 2017 lo IASB ha pubblicato il documen-
to interpretativo IFRIC 23 – Uncertainty over Income 
Tax Treatments. Il documento affronta il tema delle in-
certezze sul trattamento fiscale da adottare in materia di 
imposte sul reddito. Il documento prevede che le incer-
tezze nella determinazione delle passività o attività per 
imposte vengano riflesse in bilancio solamente quando è 
probabile che l’entità pagherà o recupererà l’importo in 
questione. Inoltre, il documento non contiene alcun nuo-
vo obbligo d’informativa ma sottolinea che l’entità dovrà 
stabilire se sarà necessario fornire informazioni sulle con-
siderazioni fatte dal management e relative all’incertezza 
inerente alla contabilizzazione delle imposte, in accordo 
con quanto prevede lo IAS 1. La nuova interpretazione si 
applica dal 1° gennaio 2019, ma è consentita un’applica-
zione anticipata. Gli amministratori non si attendono un 
effetto significativo nel bilancio consolidato del Gruppo 
dall’adozione di questa interpretazione. 

—— Emendamento allo IAS 28 “Long-term Interests in As-
sociates and Joint Ventures” (pubblicato in data 12 

ottobre 2017)”. Tale documento chiarisce la necessità di 
applicare l’IFRS 9, inclusi i requisiti legati all’impairment, 
alle altre interessenze a lungo termine in società collega-
te e joint venture per le quali non si applica il metodo del 
patrimonio netto. La modifica si applica dal 1° gennaio 
2019, ma è consentita un’applicazione anticipata. Gli am-
ministratori non si attendono un effetto significativo nel 
bilancio consolidato del Gruppo dall’adozione di queste 
modifiche. 

—— Documento “Annual Improvements to IFRSs 2015-
2017 Cycle”, pubblicato in data 12 dicembre 2017 (tra 
cui IFRS 3  Business Combinations  e  IFRS 11  Joint Ar-
rangements – Remeasurement of previously held inte-
rest in a joint operation, IAS 12 Income Taxes  – Income 
tax consequences of payments on financial instruments 
classified as equity, IAS 23 Borrowing costs Disclosure of 
Interests in Other Entities – Borrowing costs eligible for 
capitalisation) che recepisce le modifiche ad alcuni princi-
pi nell’ambito del processo annuale di miglioramento de-
gli stessi. Le modifiche si applicano dal 1° gennaio 2019, 
ma è consentita un’applicazione anticipata. Gli ammini-
stratori stanno valutando i possibili effetti sul bilancio 
consolidato dall’adozione di tali emendamenti. 

—— Emendamento all’IFRS 10 e IAS 28 “Sales or Contribu-
tion of Assets between an Investor and its Associa-
te or Joint Venture” (pubblicato in data 11 settembre 
2014). Il documento è stato pubblicato al fine di risolvere 
l’attuale conflitto tra lo IAS 28 e l’IFRS 10 relativo alla va-
lutazione dell’utile o della perdita risultante dalla cessio-
ne o conferimento di un non-monetary asset ad una joint 
venture o collegata in cambio di una quota nel capitale di 
quest’ultima. Al momento lo IASB ha sospeso l’applica-
zione di questo emendamento.

—— Principio IFRS 14 – Regulatory Deferral Accounts 
(pubblicato in data 30 gennaio 2014) che consente solo 
a coloro che adottano gli IFRS per la prima volta di con-
tinuare a rilevare gli importi relativi alle attività sogget-
te a tariffe regolamentate (“Rate Regulation Activities”) 
secondo i precedenti principi contabili adottati. Non es-
sendo il Gruppo un first-time adopter, tale principio non 
risulta applicabile.

4. Principali operazioni 
societarie e variazioni 
dell’ area di consolidamento

In data 3 aprile sono state acquisite tre società operanti in Ve-
neto ed in data 22 giugno una società ligure (Ganora TV S.r.l.) 
per un controvalore complessivo di euro 7,1 milioni compren-
sivo della posizione finanziaria netta acquisita. Le società sono 
state successivamente incorporate in EIT Radio S.r.l.

In data 22 giugno la società FP Tower S.r.l., interamente dete-
nuta da Towertel S.p.A., è stata incorporata nella controllante 
diretta.

In data 26 luglio EIT Radio S.r.l. ha acquisito la società Gepra 
S.r.l., poi incorporata nell’acquirente, per un controvalore com-
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plessivo determinato in euro 0,8 milioni comprensivo della po-
sizione finanziaria netta acquisita.

In data 15 dicembre EIT Radio S.r.l. ha acquisito la società Mul-
tireti S.r.l. per un controvalore complessivo provvisoriamente 
determinato in euro 15,2 milioni comprensivo della posizione 
finanziaria netta acquisita. 

EI Towers S.p.A. ha inoltre acquisito rami d’azienda per un con-
trovalore complessivo di euro 3,7 milioni.  

Nel corso del periodo sono state inoltre effettuate diverse 
operazioni di acquisto e di stipula di diritti di superficie su ter-
reni e lastrici solari su cui insistono postazioni trasmissive, a 
seguito delle quali il Gruppo è subentrato nei contratti attivi 
afferenti gli asset acquisiti, per un controvalore complessivo di 
euro 15,3 milioni.

Con riferimento a Nettrotter S.r.l., al fine di rafforzare ulte-
riormente il patrimonio della società nella fase di sviluppo del 
business, nel mese di maggio i soci EI Towers S.p.A. e Thinktank 
2000 S.L. hanno rinunciato a crediti per complessivi euro 1 mi-
lione vantati nei confronti della predetta società, determinan-
do un conseguente incremento delle riserve patrimoniali della 
controllata.

5. Aggregazioni d’impresa 

Come già descritto in precedenza, in data 3 aprile si è per-
fezionato da parte di EI Towers S.p.A. l’acquisto del 100% 
del capitale sociale di Giancarlo Rova S.r.l., S.T.A. S.r.l. e Magif 
Telecomunicazioni S.r.l. per un prezzo complessivamente de-
terminato in euro 6.169 mila ed inclusivo di una quota previ-
sionale di earn out pari a euro 50 mila. 

In data 22 Giugno è stata perfezionata la fusione per incor-
porazione di Giancarlo Rova S.r.l., S.T.A. S.r.l. e Magif Teleco-
municazioni S.r.l.  in EIT Radio S.r.l., società controllata diret-
tamente da EI Towers S.p.A.

La seguente tabella riassume il corrispettivo pagato, il fair 
value delle attività acquisite e delle passività acquisite alla 
data di acquisizione nonché l’allocazione del prezzo di acqui-
sto sulle attività nette acquisite (Purchase Price Allocation) 
completata alla data di autorizzazione alla pubblicazione del 
presente bilancio consolidato.

Attività nette acquisite 

Valori di carico del 
gruppo di imprese 

acquisite alla data di 
acquisizione (alloca-

zione provvisoria)

Adeguamento in sede 
allocazione definitiva

Valori di carico delle 
imprese acquisite 

Altre attività immateriali  -    5.293 5.293

Attività materiali 259  -   259

Attività/passività fiscali differite  -   (1.477) (1.477)

Altre Attività/(passività) 398  -    398 

Attività/(passività) finanziarie  -    -    -   

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti 

529  -   529

Totale attività nette acquisite  (a) 1.186  3.816  5.002 

Quota competenza azionisti terzi 
(b)

 -    -    -   

Totale attività nette acquisite 
acquisite pro-quota (a-b)

1.186  3.816  5.002 

Totale costo di acquisizione 6.169  -    6.169 

Avviamento 4.983 (3.816)  1.167 

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti acquisiti 

529

Prezzo di acquisizione 6.169

Quota parte di prezzo non 
corrisposta al 31/12/2017

1.508

Flussi di cassa netti assorbiti 
dall'acquisizione 

4.132
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In data 22 giugno si è perfezionato da parte di EIT Radio S.r.l. 
l’acquisto del 100% del capitale sociale di Ganora TV S.r.l., 
per un prezzo determinato in euro 932 mila.

In data 18 luglio è stata perfezionata la fusione per incorpo-
razione di Ganora TV S.r.l. in EIT Radio S.r.l.

La seguente tabella riassume il corrispettivo pagato, il fair 
value delle attività acquisite e delle passività acquisite alla 
data di acquisizione nonché l’allocazione del prezzo di acqui-
sto sulle attività nette acquisite (Purchase Price Allocation) 
completata alla data di autorizzazione alla pubblicazione del 
presente bilancio consolidato.

Attività nette acquisite 

Valori di carico 
dell'impresa acquisita 

alla data di acquisi-
zione (allocazione 

provvisoria)

Adeguamento in sede 
allocazione definitiva

Valori di carico 
dell'impresa acquisita 

Altre attività immateriali  -    1.310 1.310

Attività materiali 15  -   15

Attività/passività fiscali differite  -   (365) (365)

Altre Attività/(passività) (115)  -   (115)

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti 

(7)  -   (7)

Totale attività nette acquisite  (a) (107)  945  838 

Quota competenza azionisti terzi 
(b)

 -    -    -   

Totale attività nette acquisite 
acquisite pro-quota (a-b)

(107)  945  838 

Totale costo di acquisizione 932  -    932 

Avviamento 1.039 (945)  94 

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti acquisiti 

(7)

Prezzo di acquisizione 932

Quota parte di prezzo non 
corrisposta al 31/12/2017

732

Flussi di cassa netti assorbiti 
dall'acquisizione 

207
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In data 26 luglio si è perfezionato da parte di EIT Radio S.r.l. 
l’acquisto del 100% del capitale sociale di Gepra S.r.l., per un 
prezzo determinato in euro 765 milioni ed inclusivo di una 
quota previsionale di earn out pari a euro 85 mila.

In data 22 settembre è stata perfezionata la fusione per in-
corporazione di Gepra S.r.l. in EIT Radio S.r.l.

La seguente tabella riassume il corrispettivo pagato, il fair 
value delle attività acquisite e delle passività acquisite alla 
data di acquisizione nonché l’allocazione del prezzo di acqui-
sto sulle attività nette acquisite (Purchase Price Allocation) 
completata alla data di autorizzazione alla pubblicazione del 
presente bilancio consolidato.

Attività nette acquisite 

Valori di carico 
dell'impresa acquisita 

alla data di acquisi-
zione (allocazione 

provvisoria)

Adeguamento in sede 
allocazione definitiva

Valori di carico 
dell'impresa acquisita 

Altre attività immateriali  -    739 739

Attività materiali 43  -   43

Attività/passività fiscali differite  -   (206) (206)

Altre Attività/(passività) (7)  -   (7)

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti 

3  -   3

Totale attività nette acquisite  (a) 39  533  572 

Quota competenza azionisti terzi 
(b)

 -    -    -   

Totale attività nette acquisite 
acquisite pro-quota (a-b)

39  533  572 

Totale costo di acquisizione 765  -    765 

Avviamento 726 (533) 193

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti acquisiti 

3

Prezzo di acquisizione 765

Quota parte di prezzo non 
corrisposta al 31/12/2017

201

Flussi di cassa netti assorbiti 
dall'acquisizione 

561
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In data 15 dicembre si è perfezionato da parte di EIT Radio 
S.r.l. l’acquisto del 100% del capitale sociale di Multireti S.r.l., 
per un prezzo provvisoriamente determinato in circa euro 
15.237 mila.

La seguente tabella riassume il corrispettivo pagato, il fair va-
lue delle attività acquisite e delle passività acquisite alla data 
di acquisizione.

Come evidenziato nella tabella soprariportata l’allocazione 
del prezzo di acquisto sulle attività nette acquisite (Purchase 
Price Allocation) non è ancora stata completata alla data di 
autorizzazione alla pubblicazione del presente bilancio con-
solidato. L’allocazione è stata provvisoriamente imputata ad 
avviamento per complessivi euro 12.464 mila.

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti acquisiti 78

Prezzo di acquisizione 15.237

Quota parte di prezzo non corrisposta al 31/12/2017 1.828

Flussi di cassa netti assorbiti dall'acquisizione 13.331

Attività nette acquisite 
Valori di carico dell’impresa acquisita alla data di 

acquisizione  
(allocazione provvisoria)

Altre attività immateriali  -   

Attività materiali 2.226

Attività/passività fiscali differite 7

Altre Attività/(passività) 462

Attività/(passività) finanziarie  -   

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 78

Totale attività nette acquisite  (a) 2.773

Quota competenza azionisti terzi (b)  -   

Totale attività nette acquisite acquisite pro-quota 
(a-b)

2.773

Totale costo di acquisizione 15.237

Avviamento 12.464
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DEFINIZIONE DELL’ALLOCAZIONE 
DEFINITIVA DEL PREZZO DELLE SOCIETA’ 
ACQUISITE NELL’ ESERCIZIO 2016 E 
RELATIVO RESTATEMENT   

In data 30 novembre 2016 si è perfezionato da parte di EIT 
Radio S.r.l. l’acquisto del 100% del capitale sociale di Società 
Bresciana Telecomunicazioni S.r.l. e della società BT S.r.l., per 
un prezzo determinato in euro 19,1 milioni ed inclusivo di 

una quota previsionale di earn out pari a euro 0,6 milioni.

In data 20 dicembre 2016 è stata perfezionata la fusione per 
incorporazione di Società Bresciana Telecomunicazioni S.r.l. 
e BT S.r.l.  in EIT Radio S.r.l.

L’allocazione del prezzo di acquisto sulle attività nette acqui-
site (Purchase Price Allocation), evidenziata in tabella, è stata 
completata alla data di autorizzazione alla pubblicazione del 
presente bilancio consolidato.  

Attività nette acquisite 

Valori di carico del 
gruppo di imprese 

acquisite alla data di 
acquisizione (alloca-

zione provvisoria)

Adeguamento in sede 
allocazione definitiva

Valori di carico delle 
imprese acquisite 

Altre attività immateriali 14  21.727 21.741

Attività materiali 2.333  -   2.333

Attività/passività fiscali differite  -   (6.063) (6.063)

Altre Attività/(passività) 162  -   162

Attività/(passività) finanziarie (2.040)  -   (2.040)

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti 

(211)  -   (211)

Totale attività nette acquisite  (a) 258  15.664  15.922 

Quota competenza azionisti terzi 
(b)

 -    -    -   

Totale attività nette acquisite 
acquisite pro-quota (a-b)

258  15.664  15.922 

Totale costo di acquisizione 16.999  2.140  19.139 

Avviamento 16.741 (13.524)  3.217 
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 In data 19 dicembre 2016 Towertel S.p.A. ha acquisito il 
100% del capitale sociale di FP Tower S.r.l., il prezzo è stato 
determinato in euro 3,5 milioni ed inclusivo di una quota pre-
visionale di earn out pari a euro 0,5 milioni.

In data 22 giugno 2017 è stata perfezionata la fusione per 

incorporazione di FP Tower S.r.l. in Towertel S.p.A..

L’allocazione del prezzo di acquisto sulle attività nette acqui-
site (Purchase Price Allocation), evidenziata in tabella, è stata 
completata alla data di autorizzazione alla pubblicazione del 
presente bilancio consolidato.  

Attività nette acquisite 

Valori di carico 
dell'impresa acquisita 

alla data di acquisi-
zione (allocazione 

provvisoria)

Adeguamento in sede 
allocazione definitiva

Valori di carico 
dell'impresa acquisita 

Altre attività immateriali  -    3.308 3.308

Attività materiali 94  -   94

Attività/passività fiscali differite  -   (923) (923)

Altre Attività/(passività) (159)  -   (159)

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti 

31  -   31

Totale attività nette acquisite  (a) (34)  2.385  2.351 

Quota competenza azionisti terzi 
(b)

 -    -    -   

Totale attività nette acquisite 
acquisite pro-quota (a-b)

(34)  2.385  2.351 

Totale costo di acquisizione  2.919  539  3.458 

Avviamento  2.953 (1.846)  1.107 



31/12/2016 PPA
31/12/2016  

RESTATED

ATTIVITÀ

Attività non correnti

Immobili, impianti e macchinari 188.091 188.091

Avviamento 503.779 (15.365) 488.414

Altre immobilizzazioni immateriali 176.207 24.944 201.151

Partecipazioni in società collegate/a controllo 
congiunto  

713 713

Altre attività finanziarie 946 946

Attività per imposte anticipate 5.940 5.940

TOTALE ATTIVITÀ NON CORRENTI 875.676 9.579 885.255

TOTALE ATTIVITÀ CORRENTI 139.553 - 139.553

TOTALE ATTIVITÀ 1.015.229 9.579 1.024.808

31/12/2016 PPA
31/12/2016  

RESTATED

TOTALE PATRIMONIO NETTO 637.819 (62) 637.757

Passività non correnti

Trattamento di fine rapporto 11.909 11.909

Passività fiscali differite 56.567 6.958 63.525

Debiti e passività finanziarie 228.599 228.599

Fondi rischi e oneri 4.806 4.806

TOTALE PASSIVITÀ NON CORRENTI 301.881 6.958 308.839

Passività correnti

Debiti verso banche 680 680

Debiti verso fornitori 34.430 34.430

Fondi rischi e oneri 0

Debiti tributari 3.464 3.464

Altre passività finanziarie 7.268 7.268

Altre passività correnti 29.687 2.684 32.371

TOTALE PASSIVITÀ CORRENTI 75.529 2.684 78.213

TOTALE PASSIVITÀ 377.410 9.642 387.052

TOTALE PASSIVITÀ e patrimonio netto 1.015.229 9.579 1.024.808
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Come previsto dal paragrafo 49 dell’IFRS 3 si è provveduto a 
ridefinire gli importi comparativi al 31 dicembre 2016, al fine 
di riflettere gli effetti del processo di allocazione del prezzo 
alla data di acquisizione. La tabella sottoriportata evidenzia 
le modifiche apportate ai dati al 31 dicembre 2016.

L’effetto sul patrimonio netto è riconducibile all’aggiusta-
mento dell’utile dell’esercizio precedente dovuto all’ammor-
tamento di quanto allocato a portafoglio contratti e clienti 

(euro 91 mila) al netto del relativo effetto fiscale (euro 28 
mila).
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COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI DELL’ATTIVO

6. ATTIVITÀ NON CORRENTI

Di seguito si riportano i prospetti di movimentazione relativi 
agli ultimi due esercizi per il costo originario, i fondi ammor-
tamento e svalutazione ed il valore netto delle principali po-
ste di bilancio relative alle attività non correnti.

6.1 Immobili, impianti e macchinari

COSTO ORIGINARIO
Terreni e 

fabbricati
Postazioni 

trasmissive
Impianti e 

macchinari

Attrezzature 
industriali e 

commerciali
Altri beni

Immobilizzazioni 
materiali in corso 

e acconti
Totale

Saldo iniziale 01/01/2016  54.108  173.087  264.076  44.676  27.092  17.019  580.058 

Variazioni area di 
consolidamento

259 4.338 999 26 33 15 5.670

Riclassifiche (1.967) - - - - (296) (2.263)

Altri movimenti 108 684 5.292 310 463 (6.839) 18

Acquisizioni 421 733 5.948 536 417 8.740 16.795

Disinvestimenti (1.070) (350) (2.493) (130) (326) (27) (4.396)

Svalutazioni (19) - - - - - (19)

Saldo finale 31/12/2016  51.840  178.492  273.822  45.418  27.679  18.612  595.863 

Variazioni area di 
consolidamento

254 1.526 4.268 74 49 - 6.171

Riclassifiche - - - - - (1.229) (1.229)

Altri movimenti 344 890 4.280 349 386 (6.249) -

Acquisizioni 461 1.457 2.333 148 407 10.298 15.104

Disinvestimenti (3) (264) (3.715) (55) (345) (37) (4.419)

Svalutazioni - - - - - - -

Saldo finale 31/12/2017  52.896  182.101  280.988  45.934  28.176  21.395  611.490 
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FONDI 
AMMORTAMENTO E 
SVALUTAZIONE

Terreni e 
fabbricati

Postazioni 
trasmissive

Impianti e 
macchinari

Attrezzature 
industriali e 

commerciali
Altri beni

Immobilizzazioni 
materiali in corso 

e acconti
Totale

Saldo iniziale 01/01/2016 20.273 96.940 201.983 37.314 23.543 (18) 380.034

Variazioni area di 
consolidamento

- 1.698 216 24 22 - 1.960

Riclassifiche 12 - (14) - 2 - -

Altri movimenti - - - - - 18 18

Disinvestimenti (675) (338) (2.442) (123) (318) - (3.896)

Ammortamenti 930 7.004 17.628 2.391 1.553 - 29.506

Svalutazioni - 141 9 - - - 150

Saldo finale 31/12/2016 20.540 105.445 217.380 39.606 24.802 - 407.772

Variazioni area di 
consolidamento

- 1.098 2.451 45 34 - 3.628

Riclassifiche - - - - - - -

Altri movimenti - - - - - - -

Disinvestimenti - (184) (3.707) (52) (342) - (4.285)

Ammortamenti 919 7.191 15.367 1.951 1.129 - 26.557

Svalutazioni - 109 4 - - - 113

Saldo finale 31/12/2017 21.459 113.659 231.495 41.550 25.623 - 433.785

SALDO NETTO   
Terreni e 

fabbricati
Postazioni 

trasmissive
Impianti e 

macchinari

Attrezzature 
industriali e 

commerciali
Altri beni

Immobilizzazioni 
materiali in corso 

e acconti
Totale

Saldo iniziale 01/01/2016 33.835 76.147 62.093 7.362 3.550 17.037 200.025

Variazioni area di 
consolidamento

259 2.640 783 2 11 15 3.710

Riclassifiche (1.979) - 14 - (2) (296) (2.263)

Altri movimenti 108 684 5.292 310 463 (6.857) -

Acquisizioni 421 733 5.948 536 417 8.740 16.793

Disinvestimenti (395) (12) (51) (7) (8) (27) (499)

Ammortamenti (930) (7.004) (17.628) (2.391) (1.553) - (29.506)

Svalutazioni (19) (141) (9) - - - (169)

Saldo finale 31/12/2016 31.300 73.047 56.442 5.812 2.878 18.612 188.091

Variazioni area di 
consolidamento

254 428 1.817 29 15 - 2.543

Riclassifiche - - - - - (1.229) (1.229)

Altri movimenti 344 890 4.280 349 386 (6.249) -

Acquisizioni 461 1.457 2.333 148 407 10.298 15.104

Disinvestimenti (3) (80) (8) (3) (3) (37) (134)

Ammortamenti (919) (7.191) (15.367) (1.951) (1.129) - (26.557)

Svalutazioni - (109) (4) - - - (113)

Saldo finale 31/12/2017 31.437 68.442 49.493 4.384 2.554 21.395 177.706
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Le principali variazioni del periodo sono relative a:

—— Incrementi di immobilizzazioni in corso ed acconti per 
euro 10.298 mila riconducibili per euro 6.684 mila a 
tralicci ed infrastrutture rientranti nelle voce Postazioni 
trasmissive e impiantistica ed apparati relativi alle po-
stazioni rientranti nella voce Impianti, Macchinari e At-
trezzature Industriali e commerciali, per euro 3.033 mila 
allo sviluppo e realizzazione della rete di trasmissione di 
Nettrotter S.r.l. e per euro 581mila allo sviluppo dell’in-
frastruttura di controllo del segnale radiofonico da parte 
di EIT Radio S.r.l. 

—— Incrementi della voce  Postazioni Trasmissive per euro 
2.775 mila riconducibili per euro 2.347 mila all’acquisto 
e costruzione di postazioni e per euro 428 mila alla va-
riazione dell’area di consolidamento determinata dalle 
acquisizioni descritte al paragrafo 5 Aggregazioni d’im-
presa; 

—— Incrementi della voce Terreni e Fabbricati per euro 1.059 
mila riconducibili per euro 805 mila all’acquisto di terre-
ni su cui insistono le postazioni e per euro 254 mila alla 
variazione dell’area di consolidamento determinata dalle 
acquisizioni descritte al paragrafo 5 Aggregazioni d’im-
presa;

—— Incrementi della voce Impianti e macchinari per euro 
8.430 mila riconducibili per euro 4.280 mila a giroconti 
di immobilizzazioni in corso relative ad anni preceden-
ti ultimate nel corso dell’esercizio, per euro 2.333 mila 
all’acquisto dell’impiantistica su postazioni e per euro 
1.817 mila alla variazione dell’area di consolidamento 
determinata dalle acquisizioni descritte al paragrafo 5 
Aggregazioni d’impresa. 

Le svalutazioni operate nel corso dell’esercizio riguardano 
principalmente Postazioni trasmissive non più utilizzate ed 
in corso di dismissione.

6.2 Avviamento

Si segnala che dall’effettuazione del processo di Purchase 
Price Allocation,  come previsto dall’IFRS 3, relativo alle so-
cietà acquisite nel corso dell’esercizio 2016 già descritte al 
paragrafo 5 Aggregazioni d’Impresa, si è determinato al 31 
dicembre 2016 un decremento dell’avviamento per euro 
15.365 mila dovuto:

—— alla rilevazione nel corso dell’esercizio del prezzo defini-
tivo delle società acquisite l’anno precedente e al conse-

Saldo Netto Iniziale 1/1/2016 479.541

Variazioni area di consolidamento 24.232

Riclassifica -

Altri movimenti 6

Incrementi -

Decrementi -

(Svalutazioni) -

Saldo Netto Finale 31/12/2016 503.779

Definizione PPA su Acquisizioni 2016 (15.365)

Saldo Netto Finale 31/12/2016 488.414

Variazioni area di consolidamento 13.918

Riclassifica -

Altri movimenti -

Incrementi -

Decrementi -

(Svalutazioni) -

Saldo Netto Finale 31/12/2017 502.332
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guente incremento dell’avviamento per euro 2.684 mila 
con contropartita debito per acquisizioni;

—— all’allocazione per euro 24.944 mila a Portafoglio con-
tratti e clienti che ha di conseguenza generato un incre-
mento di Imposte differite per euro 6.958 mila con con-
tropartita un incremento dell’avviamento di pari importo.

L’incremento dell’avviamento nell’esercizio 2017 riconduci-
bile alla variazione dell’area di consolidamento pari a euro 
13.918 mila, è determinato: 

—— per euro 1.167 mila dall’allocazione di parte del corri-
spettivo per l’acquisizione di Giancarlo Rova S.r.l., S.T.A. 
S.r.l. e Magif Telecomunicazioni S.r.l.;

—— per euro 94 mila dall’allocazione di parte del corrispetti-
vo per l’acquisizione di Ganora TV S.r.l.; 

—— per euro 193 mila dall’allocazione di parte del corrispetti-
vo per l’acquisizione di Gepra S.r.l.;

—— per euro 12.464 mila dall’allocazione provvisoria di parte 
del corrispettivo per l’acquisizione di Multireti S.r.l.

Con riferimento alla sopracitata acquisizione di Multireti 
S.r.l., come previsto dall’IFRS 3, entro dodici mesi dalla data 
di acquisizione sarà effettuata un’analisi specifica del corri-
spettivo pagato al fine di determinare il fair value delle attivi-
tà nette acquisite e delle passività assunte. Se al termine del 
periodo di valutazione verranno identificate attività materia-
li e immateriali a vita definita, si effettuerà la rettifica degli 
importi provvisori rilevati in sede di acquisizione con effetto 
retroattivo alla data di acquisizione.

Al 31 dicembre 2017 l’avviamento è stato sottoposto ad im-
pairment test come richiesto dello IAS 36. Tale analisi è stata 
svolta a livello dell’unità generatrice di flussi finanziari (Cash 
Generating Unit - CGU) “Tower”, alla quale il valore dell’av-
viamento è imputato e si è basata sui flussi finanziari per 
l’esercizio 2018 riflessi nel più recente piano pluriennale ap-
provato dal Consiglio di Amministrazione e sulle previsioni di 

medio termine relative al periodo 2019 – 2022 predisposte 
ai fini del test di impairment che è stato oggetto di approva-
zione da parte del Consiglio di Amministrazione del 22 feb-
braio 2018.

Il tasso utilizzato per attualizzare i flussi di cassa futuri è sta-
to determinato calcolando il costo medio ponderato del capi-
tale tenuto conto della struttura finanziaria target di società 
comparabili, della valutazione corrente di mercato del costo 
del denaro per il periodo di piano considerato e assumendo 
come rendimento dei titoli privi di rischio (risk free rate) il 
rendimento medio annuo dei titoli decennali del debito pub-
blico italiano e un premio per il rischio azionario di lungo pe-
riodo pari al 5,08%. 

Tali valutazioni sono state condotte utilizzando un tasso di 
attualizzazione base pari al costo medio ponderato del capi-
tale al netto delle imposte del 5,34% mentre il tasso di cresci-
ta utilizzato per estrapolare i flussi finanziari oltre l’orizzonte 
di pianificazione è stato assunto pari al 1,3%, coincidente con  
il tasso medio di inflazione atteso nel periodo.

Tali valutazioni hanno confermato la recuperabilità dei valori 
di carico oggetto di impairment della CGU. Per la valutazione 
in precedenza sintetizzata, sono state condotte anche analisi 
di sensitività operate rispetto ai parametri finanziari adotta-
ti nella determinazione del value in use, facendo oscillare il 
tasso di attualizzazione in un range compreso tra +/-20% ri-
spetto al dato base e il tasso di crescita in perpetuo in un ran-
ge 0/2%. Tutte le analisi di sensitività hanno confermato un 
valore recuperabile della CGU superiore al valore contabile.

Si evidenzia che il WACC che rende il value in use della CGU 
pari al valore contabile è pari al 11,1%, considerando un tas-
so di crescita per estrapolare i flussi finanziari oltre l’orizzon-
te di pianificazione pari all’1,3%. 

A parità di tassi, la riduzione dell’EBITDA di piano e del valore 
terminale che rende il value in use della CGU pari al valore 
contabile è pari al 58,8%.
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COSTO ORIGINARIO

Diritti di 
brevetto 

ind.e 
dell'ingegno

Portafoglio 
Contratti e 

Clienti
Marchi Concessioni

Immobilizzazioni 
immateriali in 

corso e acconti

Altre 
immobilizzazioni 

immateriali
Totale

Saldo iniziale 01/01/2016 10.133 189.931 1 13.151 497 7.521 221.234

Variazioni area di 
consolidamento

119 13.504 - - - 19 13.642

Riclassifiche 296 1.967 - - - - 2.263

Altri movimenti 398 - - 5 (403) (7.500) (7.500)

Acquisizioni 300 10.300 - 2 72 - 10.674

Disinvestimenti - - - - - (21) (21)

Saldo finale 31/12/2016 11.246 215.702 1 13.158 166 19 240.292

Definizione PPA su 
Acquisizioni 2016

- 25.035 - - - - 25.035

Saldo finale 31/12/2016 11.246 240.737 1 13.158 166 19 265.327

Variazioni area di 
consolidamento

- 7.342 - 7 - - 7.349

Riclassifiche 1.141 161 - 55 (128) - 1.229

Altri movimenti - - - - - - -

Acquisizioni 78 17.794 - - 177 - 18.049

Disinvestimenti - - - - - (9) (9)

Saldo finale 31/12/2017 12.465 266.034 1 13.220 215 10 291.945

6.3 Altre immobilizzazioni immateriali

FONDI 
AMMORTAMENTO E 
SVALUTAZIONE

Diritti di 
brevetto 

ind.e 
dell'ingegno

Portafoglio 
Contratti e 

Clienti
Marchi Concessioni

Immobilizzazioni 
immateriali in 

corso e acconti

Altre 
immobilizzazioni 

immateriali
Totale

Saldo iniziale 01/01/2016 9.617 37.878 - 5.183 - 7.513 60.191

Variazioni area di 
consolidamento

105 - - - - - 105

Riclassifiche - - - - - - -

Altri movimenti - - - - - (7.500) (7.500)

Disinvestimenti - - - - - (13) (13)

Ammortamenti 699 9.679 - 920 - 3 11.301

(Svalutazioni)/Ripristini - - - - - - -

Saldo finale 31/12/2016 10.421 47.557 - 6.103 - 3 64.084

Definizione PPA su 
Acquisizioni 2016

- 91 - - - - 91

Saldo finale 31/12/2016 10.421 47.648 - 6.103 - 3 64.175

Variazioni area di 
consolidamento

- - - 7 - - 7

Riclassifiche - - - - - - -

Altri movimenti - - - - - - -

Disinvestimenti - - - - - (3) (3)

Ammortamenti 914 12.395 929 - - 14.238

(Svalutazioni)/Ripristini - - - - - - -

Saldo finale 31/12/2017 11.335 60.043 - 7.039 - - 78.417
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Si segnala che dall’effettuazione del processo di Purchase 
Price Allocation,  come previsto dall’IFRS 3, si sono determi-
nati i seguenti effetti:

—— un incremento per euro 24.944 mila, esposto al netto del 
relativo Fondo ammortamento pari a euro 91 mila, della 
voce Portafoglio contratti e clienti relativo alle società 
acquisite nel corso dell’esercizio 2016 descritte al para-
grafo 5 Aggregazioni d’Impresa, con effetto sulle poste di 
bilancio al 31 dicembre 2016 (restatement);

—— un incremento per euro 7.342 mila della voce Portafoglio 
contratti e clienti relativo alle società acquisite nel corso 
dell’esercizio 2017 descritte al paragrafo 5 Aggregazioni 
d’Impresa.

Si evidenzia inoltre un incremento per euro 17.794 mila del-
la voce Portafoglio contratti e clienti relativo ad asset e rami 
d’azienda acquisiti nel corso dell’esercizio 2017. 

L’incremento della voce Diritti di brevetto e dell’ingegno è 
principalmente riconducibile al progetto di gestione “in hou-
se” dei principali sistemi informativi e delle relative licenze e 
allo sviluppo del sistema denominato “Banca Dati Postazioni”. 

6.4 Partecipazioni in società 
collegate

Nel prospetto seguente sono riepilogate le quote detenute 
sulla base delle percentuali di possesso ed i valori di carico 
delle partecipazioni nei due esercizi di riferimento.

31/12/2017 31/12/2016

quota di 
possesso

valore di 
carico

quota di 
possesso

valore di 
carico

Società 

Funivie della 

Maddalena 

S.p.A.

30,99% 713 30,99% 713

Totale 713 713

SALDO NETTO   

Diritti di 
brevetto 

ind.e 
dell'ingegno

Portafoglio 
Contratti e 

Clienti
Marchi Concessioni

Immobilizzazioni 
immateriali in 

corso e acconti

Altre 
immobilizzazioni 

immateriali
Totale

Saldo iniziale 01/01/2016 515 152.053 1 7.968 497 8 161.042

Variazioni area di 
consolidamento

14 13.504 - - - 19 13.537

Riclassifiche 296 1.967 - - - - 2.263

Altri movimenti 398 - - 5 (403) - -

Acquisizioni 300 10.300 - 2 72 - 10.676

Disinvestimenti - - - - - (8) (8)

Ammortamenti (699) (9.679) - (920) - (3) (11.302)

(Svalutazioni) / Ripristini - - - - - - -

Saldo finale 31/12/2016  824  168.145  1  7.055  166  16  176.207 

Definizione PPA su 
Acquisizioni 2016

- 24.944 - - - - 24.944

Saldo finale 31/12/2016 824 193.089 1 7.055 166 16 201.151

Variazioni area di 
consolidamento

- 7.342 - - - - 7.342

Riclassifiche 1.141 161 - 55 (128) - 1.229

Altri movimenti - - - - - - -

Acquisizioni 78 17.794 - - 177 - 18.049

Disinvestimenti - - - - - (6) (6)

Ammortamenti (914) (12.395) - (929) - - (14.238)

(Svalutazioni) / Ripristini - - - - - - -

Saldo finale 31/12/2017  1.129  205.991  1  6.181  215  10  213.527 
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6.5  Altre attività finanziarie

La voce Depositi cauzionali e Altre Attività Finanziarie ac-
coglie le caparre versate a fronte dei contratti di locazione 
passiva di terreni su cui insistono le Postazioni trasmissive 
ed i corrispettivi corrisposti per opzioni di acquisto o acconti 
sul prezzo di compravendita aventi ad oggetto alcune società 
oggetto di acquisizione. In particolare la presente voce si è 
movimentata nel corso dell’esercizio principalmente per l’ac-
conto pari a euro 700 mila versato per la compravendita del-
la società Air.Net S.r.l. e per altri depositi cauzionali versati 
per la partecipazione a bandi comunali per la messa a dispo-
sizione di superfici per lo sviluppo di postazioni.     

La voce Altre Partecipazione accoglie le quote partecipative 
nel Consorzio Vedetta, nel Consorzio Cefriel e nel Consor-
zio Emittenti Televisive (CERT) nonché una partecipazione 
minoritaria nel capitale del Credito Cooperativo di Brescia.

La voce si è movimentata nell’esercizio principalmente per 
l’acquisto delle quote nel Consorzio CERT, per un controva-
lore pari a euro 27 mila.

6.6 Attività per imposte anticipate e 
passività fiscali differite

I prospetti seguenti evidenziano, separatamente per attività 
e passività, la movimentazione delle imposte anticipate e dif-
ferite, relativa ai due esercizi. 

Si segnala che sono state imputate direttamente al patrimo-
nio netto le attività e le passività fiscali relative alle valuta-
zioni attuariali dei piani a benefici definiti, e che non vi sono 
attività per imposte anticipate non iscritte a bilancio.

31/12/17 31/12/16

Altre Partecipazioni 79 57

Depositi Cauzionali e 
Altre Attività finanziarie

1.845 889

Totale 1.924 946 31/12/17 31/12/16

Imposte anticipate 6.035 5.940

Imposte differite passive (62.544) (63.525)

Posizione netta (56.509) (57.585)
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Attività per 
imposte 
anticipate

Saldo al 
1/1

(Addebiti)/
accrediti 
a Conto 

Economico

(Addebiti)/
accrediti a 

Patrimonio 
Netto

Aggregazioni 
di impresa/

Valutazione 
area di 

consolidamento

Altri 
movimenti

Saldo al 
31/12

Esercizio 2016 5.051 588 198  103  -   5.940

Esercizio 2017 5.940 63 42  7 (17) 6.035

Passività 
per imposte 
anticipate

Saldo al 
1/1

(Addebiti)/
accrediti 
a Conto 

Economico

(Addebiti)/
accrediti a 

Patrimonio 
Netto

Aggregazioni 
di impresa/

Valutazione 
area di 

consolidamento

Altri 
movimenti

Saldo al 
31/12

Esercizio 2016 (56.480) 3.693  -   (10.738)  -   (63.525)

Esercizio 2017 (63.525) 2.871  -   (2.048)  158 (62.544)

La voce Imposte anticipate, pari a euro 6.035 mila, corrispon-
de al saldo patrimoniale relativo al credito per imposte an-
ticipate determinato sulla base delle differenze temporanee 
tra i valori patrimoniali iscritti in bilancio ed i corrispondenti 
valori riconosciuti ai fini fiscali. 

La voce Imposte differite, pari a euro 62.544 mila, corrispon-
de al saldo patrimoniale relativo al debito per imposte diffe-
rite determinato sulla base delle differenze temporanee tra i 
valori patrimoniali iscritti in bilancio ed i corrispondenti valori 
riconosciuti ai fini fiscali. L’incremento pari a euro 2.048 mila 
delle imposte differite da variazione area di consolidamento 
accoglie la rilevazione dell’effetto fiscale dell’allocazione a 
Portafoglio contratti e clienti di parte del corrispettivo rela-
tivamente alle società acquisite nel corso dell’esercizio per le 
quali è stata completata l’allocazione del prezzo sulle attività 

nette acquisite (Purchase Price Allocation) come meglio de-
scritto al paragrafo 5 Aggregazioni d’impresa. 

Di seguito si riporta il dettaglio della composizione delle dif-
ferenze temporanee che hanno originato attività per impo-
ste anticipate e passività per imposte differite.

Si segnala tra le componenti più significative delle imposte 
anticipate l’effetto fiscale relativo al Fondo svalutazione cre-
diti per un importo pari a euro 2.431 mila, l’effetto relativo al 
Fondo rischi ed oneri per un importo pari a euro 1.089 mila 
derivante dal Fondo di ripristino delle Postazioni trasmissive 
e da accantonamenti per rischi contrattuali e l’effetto rela-
tivo alla svalutazione delle rimanenze per un importo pari a 
euro 720 mila.

Differenze 
temporanee

Effetto fiscale 
31/12/2017

Differenze 
temporanee

Effetto fiscale 
31/12/2016

Attività per imposte anticipate per:

Immobilizzazioni materiali 841 234 755 211

Immobilizzazioni immateriali 158 44  -    -   

Fondo svalutazione crediti 10.130 2.431 10.184 2.444

Fondi rischi e oneri 3.961 1.089 3.518 951

Fondo trattamento di fine rapporto 5.699 1.368 5.523 1.326

Rimanenze 2.581 720 2.911 812

Altre differenze temporanee 613 149 768 196

TOTALE 23.983 6.035 23.659 5.940
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Si segnala tra le componenti più significative delle imposte 
differite l’effetto fiscale per un importo pari a euro 56.643 
mila principalmente riconducibile al Portafoglio contratti e 
clienti iscritto tra le Immobilizzazioni immateriali e l’effetto 
relativo all’allocazione dei plusvalori generati dalle acquisi-
zioni effettuate in esercizi precedenti per euro 4.863 mila. 

7. ATTIVITÀ CORRENTi

7.1 Rimanenze

La voce in oggetto alla fine del periodo è così composta:

Di seguito si riporta la movimentazione del Fondo svalutazio-
ne magazzino nel corso dell’esercizio.

Differenze 
temporanee

Effetto fiscale 
31/12/2017

Differenze 
temporanee

Effetto fiscale 
31/12/2016

Passività per imposte differite per:

Immobilizzazioni materiali 17.806 4.863 19.717 5.396

Immobilizzazioni immateriali 203.424 56.643 204.150 56.956

Fondo trattamento di fine rapporto 4.197 1.007 4.038 1.110

Altre differenze temporanee 131 31 261 63

TOTALE 225.558 62.544 228.166 63.525

Saldo al 31/12/17 Saldo al 31/12/16

Materie prime, sussidiarie e di consumo 4.913 6.037

Merci 52 26

Prodotti finiti - -

Totale 4.965 6.063

Fondo svalutazione materie prime, sussidiarie, di consumo (2.581) (2.911)

Fondo svalutazione prodotti finiti - -

Rimanenze nette 2.384 3.152

Valore al 
31/12/2016

Variazione 
area di 

consolidamento

Accantonamenti Utilizzi Altri 
movimenti

Valore al 
31/12/2017

Fondo 
svalutazione 
materie prime

(2.911) - (716) 1.046 - (2.581)

Totale (2.911) - (716) 1.046 - (2.581)
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Le Materie prime, sussidiarie e di consumo, pari a euro 2.332 
mila, comprendono componenti di ricambio ed accessori per 
la manutenzione ed installazione di impianti trasmissivi.

Il Fondo svalutazione materie prime, pari a euro 2.581 mila, 
riguarda i materiali a lento rigiro per i quali, a seguito dell’ana-
lisi degli indici di rotazione, si è provveduto ad una riduzione 
del valore, in funzione del loro presumibile valore di mercato.

Il predetto fondo nel corso dell’esercizio si è incrementato 
per accantonamenti pari ad euro 716 mila, e decrementato 
per euro 1.046 mila, a seguito di rottamazione di componenti 
di ricambio, già interamente svalutati.

7.2 Crediti commerciali

I crediti commerciali sono così composti:

I crediti commerciali sono esposti al netto del Fondo svaluta-
zione crediti per un valore pari a euro 9.244 mila. 

Di seguito si espone la movimentazione del Fondo svaluta-
zione crediti nell’esercizio.

Nel corso dell’esercizio è stato contabilizzato un accantona-
mento pari a euro 159 mila, al fine riflettere il valore di pre-
sumibile realizzo dei crediti.

Per il dettaglio per tipologia, classe di rischio, concentrazione 
e scadenza dei crediti commerciali si rimanda alla successiva 
nota 13. 

Per il dettaglio dei crediti verso parti correlate si rimanda alla 
successiva nota 15 - rapporti con parti correlate.

I crediti con scadenza oltre l’anno sono pari a euro 2.251 mila 
e si riferiscono principalmente ad una dilazione concessa al 
cliente Prima TV S.p.A.

Saldo al 31/12/2017 Saldo al 31/12/2016

Totale Scadenza entro l'anno Totale Scadenza entro l'anno

Crediti verso clienti  46.886  44.635  30.304  27.425 

Crediti verso parti correlate  986  986  1.028  1.028 

Totale  47.872  45.621  31.332  28.453 

Valore al 
31/12/2016

Accantonamenti Utilizzi Altri 
movimenti

Valore al 
31/12/2017

Fondo svalutazione crediti 9.584 159 (501) 2 9.244
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7.3 Crediti tributari

La voce Crediti tributari per un importo pari a euro 1.058 
mila accoglie il credito netto per Ires di Consolidato Fiscale 
Nazionale. 

Rientrano nel consolidato fiscale nazionale in materia di im-
poste sui redditi, disciplinato dagli articoli 117 e seguenti 
del D.p.r. n. 917/1986 e dal D.M. 9 giugno 2004, la società 
EI Towers S.p.A. quale soggetto consolidante e le control-
late Towertel S.p.A., Nettrotter S.r.l. ed EIT Radio S.r.l. quali 
società consolidate. Appositi accordi tra le parti regolano l’e-
sercizio dell’opzione.

7.4 Altri crediti e attività correnti

La voce Crediti verso altri, esposta al netto di svalutazioni 
pari a euro 1.468 mila, si è incrementata rispetto al prece-
dente esercizio principalmente a fronte di un maggior credi-
to IVA per euro 1.084 mila. 

La predetta voce comprende principalmente:

—— Crediti verso Erario per IVA per un importo pari a euro 
2.815 mila;

—— Altri Crediti verso Erario pari a euro 448 mila principal-
mente riconducibili a crediti IRES relativi alle istanze di 
rimborso ex DL 185/2008 e DL 201/2011 per comples-
sivi euro 340 mila, a crediti IVA di esercizi pregressi per 
euro 59 mila, ad altri crediti per euro 49 mila; 

—— Anticipi a fornitori per euro 929 mila;

—— Anticipi a dipendenti per trasferte per euro 201 mila;

—— Altri crediti diversi per un importo netto pari a euro 
1.622 mila.  

La voce ratei e risconti accoglie risconti attivi per costi oltre 
l’esercizio per un valore pari a euro 6.336 mila.

7.5 Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti

Tale voce risulta così composta:

La voce Denaro e valori in cassa rappresenta le giacenze de-
tenute alla data di riferimento presso i fondi cassa della sede 
centrale e delle sedi regionali.

La voce Disponibilità liquide e mezzi equivalenti è costitui-
ta dai saldi attivi dei conti correnti bancari delle società del 
Gruppo. 

Per l’analisi delle variazioni delle disponibilità liquide si ri-
manda al prospetto di Rendiconto finanziario consolidato. 

31/12/17 31/12/16

Crediti per Ires e Irap  1.058  6 

Totale  1.058  6 

31/12/17 31/12/16

Crediti verso altri  6.016  4.836 

Ratei e risconti  6.336  6.239 

Totale  12.352  11.075 

31/12/17 31/12/16

Denaro e valori in cassa  11  13 

Disponibilità liquide e 
mezzi equivalenti

 8.233  93.975 

Totale  8.244  93.988 
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COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI DEL PASSIVO

8. Patrimonio Netto

8.1 Capitale sociale 

Al 31 dicembre 2017 il capitale sociale del Gruppo, coinci-
dente con quello della Capogruppo, è interamente sotto-
scritto e versato e risulta costituito da n° 28.262.377 azioni 
ordinarie da nominali 0,10 euro cadauna per un controvalore 
di euro 2.826 mila. 

Nessuna variazione è intervenuta nel corso dell’esercizio.

8.2 Riserva da sovrapprezzo azioni 

Al 31 dicembre 2017 la Riserva sovrapprezzo ammonta a 
euro 144.380 mila (euro 194.220 mila al 31 dicembre 2016). 

La voce si è movimentata nel corso dell’esercizio per euro 
49.840 mila in ragione dell’erogazione del dividendo straor-
dinario come da delibera assembleare del 12 gennaio 2017 e 
della destinazione del risultato d’esercizio con conseguente 
distribuzione dei dividendi come da delibera assembleare del 
20 aprile 2017.

8.3 Azioni proprie 

Tale voce accoglie azioni di EI Towers S.p.A. acquistate di 
tempo in tempo in forza delle delibere dell’Assemblea Ordi-
naria degli Azionisti. Da ultimo l’Assemblea, con delibera del 
20 aprile 2017, ha autorizzato il Consiglio di Amministrazio-
ne ad acquistare azioni della Società sino al numero massimo 
consentito dalla legge. Tale delega è valevole fino ad approva-
zione del bilancio al 31 dicembre 2017. In esecuzione di tale 
delibera, il Consiglio di Amministrazione, in data 4 maggio 
2017, proseguendo nel piano varato a luglio 2016, ha deli-
berato il rinnovo del programma di acquisto di azioni proprie 
per massime n. 641.535 azioni, pari al 2,27% del capitale so-
ciale, finalizzato alla costituzione di un c.d. “magazzino titoli” 
affinché la Società possa conservare e disporre delle azioni 
per l’eventuale impiego delle stesse come corrispettivo in 
operazioni straordinarie, anche di scambio di partecipazioni, 
con altri soggetti nell’ambito di operazioni di interesse della 
Società stessa (il “Programma”).

Alla data del 31 dicembre 2017 la Società detiene n. 
1.364.540 azioni proprie pari allo 4,83 % del capitale socia-
le. Nel corso dell’esercizio 2017, in attuazione del Program-
ma, la Società ha acquistato n. 951.107 azioni proprie pari al 
3,37% del capitale sociale. 

 Esercizio 2017  Esercizio 2016

 Numero  Valore a bilancio  Numero  Valore a bilancio 

 Saldo Iniziale 413.433 17.459 62.526 1.845

 Aumenti  951.107 49.058 350.907 15.614

 Diminuzioni - - - -

 Variazione area di 
consolidamento 

- - - -

 Saldo finale 1.364.540 66.518 413.433 17.459

8.4 Altre riserve

Al 31 dicembre 2017 la voce Altre Riserve ammonta a euro 
346.742 mila (euro 408.490 mila al 31 dicembre 2016).

La voce si è movimentata nel corso dell’esercizio per euro 
61.748 mila in ragione dell’erogazione del dividendo straor-
dinario già citato.
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8.5 Riserve da valutazione

Il seguente prospetto illustra le movimentazioni intervenute 
nel corso dell’esercizio per tali riserve:

La Riserva per Strumenti finanziari a copertura dei flussi di 
cassa accoglie la parte efficace relativa alla variazione di fair 
value degli strumenti derivati a copertura del rischio di va-
riazione del tasso d’interesse (Interest Rate Swap) del finan-
ziamento sottoscritto in data 30 ottobre per nominali euro 
270 milioni. 

La Riserva da valutazione di utili e perdite attuariali con un 
saldo negativo pari a euro 3.210 mila, accoglie le componenti 
attuariali relative alla valutazione dei piani a benefici definiti, 
imputate direttamente a patrimonio netto.

8.6 Utili (perdite) esercizi precedenti

La voce si è movimentata nel corso dell’esercizio 2017 per un 
importo pari alla differenza tra utile netto dell’esercizio 2016 
da bilancio consolidato e l’utile netto dell’esercizio 2016 ri-
ferito alla Capogruppo EI Towers S.p.A. interamente erogato 
come dividendo come da delibera del 20 aprile 2017.

8.7 Utili (perdite) dell’esercizio 

La voce accoglie il risultato netto dell’esercizio pari ad euro 
54.496 mila. 

31/12/17 31/12/16

Strumenti finanziari a 
copertura dei flussi di 
cassa

313 -

Utili/(Perdite) attuariali (3.210) (3.076)

Totale (2.897) (3.076)

31/12/17 31/12/16

Utili (perdite) esercizi 
precedenti

 15.161  8.309 

Totale  15.161  8.309 

Riserve da 
valutazione 

Saldo al 
1/1

Incrementi/ 
(Decrementi)

Trasferimenti 
al Conto 

Economico

Rettifica del 
valore iniziale 
dell'elemento 

coperto

Variazioni 
di Fair 
Value

Imposte 
differite 

Saldo al 
31/12

Strumenti 
finanziari a 
copertura dei 
flussi di cassa

- - - - 313 - 313

Utili/(perdite) 
attuariali su Piani 
a benefici definiti

(3.076) (177) - - - 42 (3.210)

Totale (3.076) (177) - - 313 42 (2.897)
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9 PASSIVITÀ NON CORRENTI

9.1 Trattamento di fine rapporto

I benefici a favore dei dipendenti che, secondo la disciplina 
italiana, rientrano nel trattamento di fine rapporto (TFR) 
sono considerati dallo IAS 19  come benefici successivi al 
rapporto di lavoro la cui rilevazione in bilancio deve avvenire 
attraverso l’utilizzo di metodologie attuariali. 

La procedura per la determinazione dell’obbligazione del 
Gruppo nei confronti dei dipendenti è stata svolta da un at-
tuario indipendente secondo le seguenti fasi:

—— Proiezione del TFR già maturato alla data di valutazione 
fino all’istante aleatorio di risoluzione del rapporto di la-
voro o di liquidazione parziale delle somme maturate a 
titolo di anticipazione del TFR.

—— Attualizzazione, alla data di valutazione, dei flussi di cassa 
attesi che il Gruppo riconoscerà in futuro ai propri dipen-
denti.

—— Riproporzionamento delle prestazioni attualizzate in 
base all’anzianità maturata alla data di valutazione rispet-
to all’anzianità attesa all’istante aleatorio di liquidazione 
da parte del Gruppo. 

La valutazione del TFR secondo lo IAS 19 è stata effettuata 
“ad personam” e a popolazione chiusa, ovvero sono stati ef-
fettuati calcoli analitici su ciascun dipendente presente alla 
data di valutazione nel Gruppo, senza tenere conto dei futuri 
ingressi in azienda.

Il modello di valutazione attuariale si fonda sulle cosiddette basi 
tecniche, che costituiscono le ipotesi di natura demografica ed 
economico-finanziaria relative ai parametri coinvolti nel calcolo. 
In sintesi, le assunzioni adottate sono state le seguenti:

TFR - IPOTESI DEMOGRAFICHE - ECONOMICO/FINANZIARIE

Ipotesi demografiche

Probabilità di decesso Tavola di sopravvivenza ISTAT, distinta per età e sesso, aggiornata al 2016

Probabilità di uscita dalla 
Società

Le percentuali di pensionamento, dimissioni/licenziamenti e scadenza del contratto sono 
state ricavate dall'osservazione dei dati storici della Società. Per il personale inquadrato 
con contratto a tempo determinato, si é portato l'orizzonte temporale di sviluppo fino alla 
scadenza prevista del contratto ed é stato ipotizzato che non vi siano uscite anticipate 
rispetto alla scadenza stessa. Nelle valutazioni attuariali sono state considerate le nuove 
decorrenze per i trattamenti pensionistici previste dal Decreto Legge 6 dicembre 2011, 
n. 201 recante “Disposizioni urgenti per la crescita, l'equità e il consolidamento dei conti 
pubblici”, convertito, con modificazioni, dalla Legge 22 dicembre 2011 n. 214, nonché la 
disciplina di adeguamento dei requisiti di accesso al sistema pensionistico agli incrementi 
della speranza di vita ai sensi dell’articolo 12 del Decreto Legge 31 maggio 2010, n. 78, 
convertito, con modificazioni, dalla Legge 30 luglio 2010, n. 122

Anticipazione del TFR Le frequenze di anticipazione e le percentuali medie di TFR richieste a titolo di anticipo 
sono state desunte dall'osservazione dei dati storici della Società.

Previdenza complementare Coloro che devolvono interamente il proprio TFR alla previdenza complementare 
sollevano la Società da impegni in termini di TFR e dunque non costituiscono oggetto 
di valutazione. Per gli altri dipendenti, invece, le valutazioni sono state effettuate 
considerando le scelte effettivamente manifestate dai dipendenti medesimi, aggiornate al 
31.12.2017.

Quota Integrativa della 
Retribuzione (Qu. I. R.)

La scelta del dipendente in merito all’esercizio dell’opzione di anticipo del TFR in busta 
paga può essere effettuata in qualunque momento tra il 1° marzo 2015 e il 30 giugno 
2018 e risulta irrevocabile. La valutazione attuariale è stata effettuata considerando le 
scelte effettivamente manifestate dai dipendenti alla data di valutazione comunicate 
dalle Società del Gruppo, senza effettuare alcuna ipotesi al riguardo.

Ipotesi economico-finanziarie

Tasso di inflazione È stato adottato un tasso dell’1,5% quale scenario medio dell’inflazione programmata 
desunto dal ”Documento di Economia e Finanza del 2017” e dalla successiva Nota di 
Aggiornamento.

Tassi di attualizzazione Ai sensi dello IAS 19R, il tasso di attualizzazione adottato è stato determinato con 
riferimento ai rendimenti di mercato di titoli obbligazionari di aziende primarie alla 
data di valutazione. A tale proposito, è stata utilizzata la curva dei tassi di interesse 
“Composite” di titoli emessi da emittenti Corporate di rating AA della classe “Investment 
Grade” dell’area Euro (fonte: Bloomberg) al 29.12.2017.
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La movimentazione del fondo TFR è riepilogata in sintesi nel-
la tabella seguente:

Come richiesto dal principio contabile IAS 19 sono state 
svolte le analisi di sensitività sulle principali ipotesi utilizzate 
nel modello di valutazione.

In particolare si segnala che: 

—— una variazione dei tassi di attualizzazione di +/-50 basis 
points comporta una variazione del fondo TFR pari a cir-
ca euro 499 mila; 

—— una variazione del tasso di inflazione di +/-50 basis points 
comporta una variazione del fondo TFR pari a circa euro 
304 mila;

—— una variazione della probabilità di cessazione del rappor-
to lavorativo pari a +/-50% comporta una variazione del 
fondo TFR pari a circa euro 74 mila.

9.2 Debiti e passività finanziarie

La voce Prestito Obbligazionario è relativa all’Eurobond 
emesso da EI Towers S.p.A. in data 18 aprile 2013 per 
un valore nominale di euro 230 milioni e si è azzerata in 
seguito al rimborso anticipato integrale avvenuto in data 20 
dicembre.

La voce debiti verso banche si riferisce alla quota non corren-
te relativa ai seguenti finanziamenti: 

—— finanziamento a tasso variabile (parametrato all’euribor 
6 mesi aumentato di uno spread di 75 bps) con Intesa 
Sanpaolo, Banco BPM, Mediobanca e Unicredit per un 

Esercizio 2017 Esercizio 2016

Fondo iniziale 11.909 11.744

Costo relativo alle prestazioni di lavoro correnti (service cost) 21 15

(Utili)/perdite attuariali 177 825

Oneri finanziari (interest cost) (26) 4

Indennità liquidate (345) (694)

Altri movimenti 36 15

Variazioni area di consolidamento - -

Fondo al 31/12 11.771 11.909

31/12/17 31/12/16

Prestito obbligazionario - 228.599 

Debiti verso banche  285.408  -   

Totale  285.408  228.599 

importo pari a euro 270 milioni sottoscritto in data 30 
ottobre ed erogato in data 20 dicembre della durata di 
4 anni dalla sottoscrizione, iscritto a bilancio applicando 
il metodo del costo ammortizzato sulla base di un tasso 
effettivo pari allo 0,62%;

—— finanziamento a tasso fisso dello 0,45% con UBI Banca, 
per un importo pari a euro 30 milioni erogato in data 19 
maggio e della durata di 3 anni dall’erogazione, iscritto a 
bilancio applicando il metodo del costo ammortizzato sul-
la base di un tasso interno di rendimento pari allo 0,56%.
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I predetti finanziamenti sono soggetti a covenants di seguito 
riepilogati:

I predetti covenants risultano ad oggi rispettati.

9.3 Fondi per rischi e oneri

La composizione e la movimentazione di tali fondi è la se-
guente:

I fondi rischi sono riconducibili agli oneri stimati per il ripri-
stino dei siti che ospitano le infrastrutture del Gruppo, lad-
dove sia presente un’obbligazione legale o implicita per euro 
1.622 mila e, per euro 3.535, principalmente per accantona-
menti concernenti rischi contrattuali e contenziosi. 

La voce utilizzi e rilasci è riferibile alla chiusura di passività 
potenziali.

Controparte Covenant Periodicità di verifica

Pool di banche

Posizione finanziaria netta/EBITDA(*) non 
superiore a 3,25

Semestrale

 Change of control Ad evento

UBI Banca  Change of control Ad evento

(*) valori, così come definiti nel contratto di finanziamento, da calcolarsi sul bilancio consolidato

Esercizio 2017 Esercizio 2016

Fondi al 1/1  4.806  4.161 

Accantonamenti 1.588 1.470

Rilasci (1.069) (212)

Utilizzi (168) (613)

Variazioni area di consolidamento  -    -   

Fondi al 31/12  5.157  4.806 

Di cui:

Entro 12 mesi  -    -   

Oltre 12 mesi  5.157  4.806 

Totale  5.157  4.806 
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10  PASSIVITÀ CORRENTI

10.1 Debiti verso banche

La voce finanziamenti si riferisce principalmente alla quota 
corrente dei finanziamenti già citati al paragrafo Debiti e Pas-
sività Finanziarie.

Le Linee di credito si riferiscono ad anticipazioni con sca-
denza inferiore a 12 mesi. Il fair value coincide con il valore 
di iscrizione. La variazione di periodo è riconducibile ad un 
maggior ricorso a tale tipologia di finanziamento.

10.2 Debiti verso fornitori

I Debiti verso fornitori si riferiscono principalmente ad ac-
quisti riguardanti l’approvvigionamento di beni e servizi per 
la gestione delle infrastrutture.

I Debiti verso parti correlate si riferiscono ai debiti verso 
società collegate, consociate e controllanti. Il dettaglio di tali 
debiti è esposto nella successiva nota 15 (rapporti con parti 
correlate).

31/12/17 31/12/16

Finanziamenti 13.224 592

Linee di credito 27.001 40

Scoperto di conto 
corrente

- 48

Totale 40.225 680

Saldo 31/12/2017

Saldo 
31/12/2016

Totale
Scadenza in anni

Entro 1 Oltre 1

Debiti verso  fornitori  40.050  40.050  -    32.732 

Debiti verso parti correlate  2.005  2.005  -    1.698 

Totale  42.055  42.055  -    34.430 
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10.3 Debiti tributari

La voce debiti per imposte correnti Ires pari a euro 213 mila 
accoglie il debito principalmente riconducibile alle acquisi-
zioni societarie perfezionate nel corso dell’esercizio.

La voce debiti per imposte correnti Irap pari a euro 491 mila 
accoglie il debito delle società del Gruppo al netto degli ac-
conti versati.

10.4 Altre passività finanziarie

La voce Prestito Obbligazionario è relativa all’Eurobond 
emesso da EI Towers S.p.A. in data 18 aprile 2013 per un va-
lore nominale di euro 230 milioni e si è azzerata in seguito al 
rimborso anticipato integrale avvenuto in data 20 dicembre.

La voce Debiti finanziari accoglie: 

—— per euro 227 mila il debito per un leasing finanziario in 
capo a EIT Radio S.r.l.;

—— per euro 121 mila un finanziamento verso terzi ricondu-
cibile all’acquisizione della società Multireti S.r.l.

La voce Passività finanziarie su derivati designati a copertura 
accoglie per euro 2 mila la variazione di fair value alla data di 
chiusura dell’esercizio degli strumenti derivati (Interest Rate 
Swap), a copertura del rischio di variazione del tasso d’inte-
resse del finanziamento sottoscritto in data 30 ottobre per 
nominali euro 270 milioni. 

10.5  Altre passività correnti

La voce Debiti verso Istituti di previdenza e sicurezza sociale 
accoglie i debiti verso Istituti Previdenziali per le quote rela-
tive agli stipendi e alle collaborazioni del mese di dicembre 
2017.

La voce Acconti accoglie anticipi da clienti commerciali per 
euro 26 mila.

La voce Debiti verso altri accoglie principalmente il debito, 
comprensivo delle quote stimate di earn out, per le acquisi-
zioni perfezionate nel corso dell’esercizio 2017 e negli anni 
precedenti per un valore pari a euro 14.439 mila,  debiti verso 
dipendenti per euro 4.024 mila (14° mensilità e relativi con-
tributi, debiti per straordinari e contributi e debiti per premi 
di produzione), debiti verso amministratori e sindaci per euro 
618 mila, debiti per ritenute per euro 1.380 mila, debiti verso 
terzi per previdenza integrativa per euro 247 mila.

La voce ratei e risconti accoglie risconti passivi per ricavi ol-
tre l’esercizio per un valore pari a euro 7.647 mila.   

31/12/17 31/12/16

Prestito Obbligazionario  -    6.080 

Debiti verso altri 
finanziatori

 348  1.188 

Passività finanziarie 
su derivati designati di 
copertura

 2  -   

 Totale  350  7.268 

31/12/17 31/12/16

Debiti verso istituti 
di previdenza e di 
sicurezza sociale

 1.725  1.731 

Acconti  26  26 

Debiti verso altri  22.306  22.108 

Ratei e risconti  7.647  8.506 

Totale  31.704  32.371 

31/12/17 31/12/16

Debiti per imposte 
correnti Ires

 213  3.077 

Debiti per imposte 
correnti Irap

 491  387 

 Totale  704  3.464 
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10.6 Posizione finanziaria netta

Di seguito viene fornita la composizione della Posizione fi-
nanziaria netta consolidata così come richiesta dalla comu-
nicazione Consob 6064293 del 28 luglio 2006 evidenziando 
l’indebitamento finanziario netto corrente e non corrente 
del Gruppo. Per ognuna delle voci esposte è altresì indicato il 
riferimento alla relativa nota di commento.

Di seguito si riporta la composizione di alcune voci di posizio-
ne finanziaria rimandando, ove necessario, alle singole voci di 
bilancio per commentarne le principali variazioni.

La voce Cassa rappresenta le giacenze detenute alla data di 
riferimento presso i fondi cassa della sede centrale e delle 
sedi regionali.

La voce Altre Disponibilità Liquide è costituita dai saldi attivi 
dei conti correnti bancari delle società del Gruppo.

I Debiti verso banche accolgono  l’esposizione di breve termi-
ne verso il sistema bancario per anticipazioni con scadenza 
inferiore ad un anno. 

La Parte corrente dell’indebitamento non corrente include la 
quota a breve termine relativa al finanziamento per un im-
porto complessivo pari a euro 270 milioni sottoscritto in data 
30 ottobre con un pool di banche, al finanziamento per un 
importo complessivo pari a euro 30 milioni sottoscritto con 
UBI Banca e ad un finanziamento in essere con BNL per un 
importo pari a euro 58 mila ed in capo alla società Multireti 
S.r.l., acquisita nel mese di dicembre.

La voce Debiti e Passività finanziarie correnti accoglie: 

—— per euro 227 mila il debito per un leasing finanziario in 
capo a EIT Radio S.r.l.;

—— per euro 121 mila un finanziamento verso terzi in capo 
alla società Multireti S.r.l.;

—— per euro 2 mila  la variazione di fair value degli strumenti 
derivati (Interest Rate Swap) a copertura del rischio di 
variazione del tasso d’interesse. 

La voce Prestito Obbligazionario relativa all’Eurobond emes-
so da EI Towers S.p.A. in data 18 aprile 2013 per un valore 
nominale di euro 230 milioni si è azzerata in seguito al rim-
borso anticipato integrale avvenuto in data 20 dicembre.

31/12/17 31/12/16

Cassa 11 13 

Altre Disponibilità 
Liquide

8.233 93.975 

Titoli e attività finanziarie 
correnti

- - 

Liquidità 8.244 93.988 

Crediti finanziari 
correnti

- - 

Debiti verso banche (27.001) (680) 

Parte corrente 
dell'indebitamento non 
corrente

(13.224) (6.080) 

Debiti e passività 
finanziarie correnti

(350) (1.188) 

Indebitamento 
finanziario corrente

(40.575) (7.948) 

Posizione finanziaria 
netta corrente

(32.331) 86.040 

Debiti verso banche non 
correnti

(285.408) - 

Prestiti obbligazionari - (228.599) 

Debiti e passività 
finanziarie non correnti

- - 

Indebitamento 
finanziario non 
corrente

(285.408) (228.599) 

Posizione finanziaria 
netta

(317.739) (142.559) 
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COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI  
DEL CONTO ECONOMICO

11. CONTO ECONOMICO

11.1 Ricavi delle vendite e delle 
prestazioni 

Di seguito si fornisce la composizione di tali ricavi, eviden-
ziandone le principali tipologie:

La voce Ricavi per ospitalità e servizi contrattualizzati acco-
glie principalmente i ricavi per servizi di ospitalità, assistenza 
e manutenzione, logistica, utilizzo dell’infrastruttura di tra-
smissione, head end e progettazione. Si segnala che la voce 
in oggetto è composta da ricavi verso la controllante Elettro-
nica Industriale S.p.A. per euro 179.572 mila. L’incremento di 
tale voce rispetto al precedente esercizio è essenziamente 
riconducibile al contratto per la realizzazione della rete per 
il Gruppo Cairo Communication e alla variazione dell’area di 
consolidamento.     

La voce Ricavi per installazione e riparazione impianti acco-
glie i ricavi per la gestione delle installazioni di apparati e per 
la riparazione e comprende ricavi per servizi di riparazione 
verso la controllante Elettronica Industriale S.p.A. per euro 
706 mila. 

La percentuale dei ricavi verso la controllante Elettronica In-
dustriale sui ricavi consolidati si attesta al 69%.

11.2 Altri Ricavi e Proventi 

La voce pari a euro 753 mila accoglie per euro 428 mila l’ag-
giustamento apportato alla quota di earn out stimata per al-
cune acquisizioni perfezionate nei precedenti esercizi, come 
previsto dall’IFRS 3, e per euro 229 mila da rimborsi assicu-
rativi e proventi diversi.  

11.3 Costi del personale 

L’incremento della voce in oggetto è principalmente ricon-
ducibile ai maggiori incentivi all’esodo erogati rispetto all’e-
sercizio precedente per euro 876 mila ed al venir meno della 
componente di costo capitalizzato relativo alla realizzazione 
della rete per il Gruppo Cairo Communication, completata 
nell’esercizio 2016.

La voce Altri costi per un importo pari a euro 4.236 mila 
include principalmente oneri per TFR trasferito ai fondi di 
previdenza (euro 1.787 mila) e benefici a breve termine per 
i dipendenti quali assistenza medica, auto aziendali, mensa e 
altri beni o servizi gratuiti o a prezzi ridotti. La voce include, 
inoltre, incentivi all’esodo di dipendenti per euro 1.446 mila 
(euro 570 mila nell’esercizio 2016) e compensi agli ammini-
stratori dipendenti delle società del Gruppo per euro 249 
mila.

2017 2016

Retribuzioni ordinarie  23.311  23.324 

Retribuzioni 
straordinarie

 589  697 

Indennità speciali  2.808  2.912 

13a e 14a mensilità  3.399  3.437 

Ferie maturate non 
godute

(24) 39

Totale salari e stipendi  30.083  30.409 

Oneri sociali  10.036  9.903 

Trattamento di fine 
rapporto

 23  15 

Altri costi  4.236  3.413 

Totale costi del 
personale Lordi

 44.378  43.740 

 Capitalizzazione Costo 
del lavoro 

- (673)

Totale costi del 
personale Netti

 44.378  43.067 

2017 2016

Ricavi per ospitalità e 
servizi contrattualizzati

261.891 250.081 

Ricavi per installazione e 
riparazione impianti

1.008 1.348 

Ricavi per vendita di 
materiali

36 104 

Totale 262.935 251.533 
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11.4 Acquisti, prestazioni di servizi e 
costi diversi

La voce Acquisti include principalmente acquisti di materie 
prime e materiali (accessori e ricambistica).

La voce Incremento per lavori interni accoglie la capitalizza-
zione di oneri relativi all’installazione di impianti (materiali 
accessori e lavorazioni di terzi). 

La voce Costi per prestazioni professionali, tecniche ed 
amministrative accoglie principalmente prestazioni lega-
li e notarili, costi per attività tecniche e commerciali volte 
allo sviluppo dell’attività delle società del Gruppo, servizi di 
amministrazione del personale erogati dalla controllante in-
diretta R.T.I. S.p.A. e oneri non ordinari relativi a operazioni 

di aggregazione aziendale sostenuti nel corso dell’esercizio 
pari a euro 1.114 mila (euro 2.940 mila nell’esercizio prece-
dente). 

La voce Altre prestazioni di servizi include spese di vigilanza e 
guardiania presso la sede centrale e le sedi regionali per euro 
1.155 mila, service del sistema informativo aziendale fornito 
da R.T.I. S.p.A. per euro 239 mila (euro 923 mila nell’esercizio 
2016), spese di trasporto, magazzinaggio e facchinaggio per 
euro 223 mila, spese di pulizia e smaltimento rifiuti per euro 
530 mila, compensi ad amministratori e sindaci per euro 774 
mila. 

La voce Godimento beni di terzi include spese per l’affitto 
di segmenti satellitari per un importo di euro 18.471 mila, 
affitto di terreni e ospitalità su postazioni di terzi per euro 
21.184 mila, altri affitti relativi principalmente alla sede di 
Lissone e altre sedi secondarie per euro 1.652 mila. La va-
riazione rispetto al precedente esercizio è principalmente 
riconducibile al decremento delle spese per l’affitto di seg-
menti satellitari.

La voce Accantonamenti al fondo rischi riflette le valutazioni 
in relazioni ai rischi in capo al Gruppo. 

La voce Altri oneri di gestione include principalmente oneri, 
tasse e concessioni governative, tributi locali per euro 937 
mila, spese relative alla chiusura di contenziosi legali per euro 
141 mila, contributi associativi per euro 138 mila, minusva-
lenze da cessione di immobilizzazioni per euro 117 mila.

11.5 Ammortamenti e svalutazioni

Gli ammortamenti ammontano a euro 26.557 mila per le 
immobilizzazioni materiali ed euro 14.238 mila per le Immo-
bilizzazioni immateriali. L’incremento dell’ammortamento 
delle Immobilizzazioni immateriali è riconducibile agli impat-
ti dell’allocazione a Portafoglio contratti e clienti dell’avvia-
mento derivante dalla Purchase Price Allocation relativa alle 
acquisizioni societarie perfezionate nel corso degli esercizi 
2016 e 2017. 

La voce Svalutazione nette attività correnti comprende l’ac-
cantonamento al Fondo svalutazione crediti.  

2017 2016

Acquisti  2.258  2.804 

Variazioni magazzino 
materie prime, 
semilavorati, prodotti 
finiti 

 769 (251)

Incremento per lavori 
interni

(1.308) (2.663)

Costi per prestazioni 
professionali, tecniche e 
amm.ve

 8.398  8.680 

Personale in comando, 
spese viaggio e note 
spese

 1.206  1.294 

Utenze  13.408  13.624 

Manutenzioni  13.807  13.983 

Servizi bancari e 
assicurativi

 775  822 

Altre prestazioni di 
servizi

 3.794  4.014 

Prestazioni di servizi  41.388  42.417 

Godimento beni di terzi 43.031 44.735

Accantonamenti netti 
per rischi

 519  1.258 

Altri oneri di gestione  1.566  1.743 

Totale acquisti, 
prestazioni di servizi e 
altri costi

 88.223  90.043 

2017 2016

Ammortamenti 
immobilizzazioni materiali 

 26.557  29.505 

Ammortamenti 
immobilizzazioni 
immateriali 

 14.238  11.393 

Svalutazioni 
immobilizzazioni 

 113  169 

Svalutazioni nette attività 
correnti

 159  3.111 

Totale ammortamenti e 
svalutazioni

 41.067  44.178 
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Le Svalutazioni di immobilizzazioni riguardano principalmen-
te Postazioni Trasmissive non più utilizzate ed in corso di di-
smissione per euro 109 mila.

11.6  Oneri finanziari

La voce Oneri per interessi su passività finanziarie è ricondu-
cibile per euro 12.989 mila agli interessi passivi di periodo e 
ai costi di estinzione anticipata, avvenuta in data 20 dicem-
bre, relativi all’Eurobond emesso da EI Towers S.p.A., per 
euro 228 mila a interessi passivi corrisposti su finanziamenti 
a breve e medio termine e per la restante parte relativi ad in-
teressi passivi per contratti di leasing estinti nel periodo deri-
vanti dalle acquisizioni societarie perfezionate negli esercizi 
precedenti.

La voce oneri su strumenti derivati pari a euro 315 mila ac-
coglie quanto rilevato a seguito dell’accensione nell’esercizio 
di strumenti derivati (Interest Rate Swap) a copertura del 
rischio di variazione del tasso d’interesse del finanziamento 
sottoscritto in data 30 ottobre per nominali euro 270 milioni.

La voce Altri oneri finanziari accoglie euro 96 mila relativi a 
commissioni di mancato utilizzo dalla data di stipula alla data 
di erogazione del finanziamento da 270 milioni di euro, euro 
8 mila relativi alla chiusura anticipata di finanziamenti ricon-
ducibili alla variazione dell’area di consolidamento ed euro 4 
mila relativi ad altri oneri finanziari.

11.7  Proventi finanziari

La voce Proventi per interessi su attività finanziarie si decre-
menta rispetto all’esercizio precedente a seguito della mino-
re giacenza media sui conti correnti bancari. 

In particolare, la voce accoglie: 

—— interessi attivi di competenza del periodo relativi a depo-
siti bancari e postali per euro 5 mila (euro 127 nel prece-
dente esercizio);

—— interessi attivi per dilazioni di pagamento per euro 243 
mila;

—— proventi per interessi su crediti finanziari ed altri proven-
ti pari a euro 44 mila.

Oneri/proventi finanziari rilevati secondo lo 
IAS 39 

Di seguito viene esposta la tabella riepilogativa che eviden-
zia gli utili e le perdite rilevati a conto economico classificati 
secondo le categorie dello IAS 39.  Per un maggior dettaglio 
si rimanda alla nota 13 dedicata alle informazioni integrative 
sugli strumenti finanziari e politiche di gestione del rischio.

La voce Altri oneri e proventi finanziari accoglie gli oneri rela-
tivi all’attualizzazione del trattamento di fine rapporto.

2017 2016

Oneri per interessi su 
passività finanziarie

(13.285) (9.958) 

Oneri su strumenti 
derivati

(315) - 

Altri oneri finanziari (108) (33) 

Perdite su cambi (1) (3) 

Totale oneri finanziari (13.709) (9.994) 

2017 2016

Passività al costo 
ammortizzato

12.989 9.883 

Strumenti derivati 315 - 

Crediti e finanziamenti 113 (463) 

Altri oneri e proventi 
finanziari

- 4 

Totale proventi/(oneri) 
finanziari

13.417 9.424 

2017 2016

Proventi per interessi su 
attività finanziarie

292 570 

Totale proventi 
finanziari

292 570 
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11.8  Imposte dell’esercizio

La riduzione dell’Ires di competenza dell’esercizio rispetto 
al precedente è determinata dalla riduzione dell’aliquota 
applicata sulla base imponibile che passa dal 27,5% al 24% 
come da art. 1 comma 61 L. 208/2015. La variazione dell’Irap 
di competenza dell’esercizio è principalmente riconducibile 
all’aumento della base imponibile, in relazione all’andamento 
dei risultati economici conseguiti nell’esercizio da parte delle 
società del Gruppo.  

Le voci Imposte anticipate e differite accolgono le movimen-
tazioni economiche dell’esercizio in relazione all’iscrizione 
e/o utilizzo che si genera per effetto dell’andamento dei di-
sallineamenti temporali tra i valori fiscali e contabili di attività 
e passività.  

Di seguito è riportato il prospetto di raccordo tra l’aliquota 
fiscale vigente in Italia relativa all’imposta sul reddito delle 
società per gli esercizi 2017 e 2016 e l’aliquota effettiva di 
Gruppo:

11.9 Risultato netto consolidato 

Il risultato netto consolidato al 31 dicembre 2017, inclusivo 
del risultato di pertinenza di terzi, ammonta a euro 54.443 
mila. 

11.10 Utile per azione 

Il calcolo dell’utile per azione (EPS) di base e diluito è basato 
sui seguenti dati:

L’utile per azione viene determinato rapportando l’utile netto 
di Gruppo al numero medio ponderato di azioni in circolazio-
ne nel periodo, al netto delle azioni proprie. L’utile per azione 
diluito è determinato tenendo conto nel calcolo del numero 
di azioni in circolazione e del potenziale effetto diluitivo de-
rivante dall’assegnazione di azioni proprie ai beneficiari di 
piani di stock option già maturati.

2017 2016

Imposte correnti (Ires)  20.901  22.151 

Imposte correnti (Irap)  4.193  3.826 

Imposte anticipate (63) (588)

Imposte differite (2.871) (3.721)

Totale  22.160  21.668 

2017 2016

Aliquota d'imposta 
vigente

27,9% 31,40%

Effetto oneri indeducibili 
Irap

1,56% 1,71%

Imposte differite e 
anticipate

-3,83% -6,07%

Imposte anni precedenti -0,50% 0,22%

Oneri indeducibili 
e altre rettifiche di 
consolidamento

3,80% 5,56%

Aliquota d'imposta 
effettiva

28,93% 32,82%

31/12/17 31/12/16

Risultato netto 
dell'esercizio (migliaia 
di euro)

54.496 44.405

Numero medio di azioni 
ordinarie al netto di azioni 
proprie

27.323.189 28.152.887

EPS base 1,99 1,58

Numero medio ponderato 
di azioni ordinarie per la 
determinazione degli utili 
per azione diluiti

27.323.189 28.152.887

EPS diluiti 1,99 1,58
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12. RENDICONTO FINANZIARIO

Il flusso monetario generato da attività operativa si decre-
menta rispetto al 2016 nonostante la maggiore redditività 
operativa per un maggiore esborso per il pagamento del-
le imposte sul reddito (euro 29.014 mila rispetto ad euro 
22.041 mila nell’esercizio 2016) e per un maggiore assorbi-
mento di capitale circolante per complessivi euro 6.213 mila.

Il flusso netto assorbito per attività di investimento, pari ad 
euro 53.964 mila, si riferisce principalmente ad uscite per in-
vestimenti in immobilizzazioni tecniche per euro 10.589 mila, 
acquisti di asset (terreni, contratti e rami d’azienda) per euro 
18.340 mila ed aggregazioni d’impresa per euro 23.612 mila.

Il flusso per attività di finanziamento, negativo per euro 
121.813 mila, include utilizzi netti di linee di credito per euro 
94.115 mila, flussi in uscita per euro 49.058 mila relativi 
all’acquisto di azioni proprie e per euro 149.142 mila relati-
vi alla distribuzione di dividendi, in precedenza commentati, 
unitamente ad interessi netti per euro 17.728 mila, in gran 
parte riconducibili al prestito obbligazionario rimborsato an-
ticipatamente nel mese di dicembre.

Si espone di seguito, ai sensi dello Ias 7, la tabella riportante 
la variazione delle passività derivanti da attività di finanzia-
mento.

31/12/2016
Flusso 

monetario

Flussi non monetari

31/12/2017
Differenza 

cambio
Variazione 

di fair value
Altre 

variazioni

Debiti finanziari non 
correnti

- 285.408 - - - 285.408

Obbligazioni 234.679 (230.000) - - (4.679) -

Altri debiti finanziari 
correnti

1.868 38.705 - 2 - 40.575

Attività finanziarie 
correnti

- - - - -

Passività nette 
derivanti da attività 
di finanziamento

236.547 94.113 - 2 (4.679) 325.983

Disponibilità liquide e 
mezzi equivalenti (-)

(93.988) 85.744 - - - (8.244)

Indebitamento 
finanziario netto

142.559 179.857 - 2 (4.679) 317.739
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ALTRE INFORMAZIONI

13.  INFORMAZIONI INTEGRATIVE 
SUGLI STRUMENTI FINANZIARI 
E POLITICHE DI GESTIONE DEI 
RISCHI
Nei prospetti seguenti sono fornite, separatamente per i due 
esercizi a confronto, le informazioni integrative richieste 
dall’IFRS 7 al fine di valutare la rilevanza degli strumenti fi-
nanziari con riferimento alla situazione patrimoniale, finan-
ziaria  ed al risultato economico  del Gruppo.

Categorie di attività e passività 
finanziarie 

La voce debiti verso banche correnti comprende, oltre agli 
utilizzi a breve termine di linee di credito uncommitted, la 
quota in scadenza entro l’esercizio delle linee di credito com-
mitted stipulate durante l’esercizio da EI Towers S.p.A.

La parte di debiti verso banche non correnti si riferisce alla 
quota in scadenza oltre i 12 mesi delle linee di credito com-
mitted.

Tali debiti sono iscritti a bilancio applicando il metodo del co-
sto ammortizzato 

Le due linee di credito stipulate nell’esercizio per complessivi 
euro 300 milioni sono le seguenti:

—— linea di credito con UBI Banca di euro 30 milioni, data di 
stipula 12 maggio con durata di 36 mesi dall’erogazione 
avvenuta in data 19 maggio;

—— linea di credito con un pool di banche (Intesa Sanpaolo, 
Mediobanca, Banco BPM, Unicredit) di euro 270 milioni, 
data di stipula 30 ottobre con durata di 48 mesi dalla data  
di stipula

I finanziamenti e le linee di credito in essere sono soggetti a 
covenants di seguito riepilogati:

I predetti covenants risultano ad oggi rispettati. 

Nel prospetto seguente sono riportati i tassi di interesse ef-
fettivi e gli oneri finanziari addebitati a conto economico re-
lativi ai finanziamenti contabilizzati con il metodo del costo 
ammortizzato ed il fair value calcolato sulla base dei tassi di 
mercato a fine esercizio.

Di seguito si riporta la ripartizione del valore contabile di at-
tività e passività finanziarie nelle categorie previste dallo IAS 
39 al 31 dicembre 2017.

Controparte IRR
Oneri 

finanziari 
(euro)

Fair Value 
(euro)

Pool di 
banche

0,62% 50.409 275.552.115

UBI Banca 0,56% 103.283 30.077.143

Controparte Covenant
Periodicità di 

verifica

Pool di banche

Posizione 
finanziaria netta/

EBITDA(*) non 
superiore a 3,25

Semestrale

 Change of 
control

Ad evento

UBI Banca
 Change of 

control
Ad evento

(*) valori, così come definiti nel contratto di finanziamento, da calcolarsi sul bilancio 
consolidato
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VOCE DI BILANCIO
Strumenti finanziari al 

fair value detenuti  per 
negoziazione

Strumenti al fair value 
per designazione

Crediti e finanziamenti VALORE DI BILANCIO

ATTIVITÀ NON CORRENTI

Partecipazioni - - 792  792 

Crediti finanziari - - 1.845  1.845 

Crediti finanziari verso società 
controllante 

- -  -    - 

Crediti finanziari verso altre parti 
collegate/correlate

- -  -    - 

ATTIVITÀ CORRENTI

Crediti verso clienti - - 46.886  46.886 

Crediti commerciali vs. società 
controllante

- - 338  338 

Crediti commerciali verso società 
consociate

- - 618  618 

Crediti commerciali verso altre parti 
correlate

- - 30  30 

Crediti finanziari verso società 
controllante 

- -  -    - 

Crediti finanziari verso società 
collegate/correlate

- -  -    - 

Depositi bancari e postali - - 8.233  8.233 

Denaro e valori in cassa - - 11  11 

Titoli - -  -    - 

TOTALE ATTIVITÀ FINANZIARIE - - 58.753  58.753 

VOCE DI BILANCIO
Strumenti finanziari 

detenuti  per 
negoziazione

Strumenti al fair value 
per designazione

Passività al costo 
ammortizzato

VALORE DI BILANCIO

PASSIVITÀ NON CORRENTI

Debiti verso banche        - -  285.408  285.408 

Prestito obbligazionario - -  -    -   

PASSIVITÀ CORRENTI

Debiti verso banche        - - 40.225  40.225 

Prestito obbligazionario - -  -    -   

Debiti verso fornitori - - 40.050  40.050 

Debiti commerciali verso 
controllante 

- - 1.714  1.714 

Debiti commerciali verso collegate - - 28  28 

Debiti commerciali verso consociate - - 263  263 

Debiti commerciali verso altre parti 
correlate

- -  -    -   

Altre passività finanziarie (quota 
corrente)

- - 348  348 

Derivati designati di copertura - 2  -    2 

Derivati non designati di copertura - -  -    -   

Debiti finanziari verso controllante - -  -    -   

Debiti finanziari verso collegate - -  -    -   

TOTALE PASSIVITA' FINANZIARIE - 2 368.036  368.038 
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Di seguito si riporta la ripartizione del valore contabile di at-
tività e passività finanziarie nelle categorie previste dallo IAS 
39 al 31 dicembre 2016.

VOCE DI BILANCIO
Strumenti finanziari al 

fair value detenuti  per 
negoziazione

Strumenti al fair value 
per designazione

Crediti e finanziamenti VALORE DI BILANCIO

ATTIVITÀ NON CORRENTI

Partecipazioni - - 770  770 

Crediti finanziari - - 889  889 

Crediti finanziari verso società 
controllante 

- -  -    - 

Crediti finanziari verso altre parti 
collegate/correlate

- -  -    - 

ATTIVITÀ CORRENTI

Crediti verso clienti - - 30.304  30.304 

Crediti commerciali vs. società 
controllante

- - 379  379 

Crediti commerciali verso società 
consociate

- - 619  619 

Crediti commerciali verso altre parti 
correlate

- - 30  30 

Crediti finanziari verso società 
controllante 

- -  -    - 

Crediti finanziari verso società 
collegate/correlate

- -  -    - 

Depositi bancari e postali - - 93.975  93.975 

Denaro e valori in cassa - - 13  13 

Titoli - -  -    - 

TOTALE ATTIVITÀ FINANZIARIE - - 126.979  126.979 

VOCE DI BILANCIO
Strumenti finanziari 

detenuti  per 
negoziazione

Strumenti al fair value 
per designazione

Passività al costo 
ammortizzato

VALORE DI BILANCIO

PASSIVITÀ NON CORRENTI

Debiti verso banche        - -  -    -   

Prestito obbligazionario - - 228.599  228.599 

PASSIVITÀ CORRENTI

Debiti verso banche        - - 680 680 

Prestito obbligazionario - - 6.080 6.080

Debiti verso fornitori - - 32.732 32.732

Debiti commerciali verso 
controllante 

- - 1.510 1.510

Debiti commerciali verso collegate - - 12 12

Debiti commerciali verso consociate - - 176 176

Debiti commerciali verso altre parti 
correlate

- -  -    -   

Altre passività finanziarie (quota 
corrente)

- - 1.188 1.188 

Derivati designati di copertura - - - -

Derivati non designati di copertura - -  -    -   

Debiti finanziari verso controllante - -  -    -   

Debiti finanziari verso collegate - -  -    -   

TOTALE PASSIVITÀ FINANZIARIE - - 270.977 270.977
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Fair value  di attività e passività 
finanziarie e modelli di calcolo 
utilizzati

Di seguito sono riportati gli ammontari corrispondenti al fair 
value delle attività e passività ripartiti sulla base delle meto-
dologie e dei modelli di calcolo adottati per la loro determina-
zione, rispettivamente al 31 dicembre 2017 e 2016.

Si segnala che non sono riportate attività e passività finanzia-
rie per le quali il fair value non è oggettivamente determina-
bile e per le quali il fair value approssima il valore di bilancio 
e che il fair value degli strumenti derivati rappresenta la posi-
zione netta tra valori attivi e valori passivi.

I dati di input utilizzati per la determinazione del fair value 
alla data di bilancio, rilevati dall’infoprovider di Bloomberg, 
sono i seguenti:

—— Le curve euro per la stima dei tassi forward e dei fattori 
di sconto;

—— I fixing del tasso Euribor;

—— I CDS (Credit default swap) senior Mid quotati delle di-
verse controparti (se disponibili);

—— Lo spread creditizio di EI Towers S.p.A. 

31 dicembre 2017
VALORE 

DI  
BILANCIO

Mark to 
Market

Mark to Model

TOTALE 
FAIR 

VALUE
Model-

lo di 
Black&-
Scholes

Modello 
bino-
miale

DCF 
Model

Crediti commerciali  
a medio/lungo termine

3.331 - - - 3.327 3.327

Debiti verso banche correnti 40.225 - - - 40.225 40.225

Debiti e passività finanziarie correnti 348 - - - 348 348

Debiti verso banche non correnti 285.408 - - - 285.408 285.408

Prestito obbligazionario - - - - -  - 

Derivati designati per il cash flow hedge 2 - - - 2 2

31 dicembre 2016
VALORE 

DI  
BILANCIO

Mark to 
Market

Mark to Model

TOTALE 
FAIR 

VALUE
Model-

lo di 
Black&-
Scholes

Modello 
bino-
miale

DCF 
Model

Crediti commerciali  
a medio/lungo termine

2.879 - - - 2.873 2.873

Debiti verso banche correnti 680 680 - - - 680

Debiti e passività finanziarie correnti 1.188 1.188 - - - 1.188

Debiti verso banche non correnti - - - - -  - 

Prestito obbligazionario 234.679 251.332 - - - 251.332

Il fair value della voce debiti verso banche non correnti è sta-
to calcolato considerando il credit spread di Ei Towers S.p.A.

Per i crediti e debiti commerciali con scadenza entro l’eserci-
zio non è stato calcolato il fair value in quanto il loro valore di 
carico approssima lo stesso.

Si precisa che il valore contabile indicato per i crediti ed i 

debiti per i quali è stato calcolato il fair value è comprensivo 
anche della quota con scadenza entro 12 mesi dalla data di 
bilancio.

Il fair value dei crediti commerciali viene calcolato conside-
rando il merito di credito della controparte solo in presenza 
sul mercato di informazioni utilizzabili per la sua determina-
zione. 
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Oneri e proventi finanziari rilevati secondo 
lo IAS 39

Di seguito sono riportati gli oneri ed i proventi finanziari netti 
generati dalle attività e passività finanziarie suddivise nelle 
categorie previste dallo IAS 39, rispettivamente per l’eserci-
zio 2017 e 2016, evidenziando per ciascuna di esse la natura 
di tali oneri e proventi.

31 dicembre 2017 

Categorie IAS 39
Da interessi

Da variazioni di 
fair value

Da riserva di 
patrimonio netto

Utili/perdite su 
cambi

Utili / perdite 
netti

Strumenti finanziari al Fair Value per 
designazione

- (315) - - (315)

    -  titoli - - - - -

    - strumenti derivati - (315) - - (315)

    - altri strumenti finanziari - - - - -

Strumenti finanziari detenuti per 
negoziazione

- - - - -

Passività al costo ammortizzato (12.989) - - - (12.989)

    -  rapporti finanziari infragruppo 
passivi

- - - - -

    - altre passività al costo 
ammortizzato

(12.989) - - - (12.989)

Crediti e finanziamenti (114) - - 1 (113)

Proventi su crediti  commerciali 243 - - - 243

    -  rapporti finanziari infragruppo 
attivi/passivi

- - - - -

Finanziamenti (101) - - - (101)

Depositi bancari e postali - - - - -

Altri oneri e proventi (256) - - 1 (255)

Strumenti finanziari disponibili per 
la vendita

- - - - -

Totale categorie IAS 39 (13.103) (315) - 1 (13.417)

Interest cost - - - - -

Totale strumenti finanziari che non 
rientrano nelle categorie IAS 39

- - - - -

TOTALE (13.417)
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31 dicembre 2016 

Categorie IAS 39
Da interessi

Da variazioni di 
fair value

Da riserva di 
patrimonio netto

Utili/perdite su 
cambi

Utili / perdite 
netti

Strumenti finanziari al Fair Value per 
designazione

- - - - -

    -  titoli - - - - -

    - strumenti derivati - - - - -

    - altri strumenti finanziari - - - -

Strumenti finanziari detenuti per 
negoziazione

(9.883) - - - (9.883)

Passività al costo ammortizzato - - - - -

    -  rapporti finanziari infragruppo 
passivi

(9.883) - (9.883)

    - altre passività al costo 
ammortizzato

-

Crediti e finanziamenti 464 - - (1) 463

Proventi su crediti  commerciali 436 - - - 436

    -  rapporti finanziari infragruppo 
attivi/passivi

- - - - -

Finanziamenti (8) - - - (8)

Depositi bancari e postali 127 - - - 127

Altri oneri e proventi (91) (1) (92)

Strumenti finanziari disponibili per 
la vendita

- - - - -

Totale categorie IAS 39 (9.419) - - (1) (9.420)

Interest cost - (4) - - (4)

Totale strumenti finanziari che non 
rientrano nelle categorie IAS 39

- (4) - - (4)

TOTALE (9.424)
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Gestione del Capitale

Gli obiettivi del Gruppo nella gestione del capitale sono ispi-
rati alla salvaguardia della capacità di continuare a garantire 
la redditività e gli interessi degli azionisti nonchè mantenere 
un’ottimale struttura del capitale.

Tipologia di rischi finanziari ed 
attività di copertura connesse

Ei Towers S.p.A. ha definito le policy per la gestione dei rischi 
finanziari del Gruppo finalizzate a ridurre l’esposizione ai 
rischi di cambio, tasso d’interesse e di liquidità; tale attività 
è effettuata  direttamente in capo alle società sulle quali si 
vengono a generare posizioni soggette a rischio, le quali ef-
fettuano le relative coperture. 

La scelta delle controparti finanziarie si concentra su quelle 
con elevato standing creditizio garantendo al contempo una 
limitata concentrazione di esposizione verso le stesse.

Rischio di cambio

L’esposizione al rischio cambio non è attualmente significati-
va essendo l’attività focalizzata esclusivamente sul mercato 
domestico o più limitatamente in ambito UE.

Rischio di tasso di interesse

La gestione delle risorse finanziarie prevede una gestione 
centralizzata di coordinamento ed indirizzo. 

Il rischio di tasso di interesse origina direttamente dai debiti 
finanziari a tasso variabile che espongono il Gruppo a rischi 
di cash flow.

L’obiettivo della gestione è quello di limitare l’oscillazione 
degli oneri finanziari che hanno incidenza sul risultato eco-
nomico, mitigando il rischio di un potenziale rialzo dei tassi 
di interesse.

In questa ottica, con riferimento ai debiti a medio termine, il 
Gruppo persegue le proprie finalità ricorrendo all’utilizzo di 
contratti derivati stipulati con controparti terze finalizzati a 
predeterminare o limitare tale possibile rialzo dei tassi.

La contabilizzazione delle operazioni di copertura (“Hedge 
Accounting”) viene posta in essere a partire dalla data di sti-
pula del contratto derivato fino alla data della sua estinzione/
scadenza documentando con una apposita relazione (“Hed-
ging relationship”) il rischio oggetto di copertura e le finalità 
della stessa verificandone periodicamente la sua efficacia.

In particolare viene adottata la metodologia del cash flow he-
dge prevista dallo IAS 39.  

L’obiettivo di copertura del rischio di tasso di interesse si è 
realizzato attraverso la stipula di quattro contratti derivati 
(Interest Rate Swap) che consentono a EI Towers S.p.A. di 
incassare dalla controparte un tasso di interesse variabile, 
indicizzato al medesimo parametro di mercato previsto nel 
finanziamento. 

Di seguito si riportano le principali caratteristiche delle ope-
razioni su derivati stipulate:

Controparte Nozionale Tasso Fisso Tasso variabile Floor Validità Scadenza

I.R.S.  - Banca Intesa - Euro 80.001.000 0,1445% Euribor 6M/360 -0,75% 20/12/17 30/10/21

I.R.S.  - Unicredit - Euro 80.002.000 0,1445% Euribor 6M/360 -0,75% 20/12/17 30/10/21

I.R.S.  - Banco BPM - Euro 80.000.000 0,1445% Euribor 6M/360 -0,75% 20/12/17 30/10/21

I.R.S.  - Mediobanca - Euro 29.997.000 0,1445% Euribor 6M/360 -0,75% 20/12/17 30/10/21
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Sensitivity analysis 

Gli strumenti finanziari esposti al rischio di tasso di interesse 
sono stati oggetto di un’analisi di sensitività alla data di reda-
zione del bilancio.

Le ipotesi alla base del modello sono le seguenti:

—— Ai debiti a medio termine è stata applicata la variazione di 
50 bps al rialzo e di 20 bps al ribasso alle date di refixing 
del tasso interno di rendimento rilevati in corso d’anno.

—— Ai debiti a breve ed alle altre poste finanziarie correnti 
è stato rideterminato l’ammontare degli oneri finanziari 
applicando la variazione di 50 bps al rialzo e di 20 bps al 
ribasso ai valori iscritti a bilancio

—— Per gli Interest Rate Swap il valore di fair value è stato 
ricalcolato applicando uno shift non simmetrico (+50 
bps/-20bps) alla curva dei tassi di interesse alla data di 
bilancio. La quota di inefficacia è stata calcolata sulla base 
del fair value rideterminato utilizzando la curva dei tassi 
di interesse rettificati.

Si evidenzia che non si è applicata una variazione simmetri-
ca di 50 bps anche in riduzione in quanto la curva dei tassi 
a breve termine alla data di redazione del bilancio riportava 
valori negativi.

La seguente tabella mostra in sintesi la variazione del risul-
tato di esercizio e del patrimonio netto consolidato conse-
guente alla analisi di sensitività effettuata al netto degli ef-
fetti fiscali sulla base dell’aliquota teorica vigente alla data di 
bilancio.

Rischio di liquidità

Il rischio di liquidità è connesso alla difficoltà di reperire fondi 
per far fronte agli impegni finanziari.

Tale rischio può derivare dall’insufficienza delle risorse di-
sponibili per far fronte alle obbligazioni finanziarie nei ter-
mini e scadenze prestabiliti in caso di revoca non prevista di 
linee di finanziamento uncommitted oppure dalla possibilità 
che il Gruppo debba assolvere alle proprie passività finanzia-
rie prima della loro naturale scadenza. 

La  gestione del rischio di liquidità implica in linea generale:

—— il mantenimento di un profilo di indebitamento sostan-
zialmente coerente con i flussi di cassa generati dall’at-
tività operativa. 

—— la disponibilità di attività finanziarie liquidabili a breve 
per fronteggiare eventuali necessità di cassa.

Le tabelle successive evidenziano, rispettivamente al 31 di-
cembre 2017 e 2016, per fasce di scadenza contrattuale in 
considerazione del “cd. Worst case scenario”, e con valori undi-
scounted le obbligazioni finanziarie del gruppo, considerando 
la data più vicina per la quale può essere richiesto il paga-
mento e riportando le relative note di bilancio per ciascuna 
classe. 

Variazione 
b.p.

Risul-
tato 

Econo-
mico

Riserva di 
Patrimonio 

Netto

Totale 
Patrimonio 

Netto

50 249 4.925 5.174

-20 -57 -2.344 -2.401
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VOCI DI BILANCIO  
al 31 dicembre 2017

Valore di 
bilancio

Time Band

Totale flussi 
finanziari

da 0 a 3 mesi da 4 a 6 mesi
da 7 a 12 

mesi
da1 a 5 anni oltre i 5 anni

PASSIVITÀ finanziarie

Debiti verso banche non correnti  285.408  -    -    -    292.045  -    292.045 

Debito verso banche correnti  40.225  27.059  6.476  6.695  -    -    40.230 

Prestito obbligazionario corrente  -    -    -    -    -    -    -   

Prestito obbligazionario non 
corrente

 -    -    -    -    -    -    -   

Debiti verso fornitori  40.050  -    -    -    -    -    40.050 

Debiti verso altri fornitori Altri  -   

Debiti verso Controllante  1.714  -    -    -    -    -    1.714 

Altri debiti e passività finanziarie  350  350  -    -    -    -    350 

Totale  367.747  27.409  6.476  6.695  292.045  -    374.389 

VOCI DI BILANCIO  
al 31 dicembre 2016

Valore di 
bilancio

Time Band

Totale flussi 
finanziari

da 0 a 3 mesi da 4 a 6 mesi
da 7 a 12 

mesi
da1 a 5 anni oltre i 5 anni

PASSIVITÀ finanziarie

Debiti verso banche non correnti  -    -    -    -    -    -    -   

Debito verso banche correnti  680  680  -    -    -    -    680 

Prestito obbligazionario corrente  6.080  -    8.912  -    -    -    8.912 

Prestito obbligazionario non 
corrente

 228.599  -    -    -    238.912  -    238.912 

Debiti verso fornitori  32.732  -    -    -    -    -    -   

Debiti verso Controllante  1.510  -    -    -    -    -    -   

Altri debiti e passività finanziarie  1.188  1.188  -    -    -    -    1.188 

Totale  270.789  1.868  8.912  -    238.912  -    249.692 

Il Gruppo prevede di far fronte a tali obbligazioni mediante 
il realizzo delle proprie attività finanziarie e con la liquidità 
generata dall’attività operativa.

La differenza tra i valori di bilancio ed il totale dei flussi finan-
ziari è da ricondursi principalmente al calcolo degli interessi 
per la durata contrattuale dei debiti finanziari.
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Rischio di credito

Il rischio di credito nasce prevalentemente a fronte dall’atti-
vità di ospitalità e servizi a favore degli operatori radiotelevi-
sivi e di telecomunicazioni.

Il Gruppo sulla base di apposita policy gestisce il rischio cre-
dito attraverso una articolata procedura di affidamento dei 
propri clienti mediante l’analisi della situazione economica e 
finanziaria degli stessi sia in fase di determinazione del limite 
di affidamento iniziale sia attraverso il continuo monitorag-
gio del rispetto delle condizioni di pagamento aggiornando, 
ove necessario, il limite di affidamento precedentemente as-
segnato.  

Di seguito viene esposta la tabella riepilogativa dei saldi netti 
e del fondo svalutazione suddivisi nelle classi sopraelencate 
al 31 dicembre 2017 e 2016.

Relativamente alla principale tipologia di crediti commercia-
li, si segnala che in termini di concentrazione con i primi 10 
clienti è stato raggiunto l’87,7% circa del fatturato; questi in-
dicatori si sono mantenuti sostanzialmente in linea con quelli 
dell’esercizio precedente.

Di seguito viene esposta la movimentazione del fondo svalu-
tazione crediti.

CLASSI DI RISCHIO  
al 31 dicembre 2017

Credito 
Lordo

Scaduto

Totale 
scaduto 

Fondo 
svalutazione 

crediti

Totale a 
scadere

Credito 
Netto

0-30gg
30-

60gg
60-

90gg
Oltre

CREDITI VERSO CLIENTI 
TERZI

Clienti 56.130 4.587 4.842 2.723 28.050 40.202 (9.244) 15.928 46.886

CREDITI V/CONTROLLANTI 
E CONSOCIATE

Clienti 986 - 1 78 61 140 - 846 986

TOTALE CREDITI 
COMMERCIALI

57.116 4.587 4.843 2.801 28.111 40.342 (9.244) 16.774 47.872

CLASSI DI RISCHIO  
al 31 dicembre 2016

Credito 
Lordo

Scaduto

Totale 
scaduto 

Fondo 
svalutazione 

crediti

Totale a 
scadere

Credito 
Netto

0-30gg
30-

60gg
60-

90gg
Oltre

CREDITI VERSO CLIENTI 
TERZI

Clienti 39.888 2.509 2.000 1.151 20.486 26.146 (9.584) 13.742 30.304

CREDITI V/CONTROLLANTI 
E CONSOCIATE

Clienti 1.028 148 3 78 40 269 - 759 1.028

TOTALE CREDITI 
COMMERCIALI

40.916 2.657 2.003 1.229 20.526 26.415 (9.584) 14.501 31.332

Valore al 
31/12/2016

Accantonamenti Utilizzi Altri 
movimenti

Valore al 
31/12/2017

Fondo svalutazione crediti 9.584 159 (501) 2 9.244
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14. PAGAMENTI BASATI SU AZIONI

Ad oggi non risultano in essere piani di stock option assegnati 
ai dipendenti.

15. RAPPORTI CON PARTI 
CORRELATE 
Nel prospetto riepilogativo seguente viene riportato per i 
principali aggregati economico-patrimoniali il dettaglio rela-
tivo a ciascuna società controparte di tali rapporti. 

Gli ammontari complessivi delle posizioni/transazioni con 
parti correlate nonché la loro incidenza rispetto alle relati-
ve nature di bilancio sono esposte negli appositi prospetti di 
Stato Patrimoniale e Conto Economico redatti ai sensi della 
Delibera CONSOB n.15519 del 27 luglio 2006 presentati 
all’inizio del presente bilancio.

I ricavi ed i crediti commerciali nei confronti delle entità con-
trollanti sono principalmente riconducibili a servizi di ospitali-
tà, assistenza e manutenzione, logistica, utilizzo dell’infrastrut-
tura di trasmissione, Head-End e progettazione nonché ricavi 
a fronte del servizio di riparazione di apparati trasmissivi. 

I costi e i debiti commerciali nei confronti delle entità con-
trollanti sono principalmente imputabili a servizi EDP, servizi 
di amministrazione del personale, altri servizi e locazioni fat-
turate da RTI S.p.A., società che controlla Elettronica Indu-
striale S.p.A. 

I ricavi ed i crediti commerciali nei confronti delle entità 
consociate sono riconducibili a servizi di ospitalità e manu-
tenzione nei confronti di Monradio S.r.l. e delle altre società 
del settore radio appartenenti al Gruppo Mediaset; i costi e i 
debiti commerciali nei confronti delle entità consociate sono 
principalmente imputabili a locazioni (Videotime S.p.A. e Vi-
deotime Produzioni S.p.A.) e a servizi di Operatore Speciali-
sta sul mercato MTA reso da Mediobanca S.p.A.

Si segnala che la voce altri debiti verso consociate accoglie la 
quota parte relativa a Mediobanca S.p.A. del finanziamento 
per un importo complessivo pari a euro 270 milioni sotto-
scritto in data 30 ottobre 2017 con un pool di banche della 
durata di 4 anni dalla stipula, iscritto a bilancio applicando il 
metodo del costo ammortizzato

I dati relativi alle altre parti correlate includono i rapporti con 
alcune società e consorzi che svolgono principalmente atti-
vità connesse alla gestione operativa della trasmissione del 
segnale televisivo.
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Ricavi Costi
Proventi/

(Oneri) 
finanziari

Crediti 
Commerciali

Debiti 
commerciali

Altri Crediti/ 
(Debiti)

ENTITÀ CONTROLLANTI

Mediaset  S.p.A. - (71) - - (22) -

R.T.I. S.p.A. 380 (1.389) - 61 (1.566) -

Elettronica Industriale S.p.A. 180.278 (506) - 277 (126) -

Totale Controllanti 180.658 (1.966) - 338 (1.714) -

ENTITÀ CONSOCIATE

Publitalia '80 S.p.A. - (43) - - (49) -

Videotime S.p.A. 64 (240) - - - -

Videotime Produzioni S.p.A. 65 (241) - 40 (213) -

MedioBanca S.p.a. - (45) (41) - - (29.841)

Milan Entertainment S.r.l. 115 (15) - - - -

Monradio S.r.l. 634 - - 162 - -

Radio Studio 105 SpA 489 - - 31 - (12)

Virgin Radio Italy SpA 304 - - 44 - (7)

Radio Engineering CO S.r.l. 526 - - 100 - (33)

Radio Subasio s.r.l. 7 - - 3 (1) 1

Radio Auto s.r.l 2 (1) 2 - (1)

Consorzio Colle Maddalena 255 - - 235 - -

Mediaset Premium SpA - (1) - 3 - -

Totale Consociate 2.461 (586) (41) 618 (263) (29.893)

ENTITÀ COLLEGATE

Società Funivie della Maddalena - (78) - - (28) -

Totale Collegate - (78) - - (28) -

DIRIGENTI CON RESPONSABILITÀ 
STRATEGICHE

- (1.922) - - - (1.402)

FONDI DI PREVIDENZA 
COMPLEMENTARE 

- - - - - (247)

ALTRE PARTI CORRELATE - (47) - 30 - 2

TOTALE PARTI CORRELATE 183.119 (4.599) (41) 986 (2.005) (31.540)
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16. IMPEGNI E GARANZIE

Il Gruppo ha in essere contratti di affitto passivi relativi ai 
terreni sui quali sono costruite le torri di proprietà che accol-
gono gli apparati di trasmissione dei clienti da cui derivano i 
ricavi. Questi contratti hanno durata pluriennale e contengo-
no normalmente clausole di recesso anticipato e di aggiusta-
mento periodico dei canoni per l’inflazione.

In aggiunta il Gruppo ha in essere impegni contrattuali per 
utilizzo capacità satellitare, fibra ottica, manutenzioni dell’in-
frastruttura e altri affitti, che contengono anch’essi clausole 
di recesso anticipato.

Complessivamente gli impegni sopra descritti ammontano a 
circa 149 milioni di euro.

Il Gruppo ha rilasciato fidejussioni a garanzia di impegni com-
merciali e finanziari per circa 4,4 milioni di euro. 

Si evidenzia inoltre che EI Towers S.p.A. ha assunto l’impegno 
di indennizzare il terzo acquirente delle società della busi-
ness unit Technology, cedute in data 13 ottobre 2011, fino ad 
un massimo di euro 4 milioni, per eventuali sopravvenienze 
passive o altre passività che potessero emergere con riferi-
mento alle società DMT System S.p.A. in liquidazione, Aste-
roide S.r.l. e DMT Service S.r.l. in liquidazione, e che siano at-
tribuibili al periodo di gestione di tali società antecedente la 
cessione. Ad oggi non sono emersi elementi che possano far 
sorgere passività in capo ad EI Towers S.p.A.

17. PASSIVITA’ POTENZIALI

Il Gruppo, nel corso del normale svolgimento della propria 
attività è parte di alcuni procedimenti giudiziari civili e am-
ministrativi attivi e passivi. In particolare, sono in corso con-
tenziosi avanti la giustizia amministrativa relativi ad alcune 
postazioni di trasmissione utilizzate dal Gruppo. Sulla base 
delle informazioni disponibili, si ritiene che il rischio relativo 
a un eventuale esito sfavorevole dei contenziosi non sia pro-
babile e, in ogni caso, non sia quantificabile; pertanto, non si 
sono accantonati fondi per coprire le potenziali passività che 
potrebbero derivare dai procedimenti in corso.

Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente

(Alberto Giussani)
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Elenco delle partecipazioni  
assunte nella situazione contabile 
consolidata al 31 dicembre 2017

Sede legale Valuta
Capitale  

sociale
Quota del 

gruppo

Towertel s.p.a. Lissone euro 22.000,0 100,00%

EIT Radio s.r.l. Lissone euro 50,0 100,00%

Nettrotter s.r.l. Lissone euro 750,0 95,00%

Multireti s.r.l. Bari euro 12,0 100,00%

Monte Maddalena Telecomunicazioni s.r.l. in 
liquidazione

Brescia euro 20,0 65,49%

(*) Quote del gruppo calcolate non considerando eventuali azioni proprie detenute dalle partecipate

Tipologia di incarico
Soggetto che ha erogato 

il servizio
Destinatario

Corrispettivi 
dell'esercizio 2017

Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A.
Capogruppo-EI Towers 

S.p.a. 
 125.486 

Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A. Società Controllate  95.858 

Servizi di Attestazione Deloitte & Touche S.p.A.
Capogruppo-EI Towers 

S.p.a. (1) (2) 
 56.014 

Servizi di Attestazione Deloitte & Touche S.p.A. Società Controllate (2)  3.014 

Totale  280.372 

(1) Attività di revisione del Reporting non finanziario annuale

(2) Servizi di Attestazione Modelli Unico e 770

(valori in migliaia di euro)

(valori in euro)

Informazioni ai sensi dell’art. 149-duodecies  
del Regolamento Emittenti Consob			 

Società consolidate integralmente
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Attestazione del Bilancio consolidato  
ai sensi dell’art. 154 bis del D. Lgs. 58/98	

1. I sottoscritti Guido Barbieri, Amministratore Delegato e 
Fabio Caccia, Dirigente Preposto alla redazione dei docu-
menti contabili societari di EI Towers S.p.A., attestano, tenu-
to anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis commi 3 e 
4 del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998 n. 58:

—— l’adeguatezza in relazione alle caratteristiche del Gruppo e

—— l’effettiva applicazione delle procedure amministrative 
e contabili per la formazione del bilancio consolidato nel 
corso dell’esercizio 2017.

2. La valutazione dell’adeguatezza delle procedure ammini-
strative e contabili per la formazione del bilancio consolidato 
al 31 dicembre 2017 è stata effettuata sulla base delle norme 
e metodologie definite da EI Towers S.p.A. in coerenza con il 
modello Internal Control – Integrated Framework emesso 
dal Committee of sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission che rappresenta un corpo di principi generali di 
riferimento per il sistema di controllo interno generalmente 
accettato a livello internazionale.

3. Si attesta inoltre che:

3.1 il bilancio consolidato:

—— a) è redatto in conformità ai principi contabili interna-
zionali applicabili riconosciuti nella Comunità Europea ai 
sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamen-
to Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002 nonché ai 
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. 
N. 38/2005;

—— b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture 
contabili;

—— c) è idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e 
corretta della situazione patrimoniale, economica e fi-
nanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese in-
cluse nel consolidamento.

3.2 la relazione sulla gestione comprende un’analisi atten-
dibile dell’andamento e del risultato della gestione, nonché 
della situazione dell’emittente e dell’insieme delle imprese 
incluse nel consolidamento, unitamente alla descrizione dei 
principali rischi e delle incertezze cui sono esposti.

Per il Consiglio di Amministrazione 
L’Amministratore delegato

Guido Barbieri

 Il Dirigente Preposto alla redazione  
dei documenti contabili societari

Fabio Caccia

22 marzo 2018
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Relazione della società di revisione 
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ei towers s.P.A.
bilancio 2017 
Prospetti contabili e Note esplicative

04



(valori in euro)

Note 31/12/2017 31/12/2016 

ATTIVITÀ

Attività non correnti 8

Immobili, impianti, macchinari e altre immobilizzazioni 
materiali

8.1 140.476.642 157.030.895

Avviamento 8.2 361.900.759 361.900.759

Altre immobilizzazioni immateriali 8.3 46.281.908 46.662.596

Partecipazioni 8.4

in imprese controllate 107.563.782 99.895.420

in imprese collegate e a controllo congiunto - -

Totale 107.563.782 99.895.420

Crediti e attività finanziarie non correnti 8.5 139.613.090 132.284.083

Attività per imposte anticipate 8.6 5.357.470 5.292.646

TOTALE ATTIVITÀ NON CORRENTI 801.193.651 803.066.398

Attività correnti 9

Rimanenze 9.1 2.331.883 3.126.513

Crediti commerciali 9.2

verso clienti 30.383.705 20.870.460

verso imprese consociate 446.522 544.122

verso imprese controllate 1.955.943 1.381.417

verso imprese collegate e a controllo congiunto - -

verso controllanti 337.885 378.859

Totale 33.124.055 23.174.858

Crediti tributari 9.3 1.058.131 -

Altri Crediti e attività correnti 9.4 5.075.684 5.213.722

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 9.5 3.072.139 68.743.359

TOTALE ATTIVITÀ CORRENTI 44.661.892 100.258.451

Attività non correnti destinate alla vendita - -

TOTALE ATTIVITÀ 845.855.543 903.324.849
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Situazione patrimoniale – finanziaria  
al 31 dicembre 2017



(valori in euro)

Note 31/12/2017 31/12/2016 

PASSIVITÀ E PATRIMONIO NETTO

Patrimonio netto 10

Capitale sociale 10.1 2.826.238 2.826.238

Riserva da sovrapprezzo azioni 10.2 144.387.117 194.226.797

Azioni proprie 10.3 (66.517.644) (17.459.414)

Altre riserve 10.4 317.942.660 379.690.725

Riserve da valutazione 10.5 (2.803.142) (2.982.929)

Utili (perdite) portati a nuovo - -

Utile (perdita) dell'esercizio 10.6 47.117.455 37.554.280

TOTALE PATRIMONIO NETTO 442.952.685 593.855.696

Passività non correnti 11

Trattamento di fine rapporto 11.1 11.678.025 11.816.671

Passività fiscali differite 8.6 18.818.456 19.892.566

Debiti e Passività finanziarie 11.2 285.408.209 228.598.518

Fondi per rischi e oneri 11.3 3.574.011 3.192.204

Totale passività non correnti 319.478.700 263.499.959

Passività correnti 12

Debiti verso banche 12.1 40.167.000 -

Debiti commerciali 12.2

verso fornitori 28.944.326 26.471.649

verso imprese controllate 883.117 87.775

verso imprese collegate e a controllo congiunto 15.608 -

verso imprese consociate 261.570 175.391

verso controllanti 1.710.461 1.507.048

Totale 31.815.081 28.241.863

Debiti tributari 12.3 354.938 3.308.803

Debiti finanziari infragruppo

verso controllanti - -

Totale - -

Altre passività finanziarie 12.4 1.974 6.080.000

Altre passività correnti 12.5 11.085.165 8.338.529

Totale passività correnti 83.424.158 45.969.194

Passività non correnti correlate ad attività possedute per 
la vendita

- -

TOTALE PASSIVITÀ 402.902.859 309.469.153

TOTALE patrimonio netto E PASSIVITÀ 845.855.543 903.324.849
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Situazione patrimoniale – finanziaria  
al 31 dicembre 2017



(valori in euro)

Note Esercizio 2017 Esercizio 2016 

conto economico

Ricavi 13

Ricavi delle vendite e prestazioni di servizi 13.1 221.021.231 215.244.145

Altri ricavi e proventi 13.2 184.782 1.123.917

TOTALE ricavi 221.206.013 216.368.062

Costi 14

Costo del personale 14.1 42.292.692 41.307.273

Acquisti, prestazioni di servizi, costi diversi 14.2 72.588.293 75.782.795

Ammortamenti  e svalutazioni 14.4 29.491.402 35.387.877

TOTALE costi 144.372.388 152.477.945

Utili/(perdite) derivanti da dismissioni di 
attività non correnti

- -

RISULTATO OPERATIVO 76.833.626 63.890.118

(Oneri)/proventi da attività finanziaria 15

Oneri finanziari 15.1 (13.626.071) (9.887.201)

Proventi finanziari 15.2 3.403.834 3.290.335

Altri proventi/(oneri) da partecipazioni - -

Totale (oneri)/proventi da attività 
finanziaria

(10.222.237) (6.596.866)

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 66.611.389 57.293.251

Imposte sul reddito dell'esercizio 16

Imposte correnti 16 20.437.490 21.520.792

Imposte differite/anticipate 16 (943.557) (1.781.821)

Totale imposte sul reddito dell'esercizio 19.493.933 19.738.972

Risultato netto delle attività in funzionamento 47.117.455 37.554.280

Utile/(perdita) derivante da attività destinate 
alla cessione

- -

Utile (perdita) dell'esercizio 47.117.455 37.554.280
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Conto economico  
al 31 dicembre 2017



(valori in euro)

Note Esercizio 2017 Esercizio 2016

RISULTATO NETTO CONSOLIDATO (A): 47.117.455 37.554.280

Utili/(perdite) complessivi che transitano da 
Conto Economico

313.392

Parte efficace di utile/(perdite) sugli strumenti di 
copertura di flussi finanziari (cash flow hedge)

10.5 313.392 -

Effetto fiscale -

Utili/(perdite) complessivi che non transitano da 
Conto Economico

(133.605)

Utili/(perdite) attuariali da piani a benefici definiti 10.5 (175.796) (820.912)

Effetto fiscale 10.5 42.191 197.019

TOTALE ALTRI UTILI/(PERDITE) AL NETTO 
DELL'EFFETTO FISCALE (B)

179.787 (623.893)

RISULTATO COMPLESSIVO DEL PERIODO (A+B) 47.297.242 36.930.387
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Conto economico complessivo  
al 31 dicembre 2017



(valori in migliaia di euro)

Note Esercizio 2017 Esercizio 2016 

ATTIVITÀ operativa

Risultato Operativo  76.834  63.890 

+ Ammortamenti e svalutazioni  29.491  35.388 

+ variazione crediti commerciali  (9.949)  (1.857)

+ variazione debiti commerciali  3.577  2.046 

+ variazione altre attività e passività  7.922  4.917 

- imposte sul reddito pagate  (28.146)  (20.804)

Disponibilità liquide nette derivanti dall'attività operativa [A] 17  79.729  83.580 

ATTIVITÀ DI INVESTIMENTO:

Investimenti in immobilizzazioni materiali  (7.945)  (14.217)

Investimenti in immobilizzazioni immateriali  (4.308)  (340)

Variazione debiti per investimenti  (773)  (7.596)

(Incrementi)/decrementi di altre attività finanziarie  (7.329)  (36.941)

Investimenti/Disinvestimenti in partecipazioni  (4.760)  (4.522)

Disponibilità liquide nette derivanti/impiegate                                                
dall'attività di investimento [B]

17  (25.115)  (63.616)

ATTIVITÀ DI FINANZIAMENTO:

Variazione azioni proprie  (49.058)  (15.615)

Variazione netta debiti finanziari  95.578  -   

Pagamento dividendi (149.142) - 

Interessi (versati)/incassati  (17.663)  (8.451)

Disponibilità liquide nette derivanti/impiegate dall’attività 
di finanziamento [C]

17  (120.285)  (24.066)

VARIAZIONE DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI 
EQUIVALENTI [D=A+B+C]

 (65.671)  (4.102)

DISPONIBILITÀ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI 
ALL'INIZIO DEL PERIODO [E]

 68.743  72.846 

DISPONIBILITA’ LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI ALLA 
FINE DEL PERIODO [F=D+E] 

 3.072  68.743 
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Rendiconto Finanziario  
al 31 dicembre 2017
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Prospetto di movimentazione  
del Patrimonio netto per i periodi chiusi  
al 31 dicembre 2017 e 2016



(valori in euro)

Note 31/12/2017 di cui parti 

correlate 

(nota 20) 

incidenza % 31/12/2016 di cui parti 

correlate 

(nota 20) 

incidenza %

ATTIVITÀ

Attività non correnti 8

Immobili, impianti, 

macchinari e altre 

immobilizzazioni materiali

8.1 140.476.642 157.030.895

Avviamento 8.2 361.900.759 361.900.759

Altre immobilizzazioni 

immateriali

8.3 46.281.908 46.662.596

Partecipazioni 8.4

in imprese controllate 107.563.782 99.895.420

in imprese collegate e a 

controllo congiunto

- -

Totale 107.563.782 99.895.420

Crediti e attività 

finanziarie non correnti

8.5 139.613.090 138.885.849 99% 132.284.083 131.600.505 99%

Attività per imposte 

anticipate

8.6 5.357.470 5.292.646

TOTALE ATTIVITÀ NON 
CORRENTI 

801.193.651 803.066.398

Attività correnti 9

Rimanenze 9.1 2.331.883 3.126.513

Crediti commerciali 9.2

verso clienti 30.383.705 20.870.460

verso imprese consociate 446.522 446.522 100% 544.122 544.122 100%

verso imprese controllate 1.955.943 1.955.943 100% 1.381.417 1.381.417 100%

verso imprese collegate e a 

controllo congiunto

- -

verso controllanti 337.885 337.885 100% 378.859 378.859 100%

Totale 33.124.055 23.174.858

Crediti tributari 9.3 1.058.131 -

Altri Crediti e attività 

correnti

9.4 5.075.684 213.000 4% 5.213.722 1.091.500 21%

Disponibilità liquide e 

mezzi equivalenti

9.5 3.072.139 68.743.359

TOTALE ATTIVITÀ 
CORRENTI 

44.661.892 100.258.451

Attività non correnti 

destinate alla vendita

- -

TOTALE ATTIVITÀ 845.855.543 903.324.849

121  EI TOWERS S.P.A. - BILANCIO 2017

Situazione Patrimoniale-Finanziaria  
ai sensi della Delibera Consob  
n. 15519 del 27 luglio 2006



(valori in euro)

Note 31/12/2017 di cui parti 
correlate 
(nota 20) 

incidenza % 31/12/2016 di cui parti 
correlate 
(nota 20) 

incidenza %

PASSIVITÀ E PATRIMONIO 
NETTO

Patrimonio netto 10

Capitale sociale 10.1 2.826.238 2.826.238

Riserva da sovrapprezzo 

azioni

10.2 144.387.117 194.226.797

Azioni proprie 10.3 (66.517.644) (17.459.414)

Altre riserve 10.4 317.942.660 379.690.725

Riserve da valutazione 10.5 (2.803.142) (2.982.929)

Utili (perdite) portati a 

nuovo

- -

Utile (perdita) 

dell'esercizio

10.6 47.117.455 37.554.280

TOTALE PATRIMONIO 
NETTO

442.952.685 593.855.696

Passività non correnti 11

Trattamento di fine 

rapporto

11.1 11.678.025 225.000 2% 11.816.671

Passività fiscali differite 8.6 18.818.456 19.892.566

Debiti e Passività 

finanziarie

11.2 285.408.209 29.720.025 10% 228.598.518

Fondi per rischi e oneri 11.3 3.574.011 3.192.204

Totale passività non 
correnti

319.478.700 263.499.959

Passività correnti 12

Debiti verso banche 12.1 40.167.000 121.321 0% -

Debiti commerciali 12.2

verso fornitori 28.944.326 26.471.649

verso imprese controllate 883.117 883.117 100% 87.775 87.775 100%

verso imprese collegate e a 

controllo congiunto

15.608 15.608 100% -

verso imprese consociate 261.570 261.570 100% 175.391 175.391 100%

verso controllanti 1.710.461 1.710.461 100% 1.507.048 1.507.048 100%

Totale 31.815.081 28.241.863

Debiti tributari 12.3 354.938 3.308.803

Debiti finanziari 

infragruppo

verso controllanti - -

Totale - -

Altre passività finanziarie 12.4 1.974 6.080.000

Altre passività correnti 12.5 11.085.165 2.381.051 21% 8.338.529 1.123.347 13%

Totale passività 
correnti

83.424.158 45.969.194

Passività non correnti 
correlate ad attività 
possedute per la vendita

- -

TOTALE PASSIVITÀ 402.902.859 309.469.153

TOTALE patrimonio 
netto E PASSIVITÀ

845.855.543 903.324.849
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Situazione Patrimoniale-Finanziaria  
ai sensi della Delibera Consob 
n. 15519 del 27 luglio 2006



(valori in euro)

Note
Esercizio 

2017
di cui parti 

correlate 
(nota 20) 

incidenza % Esercizio 
2016 

di cui parti 
correlate 
(nota 20) 

incidenza %

conto economico

Ricavi 13

Ricavi delle vendite e 
prestazioni di servizi

13.1 221.021.231 185.234.516 84% 215.244.145 183.504.215 85%

Altri ricavi e proventi 13.2 184.782 1.123.917

TOTALE ricavi 221.206.013 216.368.062

Costi 14

Costo del personale 14.1 42.292.692 280.510 1% 41.307.273 (264.000) -1%

Acquisti, prestazioni di 
servizi, costi diversi

14.2 72.588.293 3.496.944 5% 75.782.795 3.193.000 4%

Ammortamenti  e 
svalutazioni

14.4 29.491.402 35.387.877

TOTALE costi 144.372.388 152.477.945

Utili/(perdite) 
derivanti da 
dismissioni di 
attività non 
correnti

- -

RISULTATO OPERATIVO 76.833.626 63.890.118

(Oneri)/proventi da 
attività finanziaria

15

Oneri finanziari 15.1 (13.626.071) (40.637) 0% (9.887.201)

Proventi finanziari 15.2 3.403.834 3.135.627 92% 3.290.335 2.790.000 85%

Altri proventi/(oneri) da 
partecipazioni

- -

Totale (oneri)/
proventi 
da attività 
finanziaria

(10.222.237) (6.596.866)

RISULTATO PRIMA DELLE 
IMPOSTE 

66.611.389 57.293.251

Imposte sul reddito 
dell'esercizio

16

Imposte correnti 16 20.437.490 21.520.792

Imposte differite/
anticipate

16 (943.557) (1.781.821)

Totale imposte 
sul reddito 
dell'esercizio

19.493.933 19.738.972

Risultato netto delle 
attività in funzionamento

47.117.455 37.554.280

Utile/(perdita) 
derivante da attività 
destinate alla 
cessione

- -

Utile (perdita) 
dell'esercizio

47.117.455 37.554.280
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Conto Economico ai sensi della Delibera 
Consob n. 15519 del 27 luglio 2006
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Note esplicative

1. Informazioni generali

EI Towers S.p.A. è una società per azioni costituita in Italia 
presso l’Ufficio del Registro delle imprese di Monza e Brian-
za. L’indirizzo della sede legale è Via Zanella, 21 – Lissone 
(MB). L’azionista di controllo è Elettronica Industriale S.p.A., 
a sua volta indirettamente controllata da Mediaset S.p.A. Le 
principali attività della società e del Gruppo sono indicati 
nella sezione descrittiva che precede la Relazione sulla Ge-
stione. 

Il presente bilancio è espresso in euro in quanto questa è la 
valuta nelle quale sono realizzate la maggior parte delle ope-
razioni della Società.

2. Adozione dei principi 
contabili internazionali
A seguito dell’entrata in vigore del D.Lgs. N. 38 del 28 febbra-
io 2005, attuativo nell’ordinamento Italiano del regolamento 
Europeo n. 1606/2002, dal 2006 la Società si è avvalsa della 
facoltà, prevista dall’art. 4 del citato decreto, di redigere la 
situazione patrimoniale conformemente ai Principi Contabili 
Internazionali (IAS/IFRS) emessi dall’International Accoun-
ting Standard Board (IASB) ed omologati in sede comunita-
ria.

Gli schemi contabili e l’informativa contenuti nella presente 
situazione patrimoniale sono stati redatti in conformità al 
principio internazionale IAS 1, così come previsto dalla Co-
municazione CONSOB n. DEM 6064313 del 28 luglio 2006.

3. Criteri generali di 
redazione e Principi 
contabili adottati per la 
predisposizione del Bilancio
Il presente Bilancio è stato redatto nel presupposto della 
continuità aziendale, in quanto gli Amministratori hanno 
verificato l’insussistenza di incertezze come definite dal pa-
ragrafo 25 dello IAS 1 di carattere finanziario, gestionale o 
di altro genere che potessero segnalare criticità circa la ca-
pacità della Società di far fronte alle proprie obbligazioni nel 
prevedibile futuro. I rischi e le incertezze relative al business 
sono descritti nelle sezioni dedicate della Relazione sulla 
Gestione. La descrizione di come la Società gestisce i rischi 
finanziari, tra i quali quello di liquidità e di capitale è conte-
nuta nel paragrafo Informazioni integrative sugli strumenti 
finanziari e le politiche di gestione dei rischi delle presenti 
Note Esplicative.

Il Bilancio al 31 dicembre 2017 è stato predisposto secondo 
i Principi Contabili Internazionali IAS/IFRS ed i relativi prin-
cipi interpretativi (SIC/IFRIC) omologati dalla Commissione 
Europea in vigore a tale data. 

Il criterio generalmente adottato per la contabilizzazione di 

attività e passività è quello del costo storico, ad eccezione di 
alcuni strumenti finanziari per i quali ai sensi dello IAS 39 e 
dell’IFRS 13 viene adottato il criterio del fair value.

I prospetti di bilancio e le note illustrative sono state predi-
sposte fornendo anche le informazioni integrative previste 
in materia di schemi e informativa di bilancio dalla Delibera 
Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 e dalla Comunicazione 
Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006.

I valori delle tabelle delle presenti note esplicative sono in 
migliaia di euro. 

La redazione del bilancio e delle note esplicative ha richiesto 
l’utilizzo di stime e assunzioni sia nella determinazione di al-
cune attività e passività, sia nella valutazione delle attività e 
passività potenziali.

Le stime si basano su dati che riflettono lo stato attuale delle 
conoscenze disponibili e sono riesaminate periodicamente e 
gli effetti riflessi nel conto economico. Pertanto non si può 
escludere il concretizzarsi nei prossimi esercizi di risultati di-
versi da quanto stimato e che quindi potrebbero richiedere 
rettifiche ad oggi non prevedibili né stimabili al valore conta-
bile delle singole voci. 

Le principali stime sono relative alla determinazione del va-
lore d’uso delle unità generatrici di cassa (Cash Generating 
Unit - CGU) alle quali l’avviamento o altre attività a vita utile 
definita o indefinita sono allocate ai fini della verifica perio-
dica del valore recuperabile di tali attività secondo i criteri 
previsti dallo IAS 36. La determinazione del valore d’uso ri-
chiede la stima dei flussi di cassa che si prevede saranno pro-
dotti dalla CGU, nonché la determinazione di un appropriato 
tasso di sconto. Le principali incertezze che potrebbero in-
fluenzare tale stima riguardano la determinazione del tasso 
di attualizzazione (WACC), del tasso di crescita dei flussi 
oltre l’orizzonte di previsione (g), nonché le ipotesi assunte 
nello sviluppo dei flussi di cassa attesi per gli anni di previsio-
ne esplicita.

I principali dati congetturati si riferiscono inoltre ai fondi ri-
schi e oneri ed ai fondi svalutazione.

Si segnala, infine, che in continuità con il precedente eserci-
zio il tasso di attualizzazione utilizzato per la determinazione 
della passività relativa a benefici successivi al rapporto di la-
voro è quello della curva dei tassi di interesse “Composite” 
di titoli emessi da emittenti corporate di rating AA anziché 
quello relativo ad emittenti con rating A.

4. Sommario dei principi 
contabili e dei criteri di 
valutazione

Prospetti e schemi di bilancio 

La Situazione patrimoniale – finanziaria è redatta secondo 
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lo schema che evidenzia la ripartizione di attività e passivi-
tà “correnti/non correnti”. Un’attività/passività è classificata 
come corrente quando soddisfa uno dei seguenti criteri:

—— ci si aspetta che sia realizzata/estinta o si prevede che 
sia venduta o utilizzata nel normale ciclo operativo della 
Società o   

—— é  posseduta principalmente per essere negoziata oppure

—— si prevede che si realizzi/estingua entro 12 mesi dalla 
data di chiusura del bilancio.

In mancanza di tutte e tre le condizioni, le attività/passività 
sono classificate come non correnti.

Il Conto economico è redatto secondo lo schema con desti-
nazione dei costi per natura, conformemente alle modalità di 
redazione del reporting interno ed in linea con la prassi in-
ternazionale prevalente nel settore, evidenziando i risultati 
intermedi relativi al risultato operativo ed al risultato prima 
delle imposte. Il risultato operativo è determinato come dif-
ferenza tra i Ricavi netti ed i costi di natura operativa (questi 
ultimi inclusivi dei costi di natura non monetaria relativi ad 
ammortamenti e svalutazioni  di attività correnti e non cor-
renti, al netto di eventuali ripristini di valore). 

Al fine di consentire una migliore misurabilità dell’andamen-
to effettivo della normale gestione operativa, al’interno del 
Risultato operativo possono essere eventualmente indicate 
separatamente componenti di costo e ricavo derivanti da 
eventi o operazioni che per natura e rilevanza di importo 
sono da considerarsi non ricorrenti. Tali operazioni possono 
essere riconducibili alla definizione di eventi e operazioni 
significative non ricorrenti contenuta nella Comunicazione 
Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006, differendo invece 
dalla definizione di “operazioni atipiche e/o inusuali” conte-
nuta nella stessa Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, 
secondo la quale sono operazioni atipiche e/o inusuali le ope-
razioni che per significatività/rilevanza, natura delle contro-
parti, oggetto della transazione, modalità di determinazione 
del prezzo di trasferimento e tempistica dell’accadimento 
(prossimità alla chiusura dell’esercizio) possono dar luogo a 
dubbi in ordine alla correttezza/completezza dell’informa-
zione in bilancio, al conflitto d’interesse, alla salvaguardia del 
patrimonio aziendale, alla tutela degli azionisti di minoranza. 

Il prospetto di Conto economico complessivo mostra le voci 
di costo e ricavo, al netto dell’effetto fiscale, che come richie-
sto o consentito dai vari Principi contabili internazionali sono 
imputate direttamente tra le riserve patrimoniali. Tali voci 
sono suddivise tra quelle che potranno essere riclassificate  
nel conto economico in futuro, rispetto a quelle voci che non 
sono riclassificabili. Per ciascuna delle tipologie di riserve pa-
trimoniali significative indicate in tale prospetto sono indicati 
i rinvii alle successive note esplicative nelle quali viene forni-
ta la relativa informativa e sono dettagliate le composizioni 
e le variazioni intervenute rispetto all’esercizio precedente. 

Il Rendiconto finanziario è stato predisposto applicando il 
metodo indiretto per mezzo del quale il risultato operativo è 
rettificato dagli effetti delle operazioni di natura non moneta-
ria, da qualsiasi differimento o accantonamento di preceden-
ti o futuri incassi o pagamenti operativi e da elementi di ricavi 

o costi connessi con i flussi finanziari derivanti dall’attività 
d’investimento o finanziari. Le variazioni dei debiti nei con-
fronti di fornitori per investimenti vengono incluse nei flussi 
finanziari derivanti dall’attività d’investimento. I proventi e gli 
oneri relativi alle operazioni di finanziamento a medio-lungo 
termine ed ai relativi strumenti di copertura nonché i divi-
dendi corrisposti sono inclusi nell’attività di finanziamento. 

Il prospetto di Movimentazione del Patrimonio netto illu-
stra le variazioni intervenute nelle voci del patrimonio netto 
relative a:

—— destinazione dell’utile di periodo della Società ad azioni-
sti terzi;

—— composizione dell’utile/perdita complessiva;

—— ammontari relativi ad operazioni con gli azionisti; 

—— acquisto e vendita di azioni proprie;

—— l’effetto derivante da eventuali cambiamenti dei principi 
contabili.

Si segnala che al fine di adempiere alle indicazioni contenute 
nella Delibera Consob n.15519 del 27 luglio 2006 “Dispo-
sizioni in materia di schemi di bilancio”, vengono anche pre-
sentati in aggiunta ai prospetti obbligatori appositi prospetti 
di conto economico e situazione patrimoniale e finanziaria 
consolidata con evidenza degli ammontari significativi delle 
posizioni o transazioni con parti correlate indicati distinta-
mente dalle rispettive voci di riferimento.

Immobili, impianti e macchinari 

Le Postazioni trasmissive, gli Impianti, i macchinari, le attrezza-
ture, i fabbricati e i terreni sono iscritti al costo di acquisto o di 
produzione o di conferimento, comprensivi di eventuali one-
ri accessori, di eventuali costi di smantellamento e dei costi 
diretti necessari a rendere l’attività disponibile per l’uso. Tali 
immobilizzazioni, eccezion fatta per i terreni non soggetti 
ad ammortamento, sono sistematicamente ammortizzati in 
ogni esercizio a quote costanti sulla base di aliquote econo-
mico-tecniche determinate in relazione alle residue possibi-
lità di utilizzo dei beni.

L’ammortamento viene determinato, a quote costanti, sul co-
sto dei beni al netto dei relativi valori residui (se significativi) 
in funzione della loro stimata vita utile applicando le seguenti 
aliquote percentuali:

Fabbricati				    2% -3%

Postazioni trasmissive			   5%

Impianti e macchinari			   10%- 20%

Attrezzature	  			   12% - 16%

Mobili e macchine d’ufficio	  		  8% - 20%

Automezzi ed altri mezzi di trasporto		  10% - 25%
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La recuperabilità del loro valore è verificata secondo i criteri 
previsti dallo IAS 36 illustrati nel successivo paragrafo “Per-
dita di valore delle attività”.

I costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono imputa-
ti integralmente a conto economico. I costi di manutenzione 
aventi natura incrementativa sono attribuiti ai cespiti cui si 
riferiscono ed ammortizzati in relazione alle residue possibi-
lità di utilizzo degli stessi.

I costi capitalizzabili per migliorie su beni in affitto sono attri-
buite alle classi di cespiti cui si riferiscono e ammortizzate al 
minore tra la durata residua del contratto d’affitto e la vita 
utile residua della natura di cespite cui la miglioria è relativa.

Qualora le singole componenti di un’immobilizzazione ma-
teriale complessa risultino caratterizzate da vita utile dif-
ferente, le stesse sono rilevate separatamente per essere 
ammortizzate coerentemente alla loro durata (“component 
approach”).

In particolare, secondo tale principio, il valore del terreno e 
quello dei fabbricati che insistono su di esso vengono separa-
ti e solo il fabbricato viene assoggettato ad ammortamento. 

Gli utili e le perdite derivanti da cessioni o dismissioni di ce-
spiti sono determinati come differenza fra il ricavo di vendita 
e il valore netto contabile dell’attività e sono imputati a conto 
economico.  

Secondo quanto previsto dallo IAS 16 nel valore delle im-
mobilizzazioni sono stati altresì inclusi gli eventuali oneri di 
ripristino dei siti ove insistono le postazioni trasmissive.

Beni in leasing

I beni acquisiti tramite contratti di locazione finanziaria sono 
iscritti tra le immobilizzazioni materiali con iscrizione al pas-
sivo di un debito finanziario di pari importo. Il debito viene 
progressivamente ridotto in base al piano di rimborso delle 
quote capitale incluso nei canoni contrattualmente previsti, 
la quota interessi viene invece mantenuta nel conto econo-
mico e classificata tra gli oneri finanziari ed il valore del bene 
iscritto tra le immobilizzazioni materiali viene sistematica-
mente ammortizzato in funzione della vita economico – tec-
nica del bene stesso, oppure se inferiore in base ai termini di 
scadenza dei contratti di locazione. 

I costi per canoni di locazione derivanti da locazioni operative 
sono iscritti a quote costanti in base alla durata del contratto.

Contributi Pubblici

I Contributi Pubblici ottenuti a fronte di investimenti in im-
pianti sono rilevati nel conto economico lungo il periodo 
necessario per correlarli con i relativi costi e trattati come 
provento differito.

Immobilizzazioni Immateriali

Le attività immateriali sono attività prive di consistenza fisica 
identificabili, controllate dall’impresa e in grado di produr-
re benefici economici futuri. Includono anche l’avviamento 
quando acquisito a titolo oneroso.

Sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, inclusivo 
degli oneri accessori secondo i criteri già indicati per le im-
mobilizzazioni materiali.

In caso di attività immateriali acquisite per le quali la disponi-
bilità per l’uso e i relativi pagamenti sono differiti oltre i nor-
mali termini, il valore d’acquisto e il relativo debito vengono 
attualizzati rilevando gli oneri finanziari impliciti nel prezzo 
originario.  

Le attività immateriali con vita utile definita sono ammortizzate 
sistematicamente a partire dal momento in cui il bene è di-
sponibile per l’utilizzo per il periodo della loro prevista utilità; 
la recuperabilità del loro valore è verificata secondo i criteri 
previsti dallo IAS 36, illustrati nel paragrafo successivo Perdi-
ta di valore delle attività.

Le attività immateriali afferenti al portafoglio contratti e rela-
zioni con la clientela sono relativi alla valorizzazione dei con-
tratti in essere sulla base delle proiezioni economico-finan-
ziarie ed ammortizzati in quote costanti stimandone una vita 
utile pari a 20 anni. 

L’avviamento e le altre attività non correnti aventi vita utile in-
definita o non disponibili per l’uso non sono assoggettate ad 
ammortamento sistematico, ma sottoposte, con frequenza 
almeno annuale, a verifica di recuperabilità (impairment test). 

Eventuali svalutazioni di tali attività non possono essere og-
getto di successivi ripristini di valore.

Perdita di valore delle attività

Il valore contabile delle attività materiali e immateriali vie-
ne periodicamente rivisto come previsto dallo IAS 36, che 
richiede di valutare l’esistenza di perdite di valore (“impair-
ment”) in presenza di indicatori che facciano ritenere che 
tale problematica possa sussistere. Nel caso di avviamenti, 
di attività immateriali a vita utile indefinita o di attività non 
disponibili per l’uso tale valutazione viene effettuata alme-
no annualmente, normalmente in sede di bilancio annuale e 
ogniqualvolta vi è indicazione di possibile perdita di valore.

La recuperabilità dei valori iscritti è verificata confrontando 
il valore contabile iscritto in bilancio con il maggiore tra il 
prezzo netto di vendita (qualora esista un mercato attivo) e 
il valore d’uso del bene.

Il valore d’uso è definito sulla base dell’attualizzazione dei 
flussi di cassa attesi dall’utilizzo del singolo bene o dell’unita 
generatrice di flussi di cassa cui il bene appartiene  - e dalla 
sua dismissione al termine della sua vita utile. 

In coerenza con la struttura organizzativa e di business della 
Società alla data di riferimento del bilancio è stata identifica-
ta una singola Cash Generating Unit riconducibile all’attività 
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di Tower operator, che comprende la Società, le controllate 
dirette  Towertel S.p.A., EIT Radio S.r.l., Nettrotter S.r.l. e le 
controllate indirette FP Tower S.r.l. e Monte Maddalena Te-
lecomunicazioni S.r.l.. 

In caso di svalutazione per perdite di valore (impairment) il 
costo viene imputato al conto economico diminuendo priori-
tariamente gli avviamenti ed eventualmente, per gli ammon-
tari eccedenti, proporzionalmente il valore delle altre attività 
della CGU di riferimento. Con l’eccezione dell’avviamento e 
delle attività a vita utile indefinita sono consentiti eventua-
li ripristini di valore delle altre immobilizzazioni qualora le 
condizioni che ne avevano determinato la valutazione si si-
ano modificate; in tal caso il valore contabile di tale attività è 
incrementabile nei limiti della nuova stima del valore recupe-
rabile e non oltre il valore che sarebbe stato determinato in 
assenza delle precedenti svalutazioni. 

Partecipazioni in imprese collegate e 
a controllo congiunto

Tali partecipazioni sono contabilizzate applicando il metodo 
del patrimonio netto. Al momento dell’acquisizione la diffe-
renza tra il costo della partecipazione, inclusivo di eventuali 
oneri accessori e la quota della partecipante nel fair value 
netto di attività, passività e passività potenziali identificabili 
della partecipata sono contabilizzate secondo quanto previ-
sto dall’IFRS 3, rilevando se positivo un avviamento (incluso 
nel valore contabile della partecipazione) o se negativo un 
provento nel conto economico.

I valori di carico di tali partecipazioni sono adeguati succes-
sivamente alla rilevazione iniziale, sulla base delle variazioni 
pro-quota del patrimonio netto della partecipata risultanti 
dalle situazioni contabili predisposte da tali società, disponi-
bili al momento della redazione del bilancio.

In presenza di perdite di pertinenza della Società eccedenti il 
valore di carico della partecipazione, si procede ad azzerare 
il valore contabile della stessa, rilevando appositi accantona-
menti o passività per la quota delle eventuali ulteriori perdite 
solo nella misura in cui la partecipante è impegnata ad adem-
piere a obbligazioni legali o implicite nei confronti dell’impre-
sa partecipata o comunque a coprire le sue perdite. Qualora  
non vengano rilevate tali ulteriori perdite e la partecipata re-
alizzi in seguito utili, la partecipante rileva la quota di utili di 
propria pertinenza solo dopo che questi hanno eguagliato le 
perdite non contabilizzate.    

Successivamente all’applicazione del metodo del patrimonio 
netto, il valore contabile di tali partecipazioni, eventualmente 
inclusivo anche di avviamento, qualora ricorrano i presuppo-
sti previsti dalle disposizioni dello IAS 39, deve essere assog-
gettato ad impairment test ai sensi e secondo le modalità 
precedentemente commentate previste dallo IAS 36. 

In caso di svalutazione per perdite di valore il relativo costo 
viene imputato al conto economico; il valore originario può 
essere ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno 
i presupposti della svalutazione effettuata.

Attività finanziarie non correnti 

Le partecipazioni  diverse dalle partecipazioni collegate o a 
controllo congiunto sono iscritte nell’attivo non corrente nel-
la voce Altre attività finanziarie e vengono valutate ai sensi 
dello IAS 39 come attività finanziarie “Available for sale” al fair 
value (o alternativamente al costo qualora il fair value non 
risultasse attendibilmente determinabile) con imputazione 
degli effetti da valutazione (fino al realizzo dell’attività stessa 
e ad eccezione del caso in cui abbiano subito perdite perma-
nenti di valore) ad apposita riserva di patrimonio netto. 

In caso di svalutazione per perdite di valore (impairment) il 
costo viene imputato al conto economico; il valore originario 
viene ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno i 
presupposti della svalutazione effettuata.

Il rischio derivante da eventuali perdite eccedenti il patrimo-
nio netto è rilevato in apposito fondo rischi nella misura in 
cui la partecipante è impegnata ad adempiere a obbligazioni 
legali o implicite nei confronti dell’impresa partecipata o co-
munque a coprire le sue perdite. 

Tra le attività finanziarie disponibili per la vendita rientrano 
anche gli investimenti finanziari detenuti non per attività di 
negoziazione, valutati secondo le già citate regole previste 
per le attività “Available for sale”  e i crediti finanziari per la 
quota esigibile oltre 12 mesi. 

I crediti sono rilevati al costo ammortizzato, utilizzando il me-
todo del tasso di interesse effettivo.

Attività non correnti possedute per 
la vendita

Le attività non correnti possedute per la vendita sono valu-
tate al minore tra il loro precedente valore netto di carico e 
il valore di mercato al netto dei costi di vendita. Le attività 
non correnti sono classificate come possedute per la vendita 
quando si prevede che il loro valore di carico verrà recupera-
to mediante un’operazione di cessione anziché il loro utilizzo 
nell’attività operativa dell’impresa. Questa condizione è ri-
spettata solamente quando la vendita è considerata altamen-
te probabile, l’attività è disponibile per un’immediata vendita 
nelle sue condizioni attuali. A tal fine la Direzione deve esse-
re impegnata per la vendita, che dovrebbe concludersi entro 
12 mesi dalla data di classificazione di tale voce.

Attività correnti

Rimanenze

Le rimanenze di materie prime, semilavorati e prodotti finiti 
sono valutate al minore tra il costo di acquisto o di produzio-
ne, comprensivo degli oneri accessori (metodo FIFO) e il va-
lore netto di presunto di realizzo desumibile dall’andamento 
del mercato. 
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Crediti commerciali 

I crediti sono iscritti al loro fair value che corrisponde gene-
ralmente al loro valore nominale salvo i casi in cui, per effetto 
di significative dilazioni, corrisponde al valore determinato 
applicando il criterio del costo ammortizzato; il loro valore 
è adeguato a fine periodo al presumibile valore di realizzo e 
svalutato in caso d’impairment. I crediti espressi in valuta ex-
tra UEM sono stati valutati al cambio di fine periodo rilevato 
dalla Banca Centrale Europea. 

Cessione di crediti 

Il riconoscimento della cessione di crediti è soggetto ai re-
quisiti previsti dallo IAS 39 per la derecognition di attività fi-
nanziarie. Di conseguenza tutti i crediti ceduti con clausola 
pro-solvendo o pro-soluto, nel caso in cui questi ultimi includa-
no clausole che implichino il mantenimento di una significa-
tiva esposizione all’andamento dei flussi finanziari derivanti 
dai crediti ceduti, rimangono iscritti nel bilancio sebbene sia-
no stati legalmente ceduti con contestuale contabilizzazione 
di una passività finanziaria di pari importo.

Attività finanziarie correnti 

Le attività finanziarie sono rilevate e stornate dal bilancio sul-
la base della data di negoziazione e sono inizialmente valuta-
te al costo, inclusivo degli oneri direttamente connessi con 
l’acquisizione.

Alle successive date di bilancio le attività finanziarie da dete-
nersi sino alla scadenza  sono rilevate al costo ammortizzato 
secondo il metodo del tasso d’interesse effettivo, al netto di 
svalutazioni effettuate per rifletterne le perdite di valore. 

Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti 

Sono inclusi in tale voce la cassa, i conti correnti bancari e i 
depositi rimborsabili a richiesta e altri investimenti finanziari 
a breve termine ed elevata liquidità che sono prontamente 
convertibili in cassa ad un rischio non significativo di varia-
zione di valore. 

Azioni proprie 

Le azioni proprie sono rilevate al costo e iscritte a riduzione 
del Patrimonio netto.

Benefici ai dipendenti 

Piani successivi al rapporto di lavoro

Il Trattamento di fine rapporto (TFR) obbligatorio per le im-
prese italiane ai sensi dell’art. 2120 del Codice Civile, ha na-
tura di retribuzione differita ed è correlato alla durata della 
vita lavorativa dei dipendenti ed alla retribuzione percepita.

Per effetto della  Riforma della previdenza complementare, 
le quote di TFR maturate fino al 31 dicembre 2006 continua-
no a rimanere in azienda configurando un piano a benefici 
definiti (obbligazione per i benefici maturati soggetta a valu-
tazione attuariale), mentre le quote maturande a partire dal 
1° gennaio 2007 (con l’eccezione dei dipendenti di aziende 
con meno di 50 dipendenti), per effetto delle scelte opera-
te dai dipendenti, vengono destinate a forme di previdenza 
complementare o trasferite dall’azienda al fondo di tesoreria 
gestito dall’INPS, configurandosi a partire dal momento in cui 
la scelta è formalizzata dal dipendente, come piani a contri-
buzione definita (non più soggetti a valutazione attuariale).

Per i benefici soggetti a valutazione attuariale, la passività re-
lativa al TFR deve essere calcolata proiettando l’ammontare 
già maturato al momento futuro di risoluzione del rapporto 
del lavoro ed attualizzando l’importo alla data di bilancio uti-
lizzando il metodo attuariale “Projected Unit Credit Method”.

Gli utili e le perdite attuariali che riflettono gli effetti derivan-
ti da variazioni delle ipotesi attuariali utilizzate sono rilevati 
direttamente nel patrimonio netto senza mai transitare a 
conto economico e sono esposti nel prospetto di Conto eco-
nomico complessivo.

Piani retributivi sotto forma di 
partecipazione al capitale

La Società, in linea con quanto previsto dall’IFRS 2, classifica 
le Stock Options nell’ambito dei “pagamenti basati su azio-
ni” che richiede per la tipologia rientrante nella categoria 
“equity-settled”, che prevede cioè la consegna fisica delle 
azioni, la determinazione alla data di assegnazione del fair 
value dei diritti di opzione emessi e la sua rilevazione come 
costo del personale da ripartire linearmente lungo il periodo 
di maturazione dei diritti (c.d. vesting period) con iscrizione 
in contropartita di apposita riserva di patrimonio netto. Tale 
imputazione viene effettuata in base alla stima dei diritti che 
matureranno effettivamente a favore del personale avente 
diritto, tenendo in considerazione le condizioni di usufruibi-
lità delle stesse non basate sul valore di mercato dei diritti.

Al termine del periodo di esercizio la riserva di patrimonio 
netto viene riclassificata tra le riserve disponibili.

La determinazione del fair value avviene utilizzando il model-
lo “binomiale”. 

Debiti commerciali 

I debiti commerciali sono iscritti al valore nominale che gene-
ralmente approssima il costo ammortizzato; i debiti espressi 
in valuta extra UEM sono stati valutati al cambio di fine perio-
do rilevato dalla Banca Centrale Europea. 

Fondi rischi e oneri 

I fondi per rischi e oneri sono costi e oneri di natura determi-
nata e di esistenza certa o probabile che alla data di chiusura 
dell’esercizio sono indeterminati nell’ammontare o nella data 
di sopravvenienza. Sono stanziati esclusivamente in presen-
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za di una obbligazione attuale, conseguente a eventi passati, 
che può essere di tipo legale, contrattuale oppure derivare 
da dichiarazioni o comportamenti dell’impresa che determi-
nano valide aspettative nelle persone coinvolte (obbligazioni 
implicite). Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappre-
sentativo della miglior stima dell’ammontare che l’impresa 
pagherebbe per estinguere l’obbligazione.

Passività finanziarie non correnti

I debiti sono rilevati al costo ammortizzato, utilizzando il me-
todo del tasso di interesse effettivo. 

Riconoscimento dei ricavi

I ricavi delle vendite e delle prestazioni sono rilevati rispetti-
vamente quando si verifica l’effettivo trasferimento dei rischi 
e dei benefici rilevanti derivanti dalla cessione della proprietà 
o al compimento della prestazione.

I ricavi sono esposti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, 
nonché delle imposte direttamente connesse.

I recuperi di costi sono esposti direttamente a deduzione dei 
costi. 

Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito correnti sono iscritte, per ciascuna 
società, in base alla stima del reddito imponibile in conformi-
tà alle aliquote e alle disposizioni vigenti, o sostanzialmente 
approvate alla data di chiusura del periodo in ciascun Paese, 
tenendo conto delle esenzioni applicabili e dei crediti d’impo-
sta spettanti.

Le imposte anticipate e differite sono calcolate sulle differen-
ze temporanee tra il valore attribuito ad attività e passività 
in bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti a fini fiscali, 
sulla base delle aliquote che si prevede saranno in vigore al 
momento in cui le differenze temporanee si riverseranno. 
Quando i risultati sono rilevati direttamente a patrimonio 
netto, le imposte correnti, le attività per imposte anticipate 
e le passività per imposte differite sono anch’esse imputate 
al patrimonio netto.

Le attività e le passività fiscali differite sono compensate 
quando vi è un diritto legale a compensare le imposte corren-
ti attive e passive e quando si riferiscono ad imposte dovute 
alla medesima Autorità fiscale e la Società intende liquidare 
le attività e le passività correnti su base netta.

In caso di variazioni del valore contabile di attività e passività 
fiscali differite derivanti da una modifica delle aliquote fiscali 
o delle relative normative, l’imposta differita risultante viene 
rilevata nel conto economico, a meno che riguardi elementi 
addebitati o accreditati in precedenza al patrimonio netto. 

Dividendi

I dividendi sono contabilizzati nel periodo contabile in cui 
viene deliberata la distribuzione. 

Utile per azione 

L’utile per azione viene determinato rapportando l’utile netto 
al numero medio ponderato di azioni in circolazione nel pe-
riodo, al netto delle azioni proprie. L’utile per azione diluito 
è determinato tenendo conto nel calcolo del numero di azio-
ni in circolazione e del potenziale effetto diluitivo derivante 
dall’assegnazione di azioni proprie ai beneficiari di piani di 
stock option già maturati.

Cambiamenti di stime contabili

Ai sensi dello IAS 8 sono imputati prospetticamente a conto 
economico a partire dall’esercizio in cui sono adottati.

Principi contabili, emendamenti 
ed interpretazioni applicati dal 1° 
gennaio 2017

I seguenti principi contabili, emendamenti e interpretazioni 
IFRS sono stati applicati per la prima volta dalla Società a par-
tire dal 1° gennaio 2017:

—— Emendamento allo IAS 7 “Disclosure Initiative” (pubbli-
cato in data 29 gennaio 2016). Il documento ha l’obietti-
vo di fornire alcuni chiarimenti per migliorare l’informati-
va sulle passività finanziarie. In particolare, le modifiche 
richiedono di fornire un’informativa che permetta agli 
utilizzatori del bilancio di comprendere le variazioni delle 
passività derivanti da operazioni di finanziamento. La so-
cietà fornisce disclosure di tali informazioni nell’ambito 
della relazione sulla gestione e nelle Note esplicative al 
presente bilancio consolidato. 

—— Emendamento allo IAS 12 “Recognition of Deferred 
Tax Assets for Unrealised Losses” (pubblicato in data 
19 gennaio 2016).  Il documento ha l’obiettivo di forni-
re alcuni chiarimenti sull’iscrizione delle imposte diffe-
rite attive sulle perdite non realizzate nella valutazione 
di attività finanziarie della categoria “Available for Sale” 
al verificarsi di determinate circostanze e sulla stima dei 
redditi imponibili per gli esercizi futuri. L’adozione di tali 
emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio della 
Società. 

Nuovi principi contabili, 
interpretazioni ed emendamenti non 
ancora applicabili e non adottati 
in via anticipata dalla Società al 31 
dicembre 2017

Sono di seguito illustrati i principi che, alla data di redazione 
del bilancio della Società risultavano già emanati ma non an-
cora in vigore. L’elenco si riferisce a principi ed interpretazio-
ni che la Società si aspetta saranno ragionevolmente appli-
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cabili nel futuro. La Società intende adottare questi principi 
quando entreranno in vigore. 

—— Principio IFRS 15 – Revenue from Contracts with Custo-
mers (pubblicato in data 28 maggio 2014 e integrato con 
ulteriori chiarimenti pubblicati in data 12 aprile 2016) 
che è destinato a sostituire i principi IAS 18 – Revenue e 
IAS 11 – Construction Contracts, nonché le interpreta-
zioni IFRIC 13 – Customer Loyalty Programmes, IFRIC 
15 – Agreements for the Construction of Real Estate, 
IFRIC 18 – Transfers of Assets from Customers e SIC 31 
– Revenues-Barter Transactions Involving Advertising 
Services. Il principio stabilisce un nuovo modello di rico-
noscimento dei ricavi, che si applicherà a tutti i contratti 
stipulati con i clienti ad eccezione di quelli che rientrano 
nell’ambito di applicazione di altri principi IAS/IFRS come 
i leasing, i contratti d’assicurazione e gli strumenti finan-
ziari. I passaggi fondamentali per la contabilizzazione dei 
ricavi secondo il nuovo modello sono:

-- l’identificazione del contratto con il cliente;
-- l’identificazione delle performance obligations del con-

tratto;
-- la determinazione del prezzo;
-- l’allocazione del prezzo alle performance obligations 

del contratto;
-- i criteri di iscrizione del ricavo quando l’entità soddisfa 

ciascuna performance obligation.

Il principio si applica a partire dal 1° gennaio 2018 ma è con-
sentita un’applicazione anticipata. Le modifiche all’IFRS 15, 
Clarifications to IFRS 15 – Revenue from Contracts with Cu-
stomers sono state omologate dall’Unione Europea in data 6 
novembre 2017. Gli amministratori non si attendono impatti 
significativi sul bilancio consolidato con l’applicazione dell’I-
FRS 15.

—— Versione finale dell’IFRS 9 – Financial Instruments 
(pubblicato in data 24 luglio 2014). Il documento accoglie 
i risultati del progetto dello IASB volto alla sostituzione 
dello IAS 39: 

-- introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valu-
tazione delle attività e passività finanziarie (unitamen-
te alla valutazione delle modifiche non sostanziali delle 
passività finanziarie);

-- Con riferimento al modello di impairment, il nuovo 
principio richiede che la stima delle perdite su crediti 
venga effettuata sulla base del modello delle expected 
losses (e non sul modello delle incurred losses utilizza-
to dallo IAS 39) utilizzando informazioni supportabili, 
disponibili senza oneri o sforzi irragionevoli che inclu-
dano dati storici, attuali e prospettici;

-- introduce un nuovo modello di hedge accounting (in-
cremento delle tipologie di transazioni eleggibili per 
l’hedge accounting, cambiamento della modalità di 
contabilizzazione dei contratti forward e delle opzioni 
quando inclusi in una relazione di hedge accounting, 
modifiche al test di efficacia) 

Il nuovo principio deve essere applicato dai bilanci che inizia-
no il 1° gennaio 2018 o successivamente.

Sulla base delle analisi svolte, gli amministratori si attendono 
che l’applicazione dell’IFRS 9 avrà un impatto non materiale 
sugli importi e sulla relativa informativa riportata nel bilancio 
della Società. In particolare, l’adeguamento al presente prin-
cipio contabile comporterà principalmente un incremento 
dei fondi svalutazione crediti con contropartita una riserva 
di patrimonio netto; le analisi volte alla quantificazione esatta 
degli impatti sono in corso di completamento. 

-- Principio IFRS 16 – Leases (pubblicato in data 13 gen-
naio 2016), destinato a sostituire il principio IAS 17 – 
Leases, nonché le interpretazioni IFRIC 4 Determining 
whether an Arrangement contains a Lease, SIC-15 
Operating Leases—Incentives e SIC-27 Evaluating the 
Substance of Transactions Involving the Legal Form of 
a Lease. Il nuovo principio fornisce una nuova definizio-
ne di lease ed introduce un criterio basato sul control-
lo (right of use) di un bene per distinguere i contratti 
di leasing dai contratti per servizi, individuando quali 
discriminanti: l’identificazione del bene, il diritto di so-
stituzione dello stesso, il diritto ad ottenere sostanzial-
mente tutti i benefici economici rivenienti dall’uso del 
bene e il diritto di dirigere l’uso del bene sottostante 
il contratto. Il principio stabilisce un modello unico di 
riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing 
per il locatario (lessee) che prevede l’iscrizione del 
bene oggetto di lease anche operativo nell’attivo con 
contropartita un debito finanziario, fornendo inoltre la 
possibilità di non riconoscere come leasing i contratti 
che hanno ad oggetto i “low-value assets” e i leasing 
con una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. 
Al contrario, lo Standard non comprende modifiche si-
gnificative per i locatori. Il principio si applica a partire 
dal 1° gennaio 2019 ma è consentita un’applicazione 
anticipata, solo per le Società che applicano in via an-
ticipata l’IFRS 15 - Revenue from Contracts with Cu-
stomers. Gli amministratori si attendono che l’applica-
zione dell’IFRS 16 possa avere un impatto significativo 
sulla contabilizzazione dei contratti di leasing e sulla 
relativa informativa riportata nel bilancio della Società. 
Tuttavia, non è possibile fornire una stima ragionevole 
degli effetti finché la Società non avrà completato un’a-
nalisi dettagliata dei relativi contratti.

Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni IFRS non ancora 
omologati dall’Unione Europea 

Alla data di riferimento della presente relazione finanziaria 
annuale gli organi competenti dell’Unione Europea non han-
no ancora concluso il processo di omologazione necessario 
per l’adozione degli emendamenti e dei principi sotto descrit-
ti. 

—— Emendamento all’IFRS 2 “Classification and measure-
ment of share-based payment transactions” (pubbli-
cato in data 20 giugno 2016), che contiene alcuni chia-
rimenti in relazione alla contabilizzazione degli effetti 
delle vesting conditions in presenza di cash-settled sha-
re-based payments, alla classificazione di share-based 
payments con caratteristiche di net settlement e alla 
contabilizzazione delle modifiche ai termini e condizioni 
di uno share-based payment che ne modificano la classi-
ficazione da cash-settled a equity-settled. Le modifiche si 
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applicano a partire dal 1° gennaio 2018. Gli amministra-
tori non si attendono un effetto significativo nel bilancio 
della Società dall’adozione di queste modifiche. 

—— Documento “Annual Improvements to IFRSs: 2014-
2016 Cycle”, pubblicato in data 8 dicembre 2016 (tra cui 
IFRS 1 First-Time Adoption of International Financial Re-
porting Standards - Deletion of short-term exemptions 
for first-time adopters, IAS 28 Investments in Associates 
and Joint Ventures – Measuring investees at fair value 
through profit or loss: an investment-by-investment 
choice or a consistent policy choice, IFRS 12 Disclosure 
of Interests in Other Entities – Clarification of the sco-
pe of the Standard) che integrano parzialmente i principi 
preesistenti. La maggior parte delle modifiche si applica-
no a partire dal 1° gennaio 2018. Gli amministratori non 
si attendono un effetto significativo nel bilancio della So-
cietà dall’adozione di tali emendamenti. 

—— Interpretazione IFRIC 22 “Foreign Currency Tran-
sactions and Advance Consideration” (pubblicata in 
data 8 dicembre 2016). L’interpretazione ha l’obiettivo 
di fornire delle linee guida per transazioni effettuate in 
valuta estera ove siano rilevati in bilancio degli anticipi 
o acconti non monetari, prima della rilevazione della re-
lativa attività, costo o ricavo. Tale documento fornisce le 
indicazioni su come un’entità deve determinare la data 
di una transazione, e di conseguenza, il tasso di cambio 
a pronti da utilizzare quando si verificano operazioni in 
valuta estera nelle quali il pagamento viene effettuato o 
ricevuto in anticipo. L’IFRIC 22 è applicabile a partire dal 
1° gennaio 2018. Gli amministratori non si attendono un 
effetto significativo nel bilancio della Società dall’adozio-
ne di queste modifiche. 

—— Emendamento allo IAS 40 “Transfers of Investment 
Property” (pubblicato in data 8 dicembre 2016). Tali mo-
difiche chiariscono i trasferimenti di un immobile ad, o da, 
investimento immobiliare. In particolare, un’entità deve 
riclassificare un immobile tra, o da, gli investimenti immo-
biliari solamente quando c’è l’evidenza che si sia verificato 
un cambiamento d’uso dell’immobile. Tale cambiamento 
deve essere ricondotto ad un evento specifico che è ac-
caduto e non deve dunque limitarsi ad un cambiamento 
delle intenzioni da parte della Direzione di un’entità. Tali 
modifiche sono applicabili dal 1° gennaio 2018. Gli am-
ministratori non si attendono un effetto significativo nel 
bilancio della Società dall’adozione di queste modifiche. 

—— In data 7 giugno 2017 lo IASB ha pubblicato il documen-
to interpretativo IFRIC 23 – Uncertainty over Income 
Tax Treatments. Il documento affronta il tema delle in-
certezze sul trattamento fiscale da adottare in materia di 
imposte sul reddito.

—— Il documento prevede che le incertezze nella determina-
zione delle passività o attività per imposte vengano rifles-
se in bilancio solamente quando è probabile che l’entità 
pagherà o recupererà l’importo in questione. Inoltre, il 
documento non contiene alcun nuovo obbligo d’infor-
mativa ma sottolinea che l’entità dovrà stabilire se sarà 
necessario fornire informazioni sulle considerazioni fat-
te dal management e relative all’incertezza inerente alla 
contabilizzazione delle imposte, in accordo con quanto 

prevede lo IAS 1.

—— La nuova interpretazione si applica dal 1° gennaio 2019, 
ma è consentita un’applicazione anticipata. Gli ammi-
nistratori non si attendono un effetto significativo nel 
bilancio della Società dall’adozione di questa interpreta-
zione. 

—— Emendamento allo IAS 28 “Long-term Interests in As-
sociates and Joint Ventures” (pubblicato in data 12 
ottobre 2017)”. Tale documento chiarisce la necessità di 
applicare l’IFRS 9, inclusi i requisiti legati all’impairment, 
alle altre interessenze a lungo termine in società collega-
te e joint venture per le quali non si applica il metodo del 
patrimonio netto. La modifica si applica dal 1° gennaio 
2019, ma è consentita un’applicazione anticipata. Gli am-
ministratori non si attendono un effetto significativo nel 
bilancio della Società dall’adozione di queste modifiche. 

—— Documento “Annual Improvements to IFRSs 2015-
2017 Cycle”, pubblicato in data 12 dicembre 2017 (tra 
cui IFRS 3  Business Combinations  e  IFRS 11  Joint Ar-
rangements – Remeasurement of previously held inte-
rest in a joint operation, IAS 12 Income Taxes  – Income 
tax consequences of payments on financial instruments 
classified as equity, IAS 23 Borrowing costs Disclosure of 
Interests in Other Entities – Borrowing costs eligible for 
capitalisation) che recepisce le modifiche ad alcuni princi-
pi nell’ambito del processo annuale di miglioramento de-
gli stessi. Le modifiche si applicano dal 1° gennaio 2019, 
ma è consentita un’applicazione anticipata. Gli ammini-
stratori stanno valutando i possibili effetti nel bilancio 
della Società dall’adozione di tali emendamenti. 

—— Emendamento all’IFRS 10 e IAS 28 “Sales or Contribu-
tion of Assets between an Investor and its Associate 
or Joint Venture” (pubblicato in data 11 settembre 
2014). Il documento è stato pubblicato al fine di risol-
vere l’attuale conflitto tra lo IAS 28 e l’IFRS 10 relativo 
alla valutazione dell’utile o della perdita risultante dalla 
cessione o conferimento di un non-monetary asset ad 
una joint venture o collegata in cambio di una quota nel 
capitale di quest’ultima. Al momento lo IASB ha sospeso 
l’applicazione di questo emendamento.

—— Principio IFRS 14 – Regulatory Deferral Accounts 
(pubblicato in data 30 gennaio 2014) che consente solo 
a coloro che adottano gli IFRS per la prima volta di con-
tinuare a rilevare gli importi relativi alle attività sogget-
te a tariffe regolamentate (“Rate Regulation Activities”) 
secondo i precedenti principi contabili adottati. Non es-
sendo la Società una first-time adopter, tale principio non 
risulta applicabile.

5. Principali operazioni 
societarie 
Nel corso dell’esercizio si è completato il programma di ac-
quisto di azioni proprie, in esecuzione di quanto deliberato 
da ultimo dell’Assemblea degli Azionisti del 20 aprile 2017 e 
dal Consiglio di Amministrazione del 4 maggio 2017; le azio-
ni complessivamente acquistate sono state 951.107, pari al 
3,37% del capitale sociale.



 132 gruppo ei towers / Bilancio 2017

A seguito di tali acquisti, le azioni proprie complessivamente 
in portafoglio al 31 dicembre sono 1.364.540, pari al 4,83% 
del capitale sociale.

Sulla base della delibera dell’Assemblea dei soci del 12 gen-
naio, in data 8 febbraio è stato corrisposto un dividendo stra-
ordinario di euro 3,60 per azione, mediante distribuzione di 
riserve, per un ammontare complessivo di euro 99,7 milioni.

In data 24 maggio è stato corrisposto il dividendo ordinario 
di euro 1,80 per azione, deliberato dall’Assemblea dei soci 
del 20 aprile, per un controvalore complessivo di euro 49,4 
milioni.

Con riferimento alla partecipata Nettrotter S.r.l., al fine di raf-
forzare ulteriormente il patrimonio della società nella fase di 
sviluppo del business, nel mese di maggio i soci hanno rinun-
ciato a crediti per complessivi euro 1 milione vantati nei con-
fronti della predetta società, determinando un conseguente 
incremento delle riserve patrimoniali della controllata.

In data 30 ottobre è stato stipulato un contratto di finanzia-
mento per l’importo di euro 270 milioni finalizzato al rimbor-
so dell’Eurobond in essere ed al supporto della gestione ope-
rativa. Il finanziamento, di durata quadriennale con rimborso 

in unica soluzione alla scadenza, non è assistito da garanzie e 
prevede come covenant finanziario il mantenimento di una 
leva finanziaria consolidata non superiore a 3,25.

6. Piani di stock option  

Ad oggi non sono in essere piani di stock option assegnati ai 
dipendenti.

7. Altre Informazioni

Attività di direzione e 
coordinamento

Come previsto dall’art. 2497-bis c. 4, si espone un prospetto 
riepilogativo dei dati essenziali (in migliaia di euro) dell’ulti-
mo bilancio approvato di Mediaset S.p.A., società che svolge 
l’attività di Direzione e Coordinamento.

31/12/2016 31/12/2015

ATTIVITÀ

Attività non correnti

Immobili, impianti, macchinari e altre immobilizzazioni materiali 4.610 4.646

Avviamento e altre immobilizzazioni immateriali - -

Partecipazioni e altre attività finanziarie non correnti 2.235.732 1.473.885

Attività per imposte anticipate 149.852 73.588

Totale attività non correnti 2.390.194 1.552.119

Attività correnti

Crediti commerciali 1.008 1.534

Crediti tributari 29.322 32.109

Crediti finanziari infragruppo 1.222.105 1.832.433

Crediti e altre attività correnti  58.082 59.788

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 32.129 26.879

Totale attività correnti 1.342.646 1.952.743

Attività non correnti destinate alla vendita - -

TOTALE ATTIVITÀ 3.732.840 3.504.862



2016 2015

conto economico

Ricavi 4.425 7.685

Costi 33.266 27.197

Risultato operativo (28.841) (19.512)

(Oneri)/proventi da attività finanziaria (124.248) 71.996

Risultato prima delle imposte (153.089) 52.484

Imposte sul reddito dell'esercizio (2.104) 2.116

Risultato netto delle attività in funzionamento (150.985) 50.368

Utile/(perdita) derivante da attività destinate alla cessione - -

Utile (perdita) dell'esercizio (150.985) 50.368
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31/12/2016 31/12/2015

PASSIVITÀ E PATRIMONIO NETTO

Patrimonio netto

Capitale sociale 614.238 614.238

Riserva da sovrapprezzo azioni 275.237 275.237

Azioni proprie (416.656) (416.656)

Altre riserve 1.388.808 1.354.643

Utile (perdita) dell'esercizio (150.985) 50.368

TOTALE PATRIMONIO NETTO 1.710.642 1.877.830

Passività non correnti

Trattamento di fine rapporto 1.289 1.271

Passività fiscali differite 686 373

Altre passività non correnti 783.572 873.215

Totale passività non correnti 785.547 874.859

Passività correnti

Debiti verso banche 156.480 93.431

Debiti commerciali 2.045 2.252

Debiti tributari - -

Debiti finanziari infragruppo 525.872 479.237

Debiti e altre passività correnti 552.254 177.253

Totale passività correnti 1.236.651 752.173

Passività non correnti correlate ad attività possedute per la vendita - -

TOTALE PASSIVITÀ 2.022.198 1.627.032

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITÀ 3.732.840 3.504.862
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Consolidato fiscale 

Partecipano al consolidato fiscale di cui agli Art. 117 e ss. del 
D.p.r. n. 917/1986 e del D.M. 9 giugno 2004, EI Towers S.p.A. 
in qualità di consolidante e le società controllate Towertel 
S.p.A., Nettrotter S.r.l. ed EIT Radio S.r.l. quali società conso-
lidate. 

Informazioni ai sensi dell’art. 2427 n. 
22-quinquies e n. 22-sexies Cod. Civ. 

Si informa che EI Towers S.p.A. appartiene al Gruppo Media-
set, il cui bilancio consolidato è redatto da Mediaset S.p.A., 
in qualità di controllante. Copia del bilancio consolidato del 
Gruppo Mediaset è depositato presso la sede legale di Me-
diaset S.p.A., in Milano, Via Paleocapa n. 3.

Si informa, altresì, che EI Towers S.p.A. appartiene al Gruppo 
Fininvest, il cui bilancio consolidato è redatto da Finanziaria 
d’Investimento Fininvest S.p.A., in qualità di controllante. Co-
pia del bilancio consolidato del Gruppo Fininvest è deposita-
to presso la sede legale di Finanziaria d’Investimento Finin-
vest S.p.A., in Roma, Largo del Nazareno 8.
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COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI DELle attivitÀ 

8. Attività non correnti

8.1 Immobili, impianti e macchinari

Di seguito si riportano i valori relativi al periodo in esame per 
il costo originario, i fondi ammortamento e svalutazione e va-
lore netto:

COSTO ORIGINARIO
Terreni e 

fabbricati
Postazioni 

trasmissive
Impianti e 

macchinari

Attrezzature 
industriali e 

commerciali
Altri beni

Immobilizzazioni 
in corso

Totale

01/01/16 48.877 126.876 263.805 44.631 27.061 14.053 525.302

Aggregazione d'impresa - - - - - -

Riclassificazione - - - - - (296) (296)

Altri Movimenti 108 355 5.292 310 463 (6.510) 18

Acquisizioni 165 252 5.948 536 416 6.900 14.217

Disinvestimenti (1.070) (277) (2.493) (128) (326) (27) (4.321)

(Svalutazioni) - -

31/12/16 48.079 127.206 272.552 45.349 27.614 14.120 534.919

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazione - - - - - (1.067) (1.067)

Altri Movimenti 326 502 4.279 349 386 (5.842) -

Acquisizioni 82 558 2.333 148 407 5.537 9.063

Disinvestimenti (3) - (3.716) (55) (345) (34) (4.153)

(Svalutazioni) - - - - - - -

31/12/17 48.484 128.266 275.448 45.791 28.061 12.714 538.763

Fondi di 
ammortamento  
e svalutazione

Terreni e 
fabbricati

Postazioni 
trasmissive

Impianti e 
macchinari

Attrezzature 
industriali e 

commerciali
Altri beni

Immobilizzazioni 
in corso

Totale

01/01/16 20.203 71.301 201.720 37.271 23.512 (18) 353.989

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazioni 12 - (14) - 3 - -

Altri Movimenti - - - - - 18 18

Disinvestimenti (675) (276) (2.442) (123) (318) - (3.834)

Ammortamenti 916 5.116 17.593 2.391 1.549 - 27.565

(Svalutazioni) - 141 9 - - 150

31/12/16 20.456 76.282 216.865 39.539 24.746 - 377.888

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazioni - - - - - - -

Altri Movimenti - - - - - - -

Disinvestimenti - - (3.707) (52) (342) - (4.101)

Ammortamenti 913 5.147 15.248 1.950 1.127 - 24.385

(Svalutazioni) - 109 4 - - - 113

31/12/17 21.369 81.538 228.411 41.437 25.531 - 398.285
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Le principali variazioni del periodo sono relative a:

—— Incrementi di Immobilizzazioni in corso ed acconti per 
euro 5.537 mila principalmente riconducibili a tralicci ed 
infrastrutture rientranti nelle voce Postazioni trasmis-
sive e impiantistica ed apparati relativi alle Postazioni 
trasmissive rientranti nella voce Impianti, Macchinari e 
Attrezzature Industriali e commerciali;

—— Incrementi di Postazioni Trasmissive per euro 1.060 mila 
riconducibili all’acquisto e costruzione di postazioni; 

—— Incrementi di Terreni e Fabbricati per euro 408 mila ri-
conducibili all’acquisto di terreni su cui insistono le Po-
stazioni Trasmissive;

—— Incrementi di Impianti e macchinari per euro 6.612 mila 
riconducibili per euro 4.279 mila a giroconti di immobi-
lizzazioni in corso relative ad anni precedenti ultimate 
nel corso dell’esercizio e per euro 2.333 mila all’acquisto 
dell’impiantistica su postazioni. 

Le svalutazioni operate nel corso dell’esercizio per un impor-
to pari a euro 113 mila riguardano principalmente Postazioni 
trasmissive non più utilizzate ed in corso di dismissione.

Saldo netto
Terreni e 

fabbricati
Postazioni 

trasmissive
Impianti e 

macchinari

Attrezzature 
industriali e 

commerciali
Altri beni

Immobilizzazioni 
in corso

Totale

01/01/16 28.674 55.575 62.086 7.361 3.549 14.071 171.312

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazione (12) - 14 (3) (296) (296)

Altri Movimenti 108 355 5.292 310 463 (6.528) -

Acquisizioni 165 252 5.948 536 416 6.900 14.217

Disinvestimenti (395) (1) (51) (5) (8) (27) (487)

Ammortamenti (916) (5.116) (17.593) (2.391) (1.549) - (27.565)

(Svalutazioni) - (141) (9) () - - (150)

31/12/16 27.624 50.924 55.687 5.810 2.868 14.120 157.031

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazione - - - - - (1.067) (1.067)

Altri Movimenti 326 502 4.279 349 386 (5.842) -

Acquisizioni 82 558 2.333 148 407 5.537 9.063

Disinvestimenti (3) - (9) (3) (3) (34) (52)

Ammortamenti (913) (5.147) (15.248) (1.950) (1.127) - (24.385)

(Svalutazioni) - (109) (4) - - - (113)

31/12/17 27.115 46.728 47.038 4.354 2.531 12.714 140.477
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8.2 Avviamento

La voce in oggetto non ha subito variazioni rispetto al prece-
dente esercizio.

Al 31 dicembre 2017 l’avviamento è stato sottoposto ad im-
pairment test come richiesto dello IAS 36. Tale analisi è stata 
svolta a livello dell’unità generatrice di flussi finanziari (Cash 
Generating Unit - CGU) “Tower”, alla quale il valore dell’av-
viamento è imputato e si è basata sui flussi finanziari per 
l’esercizio 2018 riflessi nel più recente piano pluriennale ap-
provato dal Consiglio di Amministrazione e sulle previsioni di 
medio termine relative al periodo 2019 – 2022 predisposte 
ai fini del test di impairment che è stato oggetto di approva-
zione da parte del Consiglio di Amministrazione del 22 feb-
braio 2018.

Il tasso utilizzato per attualizzare i flussi di cassa futuri è 
stato determinato calcolando il costo medio ponderato del 
capitale tenuto conto della struttura finanziaria, della valuta-
zione corrente di mercato del costo del denaro per il periodo 
di piano considerato e assumendo come rendimento dei titoli 
privi di rischio (risk free rate) il rendimento medio annuo dei 
titoli decennali del debito pubblico italiano e un premio per il 
rischio azionario di lungo periodo pari al 5,08%. 

Tali valutazioni sono state condotte utilizzando un tasso di at-
tualizzazione base pari al costo medio ponderato del capitale 
al netto delle imposte del 5,34% mentre il tasso di crescita 
utilizzato per estrapolare i flussi finanziari oltre l’orizzonte 
di pianificazione è stato prudentemente assunto pari al 1,3% 
coincidente con il tasso medio di inflazione atteso nel periodo.

Tali valutazioni hanno confermato la recuperabilità dei valori 
di carico oggetto di impairment della CGU. Per la valutazione 
in precedenza sintetizzata, sono state condotte anche analisi 
di sensitività operate rispetto ai parametri finanziari adotta-
ti nella determinazione del value in use, facendo oscillare il 
tasso di attualizzazione in un range compreso tra +/-20% ri-
spetto al dato base e il tasso di crescita in perpetuo in un ran-
ge 0/2%. Tutte le analisi di sensitivita’ hanno confermato un 
valore recuperabile della CGU superiore al valore contabile.

Saldo iniziale 1/1/2016 361.901

Riclassifica -

Incrementi -

Altri Movimenti -

Disinvestimenti -

(Svalutazioni) -

Saldo Netto Finale 31/12/2016 361.901

Riclassifica -

Incrementi -

Altri Movimenti -

Disinvestimenti -

(Svalutazioni) -

Saldo Netto Finale 31/12/2017 361.901
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8.3 Altre immobilizzazioni immateriali

COSTO ORIGINARIO

Diritti di 
brevetto 

ind.e 
dell'ingegno

Portafoglio 
Contratti e 

Clienti
Marchi Concessioni

Immobilizzazioni 
immateriali in 

corso e acconti

Altre 
immobilizzazioni 

immateriali
Totale

01/01/16 10.132 61.111 - 12.241 497 7.500 91.482

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazione 296 - - - - - 296

Altri Movimenti 398 - - 6 (403) (7.500) (7.500)

Acquisizioni 300 3 - 2 35 - 340

Disinvestimenti - - - - - - -

31/12/16 11.126 61.114 - 12.248 129 - 84.618

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazione 1.141 - - 55 (129) - 1.067

Altri Movimenti - - - - - - -

Acquisizioni 78 3.467 - - - - 3.545

Disinvestimenti - - - - - - -

31/12/17 12.345 64.581 - 12.303 - - 89.231

Fondi di 
ammortamento  
e svalutazione

Diritti di 
brevetto 

ind.e 
dell'ingegno

Portafoglio 
Contratti e 

Clienti
Marchi Concessioni

Immobilizzazioni 
immateriali in 

corso e acconti

Altre 
immobilizzazioni 

immateriali
Totale

01/01/16 9.618 18.585 - 5.153 - 7.500 40.856

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazioni - - - - - - -

Altri Movimenti - - - - - (7.500) (7.500)

Disinvestimenti - - - - - - -

Ammortamenti 697 3.073 - 829 - - 4.599

(Svalutazioni) - - - - - - -

31/12/16 10.315 21.658 - 5.982 - - 37.955

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazioni - - - - - - -

Altri Movimenti - - - - - - -

Disinvestimenti - - - - - - -

Ammortamenti 909 3.246 - 838 - - 4.993

(Svalutazioni) - - - - - - -

31/12/17 11.223 24.904 - 6.821 - - 42.948
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Diritti di brevetto industriale e di utilizzazione delle ope-
re dell’ingegno

L’incremento della voce Diritti di brevetto e dell’ingegno, 
comprensiva di una riclassifica per euro 1.012 mila da immo-
bilizzazioni materiali in corso è riconducibile al progetto di 
gestione “in house” dei principali sistemi informativi e delle 
relative licenze e allo sviluppo del nuovo sistema denominato 
“Banca Dati Postazioni”.

Concessioni e Licenze

La voce Concessioni e Licenze include gli investimenti relati-
vi ai diritti per l’utilizzo della rete in fibra ottica per il traspor-
to del segnale. 

8.4 Partecipazioni

In dettaglio la voce risulta essere la seguente:

Saldo netto

Diritti di 
brevetto 

ind.e 
dell'ingegno

Portafoglio 
Contratti e 

Clienti
Marchi Concessioni

Immobilizzazioni 
immateriali in 

corso e acconti

Altre 
immobilizzazioni 

immateriali
Totale

01/01/16 516 42.526 - 7.087 497 - 50.626

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazione 296 - - - - - 296

Altri Movimenti 398 - - 6 (403) - -

Acquisizioni 300 3 - 2 35 - 340

Disinvestimenti - - - - - - -

Ammortamenti (697) (3.073) - (829) - - (4.599)

31/12/16 813 39.456 - 6.266 129 - 46.663

Aggregazione d'impresa - - - - - - -

Riclassificazione 1.141 - - 55 (129) - 1.067

Altri Movimenti - - - - - - -

Acquisizioni 78 3.467 - - - - 3.545

Disinvestimenti - - - - - - -

Ammortamenti (909) (3.246) - (838) - - (4.993)

31/12/17 1.123 39.677 - 5.482 - - 46.282

partecipazioni in società controllate

31/12/2017 31/12/2016

quota di possesso valore di carico quota di possesso valore di carico

Towertel S.p.A. 100% 94.423 100% 94.423

Nettrotter S.r.l. 95% 2.850 95% 1.900

EIT Radio S.r.l. 100% 10.291 100% 3.572

Totale 107.564 99.895
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La partecipazione in EIT Radio S.r.l. si è incrementata rispetto 
all’esercizio precedente in seguito a:

—— Acquisizione del 100% del capitale sociale di Giancarlo 
Rova S.r.l., S.T.A S.r.l, Magif Telecomunicazioni S.r.l. per un 
corrispettivo di euro 6.169 mila, poi incorporate in EIT 
Radio S.r.l. incrementandone il valore di carico per un im-
porto pari al predetto corrispettivo;

—— sottoscrizione di un aumento di capitale della società EIT 
Radio S.r.l. pari a complessivi euro 550 mila.

Si segnala inoltre che la partecipazione del 95% detenuta nel 
capitale di Nettrotter S.r.l. si è incrementata nel corso dell’e-
sercizio in seguito alla rinuncia ai crediti da parte dei soci in 
proporzione alle quote societarie detenute per euro 1.000 
mila con contropartita un incremento di pari importo delle 
riserve di patrimonio netto della partecipata. 

Come prevede lo IAS 36 per le attività finanziarie classificate 
come partecipazioni in società controllate (IAS 27), si è prov-
veduto alla verifica che il valore d’iscrizione non sia contabi-
lizzato ad un valore superiore a quello recuperabile, definito 
come il maggiore tra il fair value, dedotti i costi di vendita, ed 
il valore d’uso, determinato con le stime dei flussi finanziari 
futuri derivanti dall’attività finanziaria iscritta in bilancio.

Le partecipazioni, che mostrano un valore di carico superiore 
al Patrimonio netto al 31 dicembre 2017, sono state oggetto 
di specifico impairment test a supporto del valore contabile 
nel più ampio contesto dei test svolti in relazione alla CGU 
Tower già descritti (si veda Paragrafo Avviamento).

Il tasso utilizzato per attualizzare i flussi di cassa futuri è sta-
to determinato calcolando il costo medio ponderato del capi-
tale tenuto conto della struttura finanziaria target di società 

comparabili, della valutazione corrente di mercato del costo 
del denaro per il periodo di piano considerato e assumendo 
come rendimento dei titoli privi di rischio (risk free rate) il 
rendimento medio annuo dei titoli decennali del debito pub-
blico italiano e un premio per il rischio azionario di lungo pe-
riodo pari al 5,08%. 

Tali valutazioni sono state condotte utilizzando un tasso di 
attualizzazione base pari al costo medio ponderato del capi-
tale al netto delle imposte del 5,34% mentre il tasso di cresci-
ta utilizzato per estrapolare i flussi finanziari oltre l’orizzonte 
di pianificazione è stato assunto pari al 1,3%.

Tali valutazioni hanno confermato la recuperabilità dei valori 
di carico oggetto di impairment. Per la valutazione in prece-
denza sintetizzata, sono state condotte anche analisi di sen-
sitività operate rispetto ai parametri finanziari adottati nella 
determinazione del value in use, facendo oscillare il tasso di 
attualizzazione in un range compreso tra +/-20% rispetto al 
dato base e il tasso di crescita in perpetuo in un range 0/2%. 
Tutte le analisi di sensitivita’ hanno confermato un valore re-
cuperabile delle partecipazioni superiore al valore contabile, 
ad eccezione della partecipazione detenuta in EIT Radio S.r.l. 
per la quale il valore del tasso di attualizzazione che rende 
il valore recuperabile pari al valore contabile è superiore 
del 12,5% rispetto al parametro base ed il tasso di crescita 
in perpetuo che, analogamente, rende valore recuperabile e 
valore contabile uguali è pari allo 0,5%.

8.5 Crediti e attività finanziarie non 
correnti

La voce in oggetto accoglie crediti a medio e lungo termine 
ed a fine periodo è così composta:

Totale

31/12/2017 31/12/2016

Scadenza in anni

Da 1 a 5 Oltre 5 Totale

Depositi Cauzionali versati 508 - 508 491

Altre Attività Finanziarie 160 160 - 160

Quote Consortili 59 - 59 32

C/C Controllata-  Towertel S.p.A. 96.329 - 96.329 103.415

C/C Controllata- Nettrotter  S.r.l. 3.621 - 3.621 2.920

C/C Controllata- EIT Radio S.r.l. 35.801 - 35.801 24.530

C/C Controllate per fatture da 
emettere

3.136 - 3.136 734

Totale 139.613 160 139.453 132.284
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I depositi cauzionali si riferiscono a cauzioni versate a fronte 
di contratti d’affitto ed utenze; le quote consortili si riferisco-
no alla quota di partecipazione nel Consorzio Cefriel e nel 
Consorzio Emittenti Televisive (CERT).

La voce Altre Attività Finanziarie accoglie i corrispettivi 
corrisposti per le opzioni di acquisto avente ad oggetto le 
quote rappresentative della totalità del capitale sociale del-
le società Segit S.r.l. (euro 60 mila), Artel S.r.l. (euro 40 mila) 
e Mantignana (euro 60 mila), tutte operanti nel tower busi-
ness.

Il credito finanziario non corrente, pari complessivamente a 
euro 138.886 mila, è relativo al saldo attivo, comprensivo del 
rateo interessi (ricompreso nella voce C/C Controllate per 
fatture da emettere), del conto corrente infragruppo intrat-
tenuto rispettivamente con Towertel S.p.A. per euro 98.709 
mila, con Nettrotter S.r.l. per euro 3.698 mila e con EIT Radio 
S.r.l. per euro 36.479 mila. L’incremento del saldo di conto 
corrente acceso a beneficio della controllata EIT Radio S.r.l. 
è principalmente riconducibile alle operazioni di acquisizione 
effettuate nel periodo da parte della controllata, finanziate 
ricorrendo al predetto conto corrente.

Si precisa che gli specifici test di impairment effettuati a sup-
porto del valore contabile di ciascuna partecipazione hanno 
permesso di verificare anche la recuperabilità dei crediti fi-
nanziari non correnti in essere verso le società controllate.

8.6 Attività per imposte anticipate e 
passività fiscali differite

I prospetti seguenti evidenziano separatamente per attività 
e passività la movimentazione relativa ai due esercizi di im-
poste anticipate e differite. 

Si segnala che sono imputate direttamente al patrimonio 
netto le attività e le passività fiscali relative alle valutazioni 
attuariali dei piani a benefici definiti e che non vi sono attività 
per imposte anticipate non iscritte a bilancio.

31/12/17 31/12/16

Imposte anticipate 5.357 5.293

Imposte differite passive (18.818) (19.893)

Posizione netta (13.461) (14.600)

Attività per imposte 
anticipate

Saldo al 
1/1

(Addebiti)/
accrediti a Conto 

Economico

(Addebiti)/
accrediti a 

Patrimonio 
Netto

Altri movimenti Saldo al 
31/12

Esercizio 2016 4.388 708 197  -   5.293

Esercizio 2017 5.293 23 42  -   5.357

Passività per imposte 
anticipate

Saldo al 
1/1

(Addebiti)/
accrediti a Conto 

Economico

(Addebiti)/
accrediti a 

Patrimonio 
Netto

Altri movimenti Saldo al 
31/12

Esercizio 2016 (20.967) 1.074  -    -   (19.893)

Esercizio 2017 (19.893) 921  -    153 (18.818)
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La voce Imposte anticipate, pari a euro 5.357 mila, corrispon-
de al saldo patrimoniale relativo al credito per imposte an-
ticipate determinato sulla base delle differenze temporanee 
tra i valori patrimoniali iscritti in bilancio ed i corrispondenti 
valori riconosciuti ai fini fiscali.

La voce Imposte differite, pari a euro 18.818 mila, corri-
sponde al saldo patrimoniale relativo al debito per imposte 
differite determinato sulla base delle differenze temporanee 
tra i valori patrimoniali iscritti in bilancio ed i corrispondenti 
valori riconosciuti ai fini fiscali.

Gli Altri movimenti fanno riferimento a compensazioni tra 
imposte anticipate e differite. 

Di seguito si riporta il dettaglio della composizione delle dif-
ferenze temporanee che hanno originato attività per impo-
ste anticipate e passività per imposte differite.

Si segnala tra le componenti più significative delle imposte 
anticipate l’effetto fiscale relativo al Fondo svalutazione cre-
diti commerciali e diversi per euro 2.245 mila, l’effetto rela-
tivo al Fondo obsolescenza magazzino per un importo pari 
a euro 720 mila, l’effetto relativo all’attualizzazione del TFR 
per euro 1.364 mila.

Si segnala tra le componenti più significative delle imposte 
differite l’effetto fiscale per un importo pari a euro 13.475 
mila riconducibile al Portafoglio contratti e clienti iscritto tra 
le Immobilizzazioni immateriali e l’effetto relativo all’alloca-
zione dei plusvalori generati dalle acquisizioni effettuate in 
esercizi precedenti per euro 4.338 mila. 

Differenze 
temporanee

Effetto fiscale 
31/12/2017

Differenze 
temporanee

Effetto fiscale 
31/12/2016

Attività per imposte anticipate per:

Immobilizzazioni materiali 580 162 488 136

Fondo svalutazione crediti 9.352 2.245 9.526 2.286

Fondi rischi e oneri 2.796 764 2.406 641

Fondo trattamento di fine rapporto 5.683 1.364 5.507 1.323

Rimanenze 2.581 720 2.911 812

Altre differenze temporanee 428 102 399 95

TOTALE 21.421 5.357 21.237 5.293

Differenze 
temporanee

Effetto fiscale 
31/12/2017

Differenze 
temporanee

Effetto fiscale 
31/12/2016

Passività per imposte differite per:

Immobilizzazioni materiali 15.909 4.338 17.536 4.793

Immobilizzazioni immateriali 48.300 13.475 50.152 13.992

Fondo trattamento di fine rapporto 4.188 1.005 4.029 1.108

Altre differenze temporanee - - - -

TOTALE 68.396 18.818 71.717 19.893
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9. Attività correnti

9.1 Rimanenze

La voce in oggetto è così composta:

Le Rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo per 
un valore netto pari a euro 2.332 mila comprendono compo-
nenti di ricambio ed accessori per la manutenzione ed instal-
lazione di impianti trasmissivi. 

Il Fondo svalutazione riguarda i materiali a lento rigiro per i 
quali, dopo una analisi degli indici di rotazione, si è provvedu-
to ad una riduzione di valore in funzione del loro presumibile 
valore di mercato. Nel corso dell’esercizio il Fondo svaluta-
zione si è incrementato per accantonamenti per euro 716 
mila e decrementato a seguito di rottamazione di componen-
ti di ricambio per euro 1.045 mila.  

Saldo al 31/12/17 Saldo al 31/12/16

Materie prime, sussidiarie e di consumo 4.913 6.037

Merci - -

Prodotti finiti - -

Totale 4.913 6.037

Fondo svalutazione materie prime, sussidiarie, di consumo (2.581) (2.911)

Fondo svalutazione prodotti finiti - -

Rimanenze nette 2.332 3.127

Valore al 
31/12/2016

Accantona-
menti

Utilizzi Valore al 
31/12/2017

Fondo svalutazione materie prime (2.911) (716) 1.045 (2.581)
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9.2 Crediti commerciali

Tale voce alla fine del periodo è così composta:

31/12/2017 31/12/2017 31/12/2016

Scadenza in anni

Totale Entro 1 Da 1 a 5 Oltre 5 Totale

Crediti verso clienti 38.794 36.615 2.179 - 29.755

Fondo svalutazione crediti (8.411) (8.411) - - (8.885)

Totale crediti verso clienti al 
netto

30.384 28.205 2.179 - 20.870

Crediti verso imprese consociate 447 447 - - 544

Crediti verso imprese controllate 1.956 1.956 - - 1.381

Crediti verso controllanti 338 338 - - 379

Totale 33.124 30.945 2.179 - 23.175

Fondo  
Svalutazione  
Crediti

Saldo al 
1/1

Altri Movimenti
Accantonam. 
dell'esercizio

Utilizzo 
dell'esercizio

Saldo al 
31/12

Esercizio 2016  8.885 -  -   (474)  8.411 

Esercizio 2017  5.864 -  3.074 (53)  8.885 
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Crediti verso clienti

I crediti verso clienti sono relativi a normali operazioni com-
merciali. I crediti con scadenza oltre l’anno sono pari a euro 
2.179 mila e si riferiscono principalmente ad una dilazione 
concessa ai clienti Prima TV S.p.A. Nel corso dell’esercizio il 
fondo svalutazione è stato utilizzato a chiusura di alcune po-
sizioni creditorie per transazioni o per la chiusura di proce-
dure concorsuali relative ad alcuni clienti.

Crediti commerciali verso imprese consociate  

I Crediti commerciali verso imprese consociate sono così co-
stituiti:

—— euro 206 mila verso il Consorzio Colle Maddalena per 
ospitalità su postazioni;

—— euro 136 mila verso Monradio S.r.l. per ospitalità su posta-
zioni;

—— euro 40 mila verso Videotime Produzioni S.p.A. principal-
mente per riaddebito di spazi attrezzati presso le sedi re-
gionali;

—— euro 29 mila verso Radio Engineering CO S.r.l   principal-
mente per servizi di manutenzione ordinaria;

—— euro 17 mila verso Virgin Radio S.p.A. principalmente per 
riparazione apparati;

—— euro 11 mila verso Radio Studio 105 S.p.A. principalmente 
per ospitalità su postazioni;

—— euro 3 mila verso Radio Subasio per ospitalità su postazio-
ni;

—— euro 3 mila verso Mediaset Premium S.p.A. per riaddebito 
costi.

Crediti commerciali verso imprese controllate

I Crediti commerciali verso imprese controllate si riferiscono a 
fatture da emettere e sono così costituiti:

—— euro 1.259 mila verso Towertel S.p.A. per riaddebiti di ser-
vizi e ospitalità su postazioni;

—— euro 381 mila verso EIT Radio S.r.l. per riaddebiti di servizi;

—— euro 316 mila verso Nettrotter S.r.l. per riaddebiti di ser-
vizi.

Crediti commerciali verso controllanti

La voce crediti commerciali verso controllanti, pari a euro 338 
mila, si riferisce a crediti verso le seguenti società: 

—— Elettronica Industriale S.p.A. per euro 234 mila  per servizi 
di riparazione beni e apparati ed euro 43 mila per locazio-
ne spazi attrezzati presso le sedi regionali;

—— RTI S.p.A. per euro 61 mila per il corrispettivo addebitato 
per locazione spazi presso le sedi regionali.

9.3 Crediti Tributari

La voce Crediti tributari per un importo pari a euro 1.058 
mila accoglie il credito netto per Ires di Consolidato Fiscale 
Nazionale. 

Rientrano nel consolidato fiscale nazionale in materia di im-
poste sui redditi, disciplinato dagli articoli 117 e seguenti 
del D.p.r. n. 917/1986 e dal D.M. 9 giugno 2004, la società 
EI Towers S.p.A. quale soggetto consolidante e le control-
late Towertel S.p.A., Nettrotter S.r.l. ed EIT Radio S.r.l. quali 
società consolidate. Appositi accordi tra le parti regolano l’e-
sercizio dell’opzione.

9.4 Altri crediti e attività correnti

Tale voce risulta così dettagliata:

La voce Crediti verso dipendenti accoglie gli anticipi erogati 
prevalentemente per trasferte a dipendenti.

Gli Anticipi si riferiscono a pagamenti effettuati a fornitori a 
fronte di prestazioni rese ma non ancora fatturate.

La voce Crediti verso l’Erario risulta così dettagliata:

—— credito verso Erario per IVA per euro 1.366 mila; 

—— altri crediti verso Erario pari a euro 378 mila principal-
mente riconducibili a crediti Ires relativi alle istanze di 
rimborso ex DL 185/2008 e DL 201/2011 per comples-
sivi euro 335 mila, a crediti IVA di esercizi pregressi per 
euro 43 mila. 

La voce crediti per Ires da consolidato fiscale accoglie il cre-
dito verso la controllata EIT Radio S.r.l. originato dagli accor-

31/12/17 31/12/16

Crediti verso dipendenti 200 201

Anticipi 466 184

Crediti verso l'Erario 1.744 1.298

Crediti verso altri 499 425

Crediti verso Controllate 
per Ires da Consolidato 
Fiscale

213 1.086

Risconti attivi 1.954 2.019

Totale 5.076 5.214

31/12/17 31/12/16

Crediti verso l'Erario per 
Ires da consolidato fiscale

1.058 -

Totale 1.058 -
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di di consolidato fiscale.

I risconti attivi si riferiscono per euro  1.684 mila a costi per 
affitti di postazioni ed affitti e diritti di superficie su terre-
ni fatturati anticipatamente (di cui euro 916 mila oltre i 12 
mesi), per euro 66 mila a costi per premi assicurativi e per 
euro 204 mila a risconti attivi su altri oneri di gestione. 

9.5 Disponibilità liquide e mezzi 
equivalenti

La voce risulta così composta:

La voce Denaro e valori in cassa rappresenta le giacenze de-
tenute alla data di riferimento presso i fondi cassa della sede 
centrale e delle sedi regionali.

La voce Disponibilità liquide e mezzi equivalenti è costituita 
dai saldi attivi dei conti correnti bancari della Società. 

Per l’analisi delle variazioni delle disponibilità liquide si ri-
manda al prospetto di Rendiconto finanziario.

31/12/17 31/12/16

Denaro e valori in cassa 11 13

Diponibilità liquide e 
mezzi equivalenti

3.061 68.731

Totale 3.072 68.743
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COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI  
del Patrimonio nettO e DElLe PASSIVitÀ

10. Patrimonio netto

Di seguito sono commentate le principali classi componenti il 
Patrimonio Netto e le relative variazioni 

10.1 Capitale sociale

Al 31 dicembre 2017 il capitale sociale della Società è in-
teramente sottoscritto e versato e risulta costituito da n° 
28.262.377 azioni ordinarie da nominali 0,10 euro cadauna 
per un controvalore di euro 2.826 mila. 

10.2 Riserva sovraprezzo azioni

Al 31 dicembre 2017 la Riserva sovrapprezzo ammonta a 
euro 144.387 mila (euro 194.227 mila al 31 dicembre 2016). 

La voce si è movimentata nel corso dell’esercizio per euro 
49.840 mila in ragione dell’erogazione del dividendo straor-
dinario come da delibera assembleare del 12 gennaio 2017 e 
della destinazione del risultato d’esercizio con conseguente 
distribuzione dei dividendi come da delibera assembleare del 
20 aprile 2017.

10.3 Azioni Proprie

Tale voce accoglie azioni della società acquistate di tempo in 
tempo in forza delle delibere dell’Assemblea Ordinaria degli 
Azionisti. Da ultimo l’Assemblea, con delibera del 20 aprile 
2017, ha autorizzato il Consiglio di Amministrazione ad ac-
quistare azioni sino al numero massimo consentito dalla leg-
ge. Tale delega è valevole fino ad approvazione del bilancio al 
31 dicembre 2017. In esecuzione di tale delibera, il Consiglio 
di Amministrazione, in data 4 maggio 2017, proseguendo nel 
piano varato a luglio 2016, ha deliberato il rinnovo del pro-
gramma di acquisto di azioni proprie per massime n. 641.535 
azioni, pari al 2,27% del capitale sociale, finalizzato alla costi-
tuzione di un c.d. “magazzino titoli” affinché la società possa 
conservare e disporre delle azioni per l’eventuale impiego 
delle stesse come corrispettivo in operazioni straordinarie, 
anche di scambio di partecipazioni, con altri soggetti nell’am-
bito di operazioni di interesse della società stessa (il “Pro-
gramma”).

Alla data del 31 dicembre 2017, la società detiene n. 
1.364.540 azioni proprie pari allo 4,83 % del capitale sociale. 
Nel corso dell’esercizio 2017, in attuazione del Programma, 
la società ha acquistato n. 951.107 azioni proprie pari al 3,37 
% del capitale sociale. 

10.4 Altre Riserve

La voce è così composta:

Riserva legale

Al 31 dicembre 2017 la Riserva Legale ammonta a euro 565 
mila.

Nessuna variazione è intervenuta nel corso dell’esercizio.

Riserva Straordinaria

La Riserva Straordinaria è azzerata nel corso dell’esercizio 
per euro 61.748 mila in ragione dell’erogazione del dividen-
do straordinario come da delibera assembleare del 12 gen-
naio 2017.

31/12/17 31/12/16

Riserva Legale 565 565

Riserva Straordinaria - 61.748

Versamento Soci  in conto 
Capitale

10.200 10.200

Altre riserve 307.178 307.178

Totale altre Riserve 317.943 379.691

 Esercizio 2017  Esercizio 2016

 Numero  Valore a 
bilancio 

 Numero  Valore a 
bilancio 

 Saldo Iniziale 413.433 17.459 62.526 1.845

 Aumenti  951.107 49.058 350.907 15.614

 Diminuzioni - - - -

 Saldo finale 1.364.540 66.517 413.433 17.459
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10.5 Riserve da valutazione

La Riserva per Strumenti finanziari a copertura dei flussi di 
cassa accoglie la parte efficace relativa alla variazione di fair 
value degli strumenti derivati (Interest Rate Swap) a coper-
tura del rischio di variazione del tasso d’interesse del finan-
ziamento sottoscritto in data 30 ottobre per nominali euro 
270 milioni. 

La Riserva da valutazione di utili e perdite attuariali con un 
saldo negativo pari a euro 3.117 mila si è movimentata nell’e-
sercizio per le componenti attuariali relative alla valutazione 
dei piani a benefici definiti, imputate direttamente a Patrimo-
nio netto, per euro 176 mila (incremento) e per la relativa 
fiscalità differita pari ad euro 42 mila (decremento).

La successiva tabella indica analiticamente le voci di Patrimo-
nio Netto con indicazione della possibilità di utilizzazione e 
distribuibilità delle riserve.

10.6 Utile dell’esercizio

Questa voce accoglie il risultato positivo dell’esercizio pari a 
euro 47.117 mila.

Il Consiglio di amministrazione ha proposto la distribuzione 
di un dividendo pari ad euro 2,05 per ciascuna delle azioni in 
circolazione aventi diritto alla data di stacco della cedola, con 
esclusione quindi delle azioni proprie in portafoglio a quel-
la data, mediante distribuzione dell’intero utile di esercizio 
per euro 47.117 mila e della riserva sovrapprezzo azioni per 
euro 8.023 mila.

31/12/17 31/12/16

Strumenti finanziari a 
copertura dei flussi di 
cassa

313 -

Riserva da valutazione di 
utili e perdite attuariali

(3.117) (2.983)

Totale (2.803) (2.983)

Natura/descrizione    Importo
Possibilità di 
utilizzazione 

Quota 
distribuibile 

Riepilogo delle utilizzazioni 
effettuate nei tre precedenti 

esercizi

Per copertura 
perdite

Per altre 
ragioni

Capitale 2.826 = = - - 

Riserva da sovrapprezzo 
azioni 

144.387 A B C 144.387 - - 

Azioni Proprie (66.518) = = - - 

Riseva legale 565 B 565 - - 

Riseva Straordinaria - A B C - - - 

Altre Riserve - Vers. Soci  
in c/capitale

10.200 A = - - 

Altre Riserve  disponibili 307.178 A B C 307.178 - - 

Riserva da valutazione (2.803) = = - - 

Utili (Perdite) esercizi 
precedenti

- = = - - 

Totale 395.835 452.130 - 

Legenda:          =  indisponibile          A  per aumento capitale sociale          B  per copertura perdite           C  per distribuzione agli azionisti
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11. Passività non correnti

11.1 Trattamento di fine rapporto

I benefici a favore dei dipendenti che, secondo la disciplina 
italiana, rientrano nel trattamento di fine rapporto (TFR) 
sono considerati dallo IAS 19 come benefici successivi al 
rapporto di lavoro la cui rilevazione in bilancio deve avvenire 
attraverso l’utilizzo di metodologie attuariali. 

La procedura per la determinazione dell’obbligazione nei 
confronti dei dipendenti è stata svolta da un attuario indi-
pendente secondo le seguenti fasi:

—— Proiezione del TFR già maturato alla data di valutazione 
fino all’istante aleatorio di risoluzione del rapporto di la-
voro o di liquidazione parziale delle somme maturate a 
titolo di anticipazione del TFR.

—— Attualizzazione, alla data di valutazione, dei flussi di cassa 
attesi che la Società riconoscerà in futuro ai propri dipen-
denti.

—— Riproporzionamento delle prestazioni attualizzate in 
base all’anzianità maturata alla data di valutazione rispet-
to all’anzianità attesa all’istante aleatorio di liquidazione 
da parte della Società. 

La valutazione del TFR secondo lo IAS 19 è stata effettuata 
“ad personam” e a popolazione chiusa, ovvero sono stati ef-
fettuati calcoli analitici su ciascun dipendente presente alla 
data di valutazione nella Società, senza tenere conto dei fu-
turi ingressi in azienda.

Il modello di valutazione attuariale si fonda sulle cosiddette 
basi tecniche, che costituiscono le ipotesi di natura demografi-
ca ed economico-finanziaria relative ai parametri coinvolti nel 
calcolo. In sintesi, le assunzioni adottate sono state le seguenti:

TFR - IPOTESI DEMOGRAFICHE - ECONOMICO/FINANZIARIE

Ipotesi demografiche

Probabilità di decesso Tavola di sopravvivenza ISTAT, distinta per età e sesso, aggiornata al 2016

Probabilità di uscita dalla 
Società

Le percentuali di pensionamento, dimissioni/licenziamenti e scadenza del contratto sono 
state ricavate dall'osservazione dei dati storici della Società. Per il personale inquadrato 
con contratto a tempo determinato, si é portato l'orizzonte temporale di sviluppo fino alla 
scadenza prevista del contratto ed é stato ipotizzato che non vi siano uscite anticipate 
rispetto alla scadenza stessa. Nelle valutazioni attuariali sono state considerate le nuove 
decorrenze per i trattamenti pensionistici previste dal Decreto Legge 6 dicembre 2011, 
n. 201 recante “Disposizioni urgenti per la crescita, l'equità e il consolidamento dei conti 
pubblici”, convertito, con modificazioni, dalla Legge 22 dicembre 2011 n. 214, nonché la 
disciplina di adeguamento dei requisiti di accesso al sistema pensionistico agli incrementi 
della speranza di vita ai sensi dell’articolo 12 del Decreto Legge 31 maggio 2010, n. 78, 
convertito, con modificazioni, dalla Legge 30 luglio 2010, n. 122

Anticipazione del TFR Le frequenze di anticipazione e le percentuali medie di TFR richieste a titolo di anticipo 
sono state desunte dall'osservazione dei dati storici della Società.

Previdenza complementare Coloro che devolvono interamente il proprio TFR alla previdenza complementare 
sollevano la Società da impegni in termini di TFR e dunque non costituiscono oggetto 
di valutazione. Per gli altri dipendenti, invece, le valutazioni sono state effettuate 
considerando le scelte effettivamente manifestate dai dipendenti medesimi, aggiornate al 
31.12.2017.

Quota Integrativa della 
Retribuzione (Qu. I. R.)

La scelta del dipendente in merito all’esercizio dell’opzione di anticipo del TFR in busta 
paga può essere effettuata in qualunque momento tra il 1° marzo 2015 e il 30 giugno 
2018 e risulta irrevocabile. La valutazione attuariale è stata effettuata considerando le 
scelte effettivamente manifestate dai dipendenti alla data di valutazione comunicate 
dalle Società del Gruppo, senza effettuare alcuna ipotesi al riguardo.

Ipotesi economico-finanziarie

Tasso di inflazione È stato adottato un tasso dell’1,5% quale scenario medio dell’inflazione programmata 
desunto dal ”Documento di Economia e Finanza del 2017” e dalla successiva Nota di 
Aggiornamento.

Tassi di attualizzazione Ai sensi dello IAS 19R, il tasso di attualizzazione adottato è stato determinato con 
riferimento ai rendimenti di mercato di titoli obbligazionari di aziende primarie alla 
data di valutazione. A tale proposito, è stata utilizzata la curva dei tassi di interesse 
“Composite” di titoli emessi da emittenti Corporate di rating AA della classe “Investment 
Grade” dell’area Euro (fonte: Bloomberg) al 29.12.2017.
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La valutazione attuariale evidenzia un valore del fondo TFR, 
relativo ai 552 dipendenti della società, pari a euro 11.678 
mila al 31 dicembre 2017.

La movimentazione del fondo nel corso dell’esercizio è stata 
la seguente:

Come precedentemente segnalato, la società si avvale 
dell’opzione prevista dallo IAS 19 (par. 93 A-D) contabilizzan-
do utili e perdite attuariali direttamente a Patrimonio netto.

Come richiesto dal principio contabile IAS 19 sono state 
svolte le analisi di sensitività sulle principali ipotesi utilizzate 
nel modello di valutazione.

In particolare si segnala che: 

—— una variazione dei tassi di attualizzazione di +/-50 basis 
point comporta una variazione del fondo TFR pari a circa 
euro 496 mila; 

—— una variazione del tasso di inflazione di +/-50 basis point 
comporta una variazione del fondo TFR pari a circa euro 
302 mila;

—— una variazione della probabilità di cessazione del rappor-
to lavorativo  pari a +/-50% comporta una variazione del 
fondo TFR pari a circa euro 73 mila.

11.2 Debiti e Passività finanziarie

La voce Prestito Obbligazionario è relativa all’Eurobond 
emesso in data 18 aprile 2013 per un valore nominale di euro 
230 milioni e si è azzerata in seguito al rimborso anticipato 
integrale avvenuto in data 20 dicembre.

La voce debiti verso banche si riferisce alla quota non corren-
te relativa ai seguenti finanziamenti: 

—— finanziamento a tasso variabile (parametrato all’euribor 
6 mesi aumentato di uno spread di 75 bps) con Intesa 
Sanpaolo, Banco BPM, Mediobanca e Unicredit per un 
importo pari a euro 270 milioni sottoscritto in data 30 
ottobre ed erogato in data 20 dicembre della durata di 
4 anni dalla sottoscrizione, iscritto a bilancio applicando 
il metodo del costo ammortizzato sulla base di un tasso 
effettivo pari allo 0,62%;

—— finanziamento a tasso fisso dello 0,45% con UBI Banca, 
per un importo pari a euro 30 milioni erogato in data 19 
maggio della durata di 3 anni dall’erogazione, iscritto a bi-
lancio applicando il metodo del costo ammortizzato sulla 
base di un tasso effettivo pari allo 0,56%.

I predetti finanziamenti sono soggetti a covenants di seguito 
riepilogati:

I predetti covenants risultano ad oggi rispettati.

Fondo al  01/01/17 11.817

Anticipi erogati nell'esercizio (121)

Indennità liquidate nell'esercizio (224)

Utile/(perdita) attuariale 176

Fondo trasferito da altre società 
controllate, collegate e consociate

36

Quota maturata e stanziata a conto 
economico

(5)

Fondo al  31/12/17 11.678

31/12/17 31/12/16

Prestito Obbligazionario 
Quota non Corrente 

- 228.599 

Debiti verso Banche 
Quota non corrente

 285.408  -   

Totale  285.408  228.599 

Controparte Covenant
Periodicità di 

verifica

Pool di banche

Posizione 
finanziaria netta/

EBITDA(*) non 
superiore a 3,25

Semestrale

 Change of 
control

Ad evento

UBI Banca
 Change of 

control
Ad evento

(*) valori, così come definiti nel contratto di finanziamento, da calcolarsi sul bilancio 
consolidato
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11.3 Fondi per rischi e oneri

I Fondi per rischi ed oneri sono riconducibili agli oneri stimati 
di ripristino dei siti che ospitano le infrastrutture laddove sia 
presente un’obbligazione legale o implicita per euro 926 mila 
e, per il residuo, principalmente per accantonamenti concer-
nenti rischi contrattuali.

La voce utilizzi e rilasci è riferibile alla chiusura di passività 
potenziali nel corso dell’esercizio.

12. Passività correnti

12.1 Debiti verso Banche

La voce finanziamenti si riferisce principalmente alla quota 
corrente dei finanziamenti già citati al paragrafo Debiti e Pas-
sività Finanziarie.

Le Linee di credito si riferiscono ad anticipazioni con sca-
denza inferiore a 12 mesi. Il fair value coincide con il valore 
di iscrizione. La variazione di periodo è riconducibile ad un 
maggior ricorso a tale tipologia di finanziamento.

12.2 Debiti commerciali

Saldo iniziale 
01/01/17

Accantonamenti Rilasci Utilizzi
Saldo finale 

31/12/17

Fondo rischi futuri 3.192 1.336 (860) (94) 3.574

Totale 3.192 1.336 (860) (94) 3.574

31/12/17 31/12/16

Linee di credito 27.001 -

Finanziamenti 13.166 -

Totale 40.167 -

31/12/2017 31/12/2017 31/12/2016

Scadenza in anni

Totale Entro 1 Da 1 a 5 Oltre 5

Debiti verso fornitori 28.944 28.944 - - 26.472

Debiti rappresentati da titoli di 
credito

- - - - -

Debiti verso imprese controllate 883 883 - - 88

Debiti verso imprese collegate e a 
controllo congiunto

16 16 - - -

Debiti verso imprese consociate 262 262 - - 175

Debiti verso controllanti 1.710 1.710 - - 1.507

Totale 31.815 31.815 - - 28.242
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Il fair value dei debiti verso fornitori è prossimo al valore con-
tabile.

I Debiti commerciali verso imprese controllate, pari ad euro 
883 mila, sono così costituiti: 

—— euro 877 mila verso EIT Radio S.r.l. per ospitalità su po-
stazioni, manutenzione e gestione degli apparati;

—— euro 6 mila verso Towertel S.p.A. per ospitalità su posta-
zioni.

I Debiti commerciali verso imprese collegate, pari ad euro 16 
mila, sono costituiti da fatture da ricevere per ospitalità su 
postazioni verso Società Funivie della Maddalena S.p.A.

I Debiti commerciali verso imprese consociate sono così co-
stituiti:

—— euro 213 mila verso la Società Videotime Produzioni 
S.p.A. per ospitalità su postazioni;

—— euro 49 mila verso la Società Promoservice Italia s.r.l. per 
omaggi natalizi ai dipendenti e acquisto buoni per cambio 
merce.

I Debiti commerciali verso controllanti sono relativi a debiti 
verso:

—— la controllante indiretta R.T.I S.p.A. per complessivi euro 
1.566 mila relativamente a locazioni (euro 644 mila), ser-
vizi di Information Technology (euro 239 mila), servizi di 
amministrazione del personale (euro 478 mila), presta-
zioni professionali per consulenze assicurative, certifica-
zione fornitori e servizi diversi per euro 205 mila;

—— la controllante diretta Elettronica Industriale S.p.A. per 
euro 6 mila relativi a prestazioni professionali per istanze 
per l’installazione di apparati per il Gruppo Cairo Com-
munication, per euro 51 mila relativamente a costi di fo-
nia e per euro 65 mila per locazioni; 

—— la controllante indiretta Mediaset S.p.A. per euro 22 mila 
quale riaddebito di prestazioni professionali.

12.3 Debiti tributari

La composizione della voce è la seguente:

La voce Debiti per verso Erario per Irap pari a euro 355 mila 
accoglie il debito al netto degli acconti versati.

12.4 Altre passività finanziarie 
correnti

La voce Prestito Obbligazionario è relativa all’Eurobond 
emesso in data 18 aprile 2013 per un valore nominale di euro 
230 milioni e si è azzerata in seguito al rimborso anticipato 
integrale avvenuto in data 20 dicembre.

La voce Passività finanziarie su derivati designati a copertu-
ra accoglie per euro 2 mila il fair value alla data di chiusura 
dell’esercizio degli strumenti derivati (Interest Rate Swap) a 
copertura del rischio di variazione del tasso d’interesse del 
finanziamento sottoscritto in data 30 ottobre per nominali 
euro 270 milioni. 

12.5 Altre passività correnti

31/12/17 31/12/16

Debito per Ires da 
consolidato fiscale

- 3.058

Debiti verso Erario per 
Irap

355 250

Totale 355 3.309

31/12/17 31/12/16

Prestito Obbligazionario 
- Quota a Breve

- 6.080

Passività finanziarie 
su derivati designati a 
copertura

2 -

Totale 2 6.080

31/12/17 31/12/16

Debiti verso dipendenti 
per retribuzioni, 
mensilità aggiuntive, 
ferie maturate e non 
godute e note spese

3.983 3.059

Debiti verso enti 
assicurativi

3 60

Debiti verso istituti 
di previdenza e di 
sicurezza sociale

1.695 1.696

Debiti verso l'Erario 1.334 1.388

Debiti verso 
Amministratori

331 296

Debiti verso Sindaci 132 146

Altri debiti diversi verso 
terzi

2.464 1.046

Deb. diversi verso 
controllate per Ires da 
consolidato fiscale

902 441

Debiti diversi verso 
imprese controllanti

4 3

Risconti passivi 237 203

Totale 11.085 8.339
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I Debiti verso dipendenti per retribuzioni, mensilità aggiun-
tive, ferie maturate e non godute e note spese pari a euro 
3.983 mila sono costituiti principalmente da debiti per 14ma 
mensilità e relativi contributi per euro 1.071 mila, debiti per 
premio di risultato per euro 1.287 mila, debiti per straordi-
nari e contributi per euro 346 mila e debiti verso dipendenti 
per incentivi all’esodo pari a 1.164 mila. La variazione della 
voce rispetto all’esercizio precedente è riconducibile all’in-
cremento del debito per incentivi all’esodo.  

I Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale ac-
colgono i debiti per le quote relative agli stipendi e alle colla-
borazioni del mese di dicembre.

I Debiti verso Erario accolgono i debiti per le ritenute operate 
sui lavoratori dipendenti ed autonomi del mese di dicembre.

La voce Altri debiti diversi verso terzi accoglie per euro 
2.094 mila il debito per la quota parte del prezzo ancora 
da corrispondere per le acquisizioni societarie di Giancarlo 
Rova S.r.l., STA S.r.l., Magif Telecomunicazioni S.r.l. e per l’ac-
quisizione di due rami d’azienda, per euro 245 mila il debito 
verso terzi per previdenza integrativa dei dipendenti e per la 
restante parte altri debiti di varia natura. 

La voce Debiti verso controllate per Ires da consolidato fisca-
le accoglie i debiti verso le controllate Towertel S.p.A,  Net-
trotter S.r.l. ed EIT Radio S.r.l. derivanti dagli accordi di con-
solidato fiscale. 

La voce Risconti passivi include euro 206 mila (di cui euro 45 
mila oltre l’esercizio successivo) relativi alla fatturazione an-
ticipata di servizi di ospitalità di apparati trasmissivi ed euro 
32 mila inerenti la fatturazione di interessi attivi per piani di 
rientro.

12.6 Posizione finanziaria netta 

Di seguito viene fornita la composizione della posizione fi-
nanziaria netta della Società così come richiesta dalla comu-
nicazione Consob 6064293 del 28 luglio 2006 evidenziando 
l’indebitamento finanziario netto corrente e non corrente. 

Di seguito si riporta la composizione di alcune voci di posizio-
ne finanziaria rimandando, ove necessario, alle singole voci di 
bilancio per commentarne le principali variazioni.

La voce Cassa rappresenta le giacenze detenute alla data di 
riferimento presso i fondi cassa della sede centrale e delle 
sedi regionali.

La voce Altre Disponibilità Liquide è costituita dai saldi attivi 
dei conti correnti bancari. 

I Debiti verso banche accolgono  l’esposizione di breve termi-
ne verso il sistema bancario per anticipazioni con scadenza 
entro un anno. 

La Parte corrente dell’indebitamento non corrente include la 
quota a breve termine relativa al finanziamento per un importo 
complessivo pari a euro 270 milioni sottoscritto in data 30 ot-
tobre con un pool di banche ed al finanziamento per un importo 
complessivo pari a euro 30 milioni sottoscritto con UBI Banca.

La voce Debiti e Passività finanziarie correnti accoglie la va-
riazione di fair value degli strumenti derivati (Interest Rate 
Swap) a copertura del rischio di variazione del tasso d’inte-
resse. 

La voce Prestiti Obbligazionari relativa all’Eurobond emesso 
in data 18 aprile 2013 per un valore nominale di euro 230 
milioni si è azzerata in seguito al rimborso anticipato integra-
le avvenuto in data 20 dicembre.

31/12/17 31/12/16

Cassa 11 13

Altre Disponibilità 
Liquide

3.061 68.731

Totale liquidità 3.072 68.743

Crediti finanziari 
correnti

- - 

Debiti verso banche (27.001) -

Parte corrente 
dell'indebitamento non 
corrente

(13.166) (6.080)

Debiti e passività 
finanziarie correnti

(2) -

Indebitamento 
finanziario corrente

(40.169) (6.080)

Posizione finanziaria 
netta corrente

(37.097) 62.663

Prestiti Obbligazionari - (228.599)

Debiti e passività 
finanziarie non correnti

(285.408) -

Indebitamento 
finanziario netto non 
corrente

(285.408) (228.599)

Posizione finanziaria 
netta

(322.505) (165.935)
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COMMENTI ALLE PRINCIPALI VOCI  
DEL conto economico

13. Ricavi

13.1 Ricavi delle vendite e delle 
prestazioni di servizi

Di seguito si fornisce la composizione di tali ricavi, eviden-
ziandone le principali tipologie:

La voce Ricavi per ospitalità e servizi contrattualizzati acco-
glie principalmente i ricavi per servizi di ospitalità, assistenza 
e manutenzione, logistica, utilizzo dell’infrastruttura di tra-
smissione, Head-End e progettazione. Si segnala che la voce 
in oggetto è composta da ricavi verso la controllante Elettro-
nica Industriale S.p.A. per euro 179.572 mila. 

La voce ricavi per installazione e riparazione impianti acco-
glie i ricavi per la gestione delle installazioni di apparati e per 
la riparazione ed è composta da ricavi per servizi verso la 
controllante Elettronica Industriale S.p.A. per euro 706 mila.

13.2 Altri ricavi e proventi 

Gli Altri ricavi e proventi si riferiscono principalmente a rim-
borsi assicurativi.

14. Costi

14.1 Costo del personale

L’incremento della voce in oggetto è principalmente ricondu-
cibile ai maggiori incentivi all’esodo erogati rispetto all’eser-
cizio precedente per euro 876 mila e alla minor capitalizza-
zione del costo del lavoro pari a euro 673 mila a seguito del 
completamento della rete per il Gruppo Cairo Communica-
tion.

La voce Altri costi include principalmente oneri per TFR tra-
sferito ai fondi di previdenza (euro 1.771 mila) e benefici a 
breve termine per i dipendenti quali assistenza medica, auto 
aziendali, mensa e altri beni e servizi gratuiti o a prezzi ridotti. 
La voce include, inoltre, incentivi all’esodo di dipendenti per 
euro 1.446 mila e compensi agli amministratori dipendenti 
della società per euro 249 mila.

2017 2016

Ricavi per ospitalità e 
servizi contrattualizzati

220.037 213.898

Ricavi per installazione e 
riparazione impianti

984 1.342

Ricavi per vendita di 
materiali

- 5

Totale 221.021 215.244

2017 2016

Salari e stipendi 29.794 30.173

Oneri Sociali 9.943 9.826

Trattamento di fine 
rapporto

21 14

Altri costi del personale 3.466 2.574

Costi accessori del 
personale

788 789

Sopravvenienze su costo 
del personale

129 150

Recupero costi del 
personale

(1.850) (1.546)

Capitalizzazione Costo 
del Lavoro 

- (673)

Totale 42.292 41.307



155  EI TOWERS S.P.A. - BILANCIO 2017

14.2 Acquisti, prestazioni di servizi e 
costi diversi

La composizione della voce è la seguente:

La voce Acquisti si riferisce principalmente a materie prime e 
materiali (accessori e ricambistica).

La voce Incremento per lavori interni accoglie la capitalizza-
zione di oneri relativi all’installazione di impianti (materiali 
accessori e lavorazioni di terzi). 

La voce Costi per prestazioni professionali, tecniche ed am-
ministrative include oneri non ordinari relativi a operazioni di 
acquisizione aziendale sostenute nel corso dell’esercizio per 
euro 395 mila (euro 1.754 mila nell’esercizio 2016). 

La voce Altre prestazioni di servizio include spese di vigilan-
za e guardiania presso la sede centrale e le sedi regionali per 
euro 1.121 mila, il service del sistema informativo aziendale 

fornito dalla controllante indiretta R.T.I. S.p.A. per euro 239 
mila, spese di trasporto, magazzinaggio e facchinaggio per 
euro 344 mila, spese di pulizia e smaltimento rifiuti per euro 
530 mila. 

La voce Godimento beni di terzi include spese per l’affitto di 
segmenti satellitari per la trasmissione del segnale televisivo 
per un importo di euro 18.471 mila, affitto di terreni e ospi-
talità su postazioni di terzi per euro 11.959 mila, altri affitti 
relativi principalmente alla sede di Lissone e altre sedi secon-
darie per euro 1.632 mila.

La voce Altri Oneri di gestione include principalmente oneri, 
tasse e concessioni governative, tributari locali per un valore 
di euro 831 mila e transazioni per euro 140 mila. 

14.3  Ammortamenti e Svalutazioni

La Svalutazione delle immobilizzazioni materiali pari a euro 
113 mila accoglie principalmente quanto stanziato per svalu-
tazione di postazioni trasmissive in corso di dismissione.

2017 2016

Acquisti 2.138 2.642

Variazioni Magazzino, 
materie prime, semi 
lavorati, prodotti finiti 

795 (225)

Incremento per lavori 
interni

(1.308) (2.663)

Costi per prestazioni 
professionali, tecniche e 
amm.ve

4.993 5.298

Spese viaggio e note 
spese

1.197 1.280

Utenze 12.927 13.369

Manutenzioni 12.723 13.408

Servizi bancari e 
assicurativi

692 741

Altre prestazioni di 
servizi

3.234 3.364

Prestazioni di servizi 35.766 37.460

Godimento beni di terzi 33.528 36.009

Accantonamenti netti 
per rischi

475 1.104

Altri Oneri di gestione 1.193 1.455

Totale 72.588 75.783

2017 2016

Ammortamento delle 
immobilizzazioni materiali

24.385 27.565

Ammortamento altre 
immobilizzazioni 
immateriali

4.993 4.599

Svalutazioni/(ripristini) 
delle immobilizzazioni 
materiali

113 150

Svalutazioni delle attività 
correnti

- 3.074

Totale 29.491 35.388
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15. Oneri e proventi da 
attività finanziarie

15.1 Oneri finanziari

La voce Interessi passivi su prestito obbligazionario è ricon-
ducibile agli interessi passivi di periodo e per l’estinzione an-
ticipata, avvenuta in data 20 dicembre, relativi all’Eurobond 
emesso in data 18 aprile 2013 per un valore nominale di euro 
230 milioni. 

La voce interessi passivi su finanziamenti a medio termine 
accoglie gli oneri finanziari rilevati su due finanziamenti per 
nominali euro 30 milioni ed euro 270 milioni valutati con il 
costo ammortizzato.

La voce interessi passivi su finanziamenti a breve termine 
accoglie gli interessi rilevati su linee di credito con scadenza 
inferiore a 12 mesi.

La voce oneri accessori su finanziamenti accoglie euro 96 
mila relativi a commissioni di mancato utilizzo dalla data di 
stipula alla data di erogazione del finanziamento da 270 mi-
lioni di euro.

La voce oneri su strumenti derivati pari a euro 315 mila ac-
coglie quanto rilevato a seguito dell’accensione nell’esercizio 
di strumenti derivati (Interest Rate Swap) a copertura del 
rischio di variazione del tasso d’interesse del finanziamento 
sottoscritto in data 30 ottobre per nominali euro 270 milioni.

15.2 Proventi finanziari

La voce Proventi finanziari si incrementa rispetto all’eserci-
zio precedente principalmente a fronte della liquidità trasfe-
rita alla società controllata EIT Radio S.r.l. per far fronte alle 
operazioni di acquisizione effettuate nell’esercizio. 

Tale voce accoglie principalmente: 

—— interessi attivi relativi ai rapporti di conto corrente infra-
gruppo intrattenuti con le controllate Towertel S.p.A., EIT 
Radio S.r.l. e Nettrotter S.r.l. per euro 3.136 mila;

—— interessi attivi di competenza del periodo relativi a depo-
siti bancari e postali per euro 4 mila, in riduzione rispetto 
all’esercizio precedente a causa della dinamica dei tassi di 
remunerazione e delle minori giacenze detenute sui conti 
correnti bancari;

—— interessi attivi per dilazioni di pagamento per euro 239 
mila.

Di seguito viene esposta la tabella riepilogativa che eviden-
zia gli utili e le perdite rilevati a conto economico classificati 
secondo le categorie dello IAS 39.  Per un maggior dettaglio 
si rimanda alla nota 18 dedicata alle informazioni integrative 
sugli strumenti finanziari e politiche di gestione del rischio.

2017 2016

Interessi passivi su 
finanziamenti a breve 
termine

71 -

Interessi passivi su 
finanziamenti a medio 
termine

154 -

Interessi passivi su 
prestito obbligazionario

12.989 9.883

Oneri accessori su 
finanziamenti

96 -

Oneri su strumenti 
derivati

315 -

Altri oneri 1 4

Totale 13.626 9.887

2017 2016

Interessi attivi su c/c da 
imprese controllate

3.136 2.790

Interessi attivi su c/c 
bancari

4 102

Utili su cambi realizzati 2 2

Proventi finanziari diversi 
dai precedenti

266 392

Sopravvenienze su 
proventi finanziari

(4) 5

Totale 3.404 3.290
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31 dicembre 2017 

Categorie IAS 39
Da interessi Al Fair Value

Da riserva di Fair 
Value

Utili/(perdite) su 
cambi

Utili /(perdite) 
netti

Strumenti al Fair Value per 
designazione

- (315) - - (315)

Strumenti finanziari detenuti per 
negoziazione

- - - - -

Passività al costo ammortizzato (12.989) - - - (12.989)

Strumenti finanziari detenuti fino alla 
scadenza

- - - - -

Crediti e finanziamenti - - - - -

Depositi bancari e postali 4 - - - 4

Proventi su crediti 239 - - - 239

Rapporti finanziari infragruppo attivi/

passivi
3.136 - - - 3.136

Finanziamenti (96) - - - (96)

Altri (oneri) / proventi (201) - - 1 (200)

Strumenti finanziari disponibili per la 
vendita

- -
-

- -

Totale categorie IAS 39 (9.907) (315) - 1 (10.221)

Altri (oneri) / proventi - - -

Totale (9.907) (315) - 1 (10.221)

31 dicembre 2016 

Categorie IAS 39
Da interessi Al Fair Value

Da riserva di Fair 
Value

Utili/(perdite) su 
cambi

Utili /(perdite) 
netti

Strumenti al Fair Value per 
designazione

- - - - -

Strumenti finanziari detenuti ùper 
negoziazione

- - - - -

Passività al costo ammortizzato (9.883) - - - (9.883)

Strumenti finanziari detenuti fino alla 
scadenza

- - - - -

Crediti e finanziamenti (1) - - - (1)

Depositi bancari e postali 102 - - - 102

Proventi su crediti 392 - - - 392

Rapporti finanziari infragruppo attivi/

passivi
2.790 - - - 2.790

Finanziamenti - - - -

Altri (oneri) / proventi 9 - - (1) 8

Strumenti finanziari disponibili per la 
vendita

- -
-

- -

Totale categorie IAS 39 (6.591) - - (1) (6.592)

Altri (oneri) / proventi (4) - - (4)

Totale (6.591) (4) - (1) (6.596)
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16. Imposte sul reddito del 
periodo

La riduzione dell’Ires di competenza dell’esercizio rispetto al 
precedente è determinata dalla riduzione dell’aliquota appli-
cata sulla base imponibile che passa dal 27,5% al 24% come 
da art. 1 comma 61 L. 208/2015. 

La variazione dell’Irap di competenza dell’esercizio è princi-
palmente riconducibile all’aumento della base imponibile, in 
relazione all’andamento dei risultati economici conseguiti 
nell’esercizio da parte della società.  

Le voci Imposte anticipate e differite accolgono le movimen-
tazioni economiche dell’esercizio in relazione all’iscrizione 
e/o utilizzo che si genera per effetto dell’andamento dei di-
sallineamenti temporali tra i valori fiscali ed economici di at-
tività e passività.  

Di seguito sono riportati i prospetti di raccordo tra l’aliquota 
Ires e Irap vigente per gli esercizi 2017 e 2016 e l’aliquota 
effettiva della società:

2017 2016

Oneri/(proventi) per Ires 
da consolidato fiscale

17.092 18.433

Accantonamento al fondo 
imposte per Irap

3.345 3.088

Totale imposte correnti 20.437 21.521

Accantonamento al fondo 
imposte differite

355 549

Utilizzo del fondo imposte 
differite

(1.276) (1.623)

Totale imposte differite (921) (1.074)

Utilizzo credito per 
imposte anticipate

633 383

Imposte anticipate (656) (1.091)

Totale imposte 
anticipate

(23) (708)

Totale 19.494 19.739

IRES 31/12/17 31/12/16

Aliquota ordinaria 
applicabile

24,00% 27,50%

Effetto delle 
variazioni in aumento 
(diminuzione) rispetto 
all’aliquota ordinaria:

Automezzi 0,71% 0,89%

Altri 1,28% 3,67%

Aliquota effettiva 25,99% 32,06%

IRAP 31/12/17 31/12/16

Onere fiscale teorico 3,90% 3,90%

Altre variazioni 
permanenti

1,11% 2,45%

Aliquota effettiva 5,01% 6,35%
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commentO alle principali voci  
del RENDICONTO FINANZIARIO

17. Rendiconto finanziario

Il flusso monetario generato da attività operativa si decre-
menta rispetto al 2016 nonostante la maggiore redditività 
operativa principalmente per un maggiore esborso per il pa-
gamento delle imposte sul reddito (euro 28.146 mila rispetto 
ad euro 20.804 mila).

Il flusso netto assorbito per attività di investimento, pari ad 
euro 25.115 mila, si riferisce ad uscite per investimenti in im-
mobilizzazioni tecniche per euro 9.148 mila, acquisti di asset 
(terreni, contratti e rami d’azienda) per euro 3.878 mila ed 
aggregazioni d’impresa per euro 4.760 mila.

Il flusso per attività di finanziamento, negativo per euro 
120.285 mila, include utilizzi netti di linee di credito per euro 
85.578 mila, flussi in uscita per euro 49.058 mila relativi 
all’acquisto di azioni proprie e per euro 149.142 mila relati-
vi alla distribuzione di dividendi, in precedenza commentati, 
unitamente ad interessi netti per euro 17.663 mila, in gran 
parte riconducibili al prestito obbligazionario rimborsato an-
ticipatamente nel mese di dicembre.

Si espone di seguito, ai sensi dello Ias 7, la tabella riportante 
la variazione delle passività derivanti da attività di finanzia-
mento.

31/12/2016
Flusso 

monetario

Flussi non monetari

31/12/2017

Differenza 
cambio

Variazione di 
fair value

Altre 
variazioni

Debiti finanziari non 
correnti

- 285.408 - - - 285.408

Obbligazioni 234.679 (230.000) - - (4.679) -

Altri debiti finanziari 
correnti

- 40.167 - 2 - 40.169

Attività finanziarie 
correnti

- - - - -

Passività nette 
derivanti da attività 
di finanziamento

234.679 95.575 - 2 (4.679) 325.577

Disponibilità liquide e 
mezzi equivalenti (-)

(68.743) 65.671 - - - (3.072)

Indebitamento 
finanziario netto

165.935 161.246 - 2 (4.679) 322.505
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18. Informazioni integrative 
sugli strumenti finanziari e 
politiche di gestione dei rischi

La società ha definito le policy per la gestione dei rischi finan-
ziari finalizzate a ridurre la propria esposizione ai rischi di 
cambio, tasso d’interesse, e di liquidità.

La scelta delle controparti finanziarie si concentra su quelle 
con elevato standing creditizio garantendo al contempo una 
limitata concentrazione di esposizione verso le stesse.

Classi di strumenti finanziari

Di seguito si riporta il dettaglio delle attività e passività finan-
ziarie richiesto dall’IFRS 7 nell’ambito delle categorie previ-
ste dallo IAS 39 sia per il periodo in corso.

Categorie IAS 39 

31 dicembre 2017  

 

VOCE DI BILANCIO

Strumenti 
finanziari 

al fair value 
detenuti  per 
negoziazione

Strumenti al 
fair value per 
designazione

Crediti e 
finanziamenti

Strumenti 
finanziari 

al fair value 
detenuti  per 
negoziazione

Strumenti al 
fair value per 
designazione

Crediti e 
finanziamenti

VALORE DI 
BILANCIO

ATTIVITÀ NON CORRENTI

Altre attività finanziarie

Partecipazioni - - 107.623 - - - 107.623

Crediti finanziari - - 139.553 - - - 139.553

ATTIVITÀ CORRENTI

Crediti commerciali

Verso clienti - - 30.384 - - - 30.384

Verso imprese controllate - - 1.956 - - - 1.956

Verso imprese collegate - - - - - - -

Verso controllanti - - 338 - - - 338

Verso consociate  - - 447 - - - 447

Disponibilità liquide ed 
equivalenti

Depositi bancari, postali e mezzi 
equivalenti

- - 3.061 - - - 3.061

Denaro e valori in cassa - - 11 - - - 11

TOTALE ATTIVITÀ FINANZIARIE - - 283.373 - - - 283.373

Categorie IAS 39

31 dicembre 2016  

 

VOCE DI BILANCIO

Strumenti 
finanziari 

al fair value 
detenuti  per 
negoziazione

Strumenti al 
fair value per 
designazione

Crediti e 
finanziamenti

Strumenti 
finanziari 

al fair value 
detenuti  per 
negoziazione

Strumenti al 
fair value per 
designazione

Crediti e 
finanziamenti

VALORE DI 
BILANCIO

ATTIVITÀ NON CORRENTI

Altre attività finanziarie

Partecipazioni - - 99.927 - - - 99.927

Crediti finanziari - - 132.251 - - - 132.251

ATTIVITÀ CORRENTI

Crediti commerciali

Verso clienti - - 20.870 - - - 20.870

Verso imprese controllate - - 1.382 - - - 1.382

Verso imprese collegate - - - - - - -

Verso controllanti - - 379 - - - 379

Verso consociate  - - 544 - - - 544

Disponibilità liquide ed 
equivalenti

Depositi bancari, postali e mezzi 
equivalenti

- - 68.730 - - - 68.730

Denaro e valori in cassa - - 13 - - - 13

TOTALE ATTIVITÀ FINANZIARIE - - 324.096 - - - 324.096
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Categorie IAS 39

31 dicembre 2017  

 

VOCE DI BILANCIO

Strumenti finanziari 
detenuti per 

negoziazione

Passività per strumenti 
al Fair Value per 

designazione 

Passività al costo 
ammortizzato

Valore di bilancio

PASSIVITÀ NON CORRENTI

Debiti e passività finanziarie - - -

Debiti verso banche        - - 285.408 285.408

Prestito obbligazionario - - - -

PASSIVITÀ CORRENTI

Debiti verso banche        

Finanziamenti - - 13.166 13.166

Conti correnti passivi - - - -

Debiti e passività finanziarie -

Linee di credito - - 27.001 27.001

Prestito obbligazionario - - - -

Strumenti derivati di copertura - 2 - 2

Debiti verso fornitori

Verso fornitori - - 28.944 28.944

Verso controllanti - - 1.710 1.710

Verso consociate - - 262 262

Verso collegate - - 16 16

Verso controllate - - 883 883

TOTALE PASSIVITÀ FINANZIARIE - 2 357.390 357.392

Categorie IAS 39

31 dicembre 2016  

 

VOCE DI BILANCIO

Strumenti finanziari 
detenuti per 

negoziazione

Passività al costo 
ammortizzato

Valore di bilancio

PASSIVITÀ NON CORRENTI

Debiti e passività finanziarie - - -

Debiti verso banche        - - -

Prestito obbligazionario - 228.599 228.599

PASSIVITÀ CORRENTI

Debiti verso banche        

Conti correnti passivi - - -

Debiti e passività finanziarie

Prestito obbligazionario - 6.080 6.080

Debiti verso fornitori

Verso fornitori - 26.470 26.470

Verso controllanti - 1.510 1.510

Verso consociate - 176 176

Verso collegate - 88 88

Verso controllate - 883 883

TOTALE PASSIVITÀ FINANZIARIE - 262.923 262.923
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Fair value  di attività e passività 
finanziarie e modelli di calcolo 
utilizzati

Di seguito sono riportati gli ammontari corrispondenti al fair 
value delle attività e passività ripartiti sulla base delle meto-
dologie e dei modelli di calcolo adottati per la loro determina-
zione, rispettivamente al 31 dicembre 2017 e 2016.

Si segnala che non sono riportate attività e passività finanzia-
rie per le quali il fair value non è oggettivamente determina-
bile e per le quali il fair value approssima il valore di bilancio 
e che il fair value degli strumenti derivati rappresenta la posi-
zione netta tra valori attivi e valori passivi.

I dati di input utilizzati per la determinazione del fair value 
alla data di bilancio, rilevari dall’infoprovider di Bloomberg, 
sono stati i seguenti.

—— Le curve euro per la stima dei tassi forward e dei fattori 
di sconto;

—— I fixing del tasso Euribor;

—— I CDS (Credit default swap) senior Mid quotati delle di-
verse controparti (se disponibili);

—— Lo spread creditizio di EI Towers S.p.A.

Il fair value della voce debiti verso banche non correnti è sta-
to calcolato considerando il credit spread di EI Towers S.p.A.

Per i crediti e debiti commerciali con scadenza entro l’eserci-
zio non è stato calcolato il fair value in quanto il loro valore di 
carico approssima lo stesso.

Si precisa che il valore contabile indicato per i crediti ed i 
debiti per i quali è stato calcolato il fair value è comprensivo 
anche della quota con scadenza entro 12 mesi dalla data di 
bilancio.

Il fair value dei crediti commerciali viene calcolato conside-
rando il merito di credito della controparte solo in presenza 
sul mercato di informazioni utilizzabili per la sua determina-
zione. 

Gestione del capitale 

Gli obiettivi della Società nella gestione del capitale sono 
ispirati alla salvaguardia della capacità di continuare a garan-
tire la redditività e gli interessi degli azionisti nonchè di man-
tenere un’ottimale struttura del capitale.

31 dicembre 2017
VALORE 

DI  
BILANCIO

Mark to 
Market

Mark to Model

TOTALE 
FAIR 

VALUE
Model-

lo di 
Black&-
Scholes

Modello 
bino-
miale

DCF 
Model

Debiti verso banche non correnti 285.408 - - - 285.408 285.408

Prestito obbligazionario - - - - -  - 

Crediti a m/l termine 3.164 - - - 3.160 3.160

31 dicembre 2016
VALORE 

DI  
BILANCIO

Mark to 
Market

Mark to Model

TOTALE 
FAIR 

VALUE
Model-

lo di 
Black&-
Scholes

Modello 
bino-
miale

DCF 
Model

Debiti verso banche non correnti - - - - - -

Prestito obbligazionario 234.679 251.332 - - - 251.332

Crediti a m/l termine 2.879 - - - 2.873 2.873
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Tipologia di rischi finanziari 
ed attività di copertura 
connesse

Rischio di cambio

L’esposizione al rischio cambio della Società non è attual-
mente significativa essendo l’attività della Società focalizzata 
esclusivamente sul mercato domestico o più limitatamente in 
ambito UE.

Rischio di tasso di interesse

La gestione delle risorse finanziarie prevede una gestione  
centralizzata di coordinamento ed indirizzo. 

Il rischio di tasso di interesse origina direttamente dai debiti 
finanziari a tasso variabile che espongono il Gruppo a rischi 
di cash flow.

L’obiettivo della gestione è quello di limitare l’oscillazione 
degli oneri finanziari che hanno incidenza sul risultato eco-
nomico, mitigando il rischio di un potenziale rialzo dei tassi 
di interesse.

In questa ottica, con riferimento ai debiti a medio lungo ter-
mine, il gruppo persegue le proprie finalità ricorrendo all’uti-
lizzo di contratti derivati stipulati con controparti terze fina-
lizzati predeterminare o limitare tale possibile rialzo dei tassi.

La contabilizzazione delle operazioni di copertura (“Hedge 
Accounting”) viene posta in essere a partire dalla data di sti-
pula del contratto derivato fino alla data della sua estinzione/
scadenza documentando con una apposita relazione (“Hed-
ging relationship”) il rischio oggetto di copertura e le finalità 
della stessa verificandone periodicamente la sua efficacia.

In particolare viene adottata la metodologia del cash flow he-
dge prevista dallo IAS39;  

L’obiettivo perseguito attraverso l’operazione di copertura 
del rischio di tasso di interesse si è realizzato attraverso la 
stipula di quattro contratti di Interest Rate Swap, che con-
sentono di incassare dalla controparte bancaria un tasso di 
interesse variabile, indicizzato al medesimo parametro di 
mercato previsto nel finanziamento. 

Di seguito si riportano le principali caratteristiche delle ope-
razioni su derivati stipulate:

Gli strumenti finanziari esposti al rischio di tasso di interesse 
sono stati oggetto di analisi di sensitivity alla data di redazio-
ne del bilancio.

Le ipotesi alla base del modello sono le seguenti:

—— Ai debiti a medio-lungo termine è stata applicata la varia-
zione di 50 bps al rialzo e di 20 bps al ribasso alle date di 
refixing del tasso interno di rendimento rilevati in corso 
d’anno.

—— Ai debiti a breve ed alle altre poste finanziarie correnti 
è stato rideterminato l’ammontare degli oneri finanziari 
applicando la variazione di 50 bps al rialzo e di 20 bps al 
ribasso ai valori iscritti a bilancio

—— Per gli Interest Rate Swap il valore di fair value è stato 
ricalcolato applicando uno shift non simmetrico (+ 50 
bps/-20bps) alla curva dei tassi di interesse alla data di 
bilancio. La quota di inefficacia è stata calcolata sulla base 
del fair value rideterminato utilizzando la curva dei tassi 
di interesse rettificati.

Si evidenzia che non si è applicata una variazione simmetri-
ca di 50 bps anche in riduzione in quanto la curva dei tassi 
a breve termine alla data di redazione del bilancio riportava 
valori negativi.

La seguente tabella mostra in sintesi la variazione del risulta-
to di esercizio e del patrimonio netto consolidato conseguen-
te alla analisi di sensitivity effettuata al netto dei conseguenti 
effetti fiscali sulla base dell’aliquota teorica vigente alla data 
di bilancio.

Controparte Nozionale Tasso Fisso Tasso variabile Floor Validità Scadenza

I.R.S.  - Banca Intesa - Euro 80.001.000 0,1445% Euribor 6M/360 -0,75% 20/12/17 30/10/21

I.R.S.  - Unicredit - Euro 80.002.000 0,1445% Euribor 6M/360 -0,75% 20/12/17 30/10/21

I.R.S.  - Banco BPM - Euro 80.000.000 0,1445% Euribor 6M/360 -0,75% 20/12/17 30/10/21

I.R.S.  - Mediobanca - Euro 29.997.000 0,1445% Euribor 6M/360 -0,75% 20/12/17 30/10/21

Variazione 
b.p.

Risul-
tato 

Econo-
mico

Riserva di 
Patrimonio 

Netto

Totale 
Patrimonio 

Netto

50 249 4.925 5.174

-20 -57 -2.344 -2.401
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Rischio di liquidità

Il rischio di liquidità è connesso alla difficoltà di reperire fondi 
per far fronte agli impegni finanziari.

Tale rischio può derivare dall’insufficienza delle risorse di-
sponibili per far fronte alle obbligazioni finanziarie nei ter-
mini e scadenze prestabiliti in caso di revoca non prevista di 
linee di finanziamento uncommitted oppure dalla possibilità 
che il Gruppo debba assolvere alle proprie passività finanzia-
rie prima della loro naturale scadenza. 

La  gestione del rischio di liquidità implica in linea generale:

il mantenimento di un profilo di indebitamento sostanzial-
mente coerente con i flussi di cassa generati dall’attività ope-
rativa. 

la disponibilità di attività finanziarie liquidabili a breve per 
fronteggiare eventuali necessità di cassa.

Le tabelle successive evidenziano, rispettivamente al 31 di-
cembre 2017 e 2016, per fasce di scadenza contrattuale in 
considerazione del “cd. Worst case scenario”, e con valori undi-
scounted le obbligazioni finanziarie del gruppo, considerando 
la data più vicina per la quale può essere richiesto il paga-
mento e riportando le relative note di bilancio per ciascuna 
classe.

VOCI DI BILANCIO  
al 31 dicembre 2017

Valore di 
bilancio

Time Band
Totale flussi 

finanziari
da 0 a 3 mesi da 4 a 6 mesi

da 7 a 12 
mesi

da1 a 5 anni oltre i 5 anni

PASSIVITÀ finanziarie

Debiti vs banche non correnti 285.408 - - - 292.045  -   292.045

Debiti vs banche correnti 40.167 27.001  6.476  6.695 -  -   40.172

Prestito obbligazionario corrente - - - - -  -   -

Prestito obbligazionario non 
corrente

- - - - -  -   -

Debiti verso fornitori terzi 28.817 28.817 - - -  -   28.817

Debiti verso fornitori per 
professionisti

127 127 - - - - 127

Debiti verso controllate 883 883 - -  -    -   883

Debito verso imprese controllanti 1.710 1.710 - -  -    -   1.710

Debito verso imprese collegate 16 16 - -  -   - 16

Debito verso imprese consociate 262 262 - -  -   - 262

Totale 357.390 58.816 6.476 6.695 292.045  -   364.032

VOCI DI BILANCIO  
al 31 dicembre 2016

Valore di 
bilancio

Time Band
Totale flussi 

finanziari
da 0 a 3 mesi da 4 a 6 mesi

da 7 a 12 
mesi

da1 a 5 anni oltre i 5 anni

PASSIVITÀ finanziarie

Debiti vs banche non correnti - - - - - - -

Debiti vs banche correnti - - - - - - -

Prestito obbligazionario corrente 6.080 - 8.912 - - - 8.912

Prestito obbligazionario non 
corrente

228.599 - - - 238.912 - 238.912

Debiti verso fornitori terzi 26.320 26.320 - - - - 26.320

Debiti verso fornitori per 
professionisti

150 150 - - - - 150

Debiti verso controllate 88 88 - - - - 88

Debito verso imprese controllanti 1.510 1.510 - - - - 1.510

Debito verso imprese consociate 176 176 - - - - 176

Totale 262.923 28.244 8.912 - 238.912 - 276.068
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La società prevede di far fronte a tali obbligazioni mediante 
il realizzo delle proprie attività finanziarie e con la liquidità 
generata dall’attività operativa.

La differenza tra i valori di bilancio ed il totale dei flussi finan-
ziari è da ricondursi principalmente al calcolo degli interessi 
per la durata contrattuale dei debiti finanziari.

Rischio di credito

Il rischio di credito nasce prevalentemente a fronte dall’attivi-
tà di ospitalità e servizi a favore degli operatori radiotelevisivi.

La società sulla base di apposita policy gestisce il rischio cre-
dito attraverso una articolata procedura di affidamento dei 

propri clienti mediante l’analisi della situazione economica e 
finanziaria degli stessi sia in fase di determinazione del limite 
di affidamento iniziale sia attraverso il continuo e costante 
monitoraggio del rispetto delle condizioni di pagamento ag-
giornando, ove necessario, il limite di affidamento preceden-
temente assegnato.  Relativamente alla principale tipologia 
di crediti commerciali, si segnala che in termini di concentra-
zione con i primi 10 clienti è stato raggiunto il 93% circa del 
fatturato.

Di seguito viene esposta la tabella riepilogativa dei saldi netti 
e del fondo svalutazione suddivisi nelle classi sopraelencate 
al 31 dicembre 2017 e 2016.

Il Fondo svalutazione crediti al 31 dicembre 2017 ammonta 
a euro 8.411 mila.

situazione crediti

31 dicembre 2017  

 

CLASSI

Totale 
Credito

Scaduto
Totale a 
scadere

Svalutazione 
Crediti

0-30gg 30-60gg 60-90gg Oltre Totale

Crediti commerciali

Crediti vs. clienti terzi 38.794 1.068 2.767 1.194 22.548 27.577 11.217 8.411

Crediti verso Consociate 447 - 1 78 57 136 311 -

Crediti verso Controllate 1.956 - - - - - 1.956 -

Crediti verso Controllante 338 - - - - - 338 -

Totale 41.535 1.068 2.768 1.272 22.605 27.713 13.822 8.411

0-30gg 30-60gg 60-90gg Oltre Totale

Crediti finanziari

Crediti finanziari 668 - - - 668 668

Titoli - - - - - -

Obbligazioni non convertibili - - - - - -

Depositi bancari, postali e mezzi 
equivalenti

3.061 3.061 - - - 3.061

Denaro e valori in cassa 11 11 - - - 11

Derivati di copertuta v/terzi - - - - - -

Derivati non di copertura v/terzi - - - - - -

Derivati non di copertura v/
controllate

- - - - - -

Crediti finanziari infragruppo 138.885 - - - 138.944 138.944

Totale 142.625 3.072 - - 139.612 142.684
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19. Impegni di investimento e 
garanzie
La Società ha in essere contratti di affitto passivi relativi ai 
terreni sui quali sono ubicate le torri di proprietà che accol-
gono gli apparati di trasmissione dei clienti da cui derivano i 
ricavi. Questi contratti hanno durata pluriennale e contengo-
no normalmente clausole di recesso anticipato e di aggiusta-
mento periodico dei canoni per l’inflazione.

In aggiunta la Società ha in essere impegni contrattuali per 
utilizzo capacità satellitare, fibra ottica, manutenzioni dell’in-
frastruttura e altri servizi, che contengono anch’essi clausole 
di recesso anticipato.

Complessivamente gli impegni sopra descritti ammontano a 
circa 95 milioni di euro.

La Società ha rilasciato fidejussioni a garanzia di impegni 
commerciali e finanziari per circa 4 milioni di euro. 

Si evidenzia inoltre che la Società ha assunto l’impegno di 
indennizzare il terzo acquirente delle società della business 

unit Technology, cedute in data 13 ottobre 2011, fino ad 
un massimo di euro 4 milioni, per eventuali sopravvenienze 
passive o altre passività che potessero emergere con riferi-
mento alle società DMT System S.p.A. in liquidazione, Aste-
roide S.r.l. e DMT Service S.r.l. in liquidazione, e che siano at-
tribuibili al periodo di gestione di tali società antecedente la 
cessione. Ad oggi non sono emersi elementi che possano far 
sorgere passività in capo alla Società.

situazione crediti

31 dicembre 2016  

 

CLASSI

Totale 
Credito

Scaduto
Totale a 
scadere

Svalutazione 
Crediti

0-30gg 30-60gg 60-90gg Oltre Totale

Crediti commerciali

Crediti vs. clienti terzi 29.755 1.090 1.710 568 15.723 19.091 10.664 8.885

Crediti verso Consociate 544 1 - 78 40 119 425 -

Crediti verso Controllate 1.382 - - - - - 1.382 -

Crediti verso Controllante 379 98 - - - 98 281 -

Totale 32.060 1.189 1.710 646 15.763 19.308 12.752 8.885

0-30gg 30-60gg 60-90gg Oltre Totale

Crediti finanziari

Crediti finanziari 651 - - - 651 651

Titoli - - - - - -

Obbligazioni non convertibili - - - - - -

Depositi bancari, postali e mezzi 
equivalenti

68.730 68.730 - - - 68.730

Denaro e valori in cassa 13 13 - - - 13

Derivati di copertuta v/terzi - - - - - -

Derivati non di copertura v/terzi - - - - - -

Derivati non di copertura v/
controllate

- - - - - -

Crediti finanziari infragruppo 131.600 - - - 131.600 131.600

Totale 200.994 68.743 - - 132.251 200.994
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ALTRE INFORMAZIONI  
AI SENSI DELL’ ART. 2428 CODICE CIVILE

20. Rapporti con le società: 
collegate, controllanti, 
consociate e parti correlate

Di seguito vengono forniti i rapporti patrimoniali ed economi-
ci in essere ed intercorsi con Società del Gruppo Mediaset e 
Gruppo Fininvest, regolati alle normali condizioni di mercato.

Nei prospetti che seguono sono indicati i principali rapporti 
patrimoniali ed economici intercorsi nell’esercizio 2017 con 
parti correlate ai sensi ed in conformità allo IAS 24.

CREDITI E ATTIVITÀ 
FINANZIARIE

Crediti e attività 
finanziarie non 

correnti

Crediti 
commerciali

Altri crediti e 
attività correnti

Crediti finanziari 
infragruppo

Altre attività 
finanziarie 

correnti

Controllanti Gruppo Fininvest

Milan Entertainment srl

Controllanti Gruppo Mediaset

R.T.I. - Reti Televisive Italiane  
S.p.A.

- 61 - - -

Mediaset SpA - - - - -

Elettronica Industriale  S.p.A. - 277 - - -

Controllate Gruppo EI Towers

Towertel S.p.A. 98.709 1.259 - - -

EIT Radio S.r.l. 36.479 381 213 - -

Nettrotter S.r.l. 3.697 316 - - -

Consociate Gruppo Mediaset

Videotime Produzioni S.p.A. - 39 - - -

Mediaset Premium  S.p.A. 3

Promoservice Italia S.r.l. -

Radio Studio 105 S.r.l. 11

Virgin Radio Italy S.p.A. 17

Radio Engeneering CO S.r.l 29

Radio Subasio Srl 3

Publitalia '80 S.p.A. - - - - -

Consociate Gruppo Fininvest

Milan Entertainment srl -

Monradio s.r.l. 136

Collegate 

Funivie della Maddalena - - - - -

Altre Parti Correlate 208
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DEBITI E PASSIVITÀ 
FINANZIARIE

Debiti e passività 
finanziarie non 

correnti

Debiti 
commerciali

Altri debiti e 
passività correnti

Debiti finanziari 
infragruppo

Altre passività 
finanziarie 

correnti

Controllanti Gruppo Fininvest

Controllanti Gruppo Mediaset

R.T.I. - Reti Televisive Italiane  
S.p.A.

- 1.562 - - -

Mediaset  S.p.A. - 22 - - -

Elettronica Industriale  S.p.A. - 126 4 - -

Controllate Gruppo EI Towers 

Towertel S.p.A. - 6 503 - -

EIT Radio S.r.l. - 877 88 - -

Nettrotter S.r.l. - - 310 -

Consociate Gruppo Mediaset

Videotime Produzioni S.p.A. - 213 - - -

Promoservice Italia S.r.l. - 49 - - -

Radio Studio 105 S.r.l. 12

Virgin Radio Italy S.p.A. 7

Radio Engeneering CO S.r.l 33

Mediaset Premium S.p.A. -

Consociate Gruppo Fininvest

Mediobanca S.p.A. 29.720 - 121 - -

Monradio s.r.l. - - - -

Collegate 

Funivie della Maddalena - 16 - - -

Dirigenti con responsabilità 
strategiche

- - 1.402 - -

Altre Parti Correlate - - 246 - -
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RICAVI E COSTI Ricavi operativi Costi operativi Oneri finanziari
Proventi 

finanziari
(Oneri)/proventi 

da partecipazioni

Controllanti Gruppo Fininvest

Controllanti Gruppo Mediaset

R.T.I. - Reti Televisive Italiane  
S.p.A.

380 1.389 - -

Mediaset  S.p.A. - 71 - - -

Elettronica Industriale  S.p.A. 180.278 506 - - -

Controllate Gruppo EI Towers

Towertel S.p.A. 2.809 (954) - 2.380 -

EIT Radio S.r.l. - 497 - 679 -

Nettrotter S.r.l. - (315) - 77 -

Consociate Gruppo Mediaset

Videotime S.p.A. 64 240 - -

Videotime Produzioni S.p.A. 65 241 - - -

Mediaset Premium  S.p.A. - 1 - - -

Publitalia '80  S.p.A. - 43 - -

Radio Studio 105 S.r.l. 350

Virgin Radio Italy S.p.A. 246

Radio Engeneering CO S.r.l 219

Radio Subasio Srl 7

Radio Aut S.r.l. 2

Promoservice Italia S.r.l. - - - -

Consociate Gruppo Fininvest

Mediobanca S.p.A. - 45 41 - -

Milan Entertainment srl 115 15 - - -

Monradio s.r.l. 445 -

Dirigenti con responsabilità 
strategiche

- 1.922 - - -

Collegate 

Funivie della Maddalena - 31 - - -

Altre Parti Correlate 255 47 - - -

Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente

(Alberto Giussani)
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ALLEGATI

Il seguente allegato contiene informazioni aggiuntive rispet-
to a quelle esposte nelle Note esplicative, delle quali costitu-
isce parte integrante.

—— Prospetto riepilogativo dell’ultimo bilancio delle società 
controllate incluse nel consolidamento.

—— elenco delle partecipazioni in imprese controllate e colle-
gate al 31 dicembre 2017 (art. 2427 c. 5 c.c.).

—— Informazioni ai sensi dell’art. 149-duodecies del Regola-
mento Emittenti Consob
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Prospetto riepilogativo dell’ultimo bilancio 
delle società controllate incluse nel 
consolidamento

(valori in euro)

 Towertel 
S.p.A. 

 EIT RADIO 
srl 

 Nettrotter 
srl 

 Multireti srl 

 Monte Maddalena 
Telecomunicazioni 

S.r.l.  
in liquidazione 

ATTIVITÀ

Attività non correnti

Immobili, impianti, macchinari e altre 

immobilizzazioni materiali 
 25.761.483  3.112.214  6.571.287  2.210.191  -   

Avviamento e altre immobilizzazioni 

immateriali
 192.187.192  26.247.547  821.326  16.000  -   

Partecipazioni e altre attività 

finanziarie non correnti
 13.926  15.965.298  2.000  1.508  4.440 

Altre attività non correnti  1.082.540  83.294  -    -    -   

Attività per imposte anticipate  560.933  99.707  -    -    -   

Totale attività non correnti  219.606.074  45.508.060  7.394.613  2.227.699  4.440 

Attività correnti

Rimanenze  -    11.728  40.149  -    -   

Crediti commerciali  13.193.209  2.499.076  1.560.050  1.222.775  -   

Crediti tributari  -    -    -    -    6.727 

Altri crediti e attività correnti  6.547.105  798.119  57.688  89.828  -   

Crediti finanziari infragruppo  -    -    -    -    -   

Attività finanziarie correnti  -    -    -    -    -   

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  3.241.396  1.531.202  264.302  135.263  9.723 

Totale attività correnti  22.981.711  4.840.125  1.922.188  1.447.866  16.450 

Attività non correnti destinate alla 
vendita

 -   

TOTALE ATTIVITÀ  242.587.785  50.348.185  9.316.801  3.675.565  20.890 
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(valori in euro)

 Towertel 
S.p.A. 

 EIT RADIO 
srl 

 Nettrotter 
srl 

 Multireti srl 

 Monte Maddalena 
Telecomunicazioni 

S.r.l.  
in liquidazione 

PASSIVITÀ E PATRIMONIO NETTO

Patrimonio netto

Capitale sociale  22.000.000  50.000  750.000  12.000  20.000 

Riserva da sovraprezzo azioni  -    126.062  1.250.000  -    -   

Azioni proprie  -    -    -    -    -   

Altre riserve  51.618.338  1.185.350  1.000.000  2.018.808  22.902 

Riserve da valutazione (12.388)  -    -    -    -   

Utili (perdite) di esercizi precedenti  7.621.054  61.835 (1.156.814)  432.998 (4.740)

Utile (perdita) dell'esercizio  9.666.092 (382.058) (1.060.996)  310.061 (17.524)

TOTALE PATRIMONIO NETTO  90.893.096 1.041.189  782.189  2.773.867  20.638 

Passività non correnti

Trattamento di fine rapporto  92.775  156  -    -    -   

Passività fiscali differite  28.030.563  6.305.069  -    -    -   

Debiti e passività finanziarie  98.708.992  36.479.415  -    -    -   

Fondi rischi e oneri  1.562.922  20.000  -    -    -   

Totale passività non correnti  128.395.252  42.804.639  -    -    -   

Passività correnti

Debiti verso banche  -    -    -    -    -   

Debiti commerciali  6.245.695  2.163.160  4.525.921  155.624  -   

Debiti tributari  45.349  66.286  3.606  262.533  -   

Debiti finanziari infragruppo  -    -    3.697.442  -    -   

Altre passività finanziarie  -    226.830  -    179.112  -   

Altre passività correnti  17.008.393  4.046.081  307.643  304.429  251 

Totale passività correnti  23.299.437  6.502.357  8.534.612  901.698  251 

Passività non correnti correlate ad 
attività poss.per la vendita

 -    -    -    -    -   

TOTALE PASSIVITÀ  151.694.689  49.306.996  8.534.612  901.698  251 

TOTALE PATRIMONIO NETTO E 
PASSIVITÀ

 242.587.785  50.348.185  9.316.801  3.675.565  20.890 
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(valori in euro)

Towertel 
S.p.A.

 EIT RADIO 
srl 

 Nettrotter 
srl 

 Multireti srl 
 Monte Maddalena 
Telecomunicazioni 

S.r.l. in liquidazione 

conto economico

Ricavi

Ricavi delle vendite e prestazioni di 

servizio

 37.345.350  6.466.113  347.413  803.096  -   

Altri ricavi e proventi  73.659  15.056  47.057  59.030  -   

Totale ricavi  37.419.009  6.481.169  394.470  862.126  -   

Costi

Costi del personale  328.713  53.828  -    -    -   

Acquisti, prestazioni di servizi, costi 

diversi

 15.357.138  4.606.832  1.595.496  267.092  -   

Ammortamenti e svalutazioni  7.533.854  1.552.150  91.139  140.492  -   

Perdite (ripristini) di valore delle 

immobilizzazioni

 -    -    -    -    -   

Totale costi  23.219.705  6.212.810  1.686.635  407.584  -   

Utili/(perdite) derivanti da dismissioni 
di attività non correnti

 -    -    -    -   

Risultato operativo  14.199.304 268.359 (1.292.165)  454.542 -

(Oneri)/proventi da attività 
finanziaria 

Oneri finanziari (2.694.477) (758.406) (77.082) (6.014) -

Proventi finanziari  69.002  17.068  34  26  -   

(Oneri)/proventi da partecipazioni  -    -    -    -    -   

Totale (oneri)/proventi da 
attività finanziaria

(2.625.474) (741.338) (77.048) (5.988) -

Risultato prima delle imposte 11.573.830 (472.979) (1.369.212)  448.554 -

Imposta sul reddito d'esercizio  2.627.620 (90.921) (308.216)  138.493  -   

Risultato netto delle attività in 
funzionamento

 8.946.210 (382.058) (1.060.996) 310.061 -

Utili/(perdite) derivanti da attività 

destinate alla cessione

 -    -    -    -    -   

Utile (perdita) dell'esercizio  8.946.210 (382.058) (1.060.996) 310.061 -
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Elenco delle partecipazioni  
in imprese controllate e collegate  
e a controllo congiunto

Informazioni ai sensi dell’art. 149-duodecies  
del Regolamento Emittenti Consob

(valori in euro) Patrimonio netto

Denominazione Sede 
Capitale 

sociale 

Valore 
nominale 

per azione/
quota 

Ammontare 
complessivo 

Ammontare 
pro-quota 

(A)

Imprese controllate

(*) Towertel S.p.A. Lissone - Via Zanella 21 22.000.000 1 90.893.096 90.893.096

(*) EIT Radio S.r.l. Lissone - Via Zanella 21 50.000 1 1.041.189 1.041.189

(*) Nettrotter S.r.l. Lissone - Via Zanella 21 750.000 1 782.189 743.080

(*) Dati di Bilancio al 31 dicembre 2017

(valori in euro) Risultato d’esercizio Differenze

Denominazione 
Ammontare 
complessivo 

Ammontare 
pro-quota 

Quota di 
possesso 

Numero 
azioni/
quote 

possedute 

Valore di 
carico 

Valore ex 
art. 2426 

n° 4 c.c. 
B-A B-C 

(B) (C)

Imprese controllate

(*) Towertel S.p.A. 9.666.092 9.666.092 100,00% 22.000.000 94.422.942 - 3.529.846 -

(*) EIT Radio S.r.l. (382.058) (382.058) 100,00% 50.000 10.290.840 - 9.249.651 -

(*) Nettrotter S.r.l. (1.060.996) (1.007.946) 95,00% 712.500 2.850.000 - 2.106.920 -

(*) Dati di Bilancio al 31 dicembre 2017

(valori in euro)

Tipologia di incarico
Soggetto che ha erogato 

il servizio
Destinatario

Corrispettivi 
dell'esercizio 2017

Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A. Capogruppo-EI Towers S.p.a.  125.486 

Servizi di Attestazione Deloitte & Touche S.p.A. Capogruppo-EI Towers S.p.a. (1) (2)  56.014 

Totale  181.500 

(1) La voce contiene l'attività di revisione del Reporting non finanziario annuale

(2) Servizi di Attestazione Modelli Unico e 770
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1. I sottoscritti Guido Barbieri, Amministratore Delegato, e 
Fabio Caccia, Dirigente Preposto alla redazione dei docu-
menti contabili societari di EI Towers S.p.A., attestano, tenu-
to anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis commi 3 e 
4 del Decreto Legislativo 24 febbraio 1998 n. 58:

—— l’adeguatezza in relazione alle caratteristiche del Gruppo e

—— l’effettiva applicazione

delle procedure amministrative e contabili per la formazione 
del bilancio d’esercizio nel corso dell’esercizio 2017.

2. La valutazione dell’adeguatezza delle procedure ammini-
strative e contabili per la formazione del bilancio d’esercizio 
al 31 Dicembre 2017 è stata effettuata sulla base delle nor-
me e metodologie definite da EI Towers S.p.A. in coerenza 
con il modello Internal Control – Integrated Framework emes-
so dal Committee of sponsoring Organizations of the Treadway 
Commission che rappresenta un corpo di principi generali di 
riferimento per il sistema di controllo interno generalmente 
accettato a livello internazionale.

3. Si attesta inoltre che:

3.1 il bilancio d’esercizio:

-- è redatto in conformità ai principi contabili internazio-
nali applicabili riconosciuti nella Comunità Europea ai 
sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parla-
mento Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002 non-
ché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 
del D. Lgs. N. 38/2005;

-- corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture 
contabili;

-- è idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e 
corretta della situazione patrimoniale, economica e fi-
nanziaria dell’emittente.

 
3.2 la relazione sulla gestione comprende un’analisi atten-
dibile dell’andamento e del risultato della gestione, nonché 
della situazione dell’emittente, unitamente alla descrizione 
dei principali rischi e delle incertezze cui sono esposti.

Per il Consiglio di Amministrazione 
L’Amministratore delegato

Guido Barbieri

 Il Dirigente Preposto alla redazione  
dei documenti contabili societari

Fabio Caccia

22 marzo 2018

Attestazione del bilancio d’esercizio  
ai sensi dell’art.154-bis del D. Lgs. 58/98.



 176 gruppo ei towers / Bilancio 2017

Relazione della società di revisione 
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Relazione del collegio sindacale
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CREDITS: PORPORA GROUP



CREDITS: PORPORA GROUP
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