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9%Solo ADSL

Banda Larga e società della rete (2018)Il ritardo italiano al 2019

71%

20%

Stima copertura  popolazione (Maggio 2019)

Il DESI Index 2019 della Commissione europea ci posiziona quart’ultimi nella classifica dello sviluppo
digitale. Anche nel parametro «Banda Larga» siamo quart’ultimi



La situazione attuale della rete fissa: principali criticità 

• TIM
• Rapporto debito fatturato problematico per effetto delle gestioni passate (1999-
2005): 34 miliardi di debiti lordi a fronte di un fatturato di circa 18 miliardi

• Trend generale discendente del fatturato per tutto il settore della telefonia
• Governance instabile

• Open Fiber
• Sottostima dei costi di cablatura
• Cablaggio che in molti casi si ferma a circa 100 metri di distanza dal palazzo
• Rilevante duplicazione di investimenti rispetto ai piani di TIM
• Bassa penetrazione della clientela attiva (circa il 15% sulle unità cablate)

In relazione alle notevoli difficoltà e allo spreco di risorse dovuto alla duplicazione 
delle infrastrutture è lecito aspettarsi  un nuovo assetto della rete fissa



Staus quo o Fusione TIM-Open Fiber?

Scenario Descrizione

Status Quo
(Duopolio)

Indica la situazione attuale caratterizzata da un

duopolio strutturale, positivo dal punto di vista della

concorrenza delle soluzioni (FTTH vs FTTC), ma

negativo dal punto di vista dei costi totali poiché si

rileva che nel 50% dei casi ci siano delle duplicazioni

di costi (la stessa unità abitativa è cablata da due reti

distinte e separate

Fusione reti
In questo caso le due reti si fondono. I benefici sono

rappresentati dai savings sulla gestione e sugli

investimenti e dalla possibilità di minori tariffe

sostenibili per i consumatori

Coinvestimento
In questo scenario le due società rimangono distinte

ed autonome, ma attraverso un piano condiviso di

cablaggio si sperimentano risparmi dovuti alle

sinergie sugli investimenti. Sarebbe anche possibile

ridurre la percentuale di duplicazione degli

investimenti

Flussi di cassa attualizzati cumulati TIM + Open Fiber (NPV)

Un modello di calcolo indica che in caso di fusione, tra risparmio di investimenti e costi di 
manutenzione, i benefici complessivi al livello di sistema Paese (includendo anche il rendimento dei 

savings reinvestiti nei servizi) ammonterebbero a circa 6 miliardi in un orizzonte ventennale



Tariffe di accesso e flussi di cassa di TIM ed Open Fiber
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Flussi di cassa attualizzati cumulati (NPV) Flussi di cassa attualizzati cumulati (NPV)Flussi di cassa attualizzati cumulati (NPV)

Nel caso di tariffe di accesso basse (a vantaggio dei consumatori) i flussi di cassa dello scenario attuale 
sono insostenibili economicamente (non diventano mai positivi). Nello stato di duopolio attuale si ha il 

rischio di aumenti o persistenza di tariffe alte



Valore possibile degli asset di Open Fiber

• Generalmente in casi di progetti in fieri si utilizzano tre distinti
metodi di valutazione:

• Valore calcolato come multiplo dell’EBITDA in un
determinato anno futuro rappresentativo

• Valore calcolato in base alla previsione dei flussi di cassa
attualizzati in un orizzonte lungo (generalmente 25 anni)

• Valore calcolato in base agli investimenti effettuati più un
eventuale premio o una plusvalenza per il capitale
investito

• Le valutazioni relative ai primi due metodi sono contraddistinte
da un rilevante problema: essendo la rete in fase di costruzione
esiste un grande divario tra le unità cablate (circa 5 milioni) ed i
clienti attivi (circa 600.000). Il valore in termini monetari è dato
infatti dai ricavi che per effetto della bassa clientela attiva sono
per il momento quasi irrilevanti. Ne consegue una grande
difficoltà nel calcolo del valore in base ai parametri standard
quali l’EBITDA (margine lordo) o i flussi di cassa effettivi
(differenza tra entrate ed uscite)

• Le prime due valutazioni si basano dunque sulle previsioni
future di crescita dell’utenza attiva e presuppongono ipotesi

Metodologia Risultati del 

modello di 

simulazione

Attendibilità

Multipli EBITDA

Da 2 a 3 miliardi in 

funzione 

dell’ammontare 

dell’ebitda stimato fra 

cinque anni

Poco attendibile perché tutto

dipende da un solo valore

futuro che dovrebbe

riassumere tutti i parametri

considerati

Flussi di cassa

Da 1,5 a 2,5 miliardi in 

relazione  alla velocità 

di penetrazione 

dell’utenza attiva

Mediamente attendibile nel

caso di corretta previsione

degli scenari di crescita

della clientela e

dell’evoluzione di costi e

tariffe

Capitale Investito

2,1 miliardi + 280 

milioni di premio sul 

capitale proprio (5% 

annuale)

Molto attendibile poiché il

calcolo si basa su parametri

effettivi e non teorici

A questi valori andrebbe sottratto l’ammontare del debito

Nota: i principali dati sono stati reperiti dal report di HBSC del  24/05/2019

I primi due metodi rispecchierebbero il valore reale senza prendere 

in considerazione un premio per l’attività svolta da Open Fiber tale 

da remunerare il capitale investito



Confronto Maggiori Player EuropeiIl nodo della privatizzazione di Telecom Italia



Confronto Maggiori Player EuropeiIl peso del debito sullo sviluppo tecnologico

Debiti operatore dominante

DESI Index



Numero Dipendenti Rapporto Debito/Fatturato (Netto)

Fonte: Bilanci 2018

Confronto Maggiori Player EuropeiDebiti e numero dipendenti

La relazione tra dipendenti ed indebitamento è perfettamente proporzionale, con una evidente
redistribuzione del reddito a beneficio della finanza rispetto all’industria. In Francia e Germania lo Stato
protegge le proprie imprese, anche per mezzo della presenza dei dipendenti azionisti nei CDA delle aziende
strategiche



Confronto Maggiori Player EuropeiPMI ed impatto occupazionale

56,4%

39,9%



Confronto Maggiori Player EuropeiL’importanza dei piccoli provider

• Alto numero provider

• Concorrenza 

• Facilità burocratica

• Basso numero provider

• Concentrazione

• Difficoltà burocratica



Confronto Maggiori Player EuropeiChi non si adatta ai cambiamenti scompare…



Confronto Maggiori Player EuropeiIl 5G: una opportunità per i piccoli provider

• Sviluppo della rete inizialmente a macchia di leopardo

• Creazione di ecosistemi digitali in cui rete e servizi saranno 

integrati verticalmente

• Possibilità di elaborare nuove applicazioni secondo le 

esigenze dei clienti (poligoni, PA, PMI, associazioni 

professionali…)

• Importanza del custumer care al fine di dare connettività e 

servizi con un alto grado di qualità

Esisterebbero le condizioni per una sana ed efficiente concorrenza ai grandi operatori,

che sarebbe ancor più positiva per il Paese se ci fossero degli incentivi allo sviluppo dei

piccoli provider



Confronto Maggiori Player EuropeiI piccoli sono più vicini ad uno sviluppo equilibrato?

• Inefficiente sviluppo 

infrastrutturale?

• Inefficiente sviluppo finanziario 

(Debiti)?

• Inefficiente sviluppo delle 

economie di rete?

• Abbondanza di servizi di 

intrattenimento?

• Abbondanza di informazioni 

inutili?

• Assenza di Etica?

• Pericoli alla salute umana?

• Alienazione?

• Perdita della Privacy?

• Connettività pulita (LI-FI)

• Rispetto dei posti di lavoro

• Servizi a valore aggiunto 

piuttosto che servizi di 

intrattenimento

• Qualità della vita piuttosto 

che ricchezza

• Incremento del benessere 

piuttosto che incremento del 

PIL

Pericoli Opportunità




