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AVVISO DI I Signori Azionisti sono convocati in Assemblea Ordinaria in Torino, presso la Sala Congressi 
CONVOCAZIONE di Via Bertola n. 34, per le ore 9,30 del giorno 8 giugno 1988 in prima convocazione e, occorren-

do, in seconda convocazione per il giorno 23 giugno 1988, stessi ora e luogo, per discutere e 
deliberare sul seguente 

Ordine del giorno 

1. Relazioni del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale; bilancio di esercizio del-
la STET chiuso al 31.12.1987; deliberazioni relative. 

2. Consuntivo dei costi di certificazione per l'esercizio 1987. 
3. Conferimento dell'incarico a società di revisione per la certificazione del bilancio sociale per 

gli esercizi 1988-1989-1990. 
4. Conferimento dell'incarico a società di revisione per la certificazione del bilancio consolidato 

di Gruppo per gli esercizi 1988-1989-1990. 
Hanno diritto di intervenire all'Assemblea gli Azionisti che abbiano depositato le azioni ordina-
rie almeno cinque giorni prima di quello fissato per l'Assemblea presso le Casse della Società 
in Torino, Via Bertola n. 28 o in Roma, Corso d'Italia n. 41, nonché presso le consuete Casse 
incaricate in Italia. 
All'estero, il deposito potrà essere effettuato presso filiali di Istituti autorizzati. 
Roma, 11 maggio 1988 

p. il Consiglio di Amministrazione 
Il Presidente 

Michele Principe 



DELIBERAZIONI L'Assemblea ordinaria degli azionisti della STET riunitasi in Torino l'8 Giugno 1988 - presenti 
ASSEMBLEARI in proprio o per delega n. 101 azionisti per un totale di n. 1.055.302.680 azioni ordinarie con 

diritto ad altrettanti voti sulle complessive 1.261.240.000 azioni ordinarie-ha approvato: 
— la Relazione del Consiglio di Amministrazione, lo stato patrimoniale ed il conto dei profitti 

e delle perdite del bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 1987 con un utile di L. 503 
miliardi; 

— la seguente destinazione del risultato d'esercizio proposta dal Consiglio di Amministrazione: 

Utile dell'esercizio 
5% alla riserva legale 
utili di esercizi precedenti 

L. 
L. 
L. 

502.672.677.890 
- 25.133.633.895 

996.201.968 
L. 478.535.245.963 

al «fondo per reinvestimento 
utili nel Mezzogiorno» 
al capitale sociale: 
• 1 1 % pari a L. 220 per ciascuna delle 

numero 578.760.000 azioni di risparmio L. 127.327.200.000 

-123.000.000.000 

• 9% pari a L. 180 per ciascuna delle 
numero 1.261.240.000 azioni ordinarie L. 227.023.200.000 

L. 
-354.350.400.000 

1.184.845.963 
ulteriore assegnazione, per arrotondamento 
a L. 128.000.000.000 della riserva legale L. - 866.366.105 
residuo a nuovo L. 318.479.858 

L'Assemblea ha deliberato di porre in pagamento il dividendo a partire dal 16 giugno 1988. 
L'Assemblea, inoltre, 
— ha approvato il consuntivo dei costi di certificazione del bilancio della STET S.p.A. e del bi-

lancio consolidato di Gruppo per l'esercizio 1987; 
— ha confermato alla Price Waterhouse S.a.s. di Renzo Latini & Co. l'incarico per la certifica-

zione del bilancio della STET S.p.A. e del bilancio consolidato del Gruppo per gli esercizi 
1988-1989-1990. 

« * * * * 

Al termine dell'Assemblea si è riunito il Consiglio di Amministrazione che ha confermato Presi-
dente Michele Principe e Vice Presidenti Pier Giusto Jaeger e Carlo Luigi Scognamiglio. Am-
ministratore Delegato è Giuliano Graziosi. 



C O N T O 
ECONOMICO 
STET SpA 
(L/mldi) 

1987 1986 

STET 
DIVISIONE 

SEAT TOTALE 
• Ricavi 

Dividendi 
Oneri su partecipazioni 
Interessi e altri proventi finanziari netti 
Costo del lavoro, spese per acquisti e prestazioni, 
variazione rimanenze e altri proventi netti 
Ammortamenti 
Proventi/oneri diversi e straordinari netti 

30,8 
276,5 

—146,— 
177,4 

- 56,3 
- 5,8 

61,4 

814,2 

- 5 3 6 , 7 
- 16,7 

0,7 

8 4 5 , -
276,5 

- 1 4 6 , -
177,4 

- 5 9 3 , -
- 22,5 

62,1 

35,8 
357,5 ( ' ) 
- 5 1 , -
161,8 

- 53,5 
- 6,2 

9,7 
Utile lordo 3 3 8 , - 261,5 599,5 454,1 
Oneri fiscali netti e di incorporazione 

- 96,8 (**) - 39,9 ( " ) 
Utile netto dell'esercizio 

502,7 414,2 

IL GRUPPO 
STET 
IN CIFRE 
(L/mldi) 

1983 1984 1985 1986 1987 

Fatturato 9.230 11.327 12.697 14.413 15.523 

Investimenti in immobilizzazioni materiali 4.080 4.765 4.991 5.199 5.556 

Personale n. 133.100 136.000 133.200 132.900 124.300 

Immobilizzazioni materiali nette 23.852 26.383 28.578 30.206 30.827 

Risultato lordo imposte 630 928 993 1.033 1.442 

Risultato netto 497 448 509 678 1.117 

di cui competenza Stet 403 370 359 488 732 

Cash-Flow 1.991 2.786 3.355 4.261 5.493 

% su investimenti 49 58 67 82 99 

Oneri finanziari netti su fatturato (%) 18,4 1 7 , - 15,6 12,2 9,7 
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RELAZIONE Signori Azionisti, 
DEL nel 1987 è proseguita la positiva evoluzione del 
CONSIGLIO Gruppo in termini sia di espansione delle atti-
Di vità sia di risultati economici, con favorevoli 
AMMINISTRAZIONE riflessi sulla Vostra Società il cui bilancio tie-

ne conto della fusione per incorporazione del-
la SEAT SpA avvenuta con decorrenza 1.1.87. 
L'utile della STET SpA al lordo delle imposte 
è di 600 miliardi con un aumento del 32% ri-
spetto ai 454 miliardi consuntivati per il 1986; 
l'utile netto è pari a 503 miliardi e supera del 
21% quello di 414 miliardi registrato nel pre-
cedente esercizio. 
Per quanto riguarda i risultati economici (al lor-
do delle imposte) la presenza nella STET SpA 
della Divisione SEAT non ha comportato rile-
vanti disomogeneità nel raffronto con il 1986: 
infatti in quell'esercizio la Vostra Società be-
neficiò dalla SEAT SpA di un dividendo corri-
spondente al 93% dell'utile a bilancio di tale 
azienda. 
I favorevoli risultati della Vostra Società riflet-
tono un ulteriore e generalizzato miglioramen-
to dell 'andamento del Gruppo: il consolidato 
mette in evidenza un utile al lordo delle im-

poste di 1.442 miliardi, con un aumento del 
36% rispetto ai 1.062 (*) dell'esercizio prece-
dente. L'utile netto raggiunge i 1.117 miliardi 
con un aumento del 65% rispetto ai 678 mi-
liardi consuntivati per il 1986; la quota di com-
petenza della STET è di 732 miliardi (488 
miliardi nel 1986) e quella dei terzi di 385 mi-
liardi (190 miliardi nel 1986). 
La maggiore espansione registrata per l'utile 
netto è soprattutto conseguenza delle fusioni 
effettuate da società del Gruppo per cogliere 
opportunità di ordine fiscale. 
Tali risultati consentono al Consiglio di Am-
ministrazione di proporre all'Assemblea degli 
Azionisti la conferma dei dividendi, particolar-
mente elevati, distribuiti nel precedente eser-
cizio; pertanto il livello di remunerazione dei 
titoli della società resta tra i più alti tra quelli 
quotati. Al tempo stesso le risultanze dell'eser-
cizio consentono il rafforzamento della strut-
tura patrimoniale, necessario in vista degli 
impegnativi programmi di investimento che la 
società ed il Gruppo si apprestano ad effettuare 
nei prossimi anni. 

Il sostenuto sviluppo delle attività del Gruppo 

D E S T I N A Z I O N E D E L 
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si è tradotto in un fatturato consolidato di 
15.523 miliardi (+ 12% sul 1986 in termini 
omogenei, escludendo cioè la SGS) con un mar-
gine operativo lordo di 7.396 miliardi (+ 18% 
rispetto al 1986). 

„ . . , ,.„ Il cash flow consolidato (utile + ammortamen-
Tale .mporto, che chffe- ^ ^ r a g g i u n t o i 5.493 m i l i a r d i c o n t r o i 4 . 2 6 1 

risce da quello riportato 
bilancio 1986, pari a 1.033 
miliardi, è omogeneo ai nuo-
vi criteri applicati in ambito 
di Gruppo mi per il bilancio 
1987. 

copertura degli investimenti assicurato dall'au-
tofinanziamento è notevolmente aumentato, 
raggiungendo il 99% (82% nel 1986, 67% nel 
1985 e 58% nel 1984). In proposito è altresì da 
sottolineare il rafforzamento della struttura pa-
trimoniale del Gruppo: i mezzi propri giungo-

a coprire nel 1987 il 50% del capitale no 
del precedente esercizio (+ 1.232 miliardi). Gli 
investimenti sono ammontati a 5.556 miliardi, 
contro i 5.199 del 1986, per circa un terzo lo-
calizzati nel Mezzogiorno. Quindi il grado di 

investito netto (contro il 47% del 1986); anche 
il grado di ammortamento delle immobilizza-
zioni lorde risulta aumentato dal 37% del 1986 
all'attuale 41%. 



F A T T U R A T O C O N S O L I D A T O 
E P R O C A P I T E 

F A T T U R A T O 

L'indebitamento finanziario netto, pari a 
14.364 miliardi, si mantiene in termini assoluti 
e omogenei sul livello del precedente esercizio; 
riducendo il proprio concorso al capitale inve-
stito netto dal 53% al 50%; particolarmente si-
gnificativo è l 'andamento del rapporto tra in-
debitamento finanziario netto e fatturato, che 
scende dal 103% del 1986 al 93% e quindi si at-

testa, dopo un lungo periodo di tempo, sotto 
l'unità. Gli oneri finanziari netti si sono ridot-
ti in termini assoluti da 1.755 miliardi a 1503; 
la loro incidenza sul fatturato si è così sensi-
bilmente ridotta dal 12,2% del 1986 al 9,7% 
in presenza di tassi di interesse più favorevoli; 
infatti il costo medio dell 'indebitamento è sta-
to del 12% (14% nel 1986). Il miglioramento 

I N V E S T I M E N T I E 
C A S H F L O W C O N S O L I D A T I 
in m i l i a r d i di l i re 

I N V E S T I M E N T I 

83 84 85 86 87 



I N C I D E N Z A * 
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della redditività è reso evidente dall'accresciuta 
incidenza dell'utile lordo rispetto al fatturato 
(dal 7,4% del 1986 all'attuale 9,3%). 
Una conferma del buon andamento dell'atti-
vità del Gruppo è data dall'evoluzione dell'oc-
cupazione che, con 124.300 unità a fine anno, 
presenta nel periodo un incremento in termi-
ni omogenei di circa 1.000 unità. Intensa è sta-
ta l'attività di ricerca e sviluppo, che ha 
comportato costi per circa 550 miliardi - qua-
si integralmente spesati - con la partecipazio-
ne di 5.500 addetti. 
Per quanto riguarda il Mezzogiorno è da rile-
vare che gli investimenti hanno raggiunto i 
1.782 miliardi (circa un terzo del totale) facen-
do registrare un incremento del 9,5%, che si 
confronta al 5,7% relativo alle altre regioni del 
Paese; va ritenuta positiva la tenuta dell'occu-
pazione - 38.700 addetti a fine anno con un 
aumento di circa 200 - considerando la mag-
giore incidenza nel Mezzogiorno, rispetto al 
Centro Nord, degli insediamenti manifatturieri 
tuttora coinvolti nei processi di trasformazio-
ne tecnologica. 
Per valutare l'effettivo andamento dei diversi 
settori del Gruppo è opportuno far riferimen-
to, per il fatturato, ai valori aggregati. 
Il settore dei servizi di telecomunicazione è sta-
to caratterizzato da un positivo andamento del 
traffico e della domanda di nuova utenza; sen-
sibile, di conseguenza, l 'aumento degli introi-
ti (+ 12%) che hanno raggiunto i 12.619 
miliardi di lire. 
Gli investimenti realizzati dal settore sono stati 
pari a 5.068 miliardi (di cui 1.670 destinati al 
Mezzogiorno) con un incremento del 9% ri-
spetto al 1986, e rappresentano oltre il 90% del-
l'impegno complessivo del Gruppo. 

I N C I D E N Z A 9» O N E R I 
F I N A N Z I A R I N E T T I 
S U L F A T T U R A T O 

In particolare, lo sviluppo del traffico nazionale 
è stato pari, nel complesso, al 6,6%, mentre la 
consistenza degli abbonati è risultata di 19,1 
milioni a fine 1987 (33,3 abbonati per 100 abi-
tanti) con un aumento netto di 852.000 unità, 
di cui 360.000, pari al 42% nel Mezzogiorno; 
in quest'area, quindi, la consistenza degli ab-
bonati è aumentata del 6,7% contro il 3,8% 
nel Centro Nord. 
Il traffico interurbano e quello intercontinen-
tale terminale, costituenti un buon indice del 
ruolo delle telecomunicazioni in una moder-
na economia, hanno fatto segnare aumenti, ri-
spettivamente, dell'8,8% (contro una media 
annua del 7,4% nel passato quinquennio) e del 
16%. 
Notevoli gli sviluppi realizzati dalla Divisione 
SEAT e dalle Società ad essa facenti capo - cir-
ca 1.000 miliardi di fatturato, superiore di quasi 
il 25% a quello del 1986 - sia nel consolidato 
campo degli elenchi per diverse categorie di 
utenza sia nelle nuove iniziative; tra queste si 
segnala in particolare il servizio Pagine Gialle 
Elettroniche che ha raggiunto a fine anno i 
27.500 utenti e quindi la soglia per un suo so-
stenuto sviluppo con possibili importanti effet-
ti moltiplicatori per la diffusione dei nuovi 
servizi. 
Nel campo delle attività manifatturiere, elet-
troniche ed impiantistiche, assai positivi sono 

stati i risultati del Raggruppamento ITALTEL, in 
cui lo sviluppo delle quantità vendute ha effi-
cacemente controbilanciato la flessione dei 
prezzi unitari dei prodotti elettronici. 
Ottimo è risultato l 'andamento dell'impianti-
stica per l'impegno di SIRTI nel riaffermare la 
propria leadership nel campo dell'ingegneria 
delle reti e nel perseguire la diversificazione 
dell'attività, acquisendo nuovi spazi operativi 
in settori a tecnologia avanzata. 
La gestione complessiva del Raggruppamen-
to SELENIA-ELSAG, in virtù delle azioni poste in 
essere volte al miglioramento dell'efficienza 
produttiva ed all'aggiornamento dei prodotti, 
è risultata positiva fronteggiando le criticità del 
mercato, soprattutto nel comparto dei sistemi 
militari e i negativi effetti dell'andamento ce-
dente del dollaro USA. 
Il fatturato complessivo del settore manifattu-
riero ed impiantistico supera i 3.600 miliardi 



con un incremento in termini omogenei del 
10% rispetto al 1986; la componente estero si 
attesta sui 445 miliardi. Positiva appare l'evo-
luzione degli ordini acquisiti nel corso dell'e-
sercizio (+ 20%). 
Nella microelettronica la STET ha dato seguito 
all'importante accordo con la THOMSON-CSF con 
la costituzione, in forma paritetica, della socie-
t à SGS-THOMSON MICROELECTRONICS B.V., COU Se-
de ad Amsterdam. 
Tale accordo riguarda aziende operanti in un 

campo di attività, quello dei semiconduttori di 
massa, caratterizzato da un'aspra concorren-
za giapponese e da un forte ritorno competiti-
vo dell'industria americana anche a seguito del 
diminuito valore del dollaro. 
Con la costituzione della nuova società si è così 
intrapresa la strada della razionalizzazione, l'u-
nica percorribile anche se costosa. L'inevita-
bile eliminazione di cespiti ha fatto emergere 
perdite di carattere straordinario che i soci han-
no concordemente deciso di far gravare sull'e-
sercizio 1987, decisione ben sopportata, date 
le condizioni dianzi illustrate, dal bilancio del-
la Vostra società. 

Tutti gli elementi oggi disponibili conferma-
no la piena validità dell'operazione, intrapresa 
in funzione del risanamento e del rilancio di 
un'attività di importanza strategica per l'eco-
nomia nazionale. 
Le informazioni ed i dati più aggiornati lascia-
no intravedere nell'anno in corso un consisten-
te miglioramento con il raggiungimento del 
pareggio della gestione nell'ultimo trimestre. 

50 E V O L U Z I O N E D E L L A 
D E N S I T À T E L E F O N I C A 
abbonat i per 100 abitanti 

F R A N C I A 

G R A N 
B R E T A G N A 

Signori azionisti, 

durante il 1987, l'attenta valutazione di una do-
manda di telecomunicazioni che si manifesta 
molto sostenuta e della crescente pressione che 
le forze di mercato esercitano sul settore, così 
come la considerazione degli adeguamenti in 
corso nell'organizzazione dei servizi a livello in-
ternazionale e delle scadenze politiche euro-
pee, hanno spinto la Vostra Società a prendere 
l'iniziativa su due temi, che sono successiva-

mente passati al vaglio e-all'approvazione dei 
competenti organi dell'iRi: 
• quello di una più accentuata mobilitazione 
di risorse imprenditoriali, tecniche e finanzia-
rie, che si è compendiata nel cosiddetto piano 
di allineamento all'Europa; 
• quello della razionalizzazione delle struttu-
re cui è affidato l'esercizio dei servizi di tele-
comunicazioni e, in tale contesto, della 
concentrazione dell'attività della STET nel cam-
po dei servizi di telecomunicazioni e in quello 



della manifattura per telecomunicazioni e te-
lematica e della relativa impiantistica specia-
lizzata. 
Con la realizzazione del Piano Europa - che 
comporta investimenti di 37.000 miliardi in 5 
anni - si punta a recuperare il divario con le 
regioni più avanzate del Continente nella dif-
fusione del servizio di base, misurato in nume-
ro di abbonati in rapporto alla popolazione (si 
prevede di realizzare circa 1 milione di nuovi 
abbonati all'anno). In pari tempo si punta a rag-
giungere impegnativi traguardi di qualità del 
servizio, sotto il profilo sia della rapidità di ri-
sposta alle esigenze espresse dall'utenza sia del 
livello tecnico delle reti sia del servizio presta-
to al pubblico dal personale del gestore. 
La realizzazione del Piano Europa varrà anche 
a rafforzare l'industria fornitrice, rendendola 
più competitiva sotto il profilo dei prezzi e ac-
crescendone la capacità di affrontare il mercato 
internazionale anche mediante opportune col-
laborazioni. 

La razionalizzazione delle strutture di eserci-
zio delle telecomunicazioni è necessaria anche 
per eliminare le forti anomalie esistenti, deri-
vanti in parte dal riflesso sull'organizzazione 
dei servizi di diversità tecniche oggi superate 
dall'evoluzione tecnologica ma ancora produt-
tive di negativi effetti; in parte da ragioni sol-
tanto storiche, come nel caso dell'Azienda di 
Stato per i Servizi Telefonici operante nell'a-
rea della Pubblica Amministrazione per l'assen-
za di interesse, a suo tempo, del capitale 
privato per la telefonia a lunga distanza. 
Le importanti decisioni maturate al riguardo 
dalla STET sono coerenti con gli indirizzi di fon-
do che si sono venuti consolidando in sede po-
litica e che hanno trovato significativa sanzione 
nel programma del nuovo Governo. 
Il programma di Governo, avendo per obietti-
vo un compiuto disegno di riorganizzazione, 
include esplicitamente il trasferimento nell'am-
bito delle Partecipazioni Statali delle funzioni 
di telecomunicazioni oggi direttamente eser-
cite dalla Pubblica Amministrazione. Questo 
proposito risponde agli orientamenti consoli-
dati in sede comunitaria, tendenti ad una com-
pleta separazione dell'attività di controllo da 
quella di gestione, sulla base dei quali si stan-
no decisamente muovendo i principali paesi 
membri. 

Il raggiungimento di tale obiettivo nel nostro 
Paese richiede peraltro una tempestiva azione 
da parte del Governo sia in campo legislativo 
che amministrativo. 
In parallelo alle iniziative dell'autorità politica 
comportate dal programma del Governo, la Vo-
stra Società sta lavorando alla messa a punto 
di diverse ipotesi di programma operativo e si 
sta predisponendo a compiere con scrupolo e 
rigore tutti gli atti di propria competenza. 
Si tratta di realizzare un'operazione delicata e 
complessa anche per i suoi aspetti economico-
finanziari, tenuto conto della latitudine e del-
la consistenza dei rapporti del Gruppo STET 
con il mercato dei capitali e in particolare con 

una vasta platea di azionisti privati cui sarà de-
dicata, in piena collaborazione con gli organi 
pubblici di tutela, ogni attenzione e cura. 
In pari tempo occorre coinvolgere manage-
ment e tecnici delle aziende STET ed anche del-
I'ASST nell'opera di adeguamento organizzativo 
e di riformulazione di alcune funzioni per ri-
spondere alle esigenze degli anni '90; a tal fi-
ne, nell'ovvio rispetto di tutti i tempi tecnici 
imposti dalla normativa per le operazioni atti-
nenti le previste modificazioni societarie, è evi-
dente l'esigenza di procedere quanto più 
rapidamente possibile per dare il necessario 
quadro di certezze ad un management e ad un 
corpo tecnico che devono portare a compi-
mento un programma di particolare impegno. 
L'esercizio 1987 è stato, dunque, positivo per 
i risultati gestionali raggiunti e per il rilievo del-
le azioni avviate. 

Tutto ciò è stato possibile anche perché il 
Gruppo STET ha trovato gli appoggi e le condi-
zioni che gli hanno consentito un regolare e 
proficuo svolgimento della propria attività. I 
nostri ringraziamenti sono perciò non soltan-
to un atto doveroso, ma anche la manifesta-
zione convinta che nei nostri settori di attività 
i risultati dipendono in misura davvero rilevan-
te dalla qualità del contesto in cui si opera. Il 
nostro ringraziamento va quindi alle Autorità 
di Governo ed in particolare al Ministero del-
le Poste e delle Telecomunicazioni ed al Mi-
nistero delle Partecipazioni Statali per la loro 
fattiva attenzione che ha contribuito notevol-
mente a migliorare le condizioni di operativi-
tà per il Gruppo; 
al l ' IRI, che per la STET è anche elemento di for-
za e indispensabile punto di riferimento; 
ai dirigenti ed ai lavoratori di tutti i livelli, del-
la Vostra società e delle aziende del Gruppo, 
per l'attività svolta ed il decisivo ruolo avuto 
nella determinazione del favorevole andamen-
to dell'esercizio. 
Un sincero apprezzamento rivolgiamo alle Or-
ganizzazioni Sindacali che, proprio in un an-
no di maturazione di importanti eventi per il 
Gruppo, hanno dimostrato, pur nella confer-
ma e nel rispetto della dialettica dei ruoli, un 
costruttivo impegno per la miglior gestione del-
le problematiche connesse al fattore lavoro. 
Agli Azionisti va infine la nostra gratitudine per 
l'attenzione e la fiducia con cui hanno segui-
to il nostro operato e la conferma della massi-
ma dedizione da parte nostra per consolidare 
i risultati raggiunti dalla STET. 

# # « * * 



Sintesi II bilancio che si sottopone al Vostro esame ed 
delle alla Vostra approvazione presenta una nuova 
risultanze e più articolata struttura, rappresentativa, co-
dell' esercizio me già anticipato, anche delle componenti pa-
1987 t r imonial i ed economiche della SEAT, 
della Stet incorporata con effetto dall 'I/1/1987, ed at-

tualmente organizzata quale Divisione della 
STET. 
La gestione dell'esercizio ha determinato un 
utile netto di L. 502,7 miliardi, a fronte di L. 
414,2 miliardi del 1986, alla cui formazione 
hanno principalmente concorso le risultanze 
operative della Divisione SEAT (L. 261,5 miliar-
di), i dividendi (L. 276,5 miliardi, parzialmen-

te compensati dagli oneri del portafoglio 
partecipazioni di L. 146 miliardi) e gli interes-
si ed altri proventi finanziari netti (L. 177,4 mi-
liardi). Significativamente contenuti sono 
risultati gli oneri fiscali (L. 36 miliardi al netto 
del credito d'imposta sui dividendi) per effet-
to dell'incorporazione della TECNOFIN, il cui uti-
lizzo delle perdite fiscali pregresse ha peraltro 
determinato un onere (L. 60,8 miliardi) per in-
tegrazione prezzo di acquisto della parteci-
pazione. 
In sintesi, il conto economico dell'esercizio pre-
senta le seguenti risultanze (L. miliardi): 

1987 1986 

DIVISIONE 
L. ml.di STET SEAT TOTALE 

Ricavi 30,8 814,2 8 4 5 , - 35,8 
Dividendi 276,5 _ 276,5 357,5 0 
Oneri su partecipazioni —146,— —146,— —51,— 
Interessi e altri proventi finanziari netti 177,4 _ 177,4 161,8 
Costo del lavoro, spese per acquisti e prestazioni, 
variazione r imanenze e altri proventi netti - 56,3 - 5 3 6 , 7 - 5 9 3 , - - 53,5 
Ammortament i - 5,8 - 16,7 - 22,5 - 6,2 
Proventi/oneri diversi e straordinari netti 61,4 0,7 62,1 9,7 
Utile lordo 338,— 261,5 599,5 454,1 
Oneri fiscali netti e di incorporazione - 96,8 ( " ) - 39,9 ( ' * ) 
Uti le netto dell 'esercizio 502,7 414,2 

(*) d i cui L. 113,6 miliardi di d iv idendo SEAT 1986 
(* *) nel confronto fra i valori dei due esercizi occorre tenere presente la diversa natura dei rispettivi component i reddituali. In particolare a formare il reddito 

imponibi le 1987 concorre per intero il margine lordo della Divisione SEAT. 

Tra le operazioni di maggior rilievo dell'eser-
cizio concernenti il portafoglio partecipazioni, 
si segnala in particolare: 
— la costituzione, in posizione paritetica con 
il gruppo THOMSON CSF, della SGS-THOMSON MI-
CROELECTRONICS B.v. (capitale sociale rappre-
sentato da n. 656.000 azioni da nominali F. ol. 
1.000 cadauna), società di diritto olandese cui 
sono state trasferite — in base a valori iden-
tici — da parte STET la partecipazione SGS e, 
da parte THOMSON CSF, l'azienda THOMSON SE-
MICONDUCTEURS. Il valore di apporto della SGS 
nella SGS-THOMSON MICROELECTRONICS B.V., co-
sì come quello della THOMSON SEMICONDUC-
TEURS, è stato definito in F. ol. 612 milioni, pari 
a L. 392, 3 miliardi, a fronte del quale la STET 
ha sottoscritto n. 299.900 azioni pari a F. ol. 
2.040,7 cadauna, comprensivi di un sovrap-
prezzo di F. ol. 1.040,7; la plusvalenza emersa 
in sede di apporto delle azioni SGS è di L. 42,3 
miliardi; 
— l'acquisto dalla FINSIDER dell'intero capita-
le sociale della TECNOFIN (Finanziaria di Parte-
cipazione per le Tecnologie Elettroniche e di 
Telecomunicazioni S.p.A.) e la successiva in-
corporazione della società, deliberata dall'As-
semblea straordinaria del 16 giugno 1987 ed 
effettuata nel mese di settembre, che consen-
te di detrarre dal reddito imponibile della STET 
le rilevanti perdite fiscali pregresse accumula-
te dall'incorporata; 
— l'acquisizione dell'intero pacchetto aziona-

rio della NECSY - Network Control Systems, 
operante nel settore degli apparati di centrale 
e della strumentazione di rete. 
Il valore di libro delle partecipazioni azionarie, 
al netto del fondo svalutazione partecipazio-
ni, ammonta complessivamente a L. 3.602,3 
miliardi e risulta inferiore di L. 3.588 miliardi 
rispetto al totale dei valori desunti dal patrimo-
nio netto dell'ultimo bilancio delle società par-
tecipate. 
Al 31 dicembre 1987 il capitale sociale e le ri-
serve ammontano a L. 4.959,9 miliardi, con un 
incremento di L. 233,9 miliardi dovuto per L. 
64,8 miliardi al versamento dell'IRI in conto ca-
pitale, ai sensi art. 38 legge 27/12/1983 n. 730, 
effettuato nell'esercizio, per L. 80,1 miliardi al-
le assegnazioni effettuate in sede di riparto del-
l'utile dell'esercizio 1986 e per L. 89 miliardi 
alle citate operazioni di incorporazione della 
SEAT e della TECNOFIN. 



Divisione Seat 

Nel 1987 l'attività del settore che fa capo alla 
Divisione SEAT si è svolta in sostanziale coeren-
za con gli obiettivi di espansione programma-
ti con l'intento di rispondere adeguatamente 
alla crescita delle esigenze di informazione. Nel 
complesso si è realizzato un significativo svi-
luppo dei prodotti e dei mercati, sia tradizio-
nali che innovativi, attraverso una struttura di 
crescente capillarità e l'avvio di nuove inizia-
tive tra cui l'acquisizione di partecipazioni di 
minoranza in Società di editoria elettronica e 
di hardware e software con tecnologie ottiche; 
positiva la proiezione sui mercati esteri con 
prospettiva di ampliamento delle collabo-
razioni. 

SERVIZI EDITORIALI E TELEMATICI PER L'INFORMAZIONE 

L. ml.di 1987 1986 

FATTURATO 1.014 812 
di cui estero 46 50 

INVESTIMENTI 246 184 
OCCUPAZIONE 4.011 3.760 

Le acquisizioni pubblicitarie hanno registrato 
rispetto al 1986, un incremento del 20% in ter-
mini di valore, dell'8% in termini di nuovi 
clienti. Anche nel settore telematico gli ordi-
nativi hanno consuntivato un apprezzabile svi-
luppo cui ha contribuito, per buona parte, il 
servizio «Pagine Gialle Elettroniche». 
11 fatturato consolidato ha raggiunto i 1014 
midi con un incremento di quasi il 25% rispet-
to al 1986. Gli investimenti in immobilizzazioni 
tecniche ammontano nel complesso a 246 midi 
e gli organici di settore risultavano a fine 1987 
di 4.011 unità (3.760 a fine 1986). A questi ri-
sultati la Divisione SEAT ha contribuito in mo-
do massiccio in quanto caratterizzata da un 
fatturato di 806 midi ( + 23,7% rispetto al 1986) 
da un organico di 1.848 unità e da investimenti 
per circa 58 midi volti in prevalenza al poten-
ziamento dell'attività immobiliare a supporto 
di esigenze di Gruppo. 
Per le società facenti capo alla Divisione si se-
gnala, con riferimento alla ILTE ed alla sua con-
trollata SAT, che l'attività è proseguita in un 
contesto favorevole con recuperi di produtti-
vità e con l'acquisizione di nuove commesse 
in Italia ed all'estero. I relativi bilanci chiudo-
no rispettivamente con un utile di 3,9 e fUL 
midi in presenza di un fatturato di 171,2 $27,5 
midi, investimenti per 29 e 4,9 midi ed un or-
ganico sostanzialmente stabile di 1.410 e 224 
unità. 

Il capitale ILTE è stato aumentato in linea gra-
tuita da 14 a 30 midi, quello SAT, secondo ana-
loghe modalità, da 2 a 3 midi. 
La SARIN, che ha dato impulso ad entrambi i 
suoi settori di impegno - servizi telematici 
con particolare riferimento alle Pagine Gialle 
Elettroniche e direct marketing - ha consun-
tivato un fatturato di 42,1 midi, con investi-
menti per 3,1 midi ed un organico di 353 unità 
(338 a fine 1986); il suo capitale sociale è stato 

aumentato a pagamento da 1,5 a 4,5 midi nel 
corso dell'esercizio e l'utile di bilancio si è at-
testato sui livelli del 1986, circa 0,5 miliardi. 
La TELEVAS si è impegnata nella realizzazione 
prioritaria di servizi a valore aggiunto per la 
grande distribuzione e dei servizi finanziari ed 
assicurativi con risultati tuttavia ancora pena-
lizzati dalla brevità dei tempi operativi e dalle 
innovazioni e complessità del mercato; il suo 
bilancio evidenzia un fatturato di 2,1 midi e 
chiude con una perdita di analoga entità; gli 
investimenti tecnici risultano di 1,2 midi e l'or-
ganico raggiunge le 48 unità (22 a fine 1986). 
Il relativo capitale sociale è stato aumentato a 
pagamento da 5 a 10 midi. 
La s iDAC ha sviluppato la produzione di video-
dischi per archiviazione di testi ed immagini 
oltre ad applicazioni di editoria elettronica con 
l'individuazione di prime linee di raccordo con 
EIKON ed ED.EL. Il fatturato è stato di 4,8 midi 
e l'utile di 31 mil.ni, con investimenti tecnici 
di 1 mldo ed un organico di 37 unità (29 a fine 
1986). 
La OPTI.ME.s. oltre ad approfondite verifiche del 
mercato e del piano di attività, si è dedicata alla 
realizzazione dell'insediamento produttivo che 
dovrebbe essere ultimato entro il secondo se-
mestre del 1988. 
Gli investimenti tecnici sono stati pari a 11,1 
midi, e l'organico risulta attualmente di circa 
90 unità. 
La SEAT LEASING ha proseguito la propria atti-
vità a supporto delle esigenze di Gruppo e 
chiude la gestione con una modesta perdita di 
bilancio (L. midi 0,7) dopo aver realizzato ca-
noni di leasing per L. midi 55 ed effettuato in-
vestimenti per L. midi 137,6. 
L'esigenza di consolidare la presenza nell'area 
dei nuovi servizi a tecnologia avanzata ha con-
dotto alla costituzione, in compartecipazione 
paritetica con Ing. C. Olivetti & C. e Editoria-
le L'Espresso, e con l'ingresso, nei primi mesi 
del 1988, di Arnoldo Mondadori Editore, di 
ED.EL. S.p.A. (capitale L. milioni 1.360), operan-
te nell'area delle applicazioni di editoria elet-
tronica; alla costituzione in compartecipazione 
paritetica con Ing. C. Olivetti & C. e Micro-
soft Corporation, di EIKON S.p.A. (capitale di 
L. milioni 4.200), operante nel settore delle ap-
plicazioni software su dischi ottici; all'acquisi-
zione di una partecipazione del 10%, elevata 
nel gennaio '88 al 12,7%, nella LASERDRIVE Ltd. 
(USA) controllata dalla Olivetti, operante nel 
settore della ricerca, realizzazione e commer-
cializzazione di apparecchiature periferiche di 
computers basate su tecnologie ottiche. 

Andamento 
e dati 
significativi 
della 
divisione Seat 
e delle 
principali 
aziende 
del Gruppo 
nel 1987 



Attività di esercizio II basilare settore dell'esercizio di Telecomu-
di telecomunicazioni nicazioni è stato caratterizzato da un positivo 

andamento del traffico e della domanda di nuo-
va utenza che si sono concretizzati in un sen-
sibile sviluppo degli introiti ( + 12%). 

ESERCIZIO DI TELECOMUNICAZIONI 

L. ml.di 1987 1986 

FATTURATO 12.619 11.242 
INVESTIMENTI 5.068 4.656 
OCCUPAZIONE 82.100 80.900 
RISULTATO D'ESERCIZIO 594 326 

Il volume degli investimenti del settore ha rag-
giunto i 5.068 midi (di cui 1.670 destinati al 
Mezzogiorno) con un incremento del 9,— % 
rispetto al 1986 e rappresenta oltre il 90% del-

l'impegno complessivo del Gruppo. 
L'autofinanziamento - che nel 1987 ha con-
sentito la copertura di oltre il 90% del fabbi-
sogno derivante dagli investimenti -
conferma il trend positivo registrato nei pre-
cedenti esercizi. 
Significativi, sotto il profilo economico, la cre-
scita del margine operativo lordo e l'ulteriore 
contenimento degli oneri finanziari netti che 
consentono un incremento degli stanziamen-
ti ad ammortamenti ( + 28%). Il risultato net-
to dell'esercizio, cui contribuiscono i vantaggi 
fiscali delle operazioni di incorporazione, mi-
gliora sensibilmente rispetto al 1986. 
Il livello occupazionale del settore si incremen-
ta, peraltro, in misura contenuta in relazione 
agli obiettivi di miglioramento dei servizi al-
l'utenza. 

Telecomunicazioni 
nazionali 

Le azioni intraprese nel settore con l'obietti-
vo di accelerare il miglioramento della qualità 
e la diffusione del servizio e per avviare a so-
luzione le criticità esistenti sulla rete - con-
centrate in alcune grandi aree urbane -
hanno consentito di registrare i primi risultati 
positivi, premessa per un più sostanziale mi-
glioramento da conseguire nel medio termine. 
Lo sforzo di potenziamento degli impianti si 
è concretizzato per SIP in un ragguardevole vo-
lume di investimenti (4.957 midi) superiore 
dell'8,7% a quello già cospicuo realizzato nel 
precedente esercizio. 
Al Mezzogiorno sono state destinate risorse per 
1.650 midi, pari a circa un terzo dell'impegno 
complessivo. 
Notevole impegno è stato dedicato al miglio-
ramento della qualità del servizio: i primi risul-
tati raggiunti stanno creando le premesse al 
conseguimento di obiettivi più ambiziosi gra-
zie all'introduzione di nuove procedure e me-
todologie di esercizio e di controllo qualità, alla 
sostituzione di tecniche obsolete, al risanamen-
to degli impianti, all'impegno di più efficienti 
mezzi di gestione. 
L'afflusso di domanda di nuovo impianto è sta-
to nettamente superiore alle aspettative ed è 
risultato di 1.375.000 unità. L'incremento netto 
di abbonati (852.000 unità) ha portato la con-
sistenza complessiva a fine 1987 a 19,1 milio-
ni con una densità pari a 33,3 abbonati ogni 
100 abitanti (31,9 nel 1986). 
Lo sviluppo impiantistico ha consentito di ri-
durre ulteriormente la domanda giacente di ol-
tre 64.000 unità (da 265.000 a 201.000) ed in 
particolare per la categoria affari. 
L'andamento globale del traffico ( + 6,6%) evi-
denzia una favorevole evoluzione, particolar-
mente nel settore extraurbano ( + 8,8%) a 
conferma del superamento della fase modera-

tamente riflessiva del precedente esercizio. 
Significativo inoltre l'impegno per la trasmis-
sione dati - oltre 47.000 nuovi allacciamen-
ti - e per il miglioramento qualitativo degli 
impianti di telefonia pubblica. Soddisfacente 
nel complesso la diffusione dei nuovi servizi. 
La crescita dei ricavi ( + 12,4% rispetto al 
1986), propiziata dal sostenuto sviluppo com-
merciale a fronte del più contenuto aumento 
dei costi industriali ( + 11,1%), ha determina-
to un netto miglioramento del margine opera-
tivo lordo da 5.129 a 6.112 midi ( + 19,2%). 
Gli oneri finanziari hanno fatto registrare una 
significativa flessione ( — 6,4% rispetto al pre-
cedente esercizio) per effetto della diminuzio-
ne del costo del denaro e del miglioramento 
del rapporto di cambio Lira/dollaro USA ed in 
presenza di una limitata espansione dell'espo-
sizione media conseguente al positivo livello 
di autofinanziamento che concorre per il 96% 
alla copertura del fabbisogno derivante dagli 
investimenti (78% nel precedente esercizio). 
L'incidenza degli oneri finanziari sui ricavi, 
scende ulteriormente passando dal 16,3% al 
13,4%. 

Il risultato lordo di gestione ha consentito di 
stanziare ammortamenti per 3.946 midi (3.070 
nel 1986) all'aliquota del 9,25% (7,98% nel 
1986). 
L'utile netto è risultato di 489 L. midi, ed ha 
beneficiato - per circa 140 midi - dei vantag-
gi fiscali derivati dalle incorporazioni di ATIN-
TEL e FINCOTEL; di esso 262 midi sono distribuiti 
agli azionisti (dividendo di 140 Lire per le azio-
ni ordinarie e 180 Lire per le azioni di rispar-
mio) e L. midi 203 accantonati a reinve-
stimento nel Mezzogiorno. 
L'organico a fine esercizio (78.074) presenta un 
rafforzamento di circa 1.200 unità, dimensio-
nato soprattutto in risposta agli obiettivi di mi-



glioramento dei servizi per l'utenza. 
In questo quadro di crescente solidità patrimo-
niale e di elevata capacità reddituale dell'Azien-
da, è stato deciso di riformulare il Piano 
1988-1992 in modo da conseguire una serie di 
obiettivi che permetteranno di accorciare il di-
vario che separa attualmente l'Italia dai prin-
cipali partners europei. 

Gli obiettivi più significativi sono: un diffuso 
e rapido aumento della qualità del servizio of-
ferto all'utenza, il raggiungimento nel 1992 di 
una densità telefonica di 42 abbonati per 100 
abitanti, l'evasione di gran parte delle doman-
de di nuovo impianto in poche settimane, una 
più spinta diffusione degli impianti di trasmis-
sione dati e del radiomobile. 

Telecomunicazioni 
internazionali 

In presenza di un significativo sviluppo dei traf-
fici internazionali e di un accresciuto grado di 
complessità e competitività oggi presente nel 
mercato delle Telecomunicazioni, si è opera-
to secondo obiettivi di costante ammoderna-
men to delle s t ru t tu re operat ive, di 
miglioramento complessivo dei servizi di base 
e di presenza nei nuovi servizi a valore ag-
giunto. 
In un'ottica sempre più orientata al mercato, 
la ITALCABLE ha perseguito, specie per la tele-
fonia, una politica di potenziamento ed arric-
chimento dei servizi espletati che ha 
comportato, in particolare, l'introduzione di 
nuovi servizi per l'utenza quali VIP (telefona-
te prefissate con assistenza di operatore) e 
TRAD (traduzione in linea). 
Tali azioni hanno consentito alla Società di rag-
giungere significativi risultati nello sviluppo dei 
traffici (transito + 42% e terminale +17%) che 
hanno compensato gli effetti negativi della sva-
lutazione del dollaro. I ricavi dei servizi in con-
cessione sono passati da 481 midi a circa 525 

midi ( + 9% circa) e il risultato operativo, che 
beneficia del contenuto incremento dei costi 
di produzione ( + 7,4% rispetto al 1986) e scon-
ta stanziamenti ad ammortamenti sui livelli 
dello scorso esercizio, si attesta sui 123 midi 
(+15%) . 
Al rafforzamento delle strutture impiantistiche 
sono stati destinati investimenti per oltre 69 
midi. 
L'utile netto ha superato i 100 midi ( + 49%) 
e tiene conto dei vantaggi fiscali - di natura 
straordinaria - derivanti dalla fusione per in-
corporazione della Telesistemi Intercontinen-
tali S.p.A. .La quota assegnata agli azionisti è 
stata di 36,5 midi (dividendo di 410 lire per ogni 
azione ordinaria e di 450 lire per ogni azione 
di risparmio; rispettivamente 370 lire e 410 li-
re nel 1986); il residuo pari a 64,1 midi è stato 
destinato a riserve. 
Il personale occupato a fine anno, non presen-
ta variazioni rispetto all'anno precedente. 

Telecomunicazioni 
via satellite 

Il processo di diversificazione produttiva che 
caratterizza quest'area delle Telecomunicazio-
ni è proseguito nel corso del 1987, trovando po-
sitiva conferma nel mercato. 
Assumono particolare rilievo l'avvio della rea-
lizzazione del sistema Argo per la Protezione 
Civile, la progettazione di reti chiuse via satel-
lite per importanti enti nazionali (INPS, FFSS), 
la significativa evoluzione commerciale dell'a-
rea di Telerilevamento ed Informazioni Am-
bientali favorita dal manifestarsi di una 
domanda sempre più consistente. 
Nell'area Spazio e Nuovi Programmi è prose-
guita l'attività di studio e sperimentazione fi-
nalizzata al consolidamento del know-how. 
Per TELESPAZIO il positivo andamento commer-
ciale ha consentito un incremento dei ricavi 
operativi di oltre il 26%, sostanzialmente alli-
neato con quello fatto registrare dai costi. Il 
margine operativo lordo si presenta sensibil-
mente migliorato ( + 23,2%) rispetto al 1986 ed 
ha consentito uno stanziamento ad ammorta-
menti pari a 32,2 midi ( + 4,3 midi e rispetto 

al precedente esercizio). L'utile d'esercizio ri-
sulta di 5,2 midi (4,1 midi nel 1986) con la con-
ferma della remunerazione del capitale sociale 
nella misura del 12%. Gli investimenti, 45,8 
midi di cui circa il 90% in immobilizzazioni 
tecniche, hanno trovato totale copertura nel-
l'autofinanziamento. Gli organici alla fine del 
1987 erano di 682 unità con un incremento di 
26 unità. 



Attività 
manifatturiere, 
elettroniche e 
impiantistica 

Assai positivi sono stati i risultati del Raggrup-
pamento ITALTEL, in cui lo sviluppo delle quan-
tità vendute ha efficacemente controbilanciato 
la flessione dei prezzi unitari dei prodotti elet-
tronici. 
Ottimo è risultato l 'andamento dell'impianti-
stica per l'impegno di SIRTI nel riaffermare la 
propria leadership nel campo dell'ingegneria 
delle reti e nel perseguire la diversificazione 
dell'attività acquisendo nuovi spazi operativi 
in settori e tecnologia avanzata. 
Positiva è stata anche la gestione complessiva 
del Raggruppamento SELENIA-ELSAG a fronte 
delle criticità che hanno caratterizzato il mer-
cato nei comparti dei grandi sistemi civili e mi-
litari, in virtù anche delle azioni poste in essere 
e volte al miglioramento dell'efficienza pro-
duttiva. 

MANIFATTURIERE, ELETTRONICHE E IMPIANTISTICA 

L. ml.di 1987 1986 ( ' ) 

FATTURATO 3.605 3.270 
di cui estero 445 579 

INVESTIMENTI 228 211 
OCCUPAZIONE 37.700 38.200 
COSTI DI R&S. 547 481 
ORDINI ACQUISITI 4.390 3.662 
RISULTATO D'ESERCIZIO 371 177 

(*) Esclusa SGS per omogeneità con il 1987 

Il fatturato complessivo del settore raggiunge 
i 3.600 midi con un incremento di poco supe-

riore al 10% rispetto al 1986; la componente 
estero si attesta sui 445 midi. Positiva appare 
l'evoluzione degli ordini acquisiti nel corso del-
l'esercizio ( + 20%). 
Gli investimenti tecnici fanno registrare un ul-
teriore incremento ( + 8,1%) rispetto al 1986 
raggiungendo i 228 midi. 
Il buon andamento dell'esercizio trova rifles-
so nella crescita del margine operativo lordo. 
Il risultato netto d'esercizio supera i 300 midi, 
con un deciso e significativo miglioramento ri-
spetto al precedente esercizio. 
Nel corso del 1987 è stata costituita la Società 
SGS - THOMSON MICROELECTRONICS B.V. L a nUO-
va realtà, nata dall'unione delle attività italia-
na e francese nel campo dei semiconduttori, 
rappresenta un gruppo che nel 1987 ha fattu-
rato circa 900 mil. di $, collocandosi al secon-
do posto in Europa e tra i primi dodici nel 
mondo con una quota di mercato vicina al 
2,7%. Nell'ambito della descritta evoluzione 
l'esercizio è stato caratterizzato da sintomi di 
ripresa del mercato nelle aree USA e ASIA 
( + 20% in dollari correnti) e da uno sviluppo 
più contenuto in Europa, condizionato dalla 
modesta crescita del mercato tedesco. 
Prescindendo dai consistenti oneri relativi al-
l'avvio ed alla ricerca della massima efficienza 
delle strutture produttive della nuova realtà 
operativa, la perdita di gestione è risultata di 
circa 90 milioni di $, in funzione anche della 
flessione dei prezzi di vendita collegati all'an-
damento della valuta statunitense. 

Manifattura 
di telecomunicazioni 

In un settore caratterizzato da pronunciato di-
namismo ed accentuata competitività, il Rag-
gruppamento ITALTEL ha raggiunto importanti 
traguardi sul piano tecnologico: le produzioni 
elettroniche rappresentano l'86% del totale 
(80% nel 1986). Significativi successi sono sta-
ti conseguiti su nuovi mercati esteri, con l'ac-
quisizione di contratti per la fornitura di 
sistemi di commutazione e trasmissione ed è 
proseguita la politica di accordi di cooperazio-
ne tecnica e commerciale con aziende euro-
pee e s t a tun i t ens i nel se t tore delle 
telecomunicazioni pubbliche e private. Di ri-
lievo la collaborazione di ricerea e sviluppo de-
finita nel corso dell'anno per la partecipazione 
- con Plessey e Siemens - alla fase operativa 
del programma Race della CEE. 
Il Raggruppamento ITALTEL presenta un utile 
netto consolidato di 121,1 midi, superiore di 
oltre il 60% a quello del precedente esercizio. 
Al raggiungimento del significativo risultato 
concorre, oltre all'aumento delle quantità pro-
dotte, la sensibile contrazione degli oneri finan-
ziari - più che dimezzati rispetto al 1986 - sia 
per la riduzione dell'indebitamento finanzia-

rio netto ( — 262 midi), sia per il calo dei tassi 
di mercato. 
L'elevata eccedenza finanziaria operativa, pa-
ri a 262 midi (64,5 nel 1986) è per circa 170 midi 
dovuta al positivo effetto delle mutate condi-
zioni di pagamento SIP. 
Il fatturato consolidato aumenta di circa il 12% 
rispetto al 1986 raggiungendo i 1.471 midi pur 
in presenza di una diminuzione dei prezzi me-
di di vendita dell'ordine del 5%. A tutto il 1987 
risultano consegnate 680 centrali UT pari a 
1.350.000 linee equivalenti, di cui 650.000 re-
lative al 1987. 
II fatturato delle centrali'UT ha raggiunto, nel 
1987, i 409 midi con una crescita di circa il 45% 
rispetto ai 282 midi del 1986. 
Per quanto concerne il settore delle Telecomu-
nicazioni private e dell'office comunication 
ITALTEL TELEMATICA ha completato la realizza-
zione di un nuovo sistema numerico modula-
re 1'« office AP» per il quale si prevedono 
interessanti prospettive di vendita. 
Nel corso dell'esercizio l'impegno nella realiz-
zazione di investimenti tecnici, destinati pre-
valentemente al miglioramento e sviluppo dei 



processi produttivi, si è concretizzato in circa 
82 midi ( + 37% rispetto al 1986). 
I costi sostenuti per le attività di ricerca e svi-
luppo hanno raggiunto i 183 midi ( + 20,5% ri-
spetto al 1986) e rappresentano il 12,4% del 
fatturato consolidato. Nei laboratori di ricerca 
operavano, a fine 1987, oltre 2.400 addetti cor-
rispondenti a circa il 14% del personale totale. 
II processo di innovazione tecnologica ha in-
fluito - anche per il 1987 - sul numero e sul-
la composizione qualitativa del personale: 
l'occupazione scende a 17.037 unità con una 
flessione di 708 persone rispetto al preceden-
te esercizio. La percentuale di impiegati sul to-
tale degli organici aumenta ulteriormente 
raggiungendo il 42%. 
Per quanto concerne le singole società del Rag-

gruppamento la ITALTEL s iT ha realizzato un 
utile di 106 midi (74,9 nel 1986) ed un fattura-
to di 1.175 midi ( + 10,9%); ITALTEL SISTEMI 
consegue un risultato positivo (1,7 midi), ITAL-
TEL TELEMATICA registra una perdita di 5,7 midi 
essenzialmente correlata alla fase di conversio-
ne della produzione. Contenuta, rispetto al 
precedente esercizio, la perdita di ITALTEL TEC-
NOMECCANICA (0,5 midi) e legata alla fase di av-
vio della Società quella di ITALTEL 
TECNOELETTRONICA (1 mldo). 
Molto positivi i risultati conseguiti dalla NEC-
SY, società acquisita nel corso dell'esercizio 
1987 per operare nel mercato delle apparec-
chiature ausiliarie per telecomunicazioni. Il fat-
turato è risultato pari a 34,6 midi con un utile 
netto di 1,4 midi. 

Sistemi civili 
e militari 
I risultati ottenuti dal Raggruppamento 
SELENIA-ELSAG vanno considerati nel comples-
so positivi, tenuto conto della non favorevole 
evoluzione del quadro esterno, caratterizzato 
dall'ulteriore deprezzamento del dollaro e dal 
rallentamento della domanda in alcuni mercati 
esteri. In particolare l'acquisizione ordini ha su-
perato il valore dei 2.100 midi, facendo segnare 
un incremento di circa il 14% rispetto al 1986, 
mentre il portafoglio ordini ha raggiunto il rag-
guardevole ammontare di circa 4.000 midi. 
II fatturato, pari a 1.535 midi è risultato del 
2,5% superiore al precedente anno. 
Gli investimenti tecnici hanno raggiunto i 120 
midi, mentre l'impegno per le attività di ricer-
ca e sviluppo ha comportato oneri complessi-
vi per circa 240 midi con un incremento del 
10% rispetto al precedente esercizio. 
L'organico a fine esercizio ammontava a 
12.550 unità di cui oltre il 40% dislocate nel 
Mezzogiorno. 
Per le attività della SELENIA il contributo deter-
minante è stato portato dal mercato naziona-
le, caratterizzato da programmi pluriennali di 
ammodernamento delle forze armate, oltre che 
dalla realizzazione di consistenti programmi 
Nato e internazionali. 
Il valore complessivo degli ordini acquisiti nel-
l'esercizio è stato di 1.075 midi,con un incre-
mento del 13% rispetto al 1986. Il portafoglio 
ordini è risultato pari a 2.600 midi. 
Il fatturato è stato di 650 midi e l'esercizio ha 
chiuso con un utile di 2,1 midi al netto di am-
mortamenti per 27,4 midi e di costi di ricerca 
per 70 midi, interamente spesati a carico del-
l'esercizio. 
Le attività della ELSAG si sono concentrate ne-
gli impegnativi programmi di sviluppo nei sen-
sori subacquei e nel campo dell'automazione 
dei servizi, il cui mercato si presenta in rapida 
crescita e ad alta potenzialità. Significativi in 
proposito i successi ottenuti dalla Società nel-

l'automazione postale in paesi di grande tra-
dizione tecnologica come gli Stati Uniti e il 
Canada. 
In ambito nazionale è stato acquisito l'ordine 
per la realizzazione di un prototipo di sistema 
per «l'inseguimento» delle raccomandate, da 
estendersi a tutta la rete nazionale, ed è stato 
avviato da parte delle PPTT il servizio nazio-
nale di posta elettronica (POSTEL) basato su si-
stemi e apparecchiature installate e messe a 
punto dalla ELSAG nel 1986. 
Il valore complessivo degli ordini acquisiti è sta-
to di 360 midi di cui circa 100 destinati a ope-
re subappaltate a terzi, mentre il fatturato di 
301 midi, al netto della quota subappaltata, ha 
avuto un incremento del 40% rispetto al 1986. 
Il risultato economico della Società è stato de-
cisamente migliore rispetto a quello dell'eser-
cizio precedente; l'utile netto è passato da 1,3 
midi a 5,4 midi, dopo aver stanziato 13,4 midi 
per ammortamenti ordinari e anticipati. 
Nel corso dell'esercizio sono stati inoltre spe-
sati 28 midi per ricerca e sviluppo. 
Relativamente alle attività della SELENIA SPAZIO 
è proseguito, secondo i piani, l'impegno nel-
l'ambito del programma ITALSAT, sia per la par-
te orbitante sia per le stazioni di terra, ma 
l'evento più rilevante consiste nella decisione 
dell'ESA di dare avvio al Piano Spaziale Euro-
peo, con un investimento di 50.000 midi in 12 
anni al quale l'Italia parteciperà con circa 8.000 
midi; si prevede che SELENIA SPAZIO svolga il 
ruolo di «prime contractor» per il programma 
relativo al satellite per trasmissione dati PRS, 
che risulta essere uno dei quattro principali. 
Nel settore dell'automazione industriale è an-
data consolidandosi la posizione di mercato 
della ESACONTROL, nonostante le difficoltà con-
nesse alle incertezze del piano energetico na-
zionale. La Società, inoltre, a pochi anni dalla 
sua costituzione, ha raggiunto l'equilibrio eco-
nomico. 



Nello specifico campo dell'automazione di fab-
brica una crescita più lenta del previsto corre-
lata all' immatur i tà della domanda , ha 
ridimensionato le prospettive di sviluppo con-
tenute nei piani delle Società che operano nel 
comparto (SEIAF, DEA, ITALCAD Tecnologie e Si-
stemi, ELSAG Divisione Automazione di Fabbri-
ca), suggerendo di modificare le strategie in 
una logica di consolidamento e razionalizzazio-
ne delle attività. 
Relativamente all'attività Biomedicale, assume 
particolare rilievo il trasferimento - avvenuto 

a fine anno - della Divisione Biomedicale del-
la ESACONTROL alla OTE, entrata a far parte del 
Raggruppamento nel precedente esercizio. 
Con tale operazione, oltre alla integrazione del-
le risorse disponibili nelle due Società, si è da-
to luogo ad una realtà industriale di primaria 
importanza in ambito nazionale: la ESA-OTE-
BIOMEDICA. 

Nell'esercizio 1987 l'attività integrata ha avu-
to un giro di affari di circa 60 midi, raggiun-
gendo positivi risultati a livello economico. 

Impiantistica Le favorevoli condizioni di mercato specie nel-
l'area delle reti ed il buon andamento della ge-
stione aziendale hanno consentito a SIRTI 
ottimi risultati. La Società, nell'intento di fron-
teggiare sul territorio nazionale le sempre più 
pressanti esigenze del servizio pubblico di te-
lecomunicazioni, ha migliorato con nuovi in-
vestimenti in tecnologie di processo l'efficienza 
produttiva per riaffermare così il proprio ruo-
lo di leader nel campo dell'ingegneria delle re-
ti sia a lunga distanza e sia urbane. Inoltre la 
SIRTI a fronte della persistente stasi della do-
manda estera ha continuato a perseguire la di-
vers i f icaz ione del l 'a t t ivi tà , ope rando 
attivamente per ampliare le prestazioni svolte 
per conto dei clienti non usuali e per trovare 
nel campo dei sistemi avanzati di telecomuni-
cazione precisi spazi d'intervento. In partico-
lare la Società per offrire soluzioni e 
realizzazioni nel campo delle reti private in 
area locale ha dato corso alla costituzione pa-
ritetica con Olivetti delle società EUROLAN 
S.p.A. e all'acquisizione di una partecipa-
zione minoritaria nella RETIX Corporation 
software house americana operante nell'inter-
connessione di sistemi elaborativi; ha inoltre 
costituito con Honeywell la SINTED S.p.A. per 

poter offrire al mercato sistemi integrati per le 
Telecomunicazioni, controlli e informatica ne-
gli edifici o nei complessi di edifici. 
L'evoluzione del piano che I'ASST sta realizzan-
do per la nuova rete autostradale in cavo a fi-
bra ottica ha supportato favorevolmente il 
menzionato impegno della SIRTI: le acquisizio-
ni di ordini hanno raggiunto i 790 midi e il va-
lore della produzione ha sfiorato i 600 midi con 
un incremento del 20% circa rispetto al 1986. 
Il bilancio d'esercizio, beneficiando anche dei 
vantaggi derivanti dall'utilizzo di perdite fiscali 
dell'incorporata ITALSIDER, presenta un utile di 
177,6 midi che consente di remunerare nella 
misura del 40% il capitale sociale aumentato 
gratuitamente a L. midi 200 (dividendo di L. 
400 per azione) e di accantonare al fondo con-
guaglio dividendi 20 midi. 
Gli organici in Italia erano saliti a fine 1987 a 
6.796 unità ( + 7%) mentre permanevano sui 
livelli di fine 1986 le forze operanti all'estero 
(1.217 unità) sia per le attività dirette e sia per 
quelle svolte tramite le Controllate e Collega-
te della SIRTI INTERNATIONAL. Queste ultime 
hanno avuto nel 1987 un andamento gestio-
nale nel complesso favorevole. 

Attività ausiliarie Nel 1987 lo CSELT nell'intento di sostenere in 
modo marcato le strategie di Gruppo ha accre-
sciuto, d'intesa con le Consociate, l'attività fi-
nalizzata ed ha orientato le ricerche di 
avanguardia verso temi di più elevata poten-
zialità innovativa. In sintesi si sono sviluppate 
le attività sistemistiche volte all'evoluzione e 
al miglioramento della rete pubblica di teleco-
municazioni e si sono continuate le ricerche 
sulla commutazione dei segnali numerici, sui 
nuovi servizi multimedia in voce, dati e video 
e sulla rete intelligente. 
Lo CSELT ha operato in progetti di ricerca na-
zionali ed internazionali tra cui i programmi 
Esprit, Race, Esa per i quali ha potuto usufrui-
re di contributi CEE per circa 10 midi. Il bi-
lancio 1987 - che chiude come di consueto in 
pareggio - evidenzia l'accresciuto impegno 

del Centro sia in termini di ricavi (da 63 midi 
del 1986 a 73) che di investimenti (da 11,7 midi 
a 14,1). 
Gli organici a fine anno raggiungevano le 753 
unità di cui 621 addetti alla ricerca. 
La SOFTE ha proseguito nell'esercizio della pro-
pria attività di supporto a favore delle società 
del Gruppo mettendo a disposizione mezzi fi-
nanziari per complessivi 170 mil.ni di $ (230 
mil.ni di $ nel 1986). L'utile di bilancio è risul-
tato di circa 5,7 mil.ni di $ ed il capitale socia-
le è stato remunerato nella misura del 10%. 
La SAIAT ha affiancato la Capogruppo con la 
propria attività finanziaria chiudendo l'eserci-
zio con un utile netto di 0,3 midi riportato a 
nuovo. 
LA SCUOLA SUPERIORE GUGLIELMO REISS ROMOLI 

(partecipazione SIP 100%) ha contribuito in mi-



misura significativa all'attività di formazione 
ed aggiornamento professionale del personale 
del Gruppo. 
Tra le Aziende non consolidate la SIEMENS DA-
TA ha registrato nel 1987 un favorevole anda-
mento gestionale realizzando un ulteriore 
sviluppo commerciale. Il fatturato ha raggiun-
to i 225 midi circa ( + 13% rispetto al 1986) ed 
il bilancio chiude con un utile di 9,— midi che 

consente di distribuire il consueto dividendo. 
L'ITALDATA è riuscita a conseguire nell'eserci-
zio obiettivi significativi sul piano della quali-
tà produttiva ed ha consuntivato un fatturato 
di oltre 60 midi ( + 14%) con l'ulteriore incre-
mento degli investimenti. Il bilancio evidenzia 
- come nel 1986 - un utile di L. midi 0,6 ri-
portato a nuovo. 





Bilancio della 
Stet 
al 31 dicembre 1987 



S T A T O P A T R I M O N I A L E - A t t i v o 
31/12/1987 31/12/1986 

(ante incorporazione SEAT) 

A. IMMOBILIZZAZIONI 
I. Immobilizzazioni immateriali ed oneri da 

ammortizzare 
1 - Costi di impianto ed ampliamento 
2 - Concessioni, licenze e marchi 
3 - Scarti dì emissione ed altri oneri similari capitalizzati 
4 - Altri oneri da ammortizzare 

II. Immobilizzazioni materiali 
1 - Terreni e fabbricati civili 
2 - Terreni e fabbricati industriali 
3 - Impianti, macchinari ed attrezzature 
4 - Altri beni 

5 - Immobilizzazioni materiali in corso ed anticipi a fornitori 

III. Immobilizzazioni finanziarie 
1 - Partecipazioni in società controllate 
2 - Partecipazioni in società collegate 
3 - Altre partecipazioni 
4 - Versamenti a società partecipate in conto capitale 

5 - Crediti verso società controllate 
6 - Crediti verso società collegate 
7 - Altri crediti 

a) crediti verso Amministrazione Finanziaria 
b) diversi 

Totale immobilizzazioni 
B. CIRCOLANTE 

I. Rimanenze 
1 - Materie prime, sussidiarie e di consumo 
2 - Semilavorati e prodotti in corso di lavorazione 
3 - Prodotti finiti e merci 

4 - Anticipi a fornitori 

il. Crediti, ratei e risconti 
1 - Crediti verso clienti 
2 - Crediti verso società controllate 
3 - Crediti verso società collegate 
4 - Crediti verso controllanti 
5 - Altri crediti 

a) società partecipate conto accertamento dividendi 
b) diversi 

6 - Ratei e risconti attivi 

III. Valori mobiliari 
1 - Titoli a reddito fisso e similari 

9.162.383.600 
2 .800 .000 .000 

11.925.157.521 
774.234.637 

12.543.886.003 
168.032.845.784 
38.883.606.245 
40.740.908.997 

260.201.247.029 
70.680.395.596 

3.313.912.858.227 
432.430.063.377 

4.921.250.000 
76.804.229.000 

3.828.068.400.604 
680.453.525.000 

1.830.000.000 

80.400.877.173 
30.715.759.740 

28.525.118.416 
3.028.976.804 
3.979.777.933 

35.533.873.153 
4.879.140.548 

439.422.963.434 
1.149.855.112.230 

1.859.526.643 
1.323.760 

271.479.638.918 
40.289.800.216 

1.419.166.464 

24.661.775.758 

330.881.642.625 

4.621.468.562.517 

4.977.011.980.900 

40.413.013.701 

7.651.672.000 

8.611.511.840 
722.543.482 

712.453.414 
4.190.498.825 

4.902.952.239 

3.700.142.969.097 
10.292.282.478 
4.476.050.000 

3.714.911.301.575 
788.507.704.950 

1.530.000.000 

122.943.244.119 
640.833.812 

152.647.879 
833.263.674.016 

354.030.278 
304.440 

356.377.884.112 
313.048.162 

12.132.923.124 

16.985.727.322 

4.902.952.239 

4.628.533.084.456 

4.650.421.764.017 

1.904.327.531.665 

7.419.501.000 

1.202.594.512.011 

11.295.713.000 

IV. Disponibilità liquide 
1 - Depositi bancari e postali 
2 - Denaro e valori in cassa o in viaggio 

Totale circolante 

226.343.244.500 
186.826.383 

226.530.070.883 

2.178.690.117.249 

186.465.717.947 
56.470.015 

186.522.187.962 

1.400.412.412.973 

Totale attivo 7 . 1 5 5 . 7 0 2 . 0 9 8 . 1 4 9 6 . 0 5 0 . 8 3 4 . 1 7 6 , 9 9 0 

CONTI D'ORDINE 
Società controllate per fideiussioni su prestiti obbligazionari 
Società controllate, collegate e altre per fideiussioni su mutui 
Società controllate, collegate e altre per garanzie varie 
Società controllate per rischi di cambio su crediti - conti speciali 
Fideiussioni di terzi a nostro favore 
Valori di terzi in deposito e garanzia 
Terzi per titoli a riporto, a garanzia e in deposito 
Terzi per nostri beni in deposito, in comodato, in noleggio 
Terzi per materie prime in conto lavorazione 
Altri conti d'ordine e partite di giro 

389.197.665.624 
13.174.716.860.762 

1.721.258.906.392 

56.261.558.000 
481.649.870.000 
333.177.868.620 

21.860.956.960 
13.325.139.656 

632.430.259 

580.972.334.000 
12.386.326.548.692 

1.823.481.407.021 
25.605.425.011 

560.186.910.920 
270.146.303.534 

1 5 . 6 4 6 . 7 1 8 . 9 2 9 . 1 7 8 1 6 . 1 9 2 . 0 8 1 . 2 5 6 . 2 7 3 

/ Sindaci: P. ADONNINO - G. BURATTI - C. FRASSINETI - P. GNUDI - U. NICOLI 



S T A T O P A T R I M O N I A L E - P a s s i v o 
31/12/1987 31/12/1986 

(ante incorporazione SEAT) 

P A T R I M O N I O N E T T O 
I. Capi ta le sociale 

1 - Azioni ordinarie 
2 - Azioni di risparmio 

II. Fondo sovrapprezzo azioni 
a) conferimenti dei soci 
b) vendita diritti inoptati 

Ili. Altri apport i dei soci 
1 - Versamenti in conto capitale 

IV. Riserve da r ivalutazione 
1.-.Riserva legge 19/3/1983, n. 72 

V. Riserve 
1 - Riserva legale 
2 - Altre riserve 

a) riserva straordinaria 
b) fondo conguaglio dividendi 
c) fondo plusvalenze legge 4/5/1983 n. 169 
d) fondo reinvestimento utili nel Mezzogiorno 
e) riserva di fusione 

(di cui L. 5.900.000.000 fondo reinvestimento 
utili nel Mezzogiorno) 

2.522.480.000.000 
1.157.520.000.000 

168.975.000.000 
297.526.830 

3.680.000.000.000 

169.272.526.830 

113.380.880.000 

517.591.801.177 

102.000.000.000 

169.500.000.000 
30.000.000.000 
14.189.774.773 
74.000.000.000 
88.998.819.624 

2.522.480.000.000 
1.157.520.000.000 

168.975.000.000 
297.526.830 

81 .000 .000 .000 

169.500.000.000 
30.000.000.000 
14.189.774.773 
15.000.000.000 

478.688.594.397 
VI. Utili di esercizi precedent i 996.201.968 
Vii . Utile del l 'eserc iz io 502.672.677.890 

5.462.602.682.262 
FONDI C O R R E T T I V I D E L L ' A T T I V O 
I. Fondi di a m m o r t a m e n t o 

1 -Fabbricati civili 1.532,176.021 — 

2 - Fabbricati industriali 23.599.948.563 — 

3 - Impianti, macchinari ed attrezzature 16.184.315.415 683 302.723 
4 - Altri beni 27.781.842.941 

69.098.282.940 

3.572.467.954 

II. Fondi sva lutaz ione ed altri 
1 - Crediti 20.500.000.000 — 

2 - Partecipazioni in società controllate e collegate 148.751.869.707 — 

3 - Altre partecipazioni e titoli 242.014.578 — 

169.493.884.285 
FONDI DI A C C A N T O N A M E N T O PER O N E R I E RISCHI E 
DIVERSI 

1 -Fondo trattamento di fine rapporto e similari 58.503.224.494 29.200.848.940 
2 - Fondo indennità agenti di commercio 7.376.661.556 — 

3 - Fondo imposte e tasse 64.008.991.178 6.964.365.032 
4 - Fondo rischi partecipazioni 70.000.000.000 — 

199.888.877.228 
DEBITI , RATEI E R I S C O N T I 

1 -Prestiti obbligazionari convertibili 53.976.500.000 130.358.000.000 
2- Debiti verso banche ed altri istituti finanziari: 

a) a medio/lungo termine: 
• con garanzia reale 8.216.734.822 — 

• senza garanzia reale 370.000.000.000 389.293.419.225 
b) a breve termine: 

• senza garanzia reale 3.201.764.635 67.897.459.402 
3- Debiti verso fornitori 44.722.123.524 3.893.898.352 
4-• Debiti verso società controllate 159.539.409.487 100.386.926.067 
5-• Debiti verso società collegate 4.946.087.756 1.174.112.934 
6-• Debiti verso controllanti 50.854.254.181 70.897.863.878 
7-
8-

• Decimi da versare 
• Altri debiti 

238.000.000 

a) prestazioni da eseguire 336.371.678.638 — 

b) diversi 221.589.235.097 99.576.446.285 
9-• Ratei e risconti passivi 962.583.294 

1.254.618.371.434 

6.707.710.450 

3.680.000.000.000 

169.272.526.830 

48.576.651.000 

517.591.801.177 

309.689.774.773 
891.883.570 

414.204.718.398 

5.140.227.355.748 

4.255.770.677 

36.165.213.972 

870.185.836.593 

Tota le passivo e net to 7.155.702.098.149 6.050.834.176.990 

C O N T I D ' O R D I N E 
Fideiussioni su prestiti obbligazionari di società controllate 
Fideiussioni su mutui di società controllate, collegate ed altre 
Garanzie varie per conto società controllate, collegate ed altre 
Terzi per rischi di cambio su finanziamenti speciali per società 
controllate 
Terzi per fideiussioni a nostro favore 
Terzi per valori in deposito e garanzia 
Titoli a riporto, a garanzia e in deposito 
Beni presso terzi in deposito, in comodato, in noleggio 
Materie prime in conto lavorazione presso terzi 
Altri conti d'ordine e partite di giro 

389.197.665.624 
13.174.716.860.762 

1.721.258.906.392 

56.261.558.000 
481.649.870.000 
333.177.868.620 

21.860.956.960 
13.325.139.656 

632.430.259 

580.972.334.000 
12.386.326.548.692 

1.823.481.407.021 

25.605.425.011 

560.186.910.920 
270.146.303.534 

16.192.081.256.273 15.646.718.929.178 

Il Presidente: M. PRINCIPE 
L'Amministratore Delegato: G. GRAZIOSI 



C O N T O DEI P R O F I T T I E D E L L E P E R D I T E - P e r d i t e 
1987 1986 

(ante incorporazione SEAT) 

A. R I M A N E N Z E IN IZ IAL I 
B. A C Q U I S I Z I O N I DI B E N I E S E R V I Z I 

I. Materie prime, sussidiarie e di consumo, semilavorati, 
prodotti finiti e merci 

II. Prestazioni di servizi 
a) di carattere finanziario 
b) diversi 

C. C O S T O D E L L A V O R O 
I. Retribuzioni 
II. Contributi obbligatori 
III. Accantonamenti al fondo trattamento di fine rapporto 

ed a fondi similari 
IV. Altri costi 

D. A M M O R T A M E N T I E A C C A N T O N A M E N T I A F O N D I 
I. Ammortamenti: 

1 - delle immobilizzazioni immateriali 
2 - delle immobilizzazioni materiali 

a) fabbricati civili 
b) fabbricati industriali 
c) impianti, macchinari ed attrezzature 
d) altri beni 

II. Accantonamenti ai fondi svalutazione: 
1 - crediti 
2 - partecipazioni in società controllate e collegate 
3 - altre partecipazioni e titoli 

III. Accantonamenti ad altri fondi per oneri e rischi 
IV. Accantonamenti a fondi previsti da norme fiscali 

E. M I N U S V A L E N Z E E D O N E R I D I V E R S I 
I. Perdite da alienazioni o realizzi 

1 - Perdite derivanti da negoziazione per contanti 
di titoli di società controllate: 
a) azionari, quotati in borsa, in bilancio nei due 

esercizi precedenti 
b) obbligazionari, non quotati in borsa, in bilancio 

da meno di due esercizi 
2 - Perdite da alienazione o realizzi di altri beni 

II. Minusvalenze da valutazioni 
1 - Minusvalenze da valutazioni di titoli azionari 
Altri oneri 

F. O N E R I F I N A N Z I A R I 
Interessi passivi: 
1 - interessi, premi ed altri oneri su prestiti obbligazionari 
2 - interessi su debiti verso banche e altri istituti finanziari 
3 - interessi su debiti verso società controllate 
4 - interessi su debiti verso società collegate 
5 - interessi su debiti verso controllanti 
6 - interessi su altri debiti 

Sconti ed altri oneri finanziari: 
1 - oneri di cambio 
2 - ammortamento degli scarti di emissione e di altri 

oneri similari capitalizzati 
3 - altri oneri finanziari 

G. O N E R I S T R A O R D I N A R I 
I. Sopravvenienze ed insussistenze passive 
II. Altri 

H. O N E R I F I S C A L I E C A N O N I DI C O N C E S S I O N E 
I. Imposte dirette: 

1 - dell'esercizio 
II. Altre imposte e tasse: 

1 - dell'esercizio 
2 - di esercizi precedenti 

III. Accantonamenti vari al fondo imposte e tasse 

IV. Canoni di concessione e simili 

I. U T I L E D E L L ' E S E R C I Z I O 

41.995.837.356 

82.830.196.726 

2.557.396.972 
371.600.267.208 

91.058.422.568 
30.148.348.453 

11.389.039.618 
1.003.577.955 

6.803.392.210 

376.316.581 
4.666.374.959 
3.529.782.531 
7.102.944.809 

22.478.811.090 

11.595.484.974 
145.778.800.707 

242.014.578 
71.580.058.332 

112.660.096 

1.023.159 
999.436.016 

3.014.611.887 

15.004.183.784 
59.422.378.991 
19.382.815.535 

246.050.465 
4.025.077.082 
2.278.189.649 

100.358.695.506 

29.868.214.401 

3.767.197.917 
400.596.051 

443.392.286 
60.848.615.100 

61.955.000.000 

2.979.989.621 
5.768.261 

64.940.757.882 

456.987.860.906 

133.599.388.594 

251.675.169.681 

4.127.731.158 

134.394.703.875 

61.292.007.386 

64.940.757.882 

1.149.013.456.838 
502.672.677.890 

807.499.904 

1.233.178.754 
22.263.436.905 

29.015.447.913 
8.926.997.006 

5.310.203.820 
291.940.279 

5.359.404.949 

42.317.571 
783.112.337 

6.184.834.857 

17.888.335 

241.025 

50.982.885.995 
1.683.321.864 

31.012.140.896 
50.811.662.489 
24.479.627.102 

239.393.541 
5.464.186.369 

931.041.543 
112.938.051.940 

3.756.209.869 

2.140.646.425 
6.096.575.044 

4.346.718 

39.953l524.065 

1.840.807.806 

41.794.331.871 

24.304.115.563 

43.544.589.018 

6.184.834.857 

52.684.337.219 

124.931.483.278 

4.346.718 

41.794.331.871 

293.448.038.524 
414.204.718.398 

T o t a l e 1 . 6 5 1 , 6 8 6 . 1 3 4 . 7 2 8 7 0 7 . 6 5 2 . 7 5 6 . 9 2 2 

I Sindaci: P. ADONNINO - G. BURATTI - C. FRASSINETI - P. GNUDI - U. NICOLI 



C O N T O DEI P R O F I T T I E D E L L E P E R D I T E - Prof i t t i 
1987 31/12/1986 

(ante incorporazione SEAT) 

A. R ICAVI 
I. Ricavi per vendite: 

1 - prodotti editoriali 
2 - prodotti telematici 
3 - altre vendite 

II. Ricavi per prestazioni: 
1 - attività pubblicitaria 
2 - attività editoriale 
3 - attività telematica 
4 - attività immobiliare 
5 - altre attività 

B. C O N T R I B U T I E / O S O V V E N Z I O N I D ' E S E R C I Z I O 
C. C O S T I C A P I T A L I Z Z A T I S U L L E I M M O B I L I Z Z A Z I O N I 
D. P L U S V A L E N Z E E P R O V E N T I D I V E R S I 

I. Utili da alienazioni o realizzi 
1 - Profitti derivanti da negoziazione di titoli azionari: 

a) di società controllate 
quotati in borsa, in bilancio nei due esercizi 
precedenti 
• per contanti 
• a termine 
quotati in borsa, in bilancio da meno di due 
esercizi, a termine 
non quotati in borsa, per contanti, in bilancio 
nei due esercizi precedenti 
non quotati in borsa, per contanti, in bilancio 
da meno di due esercizi 

b) di altre società non quotati in borsa, per contanti, 
in bilancio nei due esercizi precedenti 

2 - Profitti da alienazioni o realizzi di altri beni 
II. Plusvalenze da valutazioni 
III. Assorbimento fondi ed altri proventi: 

1 - assorbimento fondi diversi 
2 - altri proventi 

E. R I M A N E N Z E F I N A L I 
F. P R O V E N T I F I N A N Z I A R I 

I. Interessi attivi: 
1 - interessi, premi ed altri proventi su titoli a reddito 

fisso e similari 
2 - interessi su crediti verso società controllate 
3 - interessi su crediti verso società collegate 
4 - interessi su crediti verso banche 
5 - interessi su altri crediti 

II. Dividendi: 
1 - da società controllate 
2 - da società collegate 
3 - da altre società 

III. Altri proventi finanziari: 
1 - proventi di cambio 
2 - commissioni, sconti e compensi di ogni genere per 

altri servizi di carattere finanziario 
3 - altri 

G. P R O V E N T I S T R A O R D I N A R I 
I. Sopravvenienze ed insussistenze attive 
II. Altri 

2.259.618.255 
2.252.137.000 
3.802.666.005 

719.332.413.693 
57.800.000.000 
12.192.832.740 
8.481.289.914 

38.907.711.489 

3.078.598.208 
370.118.902 

127.951.373.532 

11.428.571 

102.442.504 

50.014.070.642 

597.878.405 
206.537.422.386 

268.521.572 
22.347.723.124 
18.795.526.008 

248.547.071.495 

274.313.341.163 
1.996.209.275 

175.000.000 

29.059.603 

33.208.782.770 
29.991.259.944 

1.206.157.631 

35.834.512.500 

845.028.669.096 
128.678.239 

7.838.090.014 
1.843.086.152 

4.095.400 

24.704.000 
18.326.909 

22.609.522 
17.917.420.325 

181.528.032.359 
35.533.873.153 

588.260.724.250 

1.206.157.631 

1.045.648.825 
185.950.882.178 

235.560.967 
35.916.087.114 
14.312.916.812 

237.461.095.896 

355.882.467.212 
1.256.168.200 

330.000.000 

5.880.754.669 

39.265.013.440 
4.050.555.726 

23.856.957 

35.834.512.500 

27.668.332.322 

644.126.055.143 

23.856.957 

T o t a l e 707.652.756.922 1.651.686.134.728 

Il Presidente: M. PRINCIPE 
L'Amministratore Delegato: G. GRAZIOSI 



N O T E ILLUSTRATIVE 

FORMA DEL BILANCIO 
E PRINCIPI CONTABILI 
Con l'incorporazione della SEAT la Società ha ampliato 
le proprie aree di impegno, integrando la tradizionale at-
tività di holding pura con quelle operative della incorpo-
rata. Conseguentemente alcuni valori del bilancio al 31 
dicembre 1987 non sono immediatamente raffrontabili 
con quelli relativi all'esercizio precedente; nel commen-
to alle singole voci patrimoniali sono indicati, ove signi-
ficativi, gli importi derivanti dalla citata operazione. 
Il bilancio al 31 dicembre 1987 è stato redatto secondo 
«schemi unificati» recentemente definiti per le aziende 
manifatturiere e di servizi del settore industriale del Grup-
po IRI. Tali schemi recepiscono - nei limiti consentiti 
dalla vigente normativa civilistica e fiscale - le imposta-
zioni della IV Direttiva CEE. Coerentemente è stato ri-
classificato il bilancio al 31 dicembre 1986. 
I principi contabili più significativi seguiti nella redazio-
ne del bilancio, omogenei con quelli applicati in passa-
to, sono qui di seguito descritti. 

Immobilizzazioni immateriali 

Sono iscritte in bilancio al costo, dedotte le quote di am-
mortamento direttamente imputate; sono composte co-
me segue: 

criterio 
di ammortamento 

spese per aumenti di capitale e per le citate 
operazioni di incorporazione 
costi per concessioni, l icenze e marchi su base quinquennale 
spese per la manutenzione di locali ed impianti 
in locazione 
costi per l 'acquisizione di software su base triennale 
oneri su f inanziamenti in funzione della durata 

delle operazioni 

La quota residua (50%) delle spese relative all'ultimo au-
mento di capitale della incorporata SEAT è stata totalmen-
te imputata al conto economico dell'esercizio. 

Immobilizzazioni materiali 

Sono valutate al costo di acquisto, comprensivo degli one-
ri accessori di diretta imputazione e di quelli relativi a 
lavori di ammodernamento o ampliamento, incrementato 
- relativamente agli immobili, impianti e macchinari -
dell'ammontare delle rivalutazioni monetarie di legge. Il 
relativo ammortamento è stato determinato in base ad 
aliquote ritenute congrue in relazione alla natura ed al-
l'utilizzo dei cespiti e corrispondenti a quelle fiscali ordi-
narie; per talune categorie di beni caratterizzate da 
elevato contenuto tecnologico o sottoposte ad intensa uti-
lizzazione sono state inoltre applicate le quote di ammor-
tamento anticipato. 

Immobilizzazioni finanziarie 

Le partecipazioni azionarie sono iscritte in bilancio al co-

sto di acquisizione aumentato delle rivalutazioni di leg-
ge e dell'adeguamento di valore di alcune partecipazioni 
impostato nel bilancio al 31/12/1981; il costo di acquisi-
zione è determinato secondo la metodologia del UFO a 
scatti annuali. 
Per le partecipazioni in società che presentano un anda-
mento deficitario, ove si verifichi un'eccedenza del valo-
re di libro rispetto a quello risultante dal patrimonio netto 
dell'ultimo bilancio delle partecipate, si effettuano ade-
guati stanziamenti al fondo svalutazione partecipazioni, 
prescindendo in genere dalle fluttuazioni di cambio per 
le società estere. 
Relativamente alla partecipazione nella ITALTEL SIT, il va-
lore di iscrizione in bilancio corrisponde al prezzo del suo 
riacquisto dalla controllata FINANZIARIA PER LE TELECOMU-
NICAZIONI E L'ELETTRONICA alla quale era stata preceden-
temente ceduta, allo stesso prezzo, nel quadro 
dell'operazione TELIT successivamente non conclusa; il 
valore di iscrizione è comunque inferiore alla corrispon-
dente quota di patrimonio netto. La plusvalenza emersa 
in sede di cessione della partecipazione predetta è stata 
acquisita al conto economico dell'esercizio ed è stata uti-
lizzata per effettuare un accantonamento prudenziale al 
fondo rischi partecipazioni. 
In particolare, nella costituzione del predetto fondo, si 
è tenuto conto di rimanenti, prevedibili oneri connessi 
al programma di ristrutturazione industriale avviato dal-
la SGS - THOMSON MICROELECTRONICS B.V. 
Come di consueto nella valutazione delle azioni SIP non 
si è ritenuto vincolante l 'andamento delle quotazioni di 
borsa in considerazione della preminente caratteristica 
di immobilizzazione strumentale che tale partecipazio-
ne assume per la STET. 
1 crediti a medio e lungo termine verso società controlla-
te e collegate e verso altre contropartite sono esposti al 
nominale; quelli verso l'Amministrazione Finanziaria per 
imposte da rimborsare sono comprensivi degli interessi 
maturati. 

Rimanenze 

Le materie prime, costituite dalla carta utilizzata per la 
stampa degli elenchi telefonici e degli annuari, sono va-
lutate al minore fra il costo - determinato secondo la 
metodologia del LIFO a scatti annuali - ed il valore di 
mercato alla chiusura dell'esercizio. 
I prodotti in corso di lavorazione, rappresentati dalle ope-
razioni di composizione per la stampa degli elenchi che 
saranno editi nell'esercizio successivo, sono valutati in 
base ai costi medi di diretta imputazione, tenendo altre-
sì conto dei costi ausiliari di produzione e delle quote di 
ammortamento dei cespiti utilizzati. 
I prodotti finiti sono valutati sostanzialmente al presun-
to valore di realizzo per quanto concerne le rimanenze 
di elenchi alfabetici, pagine gialle, annuari e pubblicazioni 
varie; ed al costo, determinato secondo la metodologia 
del LIFO a scatti annuali, relativamente alle apparecchia-
ture telematiche destinate alla commercializzazione. 



Crediti e debiti vari, ratei e risconti 

I crediti e debiti sono iscritti in bilancio al loro valore no-
minale. L'ammontare dei crediti è peraltro rettificato dal 
relativo fondo di svalutazione che ne allinea il valore a 
quello di presunto realizzo. 
I ratei ed i risconti attivi e passivi sono determinati in 
base alla competenza dei costi e dei ricavi cui si rife-
riscono. 

Fondi di accantonamento 

II fondo trattamento di fine rapporto e similari ed il fon-
do indennità agenti di commercio sono annualmente ade-
guati al fabbisogno maturato in conformità alle vigenti 
norme di legge e contrattuali. 
La consistenza del fondo imposte e tasse è stata deter-
minata sulla base di una prudenziale valutazione degli 
oneri fiscali prevedibili alla fine dell'esercizio. 

Conti d'ordine e di garanzia 

I titoli di terzi presso la Società e quelli della Società pres-

so terzi sono contabilizzati al valore nominale. Le fideius-
sioni e garanzie varie rilasciate essenzialmente 
nell'interesse di Società del Gruppo sono iscritte per l'am-
montare dell'effettivo impegno; quelle in valuta sono 
esposte ai cambi di fine esercizio. 

Riconoscimento dei ricavi 

I ricavi derivanti dall'attività pubblicitaria sono attribui-
ti al conto economico nella misura in cui le connesse pre-
stazioni sono state eseguite nell'esercizio con la 
pubblicazione dei relativi elenchi; l'ammontare delle pre-
stazioni che avranno esecuzione in esercizi successivi è 
esposto nel passivo dello stato patrimoniale alla voce «pre-
stazioni da eseguire». 
I dividendi sono accertati per competenza sulla base delle 
deliberazioni di riparto dell'utile dell'esercizio adottate 
dagli organi sociali delle partecipate. Il credito d'impo-
sta sui dividendi accertati concorre alla formazione del 
reddito imponibile ed alla determinazione dell'iRPEG do-
vuta nell'esercizio in cui avviene l'incasso dei dividendi 
stessi. 

STATO PATRIMONIALE ATTIVO 

Immobilizzazioni immateriali 
ed oneri da ammortizzare 

Immobilizzazioni materiali L. mil. 330.882 
L. mil. 24.662 

rispetto al 31/12/1986 presentano un aumento netto di 
L. 7.676 milioni; sono composte e variate come segue (gli 
importi in parentesi della colonna «incrementi» indica-
no i valori del bilancio SEAT al 31/12/1986 acquisiti con 
l'incorporazione della Società): 

presentano la seguente composizione e variazione rispet-
to al precedente bilancio (gli importi in parentesi della 
colonna «incrementi» indicano i valori del bilancio SEAT 
al 31/12/1986 acquisiti con l'incorporazione della 
Società): 

Consi-
stenza 

al 
31/12/86 

Incre-
menti 

Ammorta-
menti 

Consi-
stenza 

al 
31/12/87 

Costi di impianto ed ampliamento 7.652 6.132 4.621 9.163 
(198) 

Concessioni, licenze e marchi — 4.200 1.400 2.800 
(4.200) 

Scarti di emissione ed altri oneri 
similari capitalizzati 8.611 7.081 3.767 11.925 

Altri oneri da ammortizzare 
(1.681) 

Altri oneri da ammortizzare 723 833 782 774 
(24) 

16.986 18.246 
(6.103) 

10.570 24.662 

I costi d'impianto e di ampliamento sono costituiti 
da spese per aumenti di capitale e per le operazioni 
di incorporazione della SEAT e della TECNOFIN effet-
tuate nell'esercizio; l ' importo relativo alla voce 
«concessioni, licenze e marchi» si riferisce all'acqui-
sto, effettuato dalla SEAT nell'esercizio 1985, della com-
proprietà del brevetto di classificazione merceologica 
Kompass e del diritto di utilizzazione del marchio relati-
vo agli omonimi annuari; gli altri oneri da ammortizzare 
comprendono spese per l'acquisizione di software 
e per la manutenzione di locali e impianti in loca-
zione. 

Consi- Incre- Dismis- Riclas- Consi-
stenza menti sioni e sificazioni stenza 

al radiazioni al 
31/12/86 31/12/87 

Terreni e fabbricati civili — 11.246 _ 1.298 12.544 
(8.834) 

Terreni e fabbricati 
industriali — 165.246 — 2.787 168.033 

(157.996) 
Impianti, macchinari ed 
attrezzature 712 39.257 1.292 207 38.884 

(36.988) 
Altri beni 4.191 39.706 3.156 — 40.741 

(32.126) 

4.903 255.455 4.448 4.292 260.202 
(235.944) 

Immobilizzazioni materiali 
in corso ed anticipi a 
fornitori — 74.972 — - 4 . 2 9 2 70.680 

(36.348) 

4.903 330.427 4.448 _ 330.882 
(272.292) 

Gli investimenti dell'esercizio di complessive L. 58.135 
milioni concernono: 

— I terreni e fabbricati civili e industriali per L. 9.662 
milioni, di cui L. 6.017 milioni relativi all'acquisto di un 
complesso immobiliare, locato ad uso uffici, sito in Ge-
nova, località Cornegliano e L. 3.645 milioni per l'acqui-
sto di unità immobiliari in Torino, Milano e Roma 



destinate alla locazione e per la ristrutturazione degli sta-
bili strumentali di Torino e Roma. 
— Gli impianti, macchinari ed attrezzature per L. 2.269 
milioni relativi all'installazione di nuovi impianti tecno-
logici in stabili di proprietà. 
— Gli altri beni per L„ 7.580 milioni, principalmente per 
l'acquisto di personal computers, hardware per il centro 
elaborazione dati, automezzi, macchine e dotazioni per 
uffici. 
— Le immobilizzazioni materiali in corso ed anticipi a 
fornitori per L. 38.624 milioni, di cui L. 7.125 milioni con-
cernenti soprattutto la valorizzazione degli stati di avan-
zamento lavori di costruzione o di ristrutturazione di 
immobili siti in Milano ed Ancona e L. 31.499 milioni 
per gli anticipi a fornitori relativi essenzialmente alla co-
struzione di nuovi stabili in Torino, Trieste e Bari. 

Immobilizzazioni finanziarie L. mil. 4.621.468 

sono complessivamente diminuite di L. 7.065 milioni ri-
spetto al 31/12/1986. In particolare: 

— Le partecipazioni azionarie di L. 3.751.264 milioni 
presentano un incremento di L. 36.353 milioni determi-
nato dai movimenti indicati dettagliatamente in allegato 
e così sintetizzabili: 

Variazioni in aumento Lire milioni 

- acquisizione dei possessi al 31/12/1986 della 
incorporata SEAT 71.990 

— sottoscrizione in sede di costituzione o di aumento 
capitale Sgs Thomson Microelectronics B.V. (L. mil. 
410.328), Finanziaria per le Telecomunicazioni e 
l'Elettronica (L. mil. 9.320), Eidos (L. mil. 881), G.l. 
Factor (L. mil. 250), Esa Ote Biomedica (L. mil. 
1.650), Sarin (L. mil. 3.000), Televas (L. mil. 1,800), 
Venturini Espana (L. mil. 269), Edilistas (L. mil. 
220), Laserdrive (L. mil. 2.017), Eikon (L. mil. 
1.400), Ed. Et. (L. mil. 340), Teleo (L. mil, 1,000), 
Caisi-Consorzio Annuari Internazionali Seat-ltalcable 
(L. mil. 7), Consorzio Gruppo STET per «Italia 90» 
(L. mil. 20) 432.503 

- acquisto di azioni SIP (L. mil. 6.231) e delle 
partecipazioni Tecnofin (L. mil. 352.558), Italtel Sit 
(L. mil. 335.520), Necsy (L, mil. 4.000), Finanziaria 
per le Telecomunicazioni e l 'Elettronica (L. mil, 220) 698.529 

1.203.022 

Variazioni in diminuzione 

- incorporazione SEAT (L. mil. 105.704) e Tecnofin 
(L. mil. 352.558) 458.262 

- apporto della Sgs Microelettronica nella Sgs -
Thomson Microelectronics B.V. 350.000 

- vendita della partecipazione Italtel Sit (L. mil. 
249.900), di azioni Sip (L. mil. 106.928), Consultel 
(L. mil. 150) e Esa Ote Biomedica (L. mil. 1.429) 358.407 

1.166.669 

Variazione netta dell 'esercizio 36.353 

Nel corso dell'esercizio è scaduto il termine per l'eserci-
zio della facoltà di acquisto di azioni SIP di risparmio ri-
servata ai possessori di azioni SIP ordinarie con «warrant». 
Le residue n. 105.266.170 azioni SIP di risparmio vincola-
te nell'apposita gestione speciale sono conseguentemente 
ritornate nella libera disponibilità della STET. 

Relativamente alla partecipazione SIP, al 31 dicembre 
1987 sussistono i seguenti vincoli: 
n. 5.205.929 azioni ordinarie e n. 2.590.801 azioni di ri-
sparmio in gestione speciale ai fini della conversione delle 
obbligazioni «Mediobanca 7% 1973/88 serie speciale SIP»; 
n. 73.386.950 azioni di risparmio in gestione speciale per 
l'esercizio della facoltà di acquisto da parte dei portatori 
delle obbligazioni «STET a tasso variabile con buoni fa-
coltà di acquisto azioni di risparmio SIP»; 
n. 104.653.580 azioni ordinarie in gestione speciale ai fi-
ni della conversione delle obbligazioni «Mediobanca 8% 
1986/91 serie speciale SIP». 

— I versamenti a società partecipate in conto capitale 
di L. 76.804 milioni concernono per L. 64.804 milioni la 
SIP e per L,. 12.000 milioni la NECSY. 

— I crediti verso società controllate e collegate di com-
plessive L,. 682.283 milioni, ridottisi di L. 107.755 milio-
ni, sono così composti (L. milioni): 

società controllate al 31/12/1987 al 31/12/1986 

SIP 475.000 550.000 
ITALTEL SIT 12.000 183.209 
SELENIA 8.500 9.860 
ELSAG 1.150 1.334 
CSELT — 5 
SAIAT 16.520 — 

SEAT LEASING 162.183 — 

OPTI.ME.S. 5.100 — 

SGS - 44.100 

680.453 788.508 

società collegate 

SIEMENS DATA 1.530 1.530 
EIDOS 300 -

1.830 1.530 

682.283 790.038 

dell'importo di cui sopra L. 96.650 milioni (L. 338.508 mi-
lioni al 31/12/1986) sono costituiti dal ritrasferimento alle 
società interessate di finanziamenti stipulati dalla STET 
nel loro interesse; ad esse competono contrattualmente 
gli oneri relativi. La quota scadente nel 1988 è pari a L. 
78.752 milioni. 
— Gli altri crediti di L. 111.117 milioni, sono composti 
da L. 80.401 milioni di credito verso l'Amministrazione 
Finanziaria per imposte da rimborsare e relativi interes-
si maturati secondo la vigente normativa, da L. 28.707 
milioni di credito verso la SGS - THOMSON MICROELECTRO-
NICS S.P.A. per finanziamenti IRI specularmente trasferiti-
le (la cui quota scadente nel 1988 ammonta a L. 15.604 
milioni) e da L. 2.009 milioni di depositi cauzionali ed 
altre posizioni creditorie. La contrazione di L. 42.542 mi-
lioni dei crediti verso l'Amministrazione Finanziaria è do-
vuta all'incasso della parte afferente l'esercizio 1983 (L. 
94.276 milioni) e dei relativi interessi (L. 28.283 milioni) 
al netto degli incrementi dell'esercizio di L. 80.017 mi-
lioni. Al 31/12/1986 il citato credito verso la SGS, in allo-
ra totalmente posseduta dalla STET, figurava nei crediti 
verso società controllate. 

Rimanenze L. mil. 40.413 

conseguono all'attività della Divisione SEAT e si con-
frontano con L. 42.791 milioni del bilancio SEAT al 
31/12/1986, acquisiti con l'incorporazione della Società. 



Crediti, ratei e risconti L. mil. 1.904.327 

presentano complessivamente un incremento di L. 
701.733 milioni rispetto al 31/12/1986. Relativamente alle 
singole componenti si segnala: 
— I crediti verso clienti di L. 439.423 milioni sono so-
stanzialmente connessi all'attività della Divisione SEAT. 
— I crediti verso società controllate e collegate di L. 
1.151.714 milioni sono costituiti per L. 1.127.356 milioni 
da crediti in conto corrente regolati a tassi di mercato e 
da L. 24.358 milioni (L. 1.231 milioni al 31/12/1986) di 
partite di natura essenzialmente commerciale. La com-
posizione dei crediti in conto corrente è la seguente (L. 
milioni): 

società controllate al 31/12/1987 al 31/12/1986 

SIP 956.985 609.686 
ITALTEL - SIT - 724 
SELENIA 116.610 115.779 
ELSAG 9.107 83.896 
ESA 0 T E BI0MEDICA 1.020 — 

CSELT 7.358 2.568 
CONSULTE!. 695 2.014 
SARIN 7.843 — 

SIDAC 296 — 

SEAT LEASING 5.165 — 

EMSA 1.566 — 

NECSY 6.772 — 

ESAC0NTR0L 11.747 517 
SELENIA SPAZIO 727 — 

SEIAF 89 — 

SCUOLA SUPERIORE 
GUGLIELMO REISS R 0 M 0 L I 495 — 

TELELEASING 21 — 

SGS - 16.882 

1.126.496 832.066 

società collegate 

SIEMENS DATA 567 321 
EIK0N 293 — 

860 321 

1.127.356 832.387 

STATO PATRIMONIALE 

Capitale sociale L. mil.3.680.000 

invariato rispetto al 31/12/1986, è interamente sotto-
scritto e versato, rappresentato da n. 1.261.240.000 azio-
ni ordinarie e n. 578.760.000 di risparmio, tutte del 
valore nominale di L. 2.000 cadauna. L'Azionista di 
maggioranza è I'IRI - Istituto per la Ricostruzione Indu-
striale - Roma. 

Fondo sovrapprezzo azioni L. mil. 169.273 

invariato rispetto al precedente bilancio, è costituito per 
L. 168.975 milioni dai sovrapprezzi versati dagli azioni-
sti in sede di sottoscrizione di aumenti di capitale a pa-
gamento e per L. 298 milioni dal controvalore della 
vendita in borsa dei diritti rimasti inoptati al termine delle 
operazioni relative all'aumento di capitale eseguito nel 
1986. 

— Gli altri crediti, di L. 311.770 milioni (L. 356.690 mi-
lioni al 31/12/1986) comprendono L. 271.480 milioni ap-
postati in contropartita all'iscrizione nel conto economico 
dei dividendi 1987 deliberati dagli organi sociali delle so-
cietà partecipate, L. 13.239 milioni di credito in conto 
corrente nei confronti della SGS - THOMSON MICROELECTRO-
NICS S.p.A. e L. 27.051 milioni di partite di natura diver-
sa principalmente costituite da posizioni creditorie nei 
confronti di agenti per anticipi provvigionali, anticipi a 
fornitori ed IVA accertata su fatture da ricevere. 
— I ratei e risconti attivi, ammontanti a L. 1.419 milio-
ni (L. 12.133 milioni al 31/12/1986) sono essenzialmen-
te costituiti da ratei di interessi attivi di cui una parte -
L. 624 milioni - si riferisce a crediti verso controllate e 
verso la SGS - THOMSON MICROELECTRONICS S.p.A. per fi-
nanziamenti trasferiti alle stesse che è fronteggiata da 
analoghi accertamenti nei ratei passivi. 

Valori mobiliari L. mil. 7.420 

rispetto al 31/12/1986 presentano una diminuzione di 
L. 3.876 milioni. Il loro ammontare, pari al valore nomi-
nale, è costituito da L. 7.313 milioni di «obbligazioni SIP 
1983/2000 a tasso variabile serie speciale aperta, riserva-
te in sottoscrizione al personale» acquisite nell'espleta-
mento del servizio di acquisto e vendita da/a dipendenti 
SIP e da L. 107 milioni di «obbligazioni SIP convertibili 
7% 1986/93», quasi tutte vincolate ai fini della conver-
sione dei prestiti obbligazionari Mediobanca serie speciale 
SIP 1973/88 e 1986/91. 

Disponibilità liquide L. mil. 226.530 

sono connesse all'espletamento del servizio di tesoreria 
di Gruppo e presentano un incremento di L. 40.008 mi-
lioni rispetto al precedente bilancio. 

PASSIVO 

Ai sensi dell'art. 2430 c.c. la sua consistenza è indisponi-
bile finché la riserva legale non abbia raggiunto il quinto 
del capitale sociale. 

Altri apporti dei soci L. mil. 113.381 

l'importo relativo è rappresentato dal finanziamento in-
fruttifero IRI ai sensi art. 38 legge 27/12/1983 n. 730; la 
quota di L. 64.804 milioni erogata nell'esercizio è stata 
trasferita alla SIP a parità di titolo e condizioni. 

Riserve da rivalutazione L. mil. 517.592 

l'ammontare della voce, invariata rispetto al 31/12/1986, 
è costituito dalla consistenza residua della riserva iscrit-
ta ai sensi legge 19/3/1983 n. 72 dopo l'utilizzo effettua-
to nel 1986 di L. 88.602 milioni per l'esecuzione della 
parte gratuita dell'ultimo aumento di capitale. 



Riserve L. mil. 478.688 

si sono complessivamente incrementate di L. 168.999 mi-
lioni di cui L. 80.000 milioni per assegnazione in sede di 
riparto dell'utile dell'esercizio 1986 (L. 21.000 milioni al-
la riserva legale e L. 59.000 milioni al fondo per reinve-
stimento utili nel Mezzogiorno) e L. 88.999 milioni in 
conseguenza delle incorporazioni della SEAT e della TEC-
NOFIN effettuate nell'esercizio. 

Utili di esercizi precedenti L. mil. 996 

l 'aumento di L. 104 milioni consegue al riparto dell'utile 
dell'esercizio 1986. 

Fondi di ammortamento L. mil. 69.098 

sono complessivamente aumentati di L. 64.842 milioni, 
rappresentanti il saldo delle variazioni di seguito indica-
te (L. milioni): 

Consi- Da incor- Stanziam. Diminuz. Consi-
stenza porazione dell 'es. per alie- stenza 

al SEAT (di cui nazioni al 
31/12/86 antici- e rad. 31/12/87 

pati) cespiti 

Fabbricati civili _ 1.156 376 _ 1.532 
Fabbricati industriali — 18.933 4.667 - 23.600 
Impianti, macchinari ed 
attrezzature 683 12.689 3.530 718 16.184 

(21) 
Altri beni 3.573 18.784 7.103 1.678 27.782 

(3.008) 

4.256 51.562 15.676 2.396 69.098 
(3.029) 

Fondi svalutazione ed altri L. mil. 169.493 

comprendono: 

— Il fondo svalutazione crediti di L. 20.500 milioni rap-
presentati da L. 14.000 milioni risultanti dal bilancio al 
31/12/1986 dell'incorporata SEAT incrementati dal saldo 
fra gli utilizzi di L. 5.095 milioni e l 'accantonamento del-
l'esercizio di L. 11.595 milioni. 
— Il fondo svalutazione partecipazioni la cui consisten-
za di L. 148.993 milioni - comprensiva di L. 2.973 mi-
lioni derivanti dall ' incorporazione della SEAT -
fronteggia le minusvalenze emergenti dalle seguenti par-
tecipazioni (L. milioni): 

— Il fondo trattamento di fine rapporto e similari di L. 
58.503 milioni ed il fondo indennità agenti di commer-
cio di L. 7.377 milioni movimentatisi come segue (L. 
milioni): 

Fondo Fondo 
trattamento indennità 

di fine agenti 
rapporto di commercio 

e similari 

Consistenza al 31/12/1986 29.201 — 

Incorporazione SEAT 22.176 6.159 
Utilizzi e altri movimenti (essenzialmente per passaggi 

- 3 6 2 di personale a e da società del Gruppo) - 4 . 2 6 3 - 3 6 2 
Accantonamenti 11.389 1.580 

58.503 7.377 

— Il fondo imposte e tasse di L. 64.009 milioni, incre-
mentatosi di L. 57.045 milioni pari all'accantonamento 
effettuato a carico dell'esercizio di L. 55.832 milioni ed 
all'importo di L. 11.425 milioni derivante dall'incorpora-
zione della SEAT, al netto degli utilizzi ed altre variazioni 
di complessive L. 10.212 milioni. 
— Il fondo rischi partecipazioni di L. 70.000 milioni in-
teramente rappresentati dall'accantonamento prudenzia-
le effettuato a carico dell'esercizio a fronte di rimanenti, 
prevedibili oneri connessi al programma di ristrutturazio-
ne industriale avviato dalla SGS - THOMSON MICROELECTRO-
NICS B.V. 

Debiti, ratei e risconti L. mil. l .254.619 

sono complessivamente aumentati di L. 384.434 milioni. 
In particolare: 
— I prestiti obbligazionari convertibili concernono il pre-
stito « STET 1983/88 a tasso variabile con buoni facoltà 
di acquisto azioni di risparmio SIP», il cui importo inizia-
le è stato trasferito alla SIP; il relativo ammontare di L. 
53.977 milioni (L. 130.358 milioni al 31/12/1986) rappre-
senta la quarta ed ultima rata di ammortamento scaden-
te il 1° dicembre 1988. Ai sensi del regolamento del 
prestito nel corso dell'esercizio sono stati rimborsati an-
ticipatamente L. 11.202 milioni mediante conversione. 
— I debiti verso banche ed altri istituti finanziari, di com-
plessive L. 381.419 milioni (L. 457.190 milioni al 
31/12/1986) presentano la seguente composizione (L. 
milioni): 

a) a medio/lungo termine 

SEAT LEASING 
TELEVAS 
OPTI.ME.S. 
EIDOS 

3.033 
1.127 

391 
881 

con 
garanzia 

reale 

senza 
garanzia 

reale 

totale quote 
scadenti 

nel 
1988 

EIKON 
LASERDRIVE 

305 

quote 
scadenti 

nel 
1988 

EIKON 
LASERDRIVE 2.155 Mediobanca 
TELEO 419 (n. 3 operazioni) — 370.000 370.000 -

TELIT 40 Istituto Bancario S. Paolo di Torino 
SGS - THOMSON MICROELECTRONICS B.V. 140.400 (n. 4 operazioni) 3.132 - 3.132 130 
ANCIFAP 242 Cassa di Risparmio di Roma 

148.993 (n. 8 operazioni) 260 - 260 7 
148.993 

Istituto Italiano di Credito Fondiario 
(n. 2 operazioni) 925 - 925 62 

Credito Fondiario 

Fondi di accantonamento per Cassa di Risparmio delle Provincie 
3.900 3.900 1,300 oneri e rischi e diversi L. mil. 199.889 Lombarde (n. 1 operazione) 3.900 — 3.900 1,300 

si incrementano di L. 163.724 milioni e includono: 
8.217 370.000 378.217 1.499 



la variazione in diminuzione di L. 11.076 milioni rispet-
to al 31/12/1986 rappresenta il saldo fra l'incremento di 
L. 118.085 conseguito all'incorporazione della SEAT ed i 
rimborsi effettuati nell'esercizio per L. 129.161 milioni, 
di cui L. 66.933 milioni in via anticipata, 
b) a breve termine, L. 3.202 milioni (L. 67.897 milioni 
al 31/12/1986), essenzialmente costituiti da scoperti tran-
sitori su conti correnti bancari. Al 31/12/1987 i fidi ac-
cordati ammontano a L. 895.000 milioni. 
— I debiti verso fornitori di L. 44.722 milioni sono so-
stanzialmente connessi all'attività della Divisione SEAT. 
— I debiti verso società controllate e collegate sono co-
stituiti per L. 107.469 milioni da debiti in conto corren-
te, regolati a tassi di mercato e composti come segue (L. 
milioni): 

società controllate al 31/12/1987 al 31/12/1986 

ITALCABLE 7.825 1.622 
T E L E 0 7.604 — 

TELESPAZI0 695 4.742 
SIRTI 25.960 14.069 
ITALTEL SIT 24.716 — 

ILTE 12.709 14.888 
SAIAT 17 1.236 
0PTI .ME.S. 279 — 

TELEVAS 3.689 — 

FINANZIARIA PER LE TELECOMUNICAZIONI 
E L 'ELETTRONICA 21.561 — 

DEA 282 — 

SEAT - 62.849 

105.337 99.406 

società collegate 

e da L. 57.016 milioni di partite di natura essenzialmen-
te commerciale. 
— I debiti verso controllanti di L. 50.854 milioni sono 
costituiti per L. 50.357 milioni da finanziamenti IRI a me-
dio e lungo termine (di cui L. 19.356 milioni scadenti nel 
1988) specularmente trasferiti a controllate e alla SGS -
THOMSON MICROELECTRONICS S.P.A. e da L. 497 milioni di 
debiti a breve verso l'Istituto. 
— I decimi da versare di L. 238 milioni si riferiscono al-
le azioni ED.EL. sottoscritte. 
— Gli altri debiti di L. 557.961 milioni (L. 99.576 milio-
ni al 31/12/1986) comprendono L. 336.372 milioni rela-
tivi a prestazioni che troveranno esecuzione in esercizi 
successivi e L. 221.589 milioni di partite di natura diver-
sa principalmente costituite dall'integrazione prezzo do-
vuta alla FiNsiDER sull'acquisto della partecipazione 
TECNOFIN (L. 60.849 milioni), dalle rate scadute del pre-
stito obbligazionario (L. 37.414 milioni), dai dividendi su 
azioni sociali e cedole del prestito obbligazionario da pa-
gare (L. 19.816 milioni), dall'accertamento delle provvi-
gioni spettanti agli agenti (L. 31.808 milioni), dal debito 
verso l'Erario principalmente per IVA e nei confronti de-
gli enti previdenziali ed assistenziali (L. 55.406 milioni). 
— I ratei e risconti passivi, ammontanti a L. 963 milioni 
(L. 6.708 milioni al 31/12/1986) sono prevalentemente 
composti da ratei di interessi passivi di cui una parte -
L. 624 milioni - concerne operazioni finanziarie a me-
dio e lungo termine trasferite a controllate ed alla SGS -
THOMSON MICROELECTRONICS S.P.A. 

ITALDATA 1.168 103 
T E L l t 964 1.025 

2.132 1.128 

107.469 100.534 

CONTI D'ORDINE 

Il loro ammontare complessivo di L. 16.192.081 milioni, 
aumentato di L. 545.362 milioni rispetto al 31/12/1986, 
è rappresentato per oltre il 94% dalle garanzie presta-
te su operazioni - prevalentemente di natura finanzia-
ria - di società del Gruppo; una rilevante quota di tali 
garanzie, L. 4.887.340 milioni, concerne operazioni assi-
stite anche da garanzie reali prestate dai debitori prin-
cipali. 
I titoli di terzi presso la Società sono in massima parte 
costituiti da azioni STET di proprietà dell'IRI in deposito 
ai fini delle operazioni di conversione dei prestiti obbli-

gazionari IRI con buoni facoltà di acquisto azioni STET. 
I titoli e altri beni di proprietà presso terzi comprendono 
L. 37.811 milioni di valore nominale, convertiti ai cambi 
di fine esercizio, dei possessi di azioni estere depositate 
presso banche ai sensi delle vigenti norme valutarie, L. 
209.307 milioni di valore nominale delle azioni ordinarie 
SIP vincolate presso l'emittente in gestione speciale ai fi-
ni della conversione delle obbligazioni «Mediobanca 8% 
1986/91 serie speciale SIP» e, infine, L. 35.186 milioni di 
beni presso terzi in deposito, comodato, noleggio e ma-
terie prime in conto lavorazione. 



C O N T O D E I P R O F I T T I E D E L L E P E R D I T E PERDITE 

Acquisizioni di beni e servizi L. mil. 456.988 

(L. 24.304 milioni nel 1986) presentano in sintesi la se-
guente composizione (L. milioni): 

Acquisti: 
• carta 
• materiali di consumo e diversi 

75.907 
6.923 

82.830 
Spese per prestazioni di servizi: 
• di carattere finanziario 
• di carattere industriale 
• di carattere commerciale 
• di carattere generale 

2.557 
181.212 
118.081 

72.308 

374.158 

456.988 

Le spese per prestazioni di servizi di carattere indu-
striale concernono la produzione degli elenchi, degli an-
nuari e delle altre pubblicazioni della Divisione SEAT, 
quelle di carattere commerciale rappresentano essenzial-
mente il costo delle acquisizioni pubblicitarie della Divi-
sione, infine quelle di carattere generale - che com-
prendono L. 6.907 milioni di spese centralizzate soste-
nute per conto di società del Gruppo e da queste rim-
borsate - sono inerenti al funzionamento delle strutture 
aziendali. 

Costo del lavoro L. mil. 133.599 

(L. 43.544 milioni nel 1986) il suo ammontare riflette 
la naturale dinamica delle retribuzioni conseguente in 
massima parte agli adeguamenti automatici al costo 
della vita ed agli effetti dei rinnovi contrattuali; esso 
comprende L. 12.546 milioni di costo del personale di-
staccato presso società del Gruppo e da queste rim-
borsato. 
L'organico al 31 dicembre 1987 (comprensivo dei distac-
cati) risulta pari a n. 2.325 unità, di cui n. 1.848 presso 
la Divisione SEAT, con un incremento di n. 170 unità ri-
spetto al personale operante presso le due società al 31 
dicembre 1986. 

Ammortamenti e 
accantonamenti a fondi L. mil. 251.675 

comprendono ammortamenti delle immobilizzazioni im-
materiali e materiali per L. 22.479 milioni (L. 6.184 mi-
lioni nel 1986), accantonamenti per svalutazione crediti 
e partecipazioni per L. 157.616 milioni (per la cui illu-
strazione si fa rimando alle corrispondenti voci dello sta-
to patrimoniale) e accantonamenti ad altri fondi per oneri 
e rischi per L. 71.580 milioni costituiti per L. 1.580 mi-
lioni dall'accantonamento dell'esercizio al fondo inden-
nità agenti di commercio e per L. 70.000 milioni dal citato 
accantonamento prudenziale al fondo rischi parteci-
pazioni. 

Minusvalenze ed oneri diversi L. mil. 4.128 

(L. 52.684 milioni nel 1986) comprendono L. 114 milioni 
di perdite su cessioni di azioni e di obbligazioni SIP con-
vertibili 7% 1986/93 per le operazioni di conversione del 

prestito obbligazionario «Mediobanca 7% 1973/88 Se-
rie Speciale SIP», L. 999 milioni di perdite derivanti es-
senzialmente dalle dismissioni di impianti e L. 3.015 
milioni di oneri diversi (spese di rappresentanza, quote 
associative, contributi, ecc.). 

Oneri finanziari L. mil. 134.395 

(L. 124.932 milioni nel 1986) sono composti da: 

— Interessi passivi per L. 100.359 milioni (L. 112.938 mi-
lioni nel 1986) distinti come segue (L. milioni): 

a medio a breve Totale 
e lungo termine 
termine 

15.005 - 15.005 
41.954 17.468 59.422 

26 19.357 19.383 
1 245 246 

3.404 621 4.025 
12 2.266 2.278 

60.402 39.957 100.359 

Il loro ammontare include L. 23.099 milioni relativi a fi-
nanziamenti trasferiti a società controllate ed alla SGS -
THOMSON MICROELECTRONICS S.p.A. e da queste rimborsati. 
— Sconti ed altri oneri finanziari per L. 34.036 milioni 
(L. 11.994 milioni nèl 1986) sostanzialmente costituiti da 
oneri di cambio emersi in sede di rimborso di finanzia-
menti in valuta estera trasferiti a società controllate per 
L„ 29.836 milioni e dalla quota di ammortamento a cari-
co dell'esercizio dei costi pluriennali connessi a finanzia-
menti a medio e lungo termine per L. 3.767 milioni. 

Oneri straordinari L. mil. 61.292 

(L. 4 milioni nel 1986) comprendono L. 443 milioni di 
sopravvenienze e insussistenze passive diverse e L. 60.849 
milioni della quota di competenza dell'integrazione di 
prezzo spettante alla FINSIDER sull'acquisto della parteci-
pazione totalitaria nella TECNOFIN, società che, come già 
detto, è stata incorporata nell'esercizio. 

Oneri fiscali e canoni 
di concessione L. mil. 64.941 

(L. 41.795 milioni nel 1986), includono: 

— Imposte dirette dell'esercizio per L. 61.955 milioni (L. 
39.954 milioni nel 1986), interamente costituite dall'ILOR 
di competenza dell'esercizio determinata considerando 
esenti i soli investimenti di utili nel Mezzogiorno attua-
bili con la sottoscrizione del programmato aumento di 
capitale TELESPAZIO (quota STET L. 5 Ml.di), di cui L. 
55.832 milioni di accantonamento al fondo imposte e tas-
se. Non sussiste infatti onere alcuno per IRPEG in conse-
guenza dell'utilizzo di una quota di L. 399.112 milioni 
di perdite fiscali pregresse derivate dall'incorporazione 
della TECNOFIN. Sugli effettivi utilizzi delle perdite fiscali 
di cui sopra spetta alla FINSIDER un importo pari al 15% 
a titolo di integrazione del prezzo di acquisizione del pac-
chetto azionario della Società incorporata. Il relativo be-
neficio netto per l'esercizio 1987 ammonta a circa L. 86 

su debiti: 
obbligazionari 
verso banche e altri istituti finanziari 
verso società controllate 
verso società collegate 
verso controllante 
altri 



miliardi. Le residue perdite fiscali recuperabili in eserci-
zi successivi ammontano a circa L. 736 miliardi. 
— Altre imposte e tasse dell'esercizio (e di esercizi pre-
cedenti) per L. 2.986 milioni (L. 1.841 milioni nel 1986) 

che concernono essenzialmente I'IVA indeducibile per 
pro-rata, I'IVA editoriale (complessivamente L . 1 . 8 0 5 mi-
lioni) ed altre imposte indirette e tasse (bollo, registro, tas-
se CC.GG., ecc. per complessive L. 1.181 milioni). 

C O N T O D E I PROFITTI E D E L L E P E R D I T E PROFITTI 

Ricavi L. mil. 845.029 

(L. 35.835 milioni nel 1986) conseguono per la loro mag-
gior parte (L. 814.241 milioni) alle attività editoriale, te-
lematica, pubblicitaria e immobiliare espletate dalla 
Divisione SEAT. 
Le residue L. 30.788 milioni sono costituite dai corrispet-
tivi dei servizi di assistenza, consulenza e coordinamen-
to prestati a favore di società controllate. 

Contributi e / o sovvenzioni 
d'esercizio L. mil. 128 

concernono i contributi CEE e Fondo Sociale Europeo 
introitati nell'esercizio. 

Plusvalenze e proventi diversi L. mil. 181.528 

(L. 27.668 milioni nel 1986) sono costituite come segue: 

— Profitti derivanti dall'alienazione di titoli azionari 
per L. 131.412 milioni (L. 9.710 milioni nel 1986), che si 
riferiscono alle cessioni delle seguenti azioni (L. mi-
lioni): 

SIP 3.449 
ITALTEL SIT 85.620 
SGS MICR0ELETTR0NICA 42.292 
C0NSULTEL 39 
ESA 0 T E BI0MEDICA 12 

131.412 

— Profitti derivanti da alienazioni o realizzi di altri beni 
per L. 102 milioni (L. 18 milioni nel 1986). 
— Altri proventi per L. 50.014 milioni (L. 17.917 milio-
ni nel 1986), composti per L. 25.965 milioni dalla quota 
del credito d'imposta sui dividendi incassati eccedente 
I'IRPEG dovuta, per L. 12.546 milioni dal recupero del co-
sto del personale distaccato presso società del Gruppo, 
per L. 6.907 milioni dal rimborso da società del Gruppo 
di spese centralizzate sostenute nel loro interesse e per 
L. 4.596 milioni da altri proventi e rimborsi di carattere 
ricorrente. 

Proventi finanziari L. mil. 588.261 

(L. 644.126 milioni nel 1986) comprendono: 

— Interessi attivi per L. 248.547 milioni (L. 237.461 mi-
lioni nel 1986), il cui ammontare include L. 23.099 milio-
ni relativi a interessi sui crediti verso società controllate 
e verso la SGS - THOMSON MICROELECTRONICS S.p.A. per fi-
nanziamenti alle stesse trasferiti. 

— Dividendi per L. 276.485 milioni (L. 357.469 milioni 
nel 1986) relativi alle seguenti partecipazioni: 

eserc. % per az. complessivo 
di sul (L.) (L. mil.) 

compet. v.n. 

In società controllate 

SIP 
su azioni ordinarie 1987 7 , - 140,— 96.206 

1986 7 , - 140,— 267 
su azioni di risparmio 1987 9 , - 180,— 67.109 

1986 9 , - 180,— 4.737 

168.319 

ITALCABLE 
su azioni ordinarie 1987 20,5 410,— 11.866 
su azioni di risparmio 1987 22,5 450,— 6.451 

18.317 

TELESPAZI0 1987 12,— 120,— 1.008 
SIRTI 1987 40,— 400,— 38.400 
ITALTEL SIT 1987 9 , - 90,— 26.385 
NECSY 1987 5 , - 50,— 800 
ILTE 1987 10,— 500,— 3.000 
EMSA 1987 8 , - 40,— 42 
S0FTE 1987 10,— U.S.$0,40 3.762 
FINANZIARIA PER LE 
TELECOMUNICAZIONI 
E L'ELETTRONICA 1987 150,— 1.500,— 14.280 

274.313 

in società collegate 

SIEMENS DATA 1986/87 25,— 2.500,— 1.470 
EUREDIT 1986/87 1 0 , - fr.fr. 10,— 27 
VENTURINI 1987 5 , - 50,— 45 
PRAXIS CALCOLO 

su azioni ordinarie 1987 46,— 460,— 97 
su azioni privilegiate 1987 50,6 506,— 55 

Immobiliare DALMAZIA TRIESTE 1987 2 0 0 , - 20.000,— 83 
ITALSIEL 1987 20,— 2.000,— 220 

1.997 

in altre società 

UBAE 1987 5 , - 5.000,— 135 
C0FIRI 1987 4 , - 40,— 40 

175 

276.485 

1 dividendi 1987 accertati per competenza si riferiscono 
ai possessi al 31/12/1987 esclusi quelli relativi alle azio-
ni SIP per le quali sono in corso le operazioni di conver-
sione; essi comprendono inoltre L. 9.600 milioni 
concernenti le azioni gratuite con godimento 1/1/1987 
che saranno assegnate alla STET in esecuzione del deli-
berato aumento di capitale SIRTI da L. 150 miliardi a L. 
200 miliardi. L'importo riferito alla ITALTEL SIT rappresen-
ta il saldo dividendo 1987; il relativo acconto distribuito 
nel corso dell'esercizio (L. 60 per azione) è stato acquisi-
to dalla FINANZIARIA PER LE TELECOMUNICAZIONI E L'ELET-



TRONICA, allora detentrice della partecipazione che, a sua 
volta, ha distribuito il proprio dividendo. Quelli 1986 in-
cassati sono essenzialmente relativi ad azioni SIP richie-
dibili in conversione dal 1° dicembre 1986 il cui diritto 
non risultò successivamente esercitato. 
— Altri proventi finanziari per L. 63.229 milioni (L. 
49.196 milioni nel 1986) essenzialmente composti dalle 
commissioni per le garanzie prestate su operazioni finan-
ziarie e impegni diversi di Società del Gruppo (L. 33.209 

milioni) e dal rimborso da parte delle controllate interes-
sate degli oneri connessi all'estinzione di finanziamenti 
in valuta estera alle stesse trasferiti (L. 29.900 milioni). 

Proventi straordinari L. mil. 1.206 

(L. 23 milioni nel 1986) sono rappresentati da sopravve-
nienze attive verificatesi nell'esercizio. 



S t a t o P a t r i m o n i a l e R ic lass i f i ca to (in milioni di lire) 

al 31/12/1987 al 30/6/1987 

Immobi l izzazioni 
(al netto fondi correttivi) 
— Immobilizzazioni immateriali ed oneri 

da ammortizzare 
— Immobilizzazioni materiali 
— Immobilizzazioni finanziarie 

(al netto quota corrente) 

Saldo att ività (al netto fondi corrett iv i ) / 
passività di eserciz io 
— Rimanenze 
— Disponibilità e crediti finanziari 
— Crediti commerciali e vari 
— Debiti commerciali e vari 
— Società partecipate c/accertamento dividendi 

Fondi oneri e rischi diversi 
C A P I T A L E I N V E S T I T O 
coperto con: 

Patr imonio net to 
— capitale sociale 
— riserve 
— versamenti in conto capitale 

Risultato lordo 1° semest re 1987 
Utile netto del l 'eserc iz io 
Debit i f inanziari 
— a medio e lungo termine 
— a breve termine 

24.662 
261.784 

4.327.570 

40.413 
1.519.450 

471.752 
-660.695 

271.480 

3.680.000 
1.166.549 

113.381 

407.719 
186.205 

4.614.016 

1.642.400 

-199.889 

6.056.527 

4.959.930 

502.673 

593.924 

6.056.527 

28.557 
242.766 

4.739.572 

39.588 
2.476.191 

289.323 
-436.950 

3.680.000 
1.155.987 

48.577 

487.422 
1.681.046 

5.010.895 

2.368.152 

-69.408 

7.309.639 

4.884.564 
256.607 

2.168.468 

7.309.639 

al 31/12/1986 
(ante incorporazione SFATI 

16.986 
647 

4.432.241 

4.449.874 

1.226.497 
13.829 

-111.266 
356.378 

1.485.438 

-36.165 

5.899.147 

3.680.000 
997.446 

48.577 

4.726.023 

414.205 

758.919 

5.899.147 

452.469 
306.450 

C o n t o E c o n o m i c o R ic lass i f i ca to (in milioni di lire) 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 
Variazione semilavorati e prodotti finiti 
Dividendi 
Interessi attivi, commissioni su fideiussioni e altri proventi finanziari 
Altri proventi ordinari 

Acquisti di beni e prestazioni di servizi 
Variazione altre rimanenze 
Oneri delle partecipazioni 
Interessi passivi, commissioni e altri oneri finanziari 
Costo del personale 
Altri costi ordinari 

R I S U L T A T O C O R R E N T E 
Plusvalenze ( + ) e minusvalenze ( - ) su cessioni partecipazioni 
Proventi/oneri straordinari 
R I S U L T A T O L O R D O 
Ammortamenti 
UTILE PRIMA D E L L E I M P O S T E E DEGLI O N E R I DI I N C O R P O R A Z I O N E 
Imposte dirette 
Credito d'imposta sui dividendi incassati 
Oneri di incorporazione 

A) 

B) 
A - B ) 

25.965 
-60.849 

esercizio 1987 1 ° semestre 
1987 

esercizio 1986 
(ante incorpo-
razione SEAT) 

845.029 467.926 35.835 
2.104 - 3 9 4 — 

276.485 5.111 357.469 
311.776 157.812 286.657 

24.279 15.524 17.958 

1.459.673 645.979 697.919 

456.988 243.315 24.303 
8.566 2.013 — 

146.020 — 50.983 
134.395 71.609 124.932 
133.599 65.310 43.544 
20.175 9.936 3.524 

899.743 392.183 247.286 

559.930 253.796 450.633 
131.298 2.851 9.692 
-69.237 -40 19 
621.991 256.607 460.344 

-22.479 -6.184 
599.512 454.160 
-61.955 -39.955 

UTILE N E T T O D E L L ' E S E R C I Z I O 502.673 414.205 



R e n d i c o n t o F i n a n z i a r i o 
(in mil ioni di lire) 

1987 1986 
(ante incorpo-
razione SEAT) 

A Disponibilità monetarie nette iniziali 
Disponibilità monetarie nette iniziali dell'incorporata SEAT 

860.151 
126.464 

986.615 

327.380 

327.380 

F O N T I 
B Fonti interne t 

1 - Flusso monetario netto generato dalle operazioni di esercizio 
2 - Prezzo di realizzo di immobilizzazioni finanziarie: partecipazioni 
3 - Prezzo di realizzo di immobilizzazioni materiali 

673.461 
839.706 

1.354 

1.514.521 

390.902 
88.345 

36 

479.283 

C Fonti esterne 
1 - Aumento di capitale a pagamento con sovrapprezzo 
2 - Variazione versamenti in conto capitale 
3 - Accensione di finanziamenti 
4 - Rimborso di immobilizzazioni finanziarie: 

— crediti verso società controllate e altri 
— crediti verso Amministrazione Finanziaria 

5 - Prezzo di realizzo diritti STET inoptati 

64.804 

263.316 
122.559 

450.679 

450.000 
9.634 

80.000 

175.555 
69.550 

298 

785.037 

D T O T A L E F O N T I (B + C) 1.965.200 1.264.320 

I M P I E G H I 
E Investimenti in immobilizzazioni 

1 - Immateriali 
2 - Materiali 
3 - Finanziarie: 

— partecipazioni e versamenti a società partecipate in conto capitale 
— crediti verso società controllate e collegate 
— crediti verso Amministrazione Finanziaria 

12.143 
58.135 

855.278 
124.579 

80.008 

1.130.143 

5.474 
575 

229.916 
1.530 

25.979 
263.474 

F Altri impieghi 
1 - Rimborso di finanziamenti 
2 - Dividendo pagato nell'esercizio 

224.399 
334.101 

558.500 

185.815 
282.260 

468.075 

G T O T A L E I M P I E G H I ( E + F) 1.688.643 731.549 

H Variazione netta delle disponibilità monetarie (D-G) 

I Disponibilità monetarie nette finali (A + H) 

276.557 

1.263.172 

532.771 

860.151 

* in dettaglio 
(in mil ioni di lire) 

1987 1986 
(ante incorpo-
razione SEAT) 

Utile dell'esercizio 
Ammortamenti 
Plusvalenze nette da realizzo di partecipazioni e immobilizzazioni materiali 
Variazione netta dei fondi oneri e rischi diversi 
Riserva di fusione Tecnofin 
Svalutazione di partecipazioni 

Variazione rimanenze finali 
Variazione delle altre attività 
Variazione delle altre passività 

502.673 
26.246 

-130.601 
276.484 

10.563 

685.365 
2.378 

-99.687 
85.405 

673.461 

414.205 
8.326 

-9.710 
-1.707 

51.348 
462.462 

-92.383 
20.823 

390.902 



P r o s p e t t o d e l l e v a r i a z i o n i ne l c a p i t a l e s o c i a l e , 
n e l l e r i s e r v e e n e l l ' u t i l e a v v e n u t e d u r a n t e l ' e s e r c i z i o c h i u s o al 3 1 / 1 2 / 1 9 8 7 (in milioni di lire) 

Capitale 
sociale 

d a s o v r a P - in conto 

K caPitale 
azioni 

Riserva 

19/3/1983 
n. 72 

Riserva 
Riserva 
straor-
dinaria 

Fondo 
conguaglio 

dividendi 

Fondo plu-
svalenze 

art. 1 
L. 4/5/1983 

n. 169 

Fondo per 
reinve-

stimento 
utili nel 
Mezzo-
giorno 

Riserva 
di 

fusione 

Residuo 
utili 

esercizi 
precedenti 

Totale 
Utile 

dell'e-
sercizio 

Patrimonio 
netto 

Saldi al 
31 dicembre 
1986 
Versamento IRI 
in conto capitale 
Destinazione 
dell'utile 
dell'esercizio 
1986 (delibera 
Assemblea 
16/6/1987): 
— assegnazione 

a riserve 
— dividendi 

agli azionisti 
Incorporazione 
SEAT e Tecnofin 
Utile dell'eserci-
zio 1987 

3.680.000 169.273 48.577 517.592 81.000 169.500 30.000 14.189 15.000 

64.804 

21.000 

892 4.726.023 414.205 5.140.228 

64.804 64.804 

59.000 

88.999 

104 80.104 - 80.104 

-334.101 -334.101 

88.999 88.999 

502.673 502.673 

Saldi al 
31 dicembre 
1987 3.680.000 169.273 113.381 517.592 102.000 169.500 30.000 14.189 74.000 88.999 996 4.959.930 502.673 5.462.603 

R a f f r o n t o f r a i v a l o r i d i l ib ro d e l l e a z i o n i q u o t a t e e d i p r e z z i d i c o m p e n s o 
d e l l ' u l t i m o t r i m e s t r e d e l l ' e s e r c i z i o 

SIP per az. L. I T A L C A B L E per az. L. SIRTI 
per az. L. o rd inar ie d i r i spa rm io o rd inar ie di r i sparmio 

SIRTI 
per az. L. 

Valori di libro al 31/12/1987 2.263,60 (a) 2.232,81 (a) 3.566,03 2.518,90 1.503,28 
Prezzi di compenso (Borsa di Milano): 
- ottobre 1987 2 . 2 8 0 , - 2 . 3 5 0 , - 17.100,— 14 .750 , - 11 .420 , -
— novembre 1987 1 . 9 6 0 , - 2 . 1 5 0 , - 13 .000 , - 11 .380 , - 8 . 8 5 0 , -
— dicembre 1987 1 .880 , - 2 . 0 1 0 , - 11 .690 , - 10.900,— 8 . 1 5 0 , -

media 4° trimestre 1987 2 . 0 4 0 , - 2 . 1 7 0 , - 13 .930 , - 12.343,33 9.473,33 

— aprile 1988 2.000,— 2.180,— 11 .650 , - 10 .150 , - 10 .150 , -

(a) r i ferit i al le azioni d isponib i l i , esc luse c ioè que l le v inco la te nel le gest ion i specia l i . 



P r o s p e t t o d e i b e n i in p a t r i m o n i o al 3 1 / 1 2 / 1 9 8 7 
p e r i qua l i s o n o s t a t e e s e g u i t e r i v a l u t a z i o n i (in milioni di lire) 

Terreni e fabbricat i impianti Partecipazioni azionarie 

macchinari in società in società 

civili industriali e attrezzature control late collegate 

Costo storico 12.542 160.298 36.939 2.579.633 429.673 

Rivalutazioni ai sensi leggi: 
- 11/2/1952 n. 74 
- 2/12/1975 n.576 
- 19/3/1983 n. 72 
Appostazione ai sensi legge 19/12/1973 n. 823 
Rivalutazione autonoma 

2 1.336 
5.982 

417 

279 
1.572 

94 

2.547 
80.903 

476.160 
3.719 

170.951 

2.757 

12.544 168.033 38.884 3.313.913 432.430 

I n f o r m a z i o n i r i c h i e s t e da l l ' a r t . 2 
de l l a l e g g e 2 5 n o v e m b r e 1 9 8 3 N . 6 4 9 (in milioni di lire) 

Riserve o fondi 
Riserve o fondi già esistenti Riserve o fondi non assoggettati 

formati con utili al 31/12/1982 ad imposta e che in caso di distr ibuzione: Totale 

o proventi o formati concorrono non concorrono 

di competenza con utili a formare il reddito a formare il reddito 

del l 'esercizio 1983 o proventi imponibi le imponibi le 

e successivi del 1982 (• ) della società dei soci 

Riserva legale 
Riserva da sovrapprezzo azioni 
Riserva straordinaria 
Fondo conguaglio dividendi 
Riserva legge 19/3/1983, n. 72 
Fondo plusvalenze legge 4/5/1983, n. 169 
Fondo per reinvestimento utili nel Mezzogiorno 
Residuo utili esercizi precedenti 
Riserva di fusione 

71.470 

128.500 
6.270 

74.000 
996 

30.530 

41.000 
23.730 

281.236 (a) 95.260 

517.592 
14.189 

531.781 

169.273 

8.999 (b) 

258.272 

169.273 
169.500 
30.000 

517.592 
14.189 
74.000 

996 
88.999 

1.166.549 

Capitale sociale - saldi di rivalutazione 
monetaria trasferiti: STET 

ex SEAT 

(a) di cui: 
— assoggettate a IRPEG 
— non assoggettate a IRPEG 

96.679 
184.557 

di cui vincolate al reinvestimento nel Mezzogiorno 

232.947 
14.664 

247.611 

5.900 

232.947 
14.664 

247.611 

( • ) soggette, in caso di distr ibuzione, a l l ' imposta di conguagl io del 15%. 

4 0 



p a r t e c i p a z i o n i a z i o n a r i e 
Raffronto tra i valori di carico delle partecipazioni ed i valori desumibi l i dal patr imonio netto risultante dal l 'ul t imo bilancio delle singole società 

PARTECIPAZIONE STET 

Valore di carico Valore in base 

SOCIETÀ 
nel bilancio al l 'u l t imo bilancio Differenza 

SOCIETÀ 
% Quanti tà STET della Società 

(B—A) 

azioni n. 
per az. Totale per az. Totale plus- minus-

L. L. mil (A) L. L. mil. (B) valenze valenze 

Società controllate 
SIP - Società Italiana per l'Esercizio 
delle Telecomunicazioni 
azioni ordinarie 52,62 578.767.023 2.264 1.310.098 5.763 3.335.313 2.025.215 
azioni ordinarie in gestione speciale (a) 9,51 104.653.580 2.264 236.894 2.579 (d) 269.914 33.020 

62,13 683.420.603 2.264 1.546.992 3.605.227 2.058.235 
azioni ordinarie in gestione speciale (b) 0,47 5.205.929 2.013 10.481 2.013 (d) 10.481 -

62,60 688.626.532 2.262 1.557.473 3.615.708 2.058.235 

azioni di risparmio 52,51 315.071.897 2.233 703.497 5.763 1.815.693 1.112.196 
azioni di risparmio in gestione speciale (b) 0,43 2.590.801 2.013 5.216 2.013 (d) 5.216 — 

azioni di risparmio in gestione speciale (c) 12,23 73.386.950 1.923 141.129 1.923 (d) 141.129 — 

65,17 391.049.648 2.173 849.842 1.962.038 1.112.196 

Totale SIP 63,51 1.079.676.180 2.230 2.407.315 5.577.746 3.170.431 

I T A L C A B L E • Servizi Cablografici 
Radiotelegrafici e Radioelettrici 
azioni ordinarie 51,68 28.942.611 3.566 103.210 5.318 153.912 50.702 
azioni di risparmio 44.80 14.335.292 2.519 36.109 5.318 76.232 40.123 

Totale ITALCABLE 49,18 43.277.903 3.219 139.319 230.144 90.825 

T E L E O 10,— 100.000 10.000 1.000 5.814 581 419 
T E L E S P A Z I O - Società per azioni per le 
Comunicazioni Spaziali 33,33 8.400.000 1.521 12.780 2.177 18.290 5.510 
S I R T I 4 8 , - 72.000.000 1.503 108.236 3.905 281.182 172.946 
I T A L T E L - Società Italiana Telecomunicazioni 74,03 293.170.138 1.144 335.520 1.382 405.074 69.554 
S E L E N I A - Industrie Elettroniche Associate 50,19 65.247.000 1.159 75.652 2.307 150.553 74.901 
E l e t t r o n i c a S a n G i o r g i o - E L S A G 23,— 13.800.000 1.324 18.266 1.518 20.946 2.680 
E S A O T E B I O M E D I C A 33,— 2.574.000 1.457 3.750 1.528 3.933 183 
N E C S Y • Network Control Systems 100,— 4.000.000 1.000 4.000 1.143 4.571 571 
O P T I . M E . S . - Optical Media Storage 51,— 510.000 10.000 5.100 9.234 4.709 391 
S A R I N - Società Servizi Ausiliari e Ricerca Informatica 100,— 2.250.000 2.000 4.500 2.447 5.506 1.006 
S I D A C - Società Italiana per la Diffusione Automatizzata 
di Informazioni Culturali e Tecniche 100,— 100.000 10.000 1.000 10.829 1.083 83 
T E L E V A S 36,— 1.800.000 2.000 3.600 1.374 2.473 1.127 
I L T E - Industria Libraria Tipografica Editrice 100,— 6.000.000 7.633 45.800 7.143 42.858 2.942 
S E A T L E A S I N G 1 0 0 , - 5.000.000 2.000 10.000 1.393 6.967 3.033 
E M S A - Società Immobiliare 52,— 1.040.000 8.750 9.100 2.391 2.487 6.613 
C S E L T - Centro Studi e Laboratori Telecomunicazioni 100,— 600.000 8.604 5.162 8.884 5.330 168 
S A I A T - Società Attività Intermedie Ausiliarie 
Telecomunicazioni 100,— 5.000.000 5.839 29.197 6.171 30.856 1.659 
S O F T E - Société Financière pour les Télécomunications 
et l'Electronique 99,99 7.499.984 11.344 85.076 10.905 81.787 3.289 
F I N A N Z I A R I A P E R L E T E L E C O M U N I C A Z I O N I 
E L ' E L E T T R O N I C A 100,— 9.520.000 1.002 9.540 1.093 10.403 863 

Società collegate 
S G S - T H O M S O N M I C R O E L E C T R O N I C S B . V . 50,— 328.000 1.251.000 410.328 822.914 269.916 140.412 
S I E M E N S D A T A 4 9 , - 588.000 12.647 7.437 27.310 16.058 8.621 
E U R E D I T S . A . 48.99 12.248 21.275 261 29.977 367 106 
Telecomunicazioni Italiane • T E L I T in liquidazione 48,— 480.000 1.000 480 917 440 40 
E D I L I S T A S - Editora De Listas Telefonicas 40,— 3.800.000 58 220 25 95 125 
E I K O N 33,33 140.000 10.000 1.400 7.820 1.095 305 
E D . E L . • Editoria Elettronica 33,33 34.000 10.000 340 9.327 317 23 
V E N T U R I N I & C . 30,— 900.000 1.743 1.569 1.643 1.479 90 
P R A X I S C A L C O L O 29,33 316.800 9.470 3.000 1.833 581 2.419 
I T A L D A T A 25,99 116.955 10.000 1.170 14.216 1.663 493 
V E N T U R I N I E S P A N A 25,— 6.250 104.795 655 88.486 553 102 
I M M O B I L I A R E D A L M A Z I A T R I E S T E 16,70 4.175 359.281 1.500 54.509 228 1.272 
E I D O S - Specialisti in Eidomatica 14,24 167.082 5.275 881 _ — 881 
L A S E R D R t V E 10,03 750.000 2.689 2.017 - 1 8 4 - 1 3 8 2.155 
I T A L S I E L - Società Italiana Sistemi Informativi 
Elettronici 10,16 109.763 10.679 1.172 32.938 3.615 2.443 

Altre Società 
S P A G S E R V I C E S 8,33 1.000 33.200 33 37.963 38 5 
G . l . F A C T O R • Società Azionaria per il Factoring 5 , - 75.000 10.000 750 10.329 775 25 
U B A E - Arab Italian Bank 4,50 27.000 77.083 2.081 134.842 3.641 1.560 
A N C I F A P - Investimenti e Iniziative per la 
Formazione Professionale 3,49 249.000 4.136 1.030 3.164 788 242 
C O F I R I - Compagnia Finanziamenti e Rifinanziamenti 2 , - 1 .QpO.OOO 1.000 1.000 1.228 1.228 228 
C A I S I - Consorzio Annuari Internazionali 

1 .QpO.OOO 

Seat • Italcable 70,— — — 7 7 
C O N S O R Z I O G R U P P O S T E T PER « I T A L I A '90» 20,— - — 20 20 

3.751.264 7.190.245 3.604.861 165.880 

F o n d o s v a l u t a z i o n e p a r t e c i p a z i o n i -148.993 (e) -148.993 

3.602.271 16.887 

(a) ai fini conversione obbligazioni «Mediobanca 8% 1986/91 - Serie Speciale SIP», 
(b) ai fini conversione obbligazioni «Mediobanca 7% 1973/88 - Serie Speciale SIP». 
(c) ai fini esercizio facoltà di acquisto riservata ai portatori delle obbligazioni dei «Prestito Obbligazionario STET 1983/88 a tasso variabile con buoni facoltà di acquisto azioni di risparmio SIP». 
(d) prezzo di futura cessione ai portatori delle obbligazioni. 
(e) sussiste inoltre un fondo rischi partecipazioni di L. 70.000 milioni. 



E l e n c o d e l l e p a r t e c i p a z i o n i a z i o n a r i e al 3 1 / 1 2 / 1 9 8 7 
e variazioni rispetto alla consistenza al 31/12/1986 

~ " " PARTECIPAZIONE STET 

SOCIETÀ Valori nominali 
complessivi L. 

Valori a libro L. SOCIETÀ 

% Numero azioni 
Valori nominali 
complessivi L. Unitari Complessivi 

Sip - Società Italiana per l'Esercizio delle Telecomunicazioni 
(v.n. L. 2.000 per azione) 
Azioni ordinarie 
Al 31/12/1986 
Acquisti 
Azioni liberate dalla gestione speciale 

a) 

61,81 
0,26 
0,06 

62,13 

679.961.432 
2.873.000 

586.171 

683.420.603 (1) 

1.359.922.864.000 
5.746.000.000 
1.172.342.000 

1.366.841.206.000 

2.264,99 
1.985,71 
2.013,32 

2.263,60 

1.540.106.786.895 
5.704.939.000 
1.180.152.518 

1.546.991.878.413 

Azioni ordinarie in gestione speciale (2) 
Al 31/12/1986 
Azioni liberate dalla gestione speciale 
Vendite per conversione 
Perdita subita 

0,78 
-0,06 
-0,25 

8.552.313 
- 586.171 
- 2.760.213 

17.104.626.000 
- 1.172.342.000 
- 5.520.426.000 

2.013,32 
2.013,32 
1.972,65 

17.218.582.525 
- 1.180.152.518 
- 5.444.927.575 
- 112.277.282 

b) 0,47 5.205.929 10.411.858.000 2.013,32 10.481.225.150 

Totale azioni ordinarie al 31/12/1987 a + b) 62,60 688.626.532 1.377.253.064.000 2.261,71 1.557.473.103.563 

Azioni di risparmio 
Al 31/12/1986 
Acquisti 
Azioni liberate dalla gestione speciale 
Vendite ai portatori di azioni SIP ordinarie con "warrant" 
Vendite 
Utile realizzato 

54,53 
0,04 
0,21 

-1,44 
-0,83 

327.174.223 
244.000 

1.276.624 
- 8.622.950 
- 5.000.000 

654.348.446.000 
488.000.000 

2.553.248.000 
-17.245.900.000 
-10.000.000.000 

2.233,65 
2.155,76 
2.013,32 
2 .588, -
2 .305, -

730.792.936.160 
526.006.000 

2.570.258.559 
-22.316.194.600 
-11.525.000.000 

3.448.717.110 

c) 52,51 315.071.897 630.143.794.000 2.232,81 703.496.723.229 

Azioni di risparmio in gestione speciale (2) 
Al 31/12/1986 
Azioni liberate dalla gestione speciale 
Vendite per conversione 
Perdita subita 

0,71 
-0,21 
-0,07 

4.256.174 
- 1.276.624 
- 388.749 

8.512.348.000 
- 2.553.248.000 
- 777.498.000 

2.013,32 
2.013,32 
2.012,34 

8.569.060.002 
- 2.570.258.559 
- 782.295.129 

382.814 

d) 0,43 2.590.801 5.181.602.000 2.013,32 5.216.123.500 

Azioni di risparmio in gestione speciale (3) 
Al 31/12/1986 
Vendite per conversione 

e) 

18,31 
-6,08 

12,23 

109.889.260 
-36.502.310 

73.386.950 

219.778.520.000 
-73.004.620.000 

146.773.900.000 

1.923,08 
1.923,08 

1.923,08 

211.325.500.000 
-70.196.750.000 

141.128.750.000 

Totale azioni di risparmio al 31/12/1987 c + d + e) 

Totale azioni SIP al 31/12/1987 

65,17 

63,51 

391.049.648 

1.079.676.180 

782.099.296.000 

2.159.352.360.000 

2.173,23 

2.229,66 

849.841.596.729 

2.407.314.700.292 

Italcable - Servizi Cablografici Radiotelegrafici e 
Radioelettrici (v.n. L. 2.000 per azione) 
Azioni ordinarie 
Al 31/12/1986 
Acquisto di n. 5 diritti di assegnazione 
Assegnazione gratuita 

51.68 25.324.784 

3.617.827 

50.649.568.000 

7.235.654.000 

4.075,46 103.210.145.571 
13.955 

Italcable - Servizi Cablografici Radiotelegrafici e 
Radioelettrici (v.n. L. 2.000 per azione) 
Azioni ordinarie 
Al 31/12/1986 
Acquisto di n. 5 diritti di assegnazione 
Assegnazione gratuita 

a) 51.68 28.942.611 57.885.222.000 3.566,03 103.210.159.526 

Azioni di risparmio 
Al 31/12/1986 
Acquisto di n. 4 diritti di assegnazione 
Assegnazione gratuita 

44,80 12.543.380 

1.791.912 

25.086.760.000 

3.583.824.000 

2.878,74 36.109.105.537 
9.864 

Azioni di risparmio 
Al 31/12/1986 
Acquisto di n. 4 diritti di assegnazione 
Assegnazione gratuita 

b) 44,80 14.335.292 28.670.584.000 2.518,90 36.109.115.401 

Totale azioni ITALCABLE al 31/12/1987 a + b) 49,18 43.277.903 86.555.806.000 3.219,18 139.319.274.927 

Teleo (v. n. L. 10.000 per azione) 
Sottoscrizione alla costituzione della Società 10,— 100.000 1.000.000.000 10.000,— 1.000.000.000 

Al 31/12/1987 10,- 100.000 1.000.000.000 10.000,— 1.000.000.000 

Telespazio - Società per Azioni per le Comunicazioni 
Spaziali (v. n. L. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 33,33 8.400.000 8.400.000.000 T.521,45 12.780.169.358 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Sirti (v.n. L. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 48,- 72.000.000 72.000.000.000 1.503,28 108.236.216.106 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

(1) Di cui n. 104.653.580 vincolate in gestione speciale ai fini conversione obbl igazioni «Mediobanca 8 % 1986/91 • Serie Speciale Sip». 
(2) Ai fini conversione obbligazioni «Mediobanca 7 % 1973/88 - Serie Speciale SIP». _ . . . . . . C l n 
(3) Ai fini esercizio facoltà di acquisto riservata ai portatori delle obbligazioni del « Prestito Obbl igazionar io STET 1983/88 a tasso variabile con buoni facolta di acquisto azioni di r isparmio SIP ». 



segue Elenco delle partecipazioni azionarie al 31/12/1987 e variazioni rispetto alla consistenza al 31/12/1986 
PARTECIPAZIONE STET 

SOCIETÀ 

Numero azioni 
Valori nominali 
complessivi L. 

Valori a libro L. 

Unitari Complessivi 

segue: Società controllate: 

Italtel - Società Italiana Telecomunicazioni 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 
Cessione alla Finanziaria per le 
Telecomunicazioni e l'Elettronica 
Utile realizzato 
Riacquisto dalla Finanziaria per le 
Telecomunicazioni e l'Elettronica 

Al 31/12/1987 

74,03 

-74,03 

74,03 

74,03 

293.170.138 

-293.170.138 

293.170.138 

293.170.138 

293.170.138.000 

-293.170.138.000 

293.170.138.000 

293.170.138.000 

852,41 

1.144,45 

1.144,45 

1.144,45 

249.900.000.000 

-335.520.000.000 
85.620.000.000 

335.520.000.000 

335.520.000.000 

Selenia - Industrie Elettroniche Associate 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 50,19 65.247.000 65.247.000.000 1.159,47 75.651.719.467 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Elettronica San Giorgio - Elsag 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 23,— 13.800.000 13.800.000.000 1.323,59 18.265.512.643 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Esa Ote Biomedica 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 49,— 2.450.000 2.450.000.000 1.440,— 3.528.000.000 
Cessione alla ELSAG -16,- - 800.000 - 800.000.000 1.800,- - 1.440.000.000 
Utile realizzato 11.428.571 
Sottoscrizione aumento capitale 924.000 924.000.000 1.785,71 1.650.000.000 

Al 31/12/1987 33,- 2.574.000 2.574.000.000 1.456,65 3.749.428.571 

Sgs Microelettronica 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 
Apporto per aumento capitale Sgs-Thomson 
Microelectronics B.V. 
Plusvalenza realizzata 
Al 31/12/1987 

100,- 350.000.000 

-100,— -350.000.000 

350.000.000.000 

-350.000.000.000 

1.000,— 

1.120,83 

350.000.000.000 

-392.292.000.000 
42.292.000.000 

Necsy - Network Control Systems 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Acquisto 100,- 4.000.000 4.000.000.000 1.000,— 4.000.000.000 

Al 31/12/1987 100,- 4.000.000 4.000.000.000 1.000,- 4.000.000.000 

Opti.Me.S. - Optical Media Storage 
(v.n. L. 10.000 per azione) 
Incorporazione SEAT 

Possesso al 31/12/1986 51,— 510.000 5.100.000.000 10.000,— 5.100.000.000 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Sarin - Società Servizi Ausiliari e Ricerca Informatica 
(v.n. L. 2.000 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 100,- 750.000 1.500.000.000 2.000,- 1.500.000.000 
Sottoscrizione aumento capitale 1.500.000 3.000.000.000 2.000,— 3.000.000.000 
Ai 31/12/1987 100,- 2.250.000 4.500.000.000 2.000,- 4.500.000.000 

Sidac - Società Italiana per la Diffusione 
Automatizzata di Informazioni Culturali e Tecniche 
(v.n. L. 10.000 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 100,— 100.000 1 .000.000.000 10 .000 ,— 1 .000 .000.000 
Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Televas 
(v.n. L. 2.000 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 36,— 900.000 1.800 .000.000 2 .000 ,— 1.800 .000.000 
Sottoscrizione aumento capitale 900.000 1.800.000.000 2.000,— 1.800.000.000 

Al 31/12/1987 36,- 1.800.000 3.600.000.000 2.000, - 3.600.000.000 



segue Elenco delle partecipazioni azionarie al 31/12/1987 e variazioni rispetto alla consistenza al 31/12/1986 
— ~ " PARTECIPAZIONE STET 

SOCIETÀ . ,. Valori a libro L. 
Valori nominal i 

Numero azioni complessivi L. Unitari Complessivi 

segue: Società controllate: 

lite - Industria Libraria Tipografica Editrice 
(v.n. L. 5.000 per azione) 
Al 31/12/1986 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 
Assegnazione gratuita 

Ai 31/12/1987 

20,— 

80,-

100,-

560.000 

2.240.000 
3.200.000 

6.000.000 

2.800.000.000 16.357,14 

11.200.000.000 16.357,14 
16.000.000.000 -
30.000.000.000 7.633,33 

9.160.000.000 

36.640.000.000 

45.800.000.000 

Seat - Società Elenchi Ufficiali degli Abbonati al Telefono 
(v.n. L. 2.000 per azione) 
Al 31/12/1986 
Fusione per incorporazione nella STET 

Al 31/12/1987 

100,-
-100,-

75.000.000 
-75.000.000 

150.000.000.000 
-150.000.000.000 

1.409,38 
1.409,38 

105.703.397.970 
-105.703.397.970 

Seat Leasing 
(v.n. L. 2.000 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Emsa - Società Immobiliare 
(v.n. L. 500 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Cselt - Centro Studi e Laboratori Telecomunicazioni 
(v.n. L. 2.000 per azione) 
Al 31/12/1986 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Saiat - Società Attività Intermedie Ausiliarie 
Telecomunicazioni 
(v.n. L. 2.000 per azione) 
Al 31/12/1986 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Consultel - (v.n. L. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 
Vendita 
Utile realizzato 

Al 31/12/1987 

100,-

52,-

100,-

100,-

5.000.000 

1.040.000 

600.000 

5.000.000 

30,— 150.000 
-30,— - 150.000 

10.000.000.000 2 . 0 0 0 , -

520.000.000 8.750,-

1.200.000.000 8.603,86 

10.000.000.000 5.839,47 

150.000.000 1.000,-
150.000.000 1.262,49 

10.000.000.000 

9.100.000.000 

5.162.317.991 

29.197.342.313 

150.000.000 
189.373.532 
39.373.532 

Softe - Société Financière pour les Télécommunications 
et l'Electronique (v.n. $ USA 4 per azione) 
Al 31/12/1986 99,99 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Finanziaria per le Telecomunicazioni e l'Elettronica 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Acquisto 100,— 
Sottoscrizione aumento capitale 

Al 31/12/1987 100,— 

7.499.984 

200.000 
9.320.000 

9.520.000 

USA 29.999.936 11.343,51 

200.000.000 1.100,— 
9.320.000.000 1.000,— 

1.002,10 9.520.000.000 

85.076.176.559 

220.000.000 
9.320.000.000 

9.540.000.000 

Tecnofin - Finanziaria di Partecipazione per 
le Tecnologie Elettroniche e di Telecomunicazioni 
(v.n. L. 10.000 per azione) 
Acquisto 

Fusione per incorporazione nella STET 

Al 31/12/1987 

100,— 35.255.767 
-100,- -35.255.767 

352.557.670.000 10.000,-
-352.557.670.000 10.000,— 

352.557.668.001 
-352.557.668.001 

Totale società controllate al 31/12/1987 3.313.912.858.227 

4 4 



segue Elenco delle partecipazioni azionarie al 31/12/1987 e variazioni rispetto alla consistenza al 31/12/1986 
PARTECIPAZIONE STET 

SOCIETÀ 

Numero azioni 

Valori nominali 
complessivi L. 

Valori a libro L. 

Unitari Complessivi 

Società collegate: 

Sgs - T h o m s o n Microelectronics B .V . 
(v.n. F.ol. 1.000 per azione) 
Sottoscrizione alla costituzione della Società 
Sottoscrizione aumento capitale mediante apporto 
di 350 milioni di azioni Sgs - Microelettronica 
Sottoscrizione aumento capitale 

Al 31/12/1987 

Siemens Data - (v.n. L. 10.000 per azione) 
Al 31/12/1986 
Assegnazione gratuita 

Al 31/12/1987 

Euredit 
(v.n. Fr.Fr. 100 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 
Nessuna variazione nell'esercizio 1987 
Telecomunicazioni Italiane - TEL IT in liquidazione 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 
Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Edilistas - Editora de Listas Telefonica 
(quote) 
Sottoscrizione aumento capitale 

Al 31/12/1987 

Eikon 
(v.n. L. 10.000 per azione) 
Sottoscrizione alla costituzione della Società 

Al 31/12/1987 

Ed.EI . - Editoria Elettronica 
(v.n. L. 10.000 per azione) 
Sottoscrizione alla costituzione delia Società 

Al 31/12/1987 

Ventur ini & C. 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 
Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Praxis Calcolo 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 
— azioni ordinarie 
— azioni privilegiate 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

I taldata - (v.n. L. 10.000 per azione) 
Al 31/12/1986 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Venturini Espana 
(v.n. pts 10.000 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 
Sottoscrizione aumento capitale 

Al 31/12/1987 

50,-

50,— 

49,-

49,-

48,99 

40,-

40,-

33,33 

33,33 

33,33 

33,33 

SO-

ig,33 
10,-

29,33 

25,99 

25,-

25,-

100 F.ol. 

299.900 F.ol. 
28.000 F.ol. 

328.000 F.ol. 

441.000 
147.000 

588.000 

480.000 

3.800.000 

3.800.000 

140.000 

140.000 

34.000 

34.000 

900.000 

208.800 
108.000 

316.800 

116.955 

3.750 Pts. 
2.500 Pts. 

6.250 Pts. 

100.000 643.481,58 64.348.158 

299.900.000 1.308.076,02 392.292.000.000 
28.000.000 641.850,42 17.971.811.830 

328.000.000 1.251.000,49 410.328.159.988 

4.410.000.000 
1.470.000.000 

5.880.000.000 

16.864,91 

12.648,68 

480.000.000 

1.400.000.000 

1.400.000.000 

340.000.000 

340.000.000 

900.000.000 

208.800.000 
108.000.000 

316.800.000 

1.169.550.000 

37.500.000 
25.000.000 

62.500.000 

1.000,-

10.000,-
10.000,-

1.743,33 

9.469,70 
9.469,70 

9.469,70 

10.000,-

102.796,93 
107.791,87 

104.794,91 

7.437.426.875 

7.437.426.875 

12.248 Fr.Fr. 1.224.800 21.274,63 260.571.693 

480.000.000 

57,86 219.885.506 

57,86 219.885.506 

10.000,- 1.400.000.000 

10.000,- 1.400.000.000 

340.000.000 

340.000.000 

1.569.000.000 

1.977.272.727 
1.022.727.273 

3.000.000.000 

1.169.550.000 

385.488.490 
269.479.672 

654.968.162 



segue Elenco delle partecipazioni azionarie al 31/12/1987 e variazioni rispetto alla consistenza al 31/12/1986 
PARTECIPAZIONE STET 

SOCIETÀ 
Valori nominali 
complessivi L. 

Valori a l ibro L. 

% Numero azioni 
Valori nominali 
complessivi L. Unitari Complessivi 

segue: Società collegate: 

Immobiliare Dalmazia Trieste 
(v.n. L. 10.000 per azione) 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 16,70 4.175 41.750.000 359.281,44 1.500.000.000 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Eidos - Specialisti in Eidomatica 
(v.n. L. 1.000 per azione) 
Sottoscrizione di azioni inoptate in sede di aumento capitale 14,24 167.082 167.082.000 5.275,- 881.357.550 

Al 31/12/1987 14,24 167.082 167.082.000 5.275 881.357.550 

Laserdrive 
Sottoscrizione aumento capitale 10,03 750.000 2.689,38 2.017.038.000 

Al 31/12/1987 10,03 750.000 2.689,38 2.017.038.000 

Italsiel - Società Italiana Sistemi Informativi Elettronici 
(v.n. L. 10.000 per azione) 
Al 31/12/1986 10,16 109.763 1.097.630.000 10.678,51 1.172.105.603 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Totale società collegate al 31/12/1987 

Altre società: 

Spag Services 
(v.n. Fr.b. 1.000 per azione) 
Al 31/12/1986 12,50 
Aumento capitale riservato a nuovi azionisti -4,17 
Al 31/12/1987 8,33 

G.l. Factor - Società Azionaria per il Factoring 
(v.n. L. 10.000 per azione) 
Al 31/12/1986 5,— 
Sottoscrizione aumento capitale 
Al 31/12/1987 

Ubae - Arab Italian Bank 
(v.n. L. 100.000 per azione) 
Al 31/12/1986 

Nessuna variazione nell'esercizio 1987 

Ancifap - Investimenti e Iniziative per la 
Formazione Professionale 
(v.n. L. 3.750 per azione) 
Al 31/12/1986 
Incorporazione SEAT 
Possesso al 31/12/1986 
Al 31/12/1987 

Cofiri - Compagnia Finanziamenti e Rifinanziamenti 
(v.n. L. 1000 per azione) 
Al 31/12/1986 
Frazionamento del v.n. unitario da L. 100.000 
a L. 1.000 

Al 31/12/1987 2 , -

Caisi - Consorzio Annuari Internazionali SEAT-ITALCABLE 
Contribuzione alla costituzione del consorzio 70,— 

Consorzio Gruppo STET per «Italia '90» 

Contribuzione alla costituzione del consorzio 20,— 

Totale altre società al 31/12/1987 

Totale partecipazioni azionarie al 31/12/1987 

Totale partecipazioni azionarie al 31/12/1986 

5,— 

4,50 

2,99 

0,50 

3,49 

2,— 

1.000 Fr.b. 

1.000 Fr.b. 

50.000 
25.000 

75.000 

27.000 

213.000 

36.000 

249.000 

10.000 
-10.000 

1.000.000 

1.000.000 

1.000.000 33.200,-

1.000.000 33.200,— 

500.000.000 10.000,— 
250.000.000 10.000,-

750.000.000 10.000,— 

2.700.000.000 77.083,33 

798.750.000 

135.000.000 

933.750.000 

4.200,94 

3.750, -

4.135,74 

1.000.000.000 100.000,-
-1.000.000.000 100.000,-

1.000.000.000 1.000,-
1.000.000.000 1.000,-

7.000.000 

20.000.000 

432.430.063.377 

33.200.000 

33.200.000 

500.000.000 
250.000.000 

750.000.000 

2.081.250.000 

894.800.000 

135.000.000 

1.029.800.000 

1.000.000.000 
-1.000.000.000 

1.000.000.000 

1.000.000.000 

7.000.000 

20.000.000 

4.921.250.000 

3.751.264.171.604 

-3.714.911.301.575 

Saldo movimenti esercizio 1987 36.352.870.029 



t i tol i a r e d d i t o f i sso 
variazioni dell'esercizio 1987 

Valori a libro L. 
Valori nominali 

N. Obbl ig. complessivi L. Unitario Complessivo 

Prestito obbligazionario SIP 1983/2000 riservato in sottoscrizione al personale 
(v.n. L. 100.000 per obbligazione) 
Consistenza al 31/12/1987 A) 73.131,- 7.313.100.000 100.000,— 7.313.100.000 

Prestito obbligazionario SIP 7% convertibile 1986/1993 
(v.n. L. 3.000 per obbligazione) 
— Consistenza al 31/12/1986 
— Acquisti di parti frazionarie in esecuzione della conversione delle obbligazioni 
..Mediobanca 7% 1973/88 - Serie Speciale SIP» 
— Vendite per la conversione delle obbligazioni ..Mediobanca 7% 1973/88 - Serie 
Speciale SIP» 
— Perdita subita 

36.171, -

296,81832 

-1.000,81832 

108.513.000 

890.453 

-3.002.453 

3 .000 , -

3 .000 , -

1.977,68 

108.513.000 

890.453 

-1.979.294 
-1.023.159 

Consistenza al 31/12/1987 B) 35.467, - 106.401.000 3 .000 , - 106.401.000 

Totale ..Titoli a reddito fisso» al 31/12/1987 A + B) 7.419.501.000 

4 7 



Cred i t i e ra te i a t t iv i d is t in t i p e r s c a d e n z a e n a t u r a (in milioni di lire) 
31 /12 /1987 31 /12 /1986 

(ante incorporazione SEAT) 

Importi Importi Totale Importi Importi Totale 
scadenti scadenti scadenti scadenti 

entro oltre entro oltre 
l'esercizio l'esercizio l'esercizio l'esercizio 

successivo successivo successivo successivo 

C R E D I T I D E L L E I M M O B I L I Z Z A Z I O N I F I N A N Z I A R I E 
Crediti verso società controllate 129.075 551.378 680.453(1) 196.217 592.291 788.508 
Crediti verso società collegate — 1.830 1.830(1) — 1.530 1.530(1) 
Altri crediti: 
a) crediti verso amministrazione finanziaria — 80.401 80.401 — 122.943 122.943 
b) diversi 15.830 14.886 30.716 75 566 641 

144.905 648.495 793.400 196.292 717.330 913.622 

C R E D I T I D E L C I R C O L A N T E 
Al t r i c r e d i t i f i n a n z i a r i : 
Crediti verso società controllate 1.126.496 — 1.126.496 832.066 — 832.066 
Crediti verso società collegate 860 — 860 321 — 321 
Altri crediti: 
a) società partecipate conto accertamento dividendi 271.480 — 271.480 356.378 — 356.378 
b) diversi 13.239 — 13.239 — — 

C r e d i t i c o m m e r c i a l i e va r i : 
Crediti verso clienti 439.267 156 439.423(2) 153 — 153(2) 
Crediti verso società controllate 23.358 — 23.358(2) 1.197 — 1.197(2) 
Crediti verso società collegate 1.000 — 1.000(2) 34 — 34(2) 
Crediti verso controllanti 1 — 1(2) — — — 

Altri crediti 27.051 — 27.051 312 — 312 

1.902.752 156 1.902.908 1.190.461 — 1.190.461 
R a t e i a t t i v i 1.325 — 1.325 12.087 — 12.087 

1.904.077 156 1.904.233 1.202.548 - 1.202.548 

T O T A L E 2.048.982 648.651 2.697.633 1.398.840 717.330 2.116.170 

(1) Di cui per versamenti in c/capitale a titolo oneroso 
• crediti verso società controllate 5.100 — 

• crediti verso società collegate 1.830 1.530 
• altri credili — — 

6.930 1.530 

(2) Di cui relativi a fatture da emettere 
• crediti verso clienti 6.879 — 

• crediti verso società controllate 3.887 506 
• crediti verso società collegate 51 3 
• crediti verso controllanti — — 

10.817 5 0 9 



Debi t i e ra te i pass iv i d is t in t i p e r s c a d e n z a e n a t u r a (in milioni di lire) 
31/12/1987 31/12/1986 

(ante incorporazione SEAT) 

DEBITI F INANZIARI A MEDIO/LUNGO TERMINE 

Prestiti obbl igazionari convertibi l i 
Debit i a m/l termine verso banche ed altri istituti f inanziari 
Debit i verso control lant i 

DEBITI DEL C IRCOLANTE 
A l t r i deb i t i f i nanz ia r i : 
Debiti a breve termine verso banche ed altri istituti f inanziari 
Debit i verso società control late 
Debit i verso società col legate 
Debiti verso control lant i 
Decimi da versare 
Altri debit i 
Deb i t i c o m m e r c i a l i e var i : 
Debiti verso fornitor i 
Debit i verso società control late 
Debit i verso società col legate 
Debit i verso control lant i 
Altri debit i: 
a) prestazioni da eseguire 
b) diversi 

Ratei pass iv i 

T O T A L E 

Importi 
scadenti 

entro 
l'esercizio 

successivo 

53.977 
1.499 

19.356 

74.832 

3.202 
105.337 

2.132 
282 
238 

57.650 

44.722 
53.654 

2.814 
215 

336.372 
135.553 

742.171 

903 

743.074 

817.906 

Importi 
scadenti 

oltre 
l'esercizio 

successivo 

376.718 
31.001 

407.719 

Totale 

548 

28.386 

28.934 

28.934 

53.977 
378.217 

50.357 

482.551 

3.202 
105.337 

2.132 
282 
238 

57.650 

44.722(1) 
54.202(1) 

2.814(1) 
215(1) 

336.372 
163.939 

771.105 

903 

772.008 

436.653 1.254.559 

Importi 
scadenti 

entro 
l'esercizio 

successivo 

65.179 
52.360 
18.857 

136.396 

67.897 
99.406 

1.128 
1.525 

82.272 

3.894 
981 

46 
159 

17.304 

274.612 

6.708 

281.320 

417.716 

Importi 
scadenti 

oltre 
l'esercizio 

successivo 

65.179 
336.933 

50.357 

452.469 

Totale 

452.469 

130.358 
389.293 

69.214 

588.865 

67.897 
99.406 

1 . 1 2 8 
1.525 

82.272 

3.894(1) 
981 (1) 

46(1) 
159(1) 

17.304 

274.612 
6.708 

281.320 

870.185 

(1) Di cui relativi a fatture da ricevere: 
• debiti verso fornitori 24.120 1.956 
• debiti verso società controllate 27.134 334 
• debiti verso società collegate 1.351 2 
• debiti verso controllanti 215 159 

52.820 2.451 



PRINCIPALI FATTI DI RILIEVO 
SUCCESSIVI AL 31 DICEMBRE 1987 

Fra i fatti intervenuti dopo la chiusura dell'esercizio 1987 
si segnalano in particolare le seguenti operazioni concer-
nenti il portafoglio partecipazioni: 
NECSY L'aumento del capitale sociale (delibera 

Assemblea Straordinaria del 17/7/1987) da 
L. 4 miliardi a L. 16 miliardi a pagamen-
to, mediante emissione di n. 12 milioni di 
nuove azioni da nominali L. 1.000 cadau-
na. STET, unico azionista, ha sottoscritto 
tutte le azioni di nuova emissione, utiliz-
zando l'apposito finanziamento in conto 
futuro aumento di capitale. 

SIRTI L'aumento del capitale sociale in via gra-
tuita da L. 150 miliardi a L. 200 miliardi 

(delibera Assemblea Straordinaria del 
6/5/1988) mediante emissione di n. 50 mi-
lioni di azioni da nominali L. 1.000 cadau-
na, god imento 1 /1 /1987 . Con 
l'esecuzione dell'operazione la STET rice-
verà n. 24 milioni di nuove azioni. 

SEAT LEASING La riduzione del capitale sociale per ripia-
namento perdite da L. 10 miliardi a L. 7 
miliardi ed il contestuale suo ripristino (de-
libera Assemblea Straordinaria del 
7/4/1988). 

TELIT La messa in liquidazione della Società (de-
libera Assemblea Straordinaria del 1 ° mar-
zo 1988). 

« A * 

RIPARTO UTILE 

Unitamente all'approvazione del bilancio, Vi proponia-
mo il seguente riparto dell'utile dell'esercizio 1987: 

Utile dell 'esercizio L. 502.672.677.890 
5 % alla riserva legale L. - 25.133.633,895 
utili di esercìzi precedenti L. 996.201.968 

L. 478.535.245.963 

L. -123.000.000.000 

L. 127.327.200.000 

L. 227.023.200.000 

L. -354.350.400.000 

L. 1.184.845.963 
ulteriore assegnazione, per arro-
tondamento a L. 128.000.000.000 
della riserva legale L. - 866.366.105 

Il dividendo sarà assoggettato alle ritenute di cui al D.P.R. 
29/9/1973, n. 600 e successive modificazioni ed al D.L. 
8/4/1974, n. 95 convertito nella legge 7/6/1974, n. 216 
e successive modificazioni; salvo i casi di esenzione pre-
visti dalle vigenti norme, l'Azionista incasserà quindi: 
L. 187, al netto della ritenuta d'imposta del 15%, per cia-
scuna delle azioni di risparmio; 
L. 198, nel caso di azioni intestate nominativamente, ove 
richieda l'applicazione della ritenuta d'acconto 10%; 
L. 162, al netto della ritenuta d'acconto 10% per ciascu-
na delle azioni ordinarie. 
Qualora concordiate sulla relazione del Consiglio di Am-
ministrazione, lo stato patrimoniale ed il conto dei pro-
fitti e delle perdite del bilancio dell'esercizio chiuso al 31 
dicembre 1987, nonché il relativo riparto dell'utile così 
come proposto dal Consiglio di Amministrazione, Vi in-
vitiamo ad assumere le necessarie deliberazioni. 

al «fondo per reinvestimento utili 
nel Mezzogiorno» 
al capitale sociale: 
• 1 1 % pari a L. 220 per ciascuna 

delle numero 578.760.000 azio-
ni di risparmio 

• 9 % pari a L. 180 per ciascuna 
del le numero 1.261.240.000 
azioni ordinarie 

residuo a nuovo L. 318.479.858 



Signori Azionisti, 
l'Assemblea del 5 giugno 1985 ha conferito al-
la Price Waterhouse s.a.s. di Renzo Latini & 
Co. l'incarico per la certificazione del bilancio 
STET per gli esercizi 1985, 1986 e 1987. 
Nella delibera era determinata la misura dei 
corrispettivi, peraltro con l'espressa previsione 
che i corrispettivi stessi sarebbero stati annual-
mente aggiornati nella misura del 90% della 
variazione dell'indice ISTAT del costo della vi-
ta, con base giugno 1984, e sarebbero variati 
in dipendenza di situazioni all'epoca impreve-
dibili. Successivamente, l'Assemblea del 
16.6.1987 adeguava tali corrispettivi a seguito 
della fusione per incorporazione della SEAT 
S.p.A. 
Per quanto concerne l'esercizio 1987, il corri-
spettivo deliberato per la certificazione era di 
L. 195 milioni. Il costo consuntivo risulta di li-
re 202,2 milioni esclusivamente per effetto del-
l'aggiornamento prezzi di lire 7,2 milioni 
(calcolato nella misura del 90% delle variazio-
ni dell'indice ISTAT costo vita, base giugno 
1986). All'importo di cui sopra andrà aggiunto 
il rimborso, a termini di contratto, delle spese 
vive sostenute dalla Price Waterhouse. 
Conformemente alle indicazioni della CONSOB, 
siete quindi chiamati a ratificare l'illustrato 
consuntivo dei costi per la certificazione del 
bilancio STET relativo all'esercizo 1987. 
L'Assemblea del 5 giugno 1985 ha altresì con-
ferito alla medesima Price Waterhouse l'inca-
rico per la cert if icazione del bilancio 
consolidato del Gruppo STET per gli esercizi 
1985, 1986 e 1987.1 corrispettivi fissati in tale 
delibera erano anch'essi soggetti ad aggiorna-
mento (nella misura del 90% della variazione 
dell'indice ISTAT del costo della vita, con base 
giugno 1984) ed a variazione in dipendenza di 
situazioni non prevedibili all'atto del conferi-
mento dell'incarico. 
Per quanto concerne l'esercizio 1987 il costo 
previsto per la certificazione del bilancio con-
solidato di Gruppo era di lire 57 milioni. A con-
suntivo l'importo è stato di lire 67,3 milioni, 
in conseguenza dell'adeguamento alle variazio-
ni dell'indice ISTAT. A tale importo dovrà esse-
re sommato il rimborso, a termini di contratto, 
delle spese vive sostenute dalla Price Wa-
terhouse. 
Siete quindi chiamati a ratificare anche il con-
suntivo dei costi per la certificazione del bilan-
cio consolidato del Gruppo STET relativo 
all'esercizio 1987. 

novo dell'incarico ai fini della certificazione dei 
prossimi bilanci. 
Dall'esame delle offerte presentate distinta-
mente per il bilancio STET e per il bilancio con-
solidato di Gruppo il Consiglio ha ritenuto 
valida quella della Price Waterhouse, in consi-
derazione sia dei contenuti economici delle 
stesse, sia dei positivi effetti dell'esperienza già 
acquisita dalla Price, tenuto altresì presente 
che quest'ultima certifica i bilanci di alcune tra 
le principali società del Gruppo. Il Consiglio 
ha pertanto deciso di proporVi il rinnovo per 
un triennio degli incarichi alla Price Waterhou-
se s.a.s di Renzo Latini & Co. per la certifica-
zione dei bilanci STET, gli onorari richiesti 
(espressi a tariffe valide al 30.6.1988) sono pari 
a L. 197 milioni per ciascuno dei tre esercizi 
1988, 1989 e 1990. 
Gli onorari richiesti per la certificazione dei bi-
lanci consolidati del Gruppo STET (sempre 
espressi a tariffe valide al 30.6.1988) sono pari 
a L. 66 milioni per ciascun esercizio. 
In entrambi i casi, i corrispettivi base annui sa-
ranno aggiornati annualmente in base al 90% 
della variazione dell'indice ISTAT relativo al co-
sto della vita (base giugno 1987), e non com-
prendono le spese vive che saranno rimborsate 
a parte sulla base della documentazione pre-
sentata. 
Vi invitiamo quindi a deliberare il conferimen-
to dell'incarico per la certificazione dei bilan-
ci della STET per gli esercizi 1988-1989-1990, 
nonché dei bilanci consolidati del Gruppo STET 
per i medesimi esercizi 1988-1989-1990 alla Pri-
ce Waterhouse s.a.s. di Renzo Latini & Co., 
con riconoscimento alla stessa dei corrispetti-
vi sopra indicati. 

Il Consiglio di Amministrazione 

Signori Azionisti, 
col bilancio 1987 si conclude l'incarico confe-
rito alla Price Waterhouse s.a.s. di Renzo La-
tini & Co. per la certificazione dei bilanci 
civilistico e consolidato STET per il triennio 
1985-1987. 
Pertanto il Vostro Consiglio di Amministrazio-
ne — avvalendosi della nota procedura indicata 
dalla CONSOB — ha esaminato le offerte presen-
tate da quattro Società di revisione per il rin-



RELAZIONE 
DEL 
COLLEGIO 
SINDACALE 

Signori Azionisti, 
il bilancio dell'esercizio al 31 dicembre 1987 ed 
il relativo conto dei profitti e delle perdite che 
il Consiglio di Amministrazione Vi sottopone 
sono stati predisposti con l'osservanza degli 
artt. 2424 e seguenti c.c. nonché dell'art. 1 del 
D.P.R. 31/3/1975, n. 137. 
La relativa relazione del Consiglio di Ammi-
nistrazione, redatta in ottemperanza al dispo-
sto degli artt. 2423 e 2429 bis c.c. e dell'art. 2 
del citato D.P.R., illustra l'andamento della ge-
stione della Società e delle sue controllate, i cri-
teri seguiti nelle valutazioni e negli ammor-
tamenti ed accantonamenti, le variazioni inter-
venute nella consistenza delle partite dell'atti-
vo e del passivo, nonché gli ulteriori elementi 
richiesti dal menzionato articolo 2429 bis c.c. 
e dalle leggi n. 72/1983 e n. 649/1983. 
In conseguenza dell'avvenuta fusione per in-
corporazione della controllata SEAT il bilancio 
ed il conto dei profitti e delle perdite dell'eser-
cizio 1987 presentano una struttura più arti-
colata e complessa rispetto ai precedenti, atta 
a rappresentare anche le componenti patrimo-
niali ed economiche dell'incorporata; essi so-
no stati inoltre redatti sulla base di nuovi 
schemi unificati definiti in ambito IRI per le 
aziende del Gruppo. 

Il bilancio si riassume nei seguenti valori: 

Attività 
Capitale sociale, 
riserve 
e versamenti 
in conto capitale 
Passività 

Utile dell 'esercizio 

L. 7.155.702.098.149 

L. 4.959.930.004.372 
L. 1.693.099.415.887 

L. 6.653.029.420.259 

L. 502.672.677.890 

I conti d'ordine, che bilanciano in L. 
16.192.081.256.273, sono per la maggior parte 
costituiti da fideiussioni prestate su operazio-
ni finanziarie e impegni diversi di società del 
Gruppo. Il conto dei profitti e delle perdite si 
riassume nei seguenti valori: 

Perdite 
Profitti 

Utile dell 'esercizio 

L. 1.149.013.456.838 
L 1.651.686.134.728 

L. 502.672.677.890 

Relativamente ai criteri di valutazione adotta-
ti, invariati rispetto al precedente esercizio sal-
vo che per le poste der ivant i dalla 
incorporazione della SEAT e per la valutazione 
della partecipazioni ITALTEL SIT, nel confermar-
v i il nostro accordo Vi precisiamo che: 
— le "immobilizzazioni immateriali" sono am-
mortizzate su base quinquennale per quanto 
attiene le spese per aumenti di capitale (esclu-
sa la quota residua, pari al 50%, delle spese per 
l'ultimo aumento di capitale SEAT totalmente 
imputata all'esercizio), le spese sostenute per 
l'incorporazione della SEAT e della TECNOFIN, i 
costi per l'acquisizione di licenze e marchi e 
le spese di manutenzione dei locali ed impianti 
in locazione; su base triennale per i costi di ac-
quisizione di software e in funzione della du-

rata delle operazioni per gli oneri su finan-
ziamenti; 
— le "immobilizzazioni materiali" sono iscrit-
te al costo di acquisizione, comprensivo degli 
oneri accessori di diretta imputazione ed au-
mentati, ove ne siano ricorse le condizioni, del-
le rivalutazioni monetarie consentite dalla 
legge. Gli ammortamenti a carico dell'eserci-
zio sono stati determinati in base alle aliquote 
fiscali ordinarie, e in alcuni casi anche antici-
pate, ritenute sostanzialmente congrue in rap-
porto alla vita utile dei cespiti; 
— le "partecipazioni azionarie" sono valuta-
te in base al costo (determinato secondo la me-
todologia del LIFO a scatt i annuali) , 
incrementato delle rivalutazioni operate — sia 
in base a quanto consentito dalla legge, sia in 
via volontaria nell'esercizio 1981 — e rettifi-
cato dalla consistenza del fondo svalutazione 
partecipazioni; tale fondo viene incrementato 
da adeguati accantonamenti a fronte delle va-
riazioni di patrimonio netto delle società par-
tecipate che presentano un andamento 
deficitario. La partecipazione ITALTEL SIT è sta-
ta peraltro assunta in carico al prezzo del suo 
riacquisto dalla controllata FINANZIARIA PER LE 
TELECOMUNICAZIONI E L'ELETTRONICA c u i e r a s ta -
ta ceduta al medesimo prezzo, nel quadro del-
l ' ope raz ione TELIT , ev idenz iando una 
plusvalenza di L. 85,6 miliardi; 

— le "rimanenze" sono valutate al minore fra 
il costo ed il valore di mercato per le materie 
prime, ai costi di diretta imputazione — tenen-
do altresì conto dei costi ausiliari di produzio-
ne e delle quote di ammortamento dei cespiti 
direttamente correlati al processo produttivo 
— per i prodotti in corso di lavorazione e, infi-
ne, in base al presunto valore di realizzo per 
i prodotti editoriali ed in base al costo per le 
apparecchiature telematiche per quanto con-
cerne i prodotti finiti; 
— i "crediti ed i debiti vari" sono iscritti al va-
lore nominale; l 'ammontare dei crediti è retti-
ficato dalla consistenza del fondo svalutazio-
ne al quale si effettuano annualmente congrui 
accantonamenti; 
— i "ratei e risconti" attivi e passivi sono sta-
ti determinati e iscritti con riferimento alla ef-
fettiva competenza temporale dell'esercizio, 
sulla base dei criteri con noi concordati; 
— i "fondi di accantonamento" comprendo-
no il fondo trattamento di fine rapporto e si-
milari, il fondo indennità agenti di commercio, 
ed il fondo imposte, le cui consistenze sono 
adeguate ai fabbisogni maturati al 31 dicem-
bre 1987, ed altresì il fondo rischi partecipa-
zioni costituito in sede di formazione del 
bilancio mediante un accantonamento di L. 70 
miliardi a fronte di prevedibili oneri connessi 
al programma di ristrutturazione industriale av-
viato dalla SGS-THOMSON MICROELECTRONICS B.V.; 
— i "ricavi per prestazioni di servizi", e in par-
ticolare quelli dell'attività pubblicitaria, sono 
acquisiti al conto economico dell'esercizio se 


