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CLOSING SERBIA - 10 giugno 1967
SIN(29%) OTE{20%) DM

casSH oM 701,770,000 | 543,220,600 | 1,245,000,800
LiC incondizionata D 117,180,080 80,620,000 | 198,000,000
pzgakile Gennaio 'S8 ‘ k 1
1JC condizionaia oM 73,980,000 51,020,000 | 125,000,000
(liceniza GSM) ) ’ o

. TOTALE | 1.568,000,000
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. Telekom Serbija
Breve agglornamento ¢
.Szt:mzwne F rmmziﬂrra (d 31,08, 1997.

Si'ntesi'evconélnsioni.

In estrenya smlesi sk anucleano di segmgo le prmcipaii erltxcna in esscre

Dal punto di vista del wntrolto de! "andamento gesttanale pennaﬁgcno i‘am pmblezm cirea la
- trasparenza ¢ I'attendib Hitd dei. dati sia con riferimento fle poste di ricavo sia can riférimento agli
*impegni- eﬂetuvnmeme ity esﬁere (ie magg:ou crsucitﬁ semi:mno essare reIahve alla paste;

o ccmuwrcmh)

T'ue s;mnzzone, npgare amputabﬂq sl aﬂa scarsa trasparenza dél!o stesso managemsm mP’I‘T (se L
non anche aila contenut; edizione dello ‘stesso dlla missmnc amndalc) sia; probabﬂmenie, )
all'assenza di ung massa critica dipersonale italiano. o
 ln effeti si pud- affermare che. il personale Telecom ¢ OYE non & rlusmto 8 comvotgeree S
- direttamrsnte 14 lifr: operative seebe nei ﬁrocessn di mcccita dt:ﬂ’infommtme € qumd:, nella‘:; '
gestione della stessa. secoiido )i standards opportuni. - o
Peraliro, {a limitata capaciti professionale.del personaje di erigine G‘IE ed anicheil’ ﬁmam esogeno' N
"~ delle elezioni pchﬁehe, che hn distratw it managemem serba xembra avere amplnato Feﬁ'ette dei- o

problema,

L‘.videnmmeme, l?assenza dx nferimcmti ha zmphsato, da un' lato il crearsl d;\ un’ nggmvo chma‘ :
: azmndaie dail’nltro. m-u‘ enza da parte degli-azionisti esteri nei proaesm di finanziamento ed dnche -
ple one dei uani di svzlu;:po In.qu tbito:: s:i rioorda che Ja pred:spo :ne-f, o

?c/emm:mlia )w ma!memazﬂm le. R ‘ :
0-GET-1997 16749 IR iy e TR T
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Stato deg!x impegm ¢ Fer!'urmmsce cconamicm

A lughio (v.tab. 1), debnte fmanzmm a bzlam:uo della societd ammontava a 166 rmboni di EM
© (154 mil, DM al netto-della A tale ammontare deve ¢ssore aggiunta la quota relativa ai debiti
conunerciali (93-mil D! ,.guﬁgere ad: un cﬁmzovatoré c;omp!e sivo di & cu’ca 257 il ﬁ)M (24? -

' mil, DM ol netto: dei!a eassa}

A madtﬁca nella sun.con ,, ito finar il
 fronte tuttavia di.un uammemo da!l espﬁsizione in lim cgmmefcxa dello stesso, a i‘m te dv:n .

‘naneati paganm de]iﬁ sxmd servlce Agreemem ® del canone di concessione, -

‘!nbi
36'3:' 193 36,2 R “9.3
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22){)cbito B, Bofwro verso bomllori 641 20140 s o
-+ 0§ 6] dovut ontrod} 1997 - @ e
zwmmm '«1 sverso P s .

z rnms ety ﬁwm Estm

"'f-ae)veblkocommerciale W) Be 88| ms w9

‘ w; Dabitoc*onm. u'fclmm Itamwm; b ST 1 AN K A
» LAGE . o S28) A msa
vyl pnyamu(dm; a8 m» 0y
ad)/\lln payahlg: (o{f Dafanee Sﬁmtx") 24 0 1I8) W J12186
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: f“]hicludﬂ vi( wduii«rﬂu“-’;f DN : : : R L S
' P")iﬁlwkﬂuaiﬂl ?wﬂ?wlcsuwm (Ta lwmif ﬂﬂ A IR

& 'Covne noto gli azionisti della soem& avevano mani| smo agh injzi di agosm la prﬂdmpesxzione a, L
' finanziare sia-il fabbisogno operativo previsto per lo stesso nicse (80 mil dinari = 24 mil. DM} sia
130-mi} di dinari d: debuo rnsnziario scaduto (40 mﬂ DM) per uu comrovalme lolale dz 64 -
'Iml DM L
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- Ad agosto la soc:em 1ioh ha poslo i essere le: procedure di accensione del credno compgnanda =
' qumdt un magglore ‘onier¢ pcr mtcresst stimabile in prime nppmssmmzmne pari & cu-ca 5/6 fnii DM,

‘Inolire, (v tab. 2) la:performance degh incassi di ggosto & stata mtbnore alle anese dei 26% (21 mil,

M) sostanzinimente 2 causa dei minosi inteoiti da attivazione: Evidentemente, tale dinamice aved -
inciemestato !i livg!ko del debilo commereiale di cui sbbismo opportuna evidenza solo con .
i \lsti per MP/Shared Service¢ Concessione (+16 mil DM),
meremem@ di fabbisogno ¢ in buona sostanza aserivibile ad una

sffetti, a livello di urato, la scoslamemo nspetto I

: pessima perf‘orhmnwsulsﬁonf
al C@ﬂtmgmmy !’Ian ¢

- Gty iana(enshlmu}

‘ jMotui!e
Clagleg

T Dste#Telegrapliy

..."mﬂu!lines S

SUSTE TH R R TR T

f:.de( Budget, perv nm allx deﬂmztom‘: del flusso 1 cas
. poiché sembra chie vi sia stato in passato 1'uso di cluedere
alla firma dél dontratto stesso (quindi anche prima dell’
“verificare s ulcuni di tali ammontari, di evidente: compet o1
-+ venditore. In caso'positivo 1a saciétd doved aprire un.cof '-nzmsa ot I’aziontsta P’I‘I‘ Trmﬁ& :
- # il livello di bad debt per ogni singola posta di ricavo:s P'eventuale livello di fatturaziotie non
 contabilizzata (tramite. la. verifice delle fiatture; degll impulsi o di altre upiti di prodotte)
esseidovi Jiffrrunze tra i dati della direzione finanza e quelli dells direzione commerciale, St
sicorda tra.l'altro che il fatturato-del cgmingency plin agosto.¢ contabilizzato al lordo diun
elevalo bad debit pari & 13 mil: di dinarl, mentre rion & ohiard se la stessa proc.edura ¢ stata
-ulilizzata nella redazione dei conti Telekom. -
* . Verificare il processo degll incassi (che ad oggi non scmbra edsere sotto commﬂo) TaIc' -

i

»ctemmato du c umta deve essere r-solto al pu\ pres;o mcd;aw;e un maggiom thnvolgamento del

1 aiticipo sul contributo ,mpm; _
1ie .del scrwzm) é @pponuﬁo .

i.?elccnm !ld[id Dlmwnelmgmmwmfd B 24109/9_':' -

aa—ssr-iiss‘?* ,.is{SQ!;’ e s34 610 568 , _'fé':{z{, L e
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.pexsoﬁaie locale o anczhe. ove necessmo, uamm: it oomvalg:mcntc dl tasks-forces Tcicv,sm o
+ pessonale terzo, Cio vuol dire in pratica attivare un processo di-  revisione del sistéma
amininistrativo di (atturazione ¢ di rilevamento chie porti , s necessario, alla sosmuzmne dei.
sistemi oggt utilizzati all'intgrno del contratto di “shared services™, . :
v Verificare 1l livello. di cfebito commerciale in ¢ssere sla con riferimento ai costi opcmﬁvi sia, con
nfmmmnro ai! spuse pe mvesumentm §i tratta quindi di controllare. s¢ le poste 3a/bic o.d, di
: totalits degh impegni- commeft:ah-sE\fldentemame, tale analisi dove -

R T mmf;s; wum

. L - -;§£¥§:;”w‘ii‘$‘wm5:“w.wwma
, ~xg’,;§“mmm T R T R T~ RN RS S
U Ty L T e cars-wmmw-mwwu
m“wmm : o e 3o 6 &Tl!ﬁﬁu&mdhhﬁm S
Cirnad Fotsl } T .;'u';_u";’.,vi (PYRRE T

f-z di out sopi‘a (391-; il DM). Essendo stati pag;
“_ Investimenti di' luglio & agosto si ﬂ‘edurtebbe‘;ul‘l«:débi .
o didmpianti pari a cifca 313 mil.Din.

- Nel progpélto’ proposto dafla sacaem tisulfa mw.-ce un debuo dz 244 mii dman (3 i3

rétﬁ(i‘v‘i a ﬁitm
: .asamelﬁ B‘ sla

. _Bﬁwfélé.smér"ifém-(') R Wa
S DM D
1) Domestte supply el 'gsma zso.o , vs.s
el Contraets 80,0 J 2040 80,0
3): Financial: nebtwilh Donititic mnlu : 1200 - 1300 394
Lo O e s
’.4Tu|al Bishems . PR R 759.'5 s

: (!) YSTHIE R 2610 Erivent (see mnmn a5 Qf C lo:fng o _ el
Otlier Contlnyent oft-05 Linbillties (s afBONst) - o h2TAQ 36,6

CUmOTAL ey 67
- Telecomlmlia iilrezmne Inremmcnale SRS TR w , st
B-SET-1997 46r5R. . 5,?34 6110 s Pag&/ : ;ZE
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Prupusia dc ﬁumxzmnenw. ‘ o _
Telekam Serbi;a hai mvzaw agh azuomsti una proposm di ﬁmnzlamento

fi Dlxeltore Gencnﬂe di

65 mll DM)a .
' .ﬁmmﬂmmo, é stato ﬁciﬁ%i

 ' Isuccess,_ifnammncn ;dvrcbbem‘essece assicuranmmnmne della veﬁﬁc;a dez dati comabmt;__ .
epw:emw, e, T , : RN e
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DOCUMENTO 14

.N. 423/1

 Allaca.  dotr. Masing (Stet International)

—_——
L O N7 S IRL YT F

Vico Direitove Ganeras

epe - dott. Battiato

Con nfenmemo al[a Tua lezrem det 22 settembre u.s,, mengo necessario %re il punto
circa. le prablm;mcbe relmwe @l ﬁnarzzwmemo delle operatzam di Tfleko _

Telekom Serbia sta Oggx aﬁ%mmdo un ﬁzbbrsogno di cwm oper“ 20 b' risulea -,

dz dg}’z‘cz[e copertura ‘mediante fondi tevzi. In sintesi, 'estrema o del i
valuta locale dd wn lato; e Vimpossibilita di costruive in tempi brevi un progetto di

- ﬁmnzmmmto in valuta forte dall'altro (vd, nota 1 allegata); implica il ricorse
- strumento delﬁmnmmento soci (aimena con Ia madd!zré dz: ,_nmziamenm___ it

Ad oggi le moddltra opﬁmtzw di mle zpotes: (cbe ¢ sm&.z sepuita dwlla Dzrezzane 5, o
Fana “corporate’) non sono ancora state implementate @ causa della
‘ sosranzmle inadégnatezza del manager ﬁmnzmrm Iocale (a‘fi mgmesz alla qum!e &

- stata gm rzcbzesta tmamsommzzone) AR S

v “Per il prosmno futwro, o aatendcamo wn pm intenso cgmwlgzmmto del
pmonale finanziario. Telecom: Italia nell'ottica di finalizare in tempi brevi-ung -
. proposes contrattnale operativamente viabile anche alls bue della gestzrme di wmma{z
restrizioni valutarie.o del vischio di cambio per la societs. S
- Con riferimento invece ad wuna ipotess di ﬁmnzzamenta di pid dmp;zo re,s;pzro da
vicercare sul mercato (vd. nota 1 allegata) non si & ancora prapmmmte entrati nella
fase di analisi, non esxendo d@anzbzle i badget 1997/8 (d;ve sard proﬁto dllcz ﬁne del s

mese. d; ottobre)

In estremd sintesi una praposm operativa potrebbe compamfe il rzmborso del
debito finanziavio domestico outstanding per un controvalore pari a circa 64 mil.DM
ed anche la conversione in finanziamento soci di quanto gid concesso dal PTT in linea
di credito fenanziario (cirea:20 mil. DM) ed in linea di credito commerciale & Jronte di
prestazioni non pagate (Shared Services Agreement ¢ Canone di Concessione per circa °
27.5 ntil, DM) Secondo tale log;m (peraltro proposta dalla societd) risulterebbe altres da
convertire in finanziamento soci quanto dovuto a S.IN. a fronte del Managemnt Fee
‘non lxqmdam (4,5 mil§). Ne a’erwm&be guindi an fi nanziamento camplesswo di arm :

g
&
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segue. 2.

116 nil, DM di cui virca 29 mil, DM a’a conmémzre per cassa a’a parte di SIN. (116'
mt[ DM*29% -4, 5 mtl DM di ME ) _ ,

: Lappmccw rzpormw mi sembra coﬁdwm&ile nell'ottica di pd?tﬁmre
Vesposizione dei-soci ed -anche nell’ostion di finanziare quanto accertabile con un
stifficiente grado di zmsparenza essendovi (wl nota 2 allegam} alcune criticita da_'

risolvere cirea i /lussz ¢ gl: zmpegm re!af.w; ai prowmz mesi.

Tuttavia, nella probabilita del manifestarsi a ?w*evaz? di ﬂfzer"" " fézblmogm di
 cassa, & forse opportano ﬁe&&ene nelle more del rilascio del %dget 997/98), chiedere al
Board di $.LN, un'antorizzazione per.un'esposizione superiore (vzi nota 1 aliegam} da‘ .

ﬁ!asczdm tuttavia in ﬁmzwne dei ﬁzbbzsognz accema

Dz segmw, per complmzm i nporm:za le nme prodotte su[l 'mgamemo, i : ”

C‘or&mh m[mz, R

Roma, 30 setiembre 1997





