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Capitolo I: settore Media & 
Entertainment in Italia 

 
 
 

Paragrafo 1: Introduzione 
 

Una delle invenzioni più importanti del secolo appena trascorso è la 
 

televisione, entrata con forza nelle case delle persone, ha avuto un grande 

impatto sul loro stile di vita. Questo strumento si è diffuso molto 

velocemente dalla sua comparsa a oggi, diventando uno tra i mezzi più 

formidabili di comunicazione di massa, in grado di coinvolgere un numero 

sempre più ampio di telespettatori. 

Essa offre al contempo informazioni, intrattenimento, spettacolo e svago, il 

tutto racchiuso in un contesto che nel tempo ha subito radicali mutamenti. 

In particolare, le ultime tre decadi sono state marcate dal fenomeno della 

digitalizzazione e dall'emergere di Internet, i quali hanno cambiato 

integralmente la struttura del mercato televisivo. Questi elementi hanno 

ridotto notevolmente le barriere all'ingresso nel settore, favorendo la 

comparsa di nuovi attori-provider, imponendo a quelli tradizionali di 

modificare le proprie strategie e il proprio modo di operare. 

I costanti progressi tecnologici e la costruzione di più efficienti infrastrutture 

di rete hanno consentito di ampliare la diffusione dei contenuti, fruibili non 

solo attraverso la televisione, ma anche tramite altri apparecchi elettronici 

(computer, smartphone, tablet ecc.). Tutto ciò ha costretto le imprese a 

ridisegnare il proprio assetto operativo per rispondere alla sempre più 

esigente domanda di fruizione multicanale di contenuti. 
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Paragrafo 2. Panoramica settore radio-televisivo 
odierno 

 

Si prende visione di quali fenomeni abbiano interessato il mercato radio- 
 

televisivo italiano negli ultimi anni. 
 

In Italia, il volume d'affari del settore entertainment audiovisivo risulta essere 

di 8,1 miliardi di euro nel 2020, con la televisione a pagamento in calo (-

8,5%) e lo streaming capace di crescere a due cifre (+42,5%)1. Risulta 

chiaro come la modalità dello streaming si affermerà come modalità 

prevalente di fruizione della TV. L'enorme pregio dell'on demand è quello 

di essere facilmente in grado di adattarsi al tempo degli utenti, che 

purtroppo è spesso discontinuo tra un impegno e l'altro, essendo fruibile da 

diversi dispositivi. L'uso sempre più diffuso degli smartphone ha 

determinato che nel 2020 più di 7 milioni di italiani (+24,6% dal 2019) 

guardassero i propri prodotti televisivi in onda in contemporanea con la TV 

tradizionale su Internet (di cui 4,2 milioni tramite smartphone), mentre 24 

milioni di utenti (+48,4% dal 2019) 2 utilizzassero applicazioni, libere o a 

pagamento, per usufruire di contenuti multimediali. Il sostentamento della 

TV in chiaro deriva dai proventi pubblicitari e dal canone, mentre per la TV 

a pagamento dagli abbonamenti (OTT e Pay TV) e, in misura minore, dalla 

pubblicità. 

Per via della Decisione (UE) 2017/899 del parlamento europeo e del 

consiglio del 17 maggio 2017, che prevede la riassegnazione di bande di 

trasmissione corrispondenti a frequenze di 700MHz ai servizi di 

comunicazione elettronica a banda larga senza fili (5G), dal gennaio 2023 

non sarà più possibile ricevere le trasmissioni tv senza apparecchi di nuova 

generazione; se si possiede un apparecchio anteriore al dicembre 2018, 

sarà necessario un apposito decoder per la ricezione dei canali attualmente 

 
 
 

1 “Report Media&Entertainment (Ed. 2022)” Area studi Mediobanca, febbraio 2022 
2 “Report Media&Entertainment (Ed. 2022)” Area studi Mediobanca, febbraio 2022 
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in chiaro. Tale normativa incentiva in modo esponenziale l'acquisto di Smart 

TV, che diventeranno così la porta d'accesso alla digitalizzazione anche per 

la popolazione non esperta di tecnologia. In questo scenario in cui lo 

streaming sta conquistando terreno, la copertura internet a banda larga 

diventa cruciale anche per il settore radiotelevisivo. In Italia, la televisione 

in chiaro è ancora al primo posto tra le abitudini di ascolto, ma il divario con 

lo streaming si sta riducendo. Infatti, a fine giugno 2021, gli italiani hanno 

trascorso in media 1 ora e 52 minuti al giorno sulla TV lineare e 1 ora e 32 

minuti sullo streaming. Il confronto con gennaio 2020 mostra un incremento 

del 43% per lo streaming rispetto al +29% per la TV lineare. 3 

Anche l'A-Vod (Advertising supported video on demand) registra 

un'accelerazione: tra gennaio 2020 e giugno 2021 è cresciuto del +115%, 

una variazione percentuale superiore a quella degli altri Paesi europei, con 

un tempo medio di visione giornaliero di 43 minuti. 

A questo dato si aggiunge quello della visione di S-Vod (Subscription video 

on demand) nello stesso periodo, che cresce ancora del 46%4. 

 
 
 
 

Paragrafo 3. Modelli di business per piattaforme 
Video On Demand (VOD) 

 
 

Si procede a spiegare il meccanismo di funzionamenti delle piattaforme 

VOD introdotte nel paragrafo appena concluso. 

 Abbonamento: mensili o annuali, che offrono una vasta collezione 

di titoli, tra cui figurano Netflix, Infinity, Now TV, Disney+, Apple TV, 

Amazon Prime Video e altri. Sono simili ai pacchetti TV tradizionali; 

vengono chiamati S-VOD (Subscription-Video On Demand) 

 
 
 
 
 
 

3 “Report Media&Entertainment (Ed. 2022)” Area studi Mediobanca, febbraio 2022 4 

“Report Media&Entertainment (Ed. 2022)” Area studi Mediobanca, febbraio 2022 
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 Pay-per-view: si comprano singoli contenuti (ad esempio, un film, 

una serie ) come offerto da Sky Primafila, Google Play, YouTube, 

Chili, Rakuuten TV. 

  Basati sulla pubblicità: offerti da Youtube, Raiplay, Discovery plus 

Paramount plus, disponibili solo per utenti registrati con un proprio 

account, così da facilitare la profilazione degli interessi. Con questo 

sistema le piattaforme guadagnano attraverso le inserzioni 

pubblicitarie. Vengono definiti A-VOD (Advertisment supported 

Video On Demand)5 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

5 “Piattaforme Over The Top” di Roberto Moro Visconti, Il Diritto Industriale 06/2020 
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Capitolo II: Presentazione aziende 
analizzate 

 
 

Dopo aver fornito al lettore un excursus generale del settore Media 

&Entertainment Italiano, vengono ora introdotte le 3 imprese oggetto 

d’esame in questo elaborato. L’obbiettivo è mettere a confronto realtà di 

dimensioni, longevità e assetti societari diversi, esaminando le loro strategie 

e performance 

 
 

Paragrafo 1: Chili S.p.a. 
 

DESCRIZIONE 
 

Chili S.p.A. è un’azienda italiana operante nella distribuzione via internet di 

film e di serie TV (video on demand), fondata a Milano nel giugno del 20126. 

È interamente dedicata agli appassionati di cinema, a cui fornisce svariati 

servizi: 

 pay per view senza canoni mensili: si paga solo il contenuto che 

interessa vedere in quel determinato momento, senza costi di 

attivazione; 

 ampia scelta di titoli di serie tv, dvd e Blue Ray grazie agli accordi 

con le principali case di produzione, distributori locali ed etichette 

indipendenti; 

 una sezione di film gratuiti quotidianamente aggiornata; 
 

 una sezione completamente dedicata all'intrattenimento per 

l'infanzia; 

 informazioni e recensioni sulle anteprime cinematografiche; 

 prenotazione biglietti del cinema geolocalizzato; 

 tutte le novità in formato digitale, mesi prima della pay tv; 
 
 
 

6 Stefano Parisi, le ultime notizie - Argomenti del Sole 24 Ore. (n.d.). Il Sole 24 ORE. 
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 la possibilità di acquistare il merchandise ufficiale del film preferito 
 
 

CHILI fornisce il proprio servizio su Smart TV, lettori Blu-Ray, PC, Tablet e 

Smartphone7. 

 
 

STORIA 
 
 
 

Fondata nel 2012 a Milano da Giorgio Tacchia (AD), Alessandro Schintu, 

Giano Biagini (CFO), Stefano Flamia,Stefano Parisi, grazie al successo in 

Italia, nel 2014 ha ulteriormente ampliato la propria penetrazione nel 

mercato, lanciando il proprio servizio nel mercato inglese, polacco, tedesco 

e austriaco. A fine 2015 contava 500.000 clienti. Nel 2017 sono il doppio8. 

CHILI è il proprietario delle filiali HotCorn (hotcorn.com) e dell'APP 

CineTrailer. HotCorn è un magazine digitale dedicato a film e serie tv, più 

di 30 corrispondenti in tutto il mondo confermano l'internazionalità del 

magazine. Cinetrailer è una delle app internazionali per il cinema più 

popolari e scaricate, disponibile in Italia, Germania, Spagna, Francia, 

Olanda, Danimarca, Svezia, Finlandia e Regno Unito. 
 

Attualmente la società è ancora controllata e gestita dai suoi fondatori. 
 

In Italia CHILI è Socio Contribuente di FAPAV, l'Associazione per la Tutela 

della Proprietà Intellettuale, del diritto d'autore e dei diritti connessi. 

Nel novembre 2017 Frost & Sullivan ha premiato CHILI come European 

Entrepreneurial Company of the Year per i suoi servizi innovativi di Video 

On Demand (VOD). 

Impiega 45 dipendenti2 ed un fatturato nel 2021 di € 43.623.295, in calo 

dello 0,21% rispetto al 20209 

 
 
 
 
 
 

7 l Chili cinema company. (n.d.). Linkedin 
8 affaritaliani.it, http://www.affaritaliani.it/mediatech/ascolti-tv--chili-raddoppia-il-fatturato-
ricavi-2019-a-55-mln-ebitda-a--13-618510.html 
9 CHILI S.P.A. (n.d.). CHILI S.P.A., Partita IVA: 07871100967, Fatturato, Dipendenti, PEC 
e Telefono https://www.ufficiocamerale.it/6995/chili-spa 
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Paragrafo 2: Discovery Italia S.r.l. 
 

DESCRIZIONE 
 
 

Discovery Italia S.r.l. è una società italiana appartenente al gruppo Warner 
 

Bros. Si attesta come azienda leader a livello mondiale nel settore dei 

media, e dell'intrattenimento, offre al pubblico un'ampia e differenziata 

offerta di contenuti, marchi e franchise in televisione, cinema, streaming e 

giochi. 

La sua offerta, fruibile da diverse piattaforme, spazia dall'intrattenimento, 

allo sport e alle notizie, saggistica, canali internazionali, alcuni dei servizi 

offerti sono: 

 multipiattaforma di 16 canali 

 servizi OTT Discovery+, 

 Eurosport Player, 

 GOLFTV e GCN+ 

 formule di abbonamento in diversi pacchetti temporali 

 10 canali gratuiti 

 partnership con altre aziende come TIM, Amazon per fruizioni 

vantaggiose10 

 
 

STORIA 
 
 
 

Presente in Italia da oltre 30 anni, iniziò nel 1997 con il lancio della rete 

ammiraglia del gruppo Discovery Channel. 

Nel 2009, creò a Milano il "Creative Hub” per la gestione di 

programmazione, produzione e marketing dei canali presenti Italia, Francia, 

Spagna e Portogallo. 

 
 
 
 

10 Portfolio - Discovery Italia. (n.d.). Retrieved October 10, 2022, from 
https://www.discovery-italia.it/portfolio/ 
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Negli anni ampliò notevolmente le sue dimensioni. Nel 2010 Discovery Real 

Time, già canale satellitare a pagamento, diventa disponibile gratuitamente 

anche sul digitale terrestre, divenendo così il primo canale del gruppo ad 

essere visibile in chiaro11. Nel 2012 nacque Discovery Media, la sales unit 

interna a Discovery Italia che raccoglie la pubblicità dei canali del portfolio 

Discovery e delle relative proprietà digitali; reinvestendo nel mercato 

televisivo italiano, divenne uno dei player più importanti, riuscendo a 

coniugare i valori del Gruppo con le necessità di comunicazione del 

mercato12.Nel 2017 Discovery acquisì i diritti multimediali esclusivi per 50 

Paesi e territori in Europa per le edizioni dei Giochi olimpici dal 2018 al 2024, 

grazie a un accordo annunciato insieme al Comitato Olimpico 

Internazionale13. Da marzo 2022 i canali in chiaro del gruppo iniziano a 

trasmettere in alta definizione anche sul digitale terrestre, andando a 

sostituire le rispettive versioni in definizione standard14 

Attualmente il gruppo Warner Bros. Discovery è la media company leader 

globale nell’intrattenimento e nello streaming, presente in oltre 220 paesi e 

territori, con 8.000 ore di programmazione originale all’anno, 300.000 ore di 

programmi in library, disponibili in 50 lingue15. 

Ha un fatturato di euro 240.961.789,00 nel 2020, impiega 266 dipendenti 

nel 202216 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

11 Digital-News.it. (2022, October 10). DMAX entra all'interno della piattaforma gratuita 
satellitare TivùSat. 
12 Discovery Media - Discovery Italia. (n.d.). Retrieved October 10, 2022, from 
https://www.discovery-italia.it/discovery-media/ 
13 Articolo dall’Archivio Storico. AGV. AGV Il Velino. (2018, Aprile). 
14 “L'ITALIA IN DIGITALE - LA TV DIGITALE TERRESTRE IN ITALIA” su 
litaliaindigitale.it, 6 giugno 2022 
15 Discovery Media - Discovery Italia. (n.d.). Retrieved October 10, 2022, from 
https://www.discovery-italia.it/discovery-media/ 
16 DISCOVERY ITALIA S.R.L. (n.d.). DISCOVERY ITALIA S.R.L., Partita IVA: 
04501580965, Fatturato, Dipendenti, PEC e Telefono. Retrieved October 10, 2022, from 
https://www.ufficiocamerale.it/9476/discovery-italia-srl 
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Paragrafo 3: Sky Italia S.r.l. 
 
 

DESCRIZIONE 
 
 

Sky Italia è una compagnia nata nel 2003 affiliata al gruppo americano 

Comcast NBC Universal, che fornisce, su abbonamento, una serie di canali 

tematici. 

Nel tempo l’offerta si è ampliata estendendosi a numerosi servizi17: 
 

 97 canali tematici di news, serie tv, intrattenimento, sport, cinema, 

documentari, cartoni animati e musica acquistabili in pacchetti; 

 il servizio OTT NOW per vedere in streaming i contenuti di cinema, 

intrattenimento e sport di Sky; 

 3 canali gratuiti d’informazione ed intrattenimento sul digitale 

terrestre; 

 15 canali pay-per-view di cinema, sport e programmi per adulti; 

 Internet a banda larga Sky Wifi; 

 servizio di telefonia fissa; 
 
 
 
 

I contenuti sono fruibili via satellite, via cavo in tecnologia IPTV e sul digitale 

terrestre18. 

 
 

STORIA 
 
 
 

La società fu costituita dal Gruppo Telecom Italia col nome di Stream, con 
 

lo scopo di diffondere servizi e applicazioni multimediali. 
 
 
 

17 Sky Italia. (n.d.). Linkedin 
18 Sky Italia. (n.d.-b). Sky: serie TV, sport & cinema | Fibra e Wifi | TV Sky Glass. 
Retrieved October 10, 2022, from https://www.sky.it/ 
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Nel corso del 1999 la società acquisì, per circa 140 miliardi di lire, i diritti di 

trasmissione delle partite di 7 squadre di calcio della serie A, diventando il 

secondo operatore italiano fra le «pay-tv» satellitari. Contestualmente la 

Telecom Italia ne cedette il 32,5%, per complessivi 130 miliardi di lire, alla 

News Corp (17,5%), alla Cecchi Gori Group (9%) e alla SDS - Società Diritti 

Sportivi s.r.l. (6%). Costoro deliberarono un aumento di capitale per 

complessivi 130 miliardi di lire, elevando le proprie quote al 35% per la News 

Corp., al 18% per la Cecchi Gori Group ed al 12% per la SDS. 

Nel giugno 2000 il Gruppo Telecom Italia ed il Gruppo News Corp. 

acquistarono, in quote paritetiche, il pacchetto del 30% della Stream dalla 

Cecchi Gori Group e dalla SDS con un esborso di 130 miliardi di lire 

ciascuno. 

Nell’aprile 2003 la Stream modificò denominazione e forma giuridica in Sky 

Italia s.r.l. e costituì una nuova società denominata Sky TV Italia s.r.l., la 

quale acquisì il 100% del Gruppo Telepiù da Canal+, (Gruppo Vivendi) per 

514 milioni di euro. L'acquisizione fu in parte finanziata attraverso la 

sottoscrizione a favore di Canal+ di «promissory notes», per 367 milioni di 

euro. 

Successivamente Sky Italia s.r.l. si fece carico dell’intero debito, e Telecom 

Italia diluì la propria quota nella società al 19,9%. 

Nel settembre 2004 Telecom Italia cedette il 19,9% in suo possesso al 

Gruppo News Corp. per 88 milioni di euro. 

Nell’ottobre 2006 Sky Italia s.r.l. si accordò per distribuire sulla piattaforma 

internet Fastweb la sua offerta TV; in seguito acquisì altre società nel 

settore19. 

Attualmente la piattaforma conta un fatturato di euro 2.888.247.000,00 nel 

2020, impiega 3163 dipendenti20, è operativa in 6 nazioni per un totale di 23 

milioni di clienti21 

 
 

19 Monografia R&S “Sky Italia( 2009-2018)” area studi Mediobanca, gennaio 2018 
20 SKY ITALIA - S.R.L. (n.d.). SKY ITALIA - S.R.L., Partita IVA: 04619241005, Fatturato, 
Dipendenti, PEC e Telefono. Retrieved October 10, 2022, from 
https://www.ufficiocamerale.it/5857/sky-italia-srl 
21 Sky Group - Europe’s leading direct-to-consumer media and entertainment company. 
(n.d.). Sky Group. Retrieved October 10, 2022, from https://www.skygroup.sky/ 
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Capitolo 4: Analisi dei bilanci 
societari 

 
 

Una volta introdotte le aziende selezionate, in questo capitolo si analizzano 
 

nel dettaglio i dati economici di ciascuna società, mediante la presa in 

esame di Stato Patrimoniale riclassificato e Conto Economico riclassificato, 

riportati all’interno di tabelle sottostanti. Vengono considerate le annate 

2019-2020, in modo da avere un riferimento di come le imprese si 

comportassero prima e abbiano performato durante la pandemia di Covid-

19, mettendo in luce come abbiano reagito, se ne abbiano beneficiato o al 

contrario ne siano state danneggiate 

I dati sono interpretati alla luce della Nota Integrativa presente nei rispettivi 

bilanci. Ciascun bilancio è stato redatto nel rispetto del principio della 

prudenza, della rilevanza e nella prospettiva di continuazione dell'attività, in 

adempienza all’ art. 2423 del Codice Civile. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Capitolo 5: Chili S.p.a. 
 

Nella Tabella 1 sono riportati i dati riguardanti lo Stato Patrimoniale 
 

riclassificato, nella Tabella 2 si trovano i dati inerenti il Conto Economico 

riclassificato. Segue ciascuna tabella una spiegazione delle più rilevanti voci 
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di bilancio, basata sul documento della Nota Integrativa, come menzionato 

nelle Note. 

 
 
 
 
 
 
 

 Stato patrimoniale riclassificato 31/12/2020 
 

Chili S.p.a EUR 

31/12/2019 
 

EUR 

 Attivo   

A. CREDITI VERSO SOCI 1.180.784 0 

B. TOTALE IMMOBILIZZAZIONI 22.709.891 11.938.444 

B.I. TOTALE IMMOB. IMMATERIALI 3.518.411 11.610.127 

B.I.3. Diritti brevetto ind. 53.456 58.955 

B.I.4. Concessioni, licenze 110.384 135.843 

B.I.7. Altre immobiliz. Immateriali 3.354.571 11.415.329 

B.II. TOTALE IMMOB. MATERIALI 179.000 328.317 

B.III. TOTALE IMMOB. 

FINANZIARIE 

19.012.480 0 

B.III.1. TOT Partecipazioni 18.554.784 0 

B.III.1.a. Imprese controllate 12.554.784 0 

B.III.1.b. Imprese collegate 6.000.000  

B.III.1.b. Imprese collegate 6.000.000 0 

B.III. CREDITI FIN. A BREVE 457.696 0 

C. ATTIVO CIRCOLANTE 6.625.260 13.548.546 

C.I. TOTALE RIMANENZE 29.555 98.236 

C.II. TOTALE CREDITI 5.510.681 8.880.463 

C.IV. TOT. DISPON. LIQUIDE 1.085.024 4.569.847 

D. RATEI E RISCONTI 4.079.102 3.679.922 

TOTALE ATTIVO 34.595.037 29.166.912 

Passivo   

PATRIMONIO NETTO   
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A. TOTALE PATRIMONIO NETTO 11.593.600 7.081.355 

A.I. Capitale sociale 50.000 7.323.083 

di cui: Versamenti soci in c/capitale 2.999.995 0 

A.IX. Utile/perdita di esercizio 1.512.251 -19.508.005 

B. TOTALE FONDI RISCHI 720.546 536.321 

C. TRATTAMENTO DI FINE 
 

RAPPORTO 

314.523 611.135 

Debiti   

D. TOTALE DEBITI 21.258.252 20.062.661 

D. DEBITI A BREVE 18.066.394 18.508.101 

D. DEBITI A OLTRE 3.191.858 1.554.560 

Total debiti entro l'esercizio 18.066.394 18.508.101 

Total debiti oltre l'esercizio 3.191.858 1.554.560 

E. RATEI E RISCONTI 708.116 875.440 

TOTALE PASSIVO 34.595.037 29.166.912 

Tabella 1 Stato Patrimoniale Chili S.p.a. 
 
 
 
 

Paragrafo 1: Stato Patrimoniale Chili S.p.a. 
 

ATTIVO 
 

Analizzando lo Stato patrimoniale la prima voce che spicca per discontinuità 

con l’annata precedente è “Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti”, 

di Euro 1.180.784, questi fanno parte di un aumento di capitale deliberato 

in data 29 ottobre 2020, dall'assemblea degli azionisti, al fine di garantire 

alla società risorse finanziarie sufficienti per continuare ad operare in 

continuità aziendale, e per perseguire i propri piani di sviluppo. L’importo 

complessivo ammonta a Euro 2.999.995, dei quali Euro 1.819.211, sono 

stati versati dai soci durante l’anno solare 2020, mentre la restante parte, 

sopracitata, verrà integrata entro Gennaio 202122. Tale delibera 

 
 

22 Nota integrativa Chili, pagina 8 di 36 
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assembleale è sintomatica di una società in espansione, che necessita di 

ingenti capitali per crescere e aggredire nuovi mercati. La fiducia dei soci 

nelle prospettive della società è motivata dal Business Plan 2021-2024, che 

evidenzia un risultato positivo per ciascuno degli anni del piano, col 

raggiungimento del breakeven a partire dalla seconda metà del 202123. 

Proseguendo con le “Immobilizzazioni materiali” si nota una netta 

diminuzione, riconducibile al conferimento della Piattaforma Tecnologica 

effettuato nel mese di ottobre 2020 a favore di CHILI Tech Srl. Tale 

piattaforma è stata conferita per un controvalore pari ad Euro 13.011.000, 

generando un plusvalore pari ad Euro 6.032.798, iscritto nel conto 

economico dell'esercizio24, come identificato da perizia giurata da un 

soggetto indipendente. Qui si incontra uno degli svantaggi della forma 

societaria adottata, ovvero la S.p.A., vincolata ex art. 2343 C.C., ad 

avvalersi di un esperto designato dal tribunale nel cui circondario ha sede 

la società nel caso di un conferimento in natura, anziché poter scegliere 

autonomamente il professionista a cui affidare la valutazione dei sopracitati 

conferimenti, come avverrebbe nel caso di una S.r.l. 

Per quanto riguarda le “Immobilizzazioni materiali” la variazione negativa va 

attribuita alla cessione di macchinari elettronici da ufficio inclusi nel 

conferimento del ramo d'azienda a CHILI Tech S.r.l.. La comparsa, rispetto 

all’esercizio 2019, di “Immobilizzazioni finanziarie” si riferisce alle 

partecipazioni in CHILI Tech S.r.l. e in ITsART S.p.A.25. Questo dato 

corrobora l’immagine di una società in espansione, che si allarga a mercati 

diversi da quello di appartenenza, in questo caso quello delle attività 

culturali, in quanto ITsART S.p.A., nasce da una collaborazione con Cassa 

Depositi e Prestiti S.p.A. ("CDP"), volta a sviluppare una piattaforma 

digitale per la fruizione in streaming del patrimonio culturale e di spettacoli26. 

L’affiancamento ad un attore istituzionale come CDP27, rappresenta 

 
 

23 Nota integrativa Chili, pagina 8 di 36 
24 Nota integrativa Chili, pagina 14 di 36 
25 Nota integrativa Chili, pagina 15 di 36 
26 Nota integrativa Chili, pagina 8 di 36 
27 “Azionariato”. (n.d.). Cassa Depositi E Prestiti. Retrieved October 10, 2022, from 
https://www.cdp.it/sitointernet/it/azionariato.page 
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un’opportunità per la società per affermare la propria posizione nel mercato 

Nazionale, guadagnando in reputazione, credibilità, e aprendo la strada a 

futuri partenariati con il settore della Pubblica Amministrazione per progetti 

della stessa natura di quello attualmente intrapreso. 

L’ “Attivo Circolante” è composto prevalentemente da "Crediti verso clienti" 

riferiti ai crediti commerciali derivanti dall'attività d'impresa prevalentemente 

relativa agli accordi B2B. La riduzione di tale importo rispetto all'esercizio 

precedente è influenzata dalle attività di marketing che, nel 2019 erano state 

concentrate negli ultimi mesi dell'anno e pertanto i crediti da esse generate 

risultavano ancora aperti al 31 dicembre28. Il valore della voce “Rimanenze” 

pari a Euro 29.555, relativo alle giacenze di magazzino al 31 dicembre 

2020, inerenti all'attività di e-commerce di merchandising della Società. La 

riduzione rispetto all'esercizio precedente è dovuta a volumi di vendita 

superiori rispetto agli acquisti29. 

La riduzione delle “Disponibilità liquide” rispetto al precedente esercizio è la 

conseguenza dei significativi investimenti sostenuti dalla Società per 

supportare il processo di crescita ed il rafforzamento della presenza della 

Società nei paesi in cui opera30. 

 
 

PASSIVO 
 

Il drastico cambiamento nel “Patrimonio Netto”, che passa da Euro 

7.323.083 nel 2019, a Euro 50.000 nel 2020 di capitale sociale è dovuto 

all’ottemperanza ad un obbligo legale31, l’ammontare mancante è stato 

destinato ad una “Riserva Vincolata”. Ciò dimostra come le prospettive di 

crescita siano ancora considerate allettanti dai soci, in quanto alla 

diminuzione di capitale non è corrisposta nessuna liquidazione di pacchetti 

azionari, bensì è stato seguito da un ulteriore conferimento alla fine 

dell’anno successivo, anche questa destinata a “Riserva”. La ragione per 

 
 
 

28 Nota integrativa Chili, pagina 17 di 36 
29 Nota integrativa Chili, pagina 17 di 36 
30 Nota integrativa Chili, pagina 18 di 36 
31Nota integrativa Chili, pagina 19 di 36 
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cui il “Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato” risulta quasi 

dimezzato non è dovuta a massivi tagli del personale, bensì al fatto che nel 

perimetro del ramo d'azienda trasferito alla Società CHILI Tech S.r.l. fossero 

presenti 32 dipendenti; pertanto, il relativo fondo trattamento di fine rapporto 

è stato trasferito32. 

L’area "Debiti", composta da: obbligazioni, debiti verso banche, debiti verso 

fornitori, debiti verso imprese controllate, debiti tributari; si mantiene 

costante con il trend storico, il leggero aumento è imputato ai debiti tributari, 

legati all’IVA (Euro 1.231.177, che è sorto nel mese di dicembre33). 

L’aumento dei debiti per IVA testimonia un incremento delle vendite; mentre 

l’indebitamento mantenuto costante segnala la capacità della Società di far 

fronte ai propri oneri senza ricorrere a capitali esterni, i quali generebbero 

costi sotto forma di interessi per l’indebitamento. 

 
 
 
 

Paragrafo 2: Conto Economico Chili S.p.a. 
 
 

CONTO ECONOMICO 
  

Chili S.p.a. 

 

31/12/2020 
EUR 

 

31/12/2019 
EUR 

A. TOT. VAL. DELLA 
 PRODUZIONE  

 

52.433.652 
 

42.746.638 

A.1. Ricavi vendite e 
prestazioni 

 

43.715.256 
 

39.429.063 

A.4. Incrementi di immob. 1.588.472 2.043.013 

A.5. Altri ricavi 7.129.924 1.274.562 

Contributi in conto esercizio 108.444 768.965 
   

 B. COSTI DELLA PRODUZIONE   50.723.705   62.082.493  

B.6. Materie prime e consumo 153.968 351.667 

B.7. Servizi 31.444.374 36.430.214 

B.8. Godimento beni di terzi 9.028.960 12.699.759 

B.9. Totale costi del personale 6.301.508 7.326.433 
 
 
 

32 Nota integrativa Chili, pagina 21 di 36 
33 Nota integrativa Chili, pagina 22 di 36 
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B.10. TOT Ammortamenti e 
svalut. 

 

3.133.647 
 

4.609.707 

B.11. Variazione materie -29.555 -98.236 

B.12. Accantonamenti per 
rischi 

 

0 
 

0 

B.13. Altri accantonamenti 160.030 25.564 
B.14. Oneri diversi di gestione 530.773 737.385 

   

 RISULTATO OPERATIVO  

Valore Aggiunto 

 1.709.947  

11.305.132 

 -19.335.855  

-7.374.151 
   

C. TOTALE PROVENTI E 

ONERI FINANZIARI 

 

-197.696 
 

-172.150 

C.16. TOT Altri Proventi 0 1.096 

C.16.d. Proventi fin. Diversi 0 1.096 

C.17. Totale Oneri finanziari 173.062 221.804 

C.17.bis Utili e perdite su 
cambi 

 

-24.634 
 

48.558 

   

RISULTATO PRIMA DELLE 
 IMPOSTE  

 

1.512.251 
 

-19.508.005 

   

21. UTILE/PERDITA DI 
 ESERCIZIO  

 

1.512.251 
 

-19.508.005 

   

Dipendenti 45 95 

Tabella 2 Conto Economico Chili S.p.a. 
 
 
 

Il conto economico evidenzia il risultato economico dell'esercizio. Sebbene 

alla voce “Ricavi delle vendite e delle prestazioni” si sia verificato un 

aumento di Euro 9.687.014, questo è ascrivibile alla vendita di servizi e, alla 

cessione di asset tecnologici, dunque si tratta di un’operazione 

straordinaria, non inerente alla gestione ordinaria34. I ricavi sono 

concentrati geograficamente sull’area italiana per Euro 39.348.009, segue 

l’area UE per Euro 2.637.559, in fine l’area Extra UE per Euro 1.729.688. 

I “Costi della produzione” hanno visto un decremento imputabile 

principalmente ad un risparmio in merito a “Servizi”, attribuibile 

principalmente al costo per la distribuzione cinematografica di film, 

 
 

34 Nota integrativa Chili, pagina 24 di 36 
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marketing, spese relative a viaggi e trasferte e spese relative a fiere e 

manifestazioni35. Da quanto appena esposto si riscontra come 

l’abbassamento di quei costi sia legato all’insorgere della situazione 

pandemica di Covid-19, esternalità al di fuori del controllo dell’azienda. 

Mentre per il “Godimento beni di terzi” la significativa riduzione rispetto 

all'esercizio precedente è guidata dalla contrazione dei costi per royalties 

da riconoscere alle Majors36. La motivazione di tale accadimento può 

essere individuata nel consolidamento della posizione di Chili S.p.a. 

all’interno del mercato di riferimento, con conseguente conquista di maggior 

potere contrattuale, oltre a ciò, la chiusura delle sale cinematografiche può 

aver indotto le case produttrici ad agevolare e incentivare altri canali 

distributivi. 

Si verifica l’assottigliamento nei “Costi per il personale”, dovuto al 

trasferimento di dipendenti presso società controllata. In questo particolare 

caso “Risultato prima delle imposte” e “Utile dell’esercizio” coincidono, la 

ragione va ricercata nella sospensione delle imposte per via della pandemia 

di Covid-1937, in normali circostanze si sarebbe applicata l’IRES al 24%, 

con un esborso teorico di Euro 362.940. Oltre a questo, l’operazione 

straordinari di conferimento di ramo d'azienda della piattaforma tecnologica 

in CHILI Tech S.r.l., tale operazione ha fatto emergere la plusvalenza. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

35 Nota integrativa Chili pagina 26 di 36 
36 Nota integrativa Chili, pagina 26 di 36 
37 Nota integrativa Chili, pagina 28 di 36 
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Capitolo 6: Discovery Italia S.r.l. 
 

Nella Tabella 3 sono riportati i dati riguardanti lo Stato Patrimoniale 

riclassificato, nella Tabella 4 si trovano i dati inerenti il Conto Economico 

riclassificato. Segue ciascuna tabella una spiegazione delle più rilevanti voci 

di bilancio, basata sul documento della Nota Integrativa, come menzionato 

nelle Note. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Paragrafo 1: Stato Patrimoniale Discovery Italia 
S.r.l. 
La Tabella 3 viene riportata nella pagina successiva per esigenze di 

 

formattazione. 
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Stato Patrimoniale riclassificato 
Discovery Italia S.r.l. 

31/12/2020 
EUR 

31/12/2019 
EUR 

 

 Attivo   

A. CREDITI VERSO SOCI 0 0 

B. TOTALE IMMOBILIZZAZIONI 
sep.ind. Di quelle conc. In loc. Finanz. 

75.430.161 83.947.339 

B.I. TOTALE IMMOB. IMMATERIALI 38.091.824 46.481.566 

B.I.4. Concessioni, licenze 26.497.920 28.705.210 

B.I.5. Avviamento/Differenza di 
 consolidamento  

9.823.455 14.992.288 

di cui: Avviamento 9.823.455 14.992.288 

B.I.7. Altre immobiliz. Immateriali 1.770.449 2.784.068 

B.II. TOTALE IMMOB. MATERIALI 547.372 659.912 

B.II.1. Terreni e fabbricati 0 0 

B.II.2. Impianti 31.564 67.396 

B.II.3. Attrez. industriali 52.200 113.006 

B.II.4. Altri beni 415.035 458.538 

B.II.5. Imm. in corso/acconti 48.573 20.972 

B.III. TOTALE IMMOB. FINANZIARIE 36.790.965 36.805.861 

B.III.1.a. Imprese controllate 36.790.965 36.790.965 

C. ATTIVO CIRCOLANTE 178.610.145 218.105.689 

C.I. TOTALE RIMANENZE 0 0 

C.II. TOTALE CREDITI 141.929.768 118.290.452 

C.IV. TOT. DISPON. LIQUIDE 36.680.377 99.815.237 

D. RATEI E RISCONTI 608.391 208.913 

TOTALE ATTIVO 254.648.697 302.261.941 

Passivo   

PATRIMONIO NETTO   

A. TOTALE PATRIMONIO NETTO 206.790.926 186.445.905 

A.I. Capitale sociale 20.000.000 20.000.000 

di cui: Versamenti in c/capitale 30.000 30.000 

A.II. Riserva da sovrapprezzo 110.395.000 110.395.000 

A.IV. Riserva legale 4.000.000 4.000.000 

A.IX. Utile/perdita di esercizio 18.940.126 18.962.607 

B. TOTALE FONDI RISCHI 2.351.212 7.024.595 

C. TRATTAMENTO DI FINE 
 RAPPORTO  

5.325.981 
  

4.748.319 
  

Debiti   

D. TOTALE DEBITI 38.790.639 103.456.404 

D.7. Fornitori entro 20.928.098 29.551.462 

D.9. Imprese Controllate entro 0 8.616.739 

D.11. Controllanti entro 0 53.753.993 

D.11.bis. Debiti VS imprese sottoposte 
al controllo delle controllanti entro 

3.611.479 993.921 
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D.12. Debiti Tributari entro 9.492.634 4.747.561 

D.13. Istituti previdenza entro 833.110 1.009.775 

D.14. Altri Debiti entro 3.925.318 4.782.953 

D. DEBITI A BREVE 38.790.639 103.456.404 

Total debiti entro l'esercizio 38.790.639 103.456.404 

E. RATEI E RISCONTI 1.389.939 586.718 

TOTALE PASSIVO 254.648.697 302.261.941 

Tabella 3 Stato Patrimoniale Discovery Italia S.r.l. 
 
 

ATTIVO 
 

Si comincia l’analisi dello stato patrimoniale notando come le 

“immobilizzazioni immateriali” ammontino ad una cifra abbondantemente 

superiore in confronto alle “immobilizzazioni materiali”. Questa è una 

caratteristica propria del settore media-entertainment, in quanto non 

necessita di grandi complessi di macchinari e immobili in cui espletare 

l’attività caratterizzante, come avviene nel settore manifatturiero, per fornire 

un paragone. Le spese relative a licenze e diritti simili (programmi TV) sono 

ammortizzate in base alla durata del contratto ovvero in base alla vita utile 

dei diritti, se di proprietà.38 Infatti si noti come nel corso dell’esercizio le 

immobilizzazioni immateriali si sono decrementate di Euro 

10.495.541, principalmente per effetto dell’ammortamento     di periodo. 

Le immobilizzazioni materiali risultano costituite dagli impianti e macchinari 

, attrezzature industriali e commerciali e altre immobilizzazioni della 

capogruppo Discovery Italia S.r.l.39. Queste hanno subito un decremento 

complessivo di Euro 112.540. I crediti a lungo termine, pari a zero 

nell’esercizio in corso, erano     pari     ad     Euro 33.986 nell’esercizio 

precedente e riguardavano principalmente depositi cauzionali concessi in 

relazione ai contratti di locazione degli uffici della Capogruppo e a depositi 

cauzionali per la trasmissione televisiva in capo alla controllata.40 

Sommando quest’informazione alla presenza di una cifra nulla alla voce di 

bilancio “Terreni e Fabbricati” si deduce come il gruppo Discovery Italia 

 
 

38 Nota integrativa Discovery, pagina 22 di 40 
39 Nota integrativa Discovery, pagina 27 di 20 
40 Nota integrativa Discovery, pagina 28 di 40 
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scelga appositamente di evitare l’acquisto di proprietà immobiliari, 

decisione che trova riscontro nella tipologia di programmi televisivi da loro 

prodotti: le trasmissioni a marchio Discovery tendono ad essere itineranti, 

variando spesso luogo in cui vengono registrati (si pensi a prodotti di punta 

come Cortesie per gli ospiti, in cui lo show si svolge nelle case dei 

concorrenti in gara41). Decisione che oltre a dimostrarsi apprezzata dal 

pubblico per via del maggiore coinvolgimento, si rivela funzionale per tenere 

contenuti i costi, a differenza di altri competitor, i quali ricorrono 

massivamente agli studi televisivi per registrare i loro programmi. Ciò rende 

il palinsesto della compagnia più flessibile ed adattabile ai trend di mercato, 

oltre a lasciar maggior spazio creativo, di sperimentazione a piccole 

produzioni low budget; queste ultime possono rivelarsi successi ad alto 

rendimento, considerate le contenute risorse dedicatevi inizialmente42. 

In merito all’” Attivo Circolante” la voce principale è costituita da crediti 

maturati per la raccolta pubblicitaria e verso piattaforme 

televisive. La riduzione rispetto all’esercizio precedente è attribuibile ad una 

diminuzione delle tempistiche di incasso; seguita dai crediti verso 

controllanti ovvero Discovery Communications Europe Ltd (GB). 

Le “Disponibilità liquide” hanno subito un significativo decremento, 

principalmente attribuibile alle tempistiche di regolamento delle partite 

infragruppo ed al pagamento anticipato delle royalties di competenza 

dell’esercizio successivo effettuato a partire dall’esercizio 2020. 

 
 

PASSIVO 
 

Capitale sociale, riserve si mantengono invariate, sinonimo di stabilità ed 

efficienza, in quanto la società si dimostra capace di far fronte alle esigenze 

della gestione corrente senza richiedere iniezioni di capitali esterne. A 

riprova di ciò l’utile d’esercizio si mantiene stabile. Le variazioni alla voce 

 
 

41 Politica Commerciale Summer 2022 Discovery. (n.d.). Discovery-italia.it. 
https://www.discovery-italia.it 
42 Politica Commerciale Autumn 2022 Discovery. (n.d.). Discovery-italia.it. 
https://www.discovery-italia.it 
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“Fondo imposte differite” pari ad Euro 5.603.715 è imputabile al rilascio a 

valle dell’esercizio di opzione di riallineamento del valore fiscale al valore 

civilistico da parte della società controllante Discovery Italia s.r.l.43 

I “Debiti verso fornitori” pari ad Euro 21.962.220 sono relativi alle normali 

transazioni commerciali. I debiti verso imprese controllanti sono pari a 

zero nell’esercizio corrente erano pari a 70.371.600 nel precedente ed 

erano composti interamente dal debito verso la società controllante del 

gruppo Discovery Communication Europe Ltd (GB). Si rilevano numerose 

interazioni infragruppo. I debiti tributari pari ad Euro 12.986.276 sono 

composti principalmente dal debito IVA e dai debiti per ritenute operate 

come sostituto d’imposta e non versate alla data del bilancio.44 

 
 
 
 

Paragrafo 2: Conto Economico Discovery Italia 
S.r.l. 

 
 

Conto Economico riclassificato 
Discovery Italia S.r.l. 

31/12/2020 
EUR 

31/12/2019 
EUR 

 

 A. TOT. VAL. DELLA PRODUZIONE 241.479.530 278.457.525 

A.1. Ricavi vendite e prestazioni 240.961.789 278.068.928 

A.5. Altri ricavi 517.741 388.597 
   

B. COSTI DELLA PRODUZIONE 218.701.638 252.028.911 

B.6. Materie prime e consumo 39.437 158.703 

B.7. Servizi 137.024.182 162.524.787 

B.8. Godimento beni di terzi 48.959.248 53.298.364 

B.9. Totale costi del personale 22.033.786 25.690.757 

B.9.a. Salari e stipendi 14.703.045 18.005.960 

B.9.b. Oneri sociali 4.585.866 5.214.530 

B.9.c. Tratt. fine rapporto 1.091.869 1.250.129 

B.9.e. Altri costi 1.653.006 1.220.138 

B.9.f. TFR + quiescenza + altri costi 2.744.875 2.470.267 

B.10. TOT Ammortamenti e svalut. 10.020.970 9.808.014 
   

RISULTATO OPERATIVO 22.777.892 26.428.614 
 
 

43 Nota integrativa Discovery, pagina 31 di 40 
44 Nota integrativa Discovery, pagina 32 di 40 
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Valore Aggiunto 54.832.648 61.927.385 
   

C. TOTALE PROVENTI E ONERI 
 FINANZIARI  

-305.861 -508.165 

C.17. Totale Oneri finanziari 555.669 281.714 

C.17.bis Utili e perdite su cambi 249.556 -226.451 
   

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 22.472.031 25.920.449 
   

20. Totale Imposte sul reddito correnti, 
differite e anticipate 

2.137.914 9.127.691 

   

21. UTILE/PERDITA DI ESERCIZIO 18.940.126 18.962.607 

UTILE/PERDITA DI ESERCIZIO di pert. 
del GRUPPO 

18.940.126 18.962.607 

Dipendenti 219 223 

Tabella 4 Conto Economico Discovery Italia S.r.l. 
 
 

Il valore complessivo della produzione si è decrementato del 16% rispetto 
 

all’esercizio precedente. La riduzione dei ricavi da prestazioni di servizi è 

dovuta sostanzialmente alla contrazione del mercato pubblicitario a causa 

della pandemia da COVID 19 che ha impattato la raccolta pubblicitaria e di 

prestazioni di servizi effettuata dalla concessionaria di pubblicità interna 

(Discovery Media) su canali televisivi di altre società del Gruppo 45. 

Considerato che i clienti del Gruppo sono principalmente stabiliti in Italia, 

risulta comprensibile come le stringenti politiche sanitarie abbiano potuto 

impattare maggiormente operatori del Media&Entertainment nel mercato 

interno, calato del 9,4% durante il corso del 202046 rispetto a coloro i quali 

agivano all’estero. Alla medesima considerazione va ricondotto il 

decremento dei costi della produzione nell’esercizio si è verificata una 

contrazione dell’attività di editore televisivo e dalla riduzione dei volumi di 

business della Società.47 

 
 
 
 

45 Nota integrativa Discovery, pagina 35 di 40 
46 “GLI EFFETTI DEL COVID-19 SUI PRIMI NOVE MESI DEL 2020 

DELLE MULTINAZIONALI E DEL FTSE MIB” Area Studi Mediobanca, novembre 2020 
47 Nota integrativa Discovey, pagina 36 di 40 
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Capitolo 7: Sky Italia S.r.l. 
 

Nella Tabella 5 sono riportati i dati riguardanti lo Stato Patrimoniale 

riclassificato, nella Tabella 6 si trovano i dati inerenti il Conto Economico 

riclassificato. Segue ciascuna tabella una spiegazione delle più rilevanti voci 

di bilancio, basata sul documento della Nota Integrativa, come menzionato 

nelle Note. 

 
 
 

Paragrafo 1: Stato Patrimoniale Sky Italia S.r.l. 
 
 
 

Stato Patrimoniale riclassificato 
Sky Italia S.r.l. 

31/12/2020 
migl EUR 

31/12/2019 
migl EUR 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  

Attivo   

A. Avviamento 0 299.732.915 

Diritti d'uso 189.383.549 257.116.812 

Altre attività immateriali 419.546.494 419.546.494 

Diritti televisivi 98.056.757 71.866.525 

Immobili, impianti e macchinari 569.17 4.120 521.267.337 

Partecipazioni 553.975.531 553.975.531 

Crediti finanziari non correnti 47.393.105 11.910.354 

Imposte anticipate 57.241371 0 

B.II.5. Imm. in corso/acconti 81.485 59.005 

B.III. TOTALE ATTIVITA NON 
 CORRENTI  

Rimanenze 

1.937.824.069 2.125.972.362 

4.810.634 1.600.656 

Diritti Televisivi 910.175.332 985.241.597 

Crediti commerciali e altri 586.608.265 591.249.915 

Crediti tributari 9.167.322 8.293.520 

i Crediti finanziari 65.040.002 2.460.685 

Altri crediti e attività correnti 108.264.765 75.1 85.755 

Disponibilità liquide 19.165395 58.617.214 

TOTALE ATTIVO CORRENTE 1.703.231.715 1.722.649341 

TOTALE ATTIVITA 3.641.055.784 3.848.621.704 

Passivo   

PATRIMONIO NETTO   

A. TOTALE PATRIMONIO NETTO 129.096 837.394 

A.I. Capitale sociale 261.507.000 261.507.000 

A.IV. Riserva legale 52.301.400 52.301.400 
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A.VI. Altre riserve 526.481.181 524.504.256 

Utili (perdite)dell’esercizio -690.058.542 1.577.260 

B. TOTALE PATRIMONIO NETTO 129.096.33 837.395.164 

Passività non correnti   

Trattamento di fine rapporto 16.249.239 17.160.252 

Fondo imposte differite nette 0 70.812.7 44 

Debiti finanziari per leasing 188.344.349 233.689.060 

Fondi rischi 35.330.86 13.392.360 

TOT. PASSIV. NON CORRENTI 248.906745 334.932.355 

Debiti commerciali e altri 1.592.742.212 1.440.765.444 

Debiti Tributari 26.058.309 24.958.078 

Debiti finanziari 1.510.842.400 1.070.120.502 

Debiti per leasing 21.356.653 20.357.810 
Altri debiti e passività correnti 112.053.135 119.092.352 

Totale Passività correnti 3.263.052.708 2.675.294.185 

TOTALE PASSIVTA 3.511.959.454 3.011.226.540 

TOTALE PATRIMONIO NETTO 
 PASSIVO  

3.641.055.784 
  

3.848.621.704 

Tabella 5 Stato Patrimoniale Sky Italia S.r.l. 
 
 
 

ATTIVO 
 

Lo Stato patrimoniale si apre con una grossa differenza alla prima voce 

“Avviamento”, azzerata nel corrente esercizio in quanto si riferiva ad 

acquisizioni risalenti al 2003, azzerate al 31/12/2020 per effetto di 

svalutazione, in ottemperanza allo IAS 3648. Da qui si ricava l’informazione 

che il gruppo abbia una lunga storia sul territorio italiano. La voce "Diritti 

d'uso", pari ad Euro 189.383 mila al 3a1dicembre 2020, accoglie il valore 

attualizzato dei diritti d'uso su beni mobili e immobili per effetto di contratti 

di lease della durata superiore ai 12 mesi in essere alla data dì chiusura del 

bilancio49. La voce "Diritti Televisivi" iscritti tra le Attività non correnti, pari 

ad Euro 98.057 mila al 31 dicembre 2020, comprende: i costì sostenuti per 

le produzioni televisive di proprietà per Euro 65.023 mila, gli anticipi pagati 

a fornitori terzi per l'acquisizione di diritti cinematografici per Euro 32.683 

mila e gli anticipi pagati a fornitori terzi per l'acquisizione di diritti sportivi per 

 
 

48 Nota integrativa Sky, pagina 69 
49 Nota integrativa Sky, a pagina 72 
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Euro 351 mila.50 La voce "immobili, impianti e macchinari" si incrementa, 

rispetto al 31 dicembre 2019, di Euro 47.907 mila, include principalmente le 

migliorie apportate sui locali in uso dalla stessa Società e costruzioni 

leggere. Da qui si ricava l’informazione che Sky Italia S.r.l. applichi la 

strategia opposta rispetto a Discovery Italia S.r.l. in materia di immobili, Sky 

Italia è proprietaria degli ambienti che utilizza, questo si traduce in spese di 

manutenzione da sostenere. Nella voce ':Altri crediti e attività non correnti" 

è compresa Strumenti derivati di copertura" pa ri ad Euro 30 mila al 31 

dicembre 2020 si riferisce ai contratti di acquisto a termine in valuta aventi 

fair value positivo e con scadenza superiore ai 12 mesi, sottoscritti dalla 

Società con la controllante indiretta Sky UK Limited, per coprire l'effetto 

dell'oscillazione del cambio del Dollaro americano e della Sterlina britannica 

verso l'Euro per acquisti di beni e diritti da fornitori in valuta estera51. La 

scelta di proteggersi dal rischio di cambio attraverso uno strumento derivato 

dimostra la consapevolezza della propria dimensione globale come gruppo 

( appartenente a Comcast Corporation), oltre che la buona disposizione 

verso i mercati finanziari, a cui la società si sa rivolgere. Il punto 

"Rimanenze" si incrementa, rispetto al 31 dicembre 2019, composta 

principalmente di illuminatori per parabola utilizzati per l'istallazione 

dell'impianto My Sky, dispositivi Wi-Fi, digital key e NOW T\/ Box destinati 

alla rivendita.52 Da qui si coglie l’apertura di Sky a diversi settori 

merceologici, non occupandosi soltanto di trasmissione di show, bensì 

fornendo anche le attrezzature necessarie alla fruizione dei suoi servizi. La 

scelta di entrare nel campo della campo connessione internet a banda larga 

mostra una visione strategica di lungo periodo, in quanto la fruizione di 

contenuti On Demand è strettamente collegata all’acceso ad una 

connessione internet veloce53. La voce "Diritti televisivi" si decrementa in 

quanto il management societario si attende una minor domanda di a film, 

serie T\/ e spettacoli di intrattenimento trasmessi sui li pay TV e free TV. La 

 
 

50 Nota integrativa Sky, pagina 74 
51 Nota integrativa Sky, pagina 79 
52 Nota integrativa Sky, pagina 81 
53 “Report Media&Entertainment (Ed. 2022)” Area studi Mediobanca, febbraio 2022 
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voce "Crediti commerciali e altri" manifesta un decremento minimo rispetto 

al 2019, passando da Euro 591.250 mila a Euro 586.608 mila, a 

testimonianza di come la società non sia efficiente nel farsi pagare dai 

clienti. Di contro, dà prova di essere una società incline ad anticipare 

pagamenti verso i suoi fornitori, come riscontrato alla voce "Crediti finanziari 

correnti e non correnti"54 

 
 

PASSIVO 
 

ll capitale sociale è interamente versato, ammonta a Euro 261.507 mila. La 
 

società chiude il bilancio al 31 dicembre 2020 con bilancio al 31 dicembre 

2020 con un patrimonio netto pari ad Euro 129.096 mila, inclusivo dì una 

perdita d'esercizio pari ad Euro 690.059 mila. Anche i primi mesi 

dell'esercizio 2021 hanno registrato un andamento negativo, portando la 

Società ad evidenziare una situazione di deficit patrimoniale alla data di 

redazione del presente bilancio. Ciononostante, Sky UK Limited ha 

assicurato il proprio supporto finanziario, anche mediante interventi di 

rafforzamento patrimoniale,55 dimostrando la solidità dei legami 

infragruppo. La voce "Debiti finanziari per leasing" si riferisce ai diritti d’uso 

di veicoli a disposizione dei dipendenti, di locali adibiti a uffici.56 Il fatto che 

in questa annualità sia calata dimostra come, dove ne abbia facoltà, la 

società provvede a limitare le spese. La voce "Debiti finanziari per leasing" 

si incrementa, è riferita al debito relativo alle quote ancora non pagate sui 

principali diritti sportivi per la stagione 2020/2021 delle cui licenze è titolare 

la Società, tra cui quelli relativi alla Serie A, la Uefa Champions League, alla 

Uefa Europa League, alla English Premier League e alla NBA. Sky da 

riprova di saper spaziare tra i contenuti che offre ai suoi utenti, il pacchetto 

legato ai diritti sportivi è stato un elemento distintivo e vincente della sua 

offerta dal 2009 al 201857. L'incremento del debito verso le società 

 
 

54 Nota integrativa Sky, pagina 84 
55 Nota integrativa Sky, pagina 87 
56 Nota integrativa Sky, pagina 90 
57 “Sky Italia (2009-2018)” Monografia R&S Area Studi Mediobanca, gennaio 2018 
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controllate, pari ad Euro14.441 mila, ed il decremento del debito verso 

società consociate, pari ad Euro 26.057 mila, deriva dall'ordinaria dinamica 

dei flussi finanziari del conto corrente di corrispondenza (cash pooling zero 

balance). L’accordo prevede un finanziamento al Tasso Euribor 3 mesi 

incrementato di uno spread dell'1%. Altro esempio di come Sky tenda a 

compiere operazioni infragruppo più frequentemente delle concorrenti qui 

analizzate. 

 
 
 

Paragrafo 2: Conto Economico Sky Italia S.r.l. 
 
 

CONTO ECONOMICO 
 

 Sky Italia S.r.l. 31/12/2020 
EUR 

31/12/2019 
EUR 

A. TOT. VAL. DELLA PRODUZIONE 2.888.247 1.627.814 

A.1. Ricavi vendite e prestazioni 2.888.247 1.627.814 
   

B. COSTI DELLA PRODUZIONE 236.373.847 115.543.886 

B. Costi per Diritti 1.794.496.307 912.951.501 

B. Costi per accesso rete 3.169.412 0 

B. Costì operativi 1.009.340.495 470.047.056 

B. Ammortamenti, accantonamenti e 
 svalutazioni  

B. (Oneri)/proventi finanziari 

732.715.611 128.485.457 

2.730.708 4.550.860 

B.9Risultato prima delle imposte - 887.848.233 786.049 

B. Imposte sul reddito dell'esercizio 195.058.984 - 3.759.648 

Utile/ (perdita) d’esercizio -690.058.542 1.577.260 

Tabella 6 Conto Economico Sky Italia S.r.l. 
 
 

Il Conto Economico presenta i ricavi per prestazioni di servizi, pari ad Euro 
 

2.767.707 mila al 31 dicembre 2020, includono prevalentemente ricavi da 

abbonamenti residenziali, da vendita di spot pubblicitari, per rivendita 

contenuti, servizi di comunicazioni elettroniche SkyWifi58. Sky cerca di 

variare le sue fonti d'entrata. La voce “Costi per Diritti” accoglie costi 

sostenuti dalla società per l'acquisto di diritti sportivi quali eventi calcistici 

 

58 Nota integrativa Sky, pagina 95 
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nazionali ed internazionali e diritti televisivi pay tv e pay per view sostenuti 

nel corso dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2020. Si nota un quasi 

raddoppio della spesa in questa voce, da attribuire all’intensificarsi della 

concorrenza, attuata da nuovi competitor come DAZN59. 

La Voce “Costi operativi” comprende i costì di legati all'acquisto di spazi 

pubblicitari, ed i costi di sponsorizzazione e consulenze marketing, call 

centre inclusi; figurano inoltre i costi relativi alle manutenzioni aziendali 

sostenuti dalla Società nel corso dell'esercizio, i quali hanno subito un 

incremento per effetto del nuovo business Sky Wifi, in ultima riguarda i costì 

di noleggio di transponder satellitari e multiplex per la piattaforma DTT. 

La voce "Oneri e proventi finanziari" è composta differenze cambio attive e 

passive relative alla contabilizzazione degli strumenti finanziari derivati, 

contabilizzati secondo il criterio del fair vale hedge, relativamente alla 

differenza di fair value tra l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2020.60 Si 

dimostrano in calo rispetto all’annata precedente. 

L’esercizio si conclude con una pesante perdita di Euro 690.058.542. 

Risultato in contrasto con l’annata precedente in cui riusciva a mantenersi 

in attivo, nettamente più negativo rispetto al settore di riferimento, in cui si 

è comunque assistito ad un calo: Media Entertainment -9,4% nel 2020 61 

 
 
 
 
 

Capitolo 8: Analisi degli indici di 
bilancio 

 
 

Dopo aver esaminato nel dettaglio le singole aziende, ci si concentra sul 
 

mettere a confronto le performance di queste, al fine di comprendere dove 
 
 

59 “Diritti tv Serie A, anche Mediaset nell’intreccio TIM-DAZN” Calcio E Finanza. Vivaldi, 
S. (2022, June 4). Retrieved October 10, 2022, from 
https://www.calcioefinanza.it/2022/06/04/non-solo-tim-anche-mediaset-chiede-lo-sconto-
a-dazn/ 
60 Nota integrativa Sky, pagina 99 
61 “GLI EFFETTI DEL COVID-19 SUI PRIMI NOVE MESI DEL 2020 
DELLE MULTINAZIONALI E DEL FTSE MIB” Area Studi Mediobanca, novembre 2020 
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eccellano e quali siano i loro punti deboli. Gli indici considerati sono stati 

suddivisi per macroarea di appartenenza (indicatori finanziari, della 

gestione corrente, di redditività, di produttività). Sono presenti gli indicatori 

più classici (quali ROS, ROE, ROA…) così come indicatori ritenuti, 

dall’autore, rilevanti ai fini della comprensione delle dinamiche 

caratteristiche del settore di appartenenza (Media Entertainment), dei 

soggetti analizzati. Si faccia riferimento alla Tabella 7. 

 
 
 
 

Chili Discovery Sky Italia 
Italia 

 

Anni 2020 2019 2020 2019 2020 2019 
1. Indicatori finanziari       

- Indice di liquidità 0,37 0,73 4,6 2,11 0,55 0,63 
- Rapporto di 
indebitamento 

2,98 4,12 1,23 1,62 28,2 4,6 

2. Indici della gestione 
corrente 

      

- Durata media dei 
crediti al lordo IVA (gg) 

37,92 63,39 155,6 
9 

148,7 
1 

184,2 
7 

314,6 
4 

- Durata media dei 
debiti al lordo IVA (gg) 

85,18 98,06 41,06 49,94 182,2 
7 

350,2 
8 

3. Indici di redditività       

- Redditività del 
capitale proprio (ROE) 

13,04 -2,66 9,83 9,01 -2,64 0,19 

- Redditività del totale 
attivo (ROA) 

4,94 -66,29 8,94 8,74 -24,38 -0,06 

- Redditività delle 
vendite (ROS) 

3,36 -47,5 9,43 9,49 -30,74 -0,15 

4. Indici di produttività       

Numero dipendenti 45 95 219 223 3141 3056 
- Ricavi pro-capite 1.129.8 

90,00 
428.46 

0,00 
1.102. 
650,0 

0 

1.248. 
690,0 

0 

919.5 
30 

532.6 
60 

Tabella 7 Indicatori di Bilancio 
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Paragrafo 1: Spiegazione, comparazione e 
commento 

 

Segue il commento, la spiegazione e la comparazione degli indicatori 

riportati in Tabella 7. 

L’ indice di liquidità è il rapporto fra Attività correnti e Passività correnti. 

Rappresenta quindi la capacità della società di far fronte alle passività di 

breve termine. Dai dati presi in esame per il periodo 2019/20 si deduce 

come l’unica azienda in grado di far fronte ai suoi oneri di breve periodo sia 

Discovery. Mentre le attività correnti sia di Chili sia di Sky non sono 

sufficienti a coprire le rispettive passività correnti: queste due aziende sono 

illiquide. 

Per quanto riguarda il rapporto di indebitamento, questo corrisponde al 

Totale debiti sul Totale attività. I dati mostrano che Discovery sia la società 

meno indebitata, con valori di poco superiori ad 1. Al contempo, i debiti per 

il 2019 di Chili e Sky superano le loro attività più di 4 volte; per il 2020 Chili 

recupera, scendendo a meno di 3 volte, mentre le passività di Sky crescono 

più del 600% rispetto all’ esercizio precedente, minandone la stabilità 

finanziaria. Sky e Chili sono stati influenzati in maniera opposta dalla crisi 

pandemica Covid-19; nello stesso contesto Discovery ha reagito 

positivamente, consolidando ulteriormente il suo rapporto di indebitamento. 

 
 

Prendendo in esame la gestione corrente, sulla base della struttura delle tre 

imprese del settore entertainment, si è scelto di considerare due indicatori: 

la Durata media dei crediti al lordo IVA, e Durata media dei debiti al lordo 

IVA. Dalla tabella emerge innanzitutto che Discovery è l’unica realtà in 

grado di pagare i propri fornitori mediamente più di 100 giorni prima di 

incassare i propri crediti. Per Sky lo scarto tra tempi di pagamento e incasso 

medi è pressoché nullo, anche se i valori sono ampliamente più elevati 

rispetto alle concorrenti. Chili invece fa fronte ai propri debiti mediamente 

oltre un mese dopo aver incassato i propri crediti. Nel 2020, anno della 

Pandemia, si nota una tendenza generale di accorciamento dei tempi medi 

di incasso dei crediti. 
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Analizzando gli indici di redditività si nota come la redditività del capitale, 

delle attività e delle vendite di Discovery si attesti attorno al 9%, senza 

grandi variazioni tra 2020 e 2019. A Chili l’anno della pandemia ha 

consentito di migliorare significativamente gli indici di redditività, tutti 

negativi nel periodo precedente. In riferimento a Sky i valori già negativi del 

2019 sono andati peggiorando nettamente nell’anno del Covid-19, 

accentuando la sofferenza dii una società già in difficoltà dal punto di vista 

degli indicatori finanziari. 

L’analisi degli indici si conclude con lo studio della produttività dei 

dipendenti. Si osserva come Sky sia la società che impiega più dipendenti 

di tutti, essendo la più strutturata, Discovery è quella che mediamente 

ottiene un ricavo maggiore per ciascun dipendente. 

 
 
 

Conclusioni 
 
 

Come si evince dalle informazioni presentate nel Capitolo I il mercato del 
 

Media & Entertainment in Italia è in espansione, particolarmente verso il 

canale Online, a discapito del più tradizionale mezzo televisivo; il quale 

continua ad avere grande rilevanza, specialmente per gli spettatori 

appartenenti ad una fascia d’ età avanzata62. I cambiamenti che 

attraversano il settore sono sospinti dall’onda delle innovazioni 

tecnologiche, quali Smart TV e connessione Internet sempre più veloce. Di 

fatto risulta necessaria una sinergia tra le offerte di prodotti e servizi da parte 

delle imprese e l’aggiornamento dell’infrastruttura delle telecomunicazioni 

(ad esempio la capillare diffusione del collegamento internet a banda larga 

mediante cavi in fibra ottica) in modo che la platea di fruitori possa essere 

sempre più ampia. In questo panorama assai dinamico emergono realtà 

innovative, come la relativamente giovane Chili S.p.a., che si distacca 

completamente dal mondo televisivo, puntando esclusivamente sulle 

 
 

1) 62 “RAPPORTO SUL CONSUMO DI INFORMAZIONE” Agcom, Servizio-Economico Statistico. 
(2018, February) 
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piattaforme online, tale approccio facilità l’allargamento ad altri mercati 

europei63, in quanto non necessita di un’infrastruttura fisica di proprietà 

(come antenne, trasmettitori, satelliti). Realtà come Discovery Italia S.r.l. 

rafforzano la loro posizione, supportata dalle direttive della Capogruppo, 

che per via della propria dimensione multinazionale è in grado di captare 

anticipatamente le tendenze a cui gli spettatori sono interessati, offrendo 

una vasta gamma di produzioni italiane e straniere, disponibili oltre che sui 

numerosi canali televisivi, anche sulla piattaforma digitale Discovery +. 

Infine, si trovano aziende come Sky Italia S.r.l., le quali, nonostante godano 

di una lunga storia di attività e radicamento sul territorio nazionale, di alta 

reputazione presso i consumatori, affrontano un periodo di difficoltà 

finanziarie. Sky ha faticato nel tenere il passo con l’aumentare della 

concorrenza, probabilmente anche per via della rigidità conseguente 

dall’essere un grosso gruppo societario. La strategia adottata per 

risollevarsi è quella di sfruttare gli utenti già attivi, la diffusione dei suoi 

dispositivi (Sky Wifi ne è un esempio) diventando piattaforma accentratrice 

di contenuti prodotti da altri attori, stringendo collaborazioni con questi, 

anziché rivaleggiare nello stesso segmento di mercato64. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

63 Nota integrativa Chili pagina 26 di 36 
64 Gruppo 24 Ore e SKY Italia: Al via partnership per lo sviluppo cross-mediale. (2019, June). 
Gruppo 24 Ore. https://www.gruppo24ore.ilsole24ore.com/it-it/media/in-primo-piano/list-
view/2019/06/accordo-con-sky/ 

 
 
 

37



 
 

Bibliografia 
 
 
 

1) “Azionariato”. (n.d.). Cassa Depositi E Prestiti. Retrieved October 

10, 2022, from https://www.cdp.it/sitointernet/it/azionariato.page 

2) “DELLE MULTINAZIONALI E DEL FTSE MIB” Area Studi 

Mediobanca, novembre 2020 

3) “Diritti tv Serie A, anche Mediaset nell’intreccio TIM-DAZN” Calcio E 

Finanza. Vivaldi, S. (2022, June 4). Retrieved October 10, 2022, 

from https://www.calcioefinanza.it/2022/06/04/non-solo-tim-anche-

mediaset-chiede-lo-sconto-a-dazn/ 

4) “GLI EFFETTI DEL COVID-19 SUI PRIMI NOVE MESI DEL 2020 

DELLE MULTINAZIONALI E DEL FTSE MIB” Area Studi 

Mediobanca, novembre 2020 

5) “Gruppo 24 Ore e SKY Italia: Al via partnership per lo sviluppo cross-

mediale.” (2019, June). Gruppo 24 Ore. 

https://www.gruppo24ore.ilsole24ore.com/it-it/media/in-primo-

piano/list-view/2019/06/accordo-con-sky/ 

6) “Il peso degli OTT sul mercato pubblicitario italiano.” La Repubblica. 

Santoro, P. L. (2022, August 1). Retrieved October 10, 2022, from 

https://www.repubblica.it/tecnologia/blog/esplorazioni-

digitali/2022/08/01/news/il_peso_degli_ott_sul_mercato_pubblicitari 

o_italiano-359998472/ 

7) “L'ITALIA IN DIGITALE - LA TV DIGITALE TERRESTRE IN ITALIA” 

su litaliaindigitale.it, 6 giugno 2022 

8) “Netflix Italia: nel 2021 ricavi a 59 milioni per 5 milioni di abbonati” 
 

(2022, September 20). 
 

2022, 

Business People. Retrieved October 10, 
 

from 
 

http://www.businesspeople.it/index.php/Business/Finanza/Netflix-

Italia-abbonati-ricavi-2021-120783 

9) “Piattaforme 
 

Industriale 

Over The Top” di Roberto Moro Visconti, Il Diritto 
 

06/2020 
 
 

38



 
 

https://publicatt.unicatt.it/bitstream/10807/167327/1/Netflix%20Vide 

o%20On%20Demand.pdf 

10)“RAPPORTO SUL CONSUMO DI INFORMAZIONE” Agcom, 

Servizio-Economico Statistico. (2018, February). 

https://www.agcom.it/documents/10179/9629936/Studio-Ricerca+19-

02-2018/72cf58fc-77fc-44ae-b0a6-1d174ac2054f?version=1.0 

11)“Relazione annuale 2022 sull’attività svolta e sui programmi di lavoro 

AGCOM” (n.d.). Retrieved October 10, 2022, from 

https://www.agcom.it/relazioni-annuali Sito 

12) “Report Media&Entertainment (Ed. 2022)” Area studi Mediobanca, 

febbraio 2022 

13) “TV over the Internet: OTT (Over The Top) distribution of audio/video 

content” (n.d.). Retrieved October 10, 2022, from 

http://www.crit.rai.it/CritPortal/progetti/?p=717 

14) “Web TV in Italia: stato attuale e prospettive attraverso un’analisi 

empirica dell’offerta” Tesi di laurea di Federico Scucchi 

15)“Web TV in Italia: stato attuale e prospettive attraverso un’analisi 

empirica dell’offerta” - Preview - Pagina 5 di 10 - Tesionline. (n.d.). 

Retrieved October 10, 2022, from 

https://www.tesionline.it/tesi/preview/web-tv-in-italia-stato-attuale-e-

prospettive-attraverso-un%E2%80%99analisi-empirica-

dell%E2%80%99offerta/20769/5 

16) Affaritaliani, R. (2019, July 30). Ascolti Tv / Chili raddoppia il 

fatturato, ricavi 2019 a 55 mln e ebitda a -13. Affaritaliani.it. Retrieved 

October 10, 2022, from https://www.affaritaliani.it/mediatech/ascolti-

tv--chili-raddoppia-il-fatturato-ricavi-2019-a-55-mln-ebitda-a--13-

618510.htmlaffaritaliani.it 

17) Articolo dall’Archivio Storico. AGV. AGV Il Velino. (2018, Aprile). 

Retrieved October 10, 2022, from https://agvilvelino.it/articolo-

archivio-storico/?EditorialArticleId=8fe82a5c-228d-4f06-b913-

f9e2764f6889/ 

 
 

39



 
 

18)Biondi, A. (2021, December 21). Avanza la Tv on demand, gli 

abbonamenti salgono a 13,7 milioni. Il Sole 24 ORE. Retrieved 

October 10, 2022, from https://www.ilsole24ore.com/art/avanza-tv-

on-demand-abbonamenti-salgono-137-milioni-AEA7LQ3 

19) Chili cinema company. (n.d.). Linkedin. 

https://www.linkedin.com/company/chilicinema/about/ 

20)CHILI S.P.A. (n.d.). CHILI S.P.A., Partita IVA: 07871100967, 

Fatturato, Dipendenti, PEC e Telefono. Retrieved October 10, 2022, 

from https://www.ufficiocamerale.it/6995/chili-spa 

21) Ciccolella, N. D. M. (n.d.). Fatturato e bilanci di Sky Italia Network 

Service S.r.l. (05133341007), Lombardia, Milano, Milano -

ReportAziende.it. Report Aziende. Retrieved October 10, 2022, from 

https://www.reportaziende.it/sky_italia_network_service_srl_mi 

22)Digital-News.it. (2022, October 10). DMAX entra all'interno della 

piattaforma gratuita satellitare TivùSat. Retrieved October 10, 2022, 

from https://www.digital-news.it/news.php?id=31963DMAX entra 

all'interno della piattaforma gratuita satellitare TivùSat, su digital-

sat.it, 17 dicembre 2012. 

23)DISCOVERY ITALIA S.R.L. (n.d.). DISCOVERY ITALIA S.R.L., 

Partita IVA: 04501580965, Fatturato, Dipendenti, PEC e Telefono. 

Retrieved October 10, 2022, from 

https://www.ufficiocamerale.it/9476/discovery-italia-srl 

24)Discovery Media - Discovery Italia. (n.d.). Retrieved October 10, 

2022, from https://www.discovery-italia.it/discovery-media/ 

25)Monografia R&S “Sky Italia( 2009-2018)” area studi Mediobanca, 

gennaio 2018 

26) Politica Commerciale Autumn 2022 Discovery. (n.d.). Discovery-

italia.it. https://www.discovery-italia.it 

27) Politica Commerciale Summer 2022 Discovery. (n.d.). Discovery-

italia.it. https://www.discovery-italia.it 

28) Portfolio - Discovery Italia. (n.d.). Retrieved October 10, 2022, from 

https://www.discovery-italia.it/portfolio/ 

 
 

40



 
 

29)Sky Group - Europe’s leading direct-to-consumer media and 

entertainment company. (n.d.). Sky Group. Retrieved October 10, 

2022, from https://www.skygroup.sky/ 

30)SKY ITALIA - S.R.L. (n.d.). SKY ITALIA - S.R.L., Partita IVA: 

04619241005, Fatturato, Dipendenti, PEC e Telefono. Retrieved 

October 10, 2022, from https://www.ufficiocamerale.it/5857/sky-

italia-srlgruppo 

31) Sky Italia. (n.d.). Linkedin. https://www.linkedin.com/company/sky-

italia/about/ 

32)Sky Italia. (n.d.-b). Sky: serie TV, sport & cinema | Fibra e Wifi | TV 

Sky Glass. Retrieved October 10, 2022, from https://www.sky.it/ 

33)Stefano Parisi, le ultime notizie - Argomenti del Sole 24 Ore. (n.d.). Il 

Sole 24 ORE. Retrieved October 10, 2022, from 

https://argomenti.ilsole24ore.com/tag/stefano-parisi 

34)Tesi etd-05202022-160137. (n.d.). Retrieved October 10, 2022, from 

https://etd.adm.unipi.it/t/etd-05202022-160137/ tesi di laurea 

magistrale, Marcelli Filippo 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

41 


