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Nel corso del 2011 il Gruppo Acotel ha registrato ricavi per circa 109 milioni di euro, in flessione
del 29% rispetto ai circa 154 dell'esercizio 2010. L’'EBITDA €& al contrario migliorato del 12%,
passando da 5,2 milioni di euro a 5,8 milioni di euro, ed il Risultato d’esercizio &€ passato da una
perdita di 2,2 milioni di euro ad un utile di 1,9 milioni di euro.
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Come sara meglio illustrato nel seguito, le due diverse dinamiche, quella negativa dei ricavi e quella
positiva del’EBITDA, sono in massima parte da ascrivere al segmento consumer dell’area Servizi e
derivano, la prima, da una generalizzata contrazione dei mercati dovuta in parte a modifiche dei
regolamenti del settore introdotta negli USA, la seconda, da una migliorata efficacia del Gruppo
nella esecuzione delle campagne pubblicitarie, conseguita attraverso lI'internalizzazione di attivita
precedentemente affidate a terzi.

SERVIZI

All'area Servizi, i cui ricavi sono stati pari a 91,6 milioni di euro, in flessione del 33,6% rispetto ai
137,8 milioni di euro del 2010, sono ascritti i risultati ottenuti dalle soédietdel S.p.A. (Roma),
Flycell Inc. (New York) e sue controllatécotel do Brasil(Rio de Janeiro) énfo2cell (Dubai) e

sue controllate.

A livello di marginalita si registra un EBITDA positivo di 8,9 milioni di euro e un rapporto
EBITDA su ricavi del 9,7%, in aumento rispetto al 6,9% del 2010. Questo risultato, in un contesto
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di contrazione dei ricavi, evidenzia la capacita del Gruppo di adattarsi ai profondi cambiamenti che
si stanno verificando nei mercati di riferimento.

Il controllo dei costi per I'esecuzione delle campagne pubblicitarie e le modalita di esecuzione delle
stesse sono alla base del risultato ottenuto in termini di EBITDA. Nel corso del 2011 il Gruppo ha
infatti iniziato a gestire in maniera totalmente indipendente le attivita di comunicazione,
sviluppando efficaci tecniche diffiliate marketing e realizzando un proprio circuito dei cosiddetti

siti affiliati, portali web che vengono remunerati in ragione del numero di clienti che contribuiscono
ad acquisire.

Per quanto riguarda i ricavi a livello di singole societa si segnala che:

* Flycell Inc., attiva, insieme alle sue controllate, nel segmento consumer swesddlaide
ha registrato ricavi consolidati per circa 64,2 milioni di euro, in calo del 37,8% rispetto ai
103,2 milioni di euro del 2010;

* Acotel S.p.A., attiva in Italia nei segmenti Network Operator e Corporate, ha registrato ricavi
per 11,1 milioni di euro, pressoché identici a quelli del 2010;

* Acotel do Brasil Ltda, attiva in Brasile nel segmento Network Operator, ha registrato ricavi
per 6,4 milioni di euro, in calo del 31,9% rispetto ai 9,3 milioni di euro del 2010;

* Info2cell.com FZ-LLC che dalle sedi di Dubai, Amman e Riyadh gestisce i segmenti
Network Operator e Corporate in Medio Oriente, ha registrato ricavi per circa 10 milioni di
euro, in flessione del 31,1% rispetto ai 14,4 milioni di euro del 2010.

Il segmento consumer ha determinato la maggiore flessione del volume d’affari, calato di circa 39
milioni di euro in valore assoluto (-37,7%) rispetto al 2010. Dal punto di vista geografico gli USA
sono il mercato che ha maggiormente contributo a questa contrazione, avendo ridotto i ricavi di
circa 26 milioni. Ad eccezione dell’ltalia, dove i ricavi sono invece saliti di oltre 3 milioni di euro,
anche gli altri mercati in cui opera il Gruppo, in particolare il Sud America e la Spagna, hanno
subito un ridimensionamento.

Seppur con effetti meno rilevanti in termini assoluti, anche gli altri due segmenti — vendita di servizi
a operatori mobili e corporate - hanno influito sulla riduzione dei ricavi dell'area, segnando
rispettivamente una diminuzione di 3,1 milioni di euro (-17%) e 4,2 milioni di euro (-26,2%).

(migliaia di euro) 2011 % 2010 %
Servizi B2C 64.332 70,3% 103.244  74,9%
Servizi a Network Operator 15.354 16,7% 18.489 13,4%
Servizi Corporate 11.870 13,0% 16.090 11,7%
Tc 91.55¢  100% 137.82. 100%

Il ridimensionamento dell’area servizi € direttamente collegato sia ad alcune modifiche del quadro
regolatorio statunitense, tra cui la riduzione dell'importo massimo degli SMS Premium utilizzati per

il billing, sia al mutato comportamento degli utenti di telefonia mobile, che stanno spostando il loro

interesse dal download di contenuti (suonerie, sfondi, notizie, ...) ai giochi interattivi on-line e alle

lotterie.

L’evoluzione tecnologica che da sempre caratterizza il settore delle TLC mobili & alla base dei
cambiamenti della domanda: si pensi a riguardo alla progressiva diffusionesmagiphoneche
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nel corso del 2011 si sono definitivamente imposti sui principali mercati mondiali (negli USA,
secondoNielsen, e nei mercati europei piu avanzati, secooolmScore la percentuale di
smartphonesul totale telefoni mobili attivi ha ormai superato il 45%). Le potenzialitd, anche
grafiche, di talidevice unite alla possibilita di collegarsi in internet, permettono infatti agli utenti di
reperire informazioni e contenuti digitali in maniera nuova e sollecitano una revisione dei modelli di
business da parte di tutti gli attori della filiera, dagli operatori mobili ai service provider.

Nel corso del 2011 il Gruppo ha avviato alcune azioni coerenti con il nuovo scenario e, soprattutto,
ha svolto un’analisi sul posizionamento strategico finalizzata ad una ridefinizione della propria
organizzazione e presenza commerciale nel mondo dei servizi.

Tra le azioni gia implementate rientrano i concorsi a premi lanciati con successo in Italia, Spagna,
Messico e Brasile. Sulla base dell’analisi sul posizionamento strategico € stato deciso di
riorganizzare l'area di business, rivedendone anche le regole di governance, e di rinnovarne
I'offerta commerciale, definendo con maggiore accuratezza i segmenti di mercato verso i quali
indirizzare le attivita di marketing e vendita e, ovviamente, gli sviluppi tecnologici.

Per rendere piu efficace la gestione del business, e stato inoltre deciso di modificare il nome
dell’'area, che a partire dal 2012 si chiamAgotel Interactive, termine piu aderente al nuovo
posizionamento strategico.

e

INT ERACT'IVE

In merito agli eventi piu significativi occorsi nel 2011 si segnala quanto segue.

Per capitalizzare I'esperienza maturata nel settore della comunicazione pubblicitaria € stata
costituita, nel giugno 2011, la socieBucksense Inc., con sede nel Nevada e controllata
direttamente daAcotel Group S.p.A.Bucksenseoltre a gestire in maniera esclusiva i budget
pubblicitari di tutte le societa del Gruppo, offre i propri servizi a terzi in qualita di agenzia
specializzata nella realizzazione di campagne marketing interattive.

@’buc\kfenfe | HeoME | SUDINOI AFFILIATI  CONTATTO  REGISTRATI  ACCESSO

EM ES PT FR T TR

INCREMENTA

0GGI TUOI
GUADAGHI

Registrati Subito!

BuckSense ¢ il network di affiliazione ESCLUSIVO di Flycell!
Ottieni i piu alti pagamenti disponibili!
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Flycell Inc. ha lanciato il sitavww.yabox.comdedicato al casual gaming, una iniziativa impogant

che segna il primo passo verso il billing attraverso carta di credito, una modalita meno onerosa in
termini di commissioni di incasso rispetto agli SMS premium. La societa, unitamente alle sue

controllate dirette, ha commercializzato i sopracitati concorsi a premi, il cui gradimento da parte del
pubblico e stato determinato sia dagli argomenti sui quali gareggiare sia dalla qualita dei premi
messi in palio.

Acotel S.p.A. ha effettuato una attivita promozionale specifica per il seBadgplIM by Acotel

che nonostante sia nato da oltre dieci anni continua a riscuotere un notevole gradimento dal mercato
grazie alla elevata qualita dei suoi contenuti editoriali e alla semplicita di fruizione. La societa ha
inoltre lanciato nella seconda meta del 2011 il concorso a prdmiFunnyper promuovere i

servizi in abbonamento FunmyFunnyTV. Acotel S.p.A. ha infine continuato ad erogare servizi di
mobile banking in favore del gruppo bancadaicredit gestendo la piattaforma dei servizi sul
canale mobile SMS.

Acotel do Brasil Ltdaha continuato a erogare servizi in favoreTdlM Celular, suo principale

cliente, quali, ad esempio, la chat su SMS denomBiata, il servizioMeu Jornal(che permette di
costruire una rassegna stampa personalizzata sul proprio telefonino). Si segnala infine che la societa
ha gestito anche quest'anno, come ormai da molti anni, il voting da telefonino abbinato alla
trasmissione televisiva Big Brother Brasil

Info2Cell.com FZ-LLCha ottenuto il rinnovo dell’accordo coBamsung per la fornitura dei
contenuti e la gestione d8amsung Regional WAP Portalha messo on-line, sia con il proprio
brand sia con il brand di operatori mobili, alcune applicazioniPleone tra queste una dedicata
alla fruizione di contenuti sportivi legati al calcio e una per l'invio di biglietti di auguri
personalizzati con immagini provenienti dalla fotocamera dell’apparato. Nell'ottica di una strategia
di diversificazione del business, la societa ha inoltre sviluppato il poviaie.3alatv.com, una
guida interattiva alla programmazione televisiva satellitare disponibile nellarea MENA (Middle
East North Africa).
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MOBILE VAS TECHNOLOGY

L’area di business precedentemente denominata Soluzioni per la messaggistica mobile e stata
rinominata Mobile VAS technology per meglio rappresentare I'offerta commerciale e il
posizionamento strategico della controlldiany Software Ltd. La nuova denominazione permette
infatti di sintetizzare la strategia con cui il Gruppo, attraverso la predetta Jinny, vuole proporsi per
offrire agli operatori mobili di tutto il mondo le tecnologie necessarie per sviluppare ed erogare
qualsiasi tipo di servizio a valore aggiuniel 2011 la controllatdinny Software Ltdha registrato

il suo miglior risultato di sempre in termini di fatturato conseguito al di fuori del Gruppo Acotel,
pari a 13,6 milioni di euro ed in crescita del 3,5% rispetto ai 13,1 milioni di euro del 2010. La
maggior parte dei ricavi & stata generata in Africa (42%) e nel continente americano (28%).

Powering Mobile Innovation

Il risultato a livello di EBITDA e positivo per 455 migliaia di euro, in riduzione rispetto a quello
positivo del 2010, pari a 1,8 milioni di euro.

Sul fronte commerciale si segnala che la societa ha firmato oltre 150 contratti di vendita nel corso
del 2011 per un valore complessivo di oltre 15 milioni di euro, acquisito 12 nuovi clienti e chiuso
I'esercizio con un portafoglio ordini da evadere nel corso del 2012 di circa 5 milioni di euro. Questi
numeri, uniti alla crescita dei ricavi, dimostrano la buona tenuta della societa in un momento che
continua ad essere particolarmente difficile per i mercati a causa della sempre piu prudente
propensione agli investimenti da parte degli operatori di telecomunicazioni.

3 Clearsky Mattel Pioneer Oklahoma  TIM
Airtel Dauphin Telecom Melita Sabafon Truphone
Ancel Digicel MTC Touch Safaricom uTL
Aspider Eastlink MNetwork Norway Sercomtel Visero
Batelco Elisa Nextel 51 Wireless Yodacom
BTTB Embratal Nextal International  Telenor Veodafone
Cable & Wireless Indosat Orange Telesur Wataniya
Celcom Mascom Pioneer Kansas Tigo Zain
Dominican Republic  Malaysia Pakistan Turkmenistan
Finland Malta Panama Uganda
Gabon Martinique Peru
Indonesia Mauritania Senegal
Ireland Mexico Singapare
Itaky Namibia South Africa
British Virgin Islands Jordan Netherlands St. Martin Zambia
Burkina Fasa Kenya Niger Suriname
Canada Kuwait Nigeria Tanzanla

Congo Lebanon Norway Tunisia

Gli SMSC Short Message Service Centethe rappresentano il 22% dei ricavi, continuano ad
essere i prodotti che maggiormente contribuiscono al giro d'affari della societa mentre le
piattaforme per i cosiddetti servizi dall completion (ad esempio per le notifiche di chiamate
perse) hanno aumentato significativamente la loro importanza, raggiungendo una percentuale di
circa il 13%. L’'insieme dei ricavi per servizi professionali, manutenzione e supporto conta invece |l
33% e rappresenta un importante elemento di continuita gestionale e stabilita economica.

7
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Nel settembre del 2011 la societa ha vintoFibst & Sullivan Global Mobile Messaging
Infrastructure Competitive Strategy Innovation Award, un riconoscimento attraverso il quale ha
acquisito maggiore visibilita sui mercati e migliorato il suo posizionamento competitivo.

A rafforzare I'immagine di Jinny ha contribuito anche il premio allinnovazione assegnatole nel
corso dellaRussian Mobile VAS 2011 Confererfoevembre 2011) alla soluzione VAVOOMB™
(VAS and Voice over Mobile Broadband), nata per garantire agli operatori mobili nuove fonti di
ricavi dai servizi broadband (ad esempio telefonia VoIP) nonché per permettere agli stessi di
contrastare, integrando piu forme di comunicazione sotto l'identificativo unico rappresentato dal
numero telefonico GSM del cliente, la minaccia proveniente dei cosiddetti operatori OTT (Over
The Top).

Si segnala infine che la societa, per supportare al meglio il suo posizionamento competitivo, ha
anche rinnovato il proprio sito wetbww.jinnysoftware.comuna vetrina di indiscutibile importanza
per comunicare la solidita dell'azienda nonché la qualita dei propri prodotti.

TELECOMUNICAZIONI MOBILI

A quest’area afferiscono i risultati conseguiti dall'iniziatiddverca, gestita attraverso le due
societaNoverca lItalia S.r.l. eNoverca S.r.l.. La prima, attiva come MVN®Igbile Virtual
Network Operator sul mercato italiano, cura la commercializzazione di servizi di telefonia mobile
attraverso la distribuzione e la gestione di SIM card, la seconda opera invece come abilitatore
tecnologico dell’intera iniziativa in veste di MVNObile Virtual Network Enablgr

— EXTENDED SIM
\‘y) 20

n yerca

| ricavi totali conseguiti nel corso del 2011 sono stati pari a 3,5 milioni di euro mentre quelli di
competenza del Gruppo, in ragione della quota di consolidamento della démietaa Italia S.r.l.
(partecipata direttamente e indirettamente dal gruppo bancario Intesa Sanpaolo per una quota totale
del 40,6%) con il metodo proporzionale, sono stati pari a 2 milioni di euro, in aumento del 25,7%
rispetto agli 1,6 milioni di euro del 2010.

Sul fronte della marginalita, I'area di business non ha ancora raggiunto un giro d’affari tale da
permettere una adeguata copertura dei costi e, di conseguenza, ha registrato un EBITDA a livello
consolidato negativo per circa 4 milioni di euro, comunque in miglioramento rispetto ai 5,8 milioni

di euro negativi del 2010.

Negli ultimi mesi del 2011 € entrata in esercizio la nuova piattaforma tecnologica sviluppata da
Noverca S.r.l. e attraverso la qu@leverca Italia S.r.I. ha iniziato a operare come Full MVNO,
distribuendo proprie SIM e utilizzando gli archi di numerazione direttamente assegnatigli dagli enti
che regolano il mercato delle TLC.

Si segnala che il passaggio a Full MVNO permette a Noverca Italia S.r.I. di ridurre i costi diretti per
la terminazione del traffico telefonico rispetto alla precedente modalita operativa (tecnicamente

8
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ESP, Enhanced Service Provideche implicava la mera distribuzione di SIM dell’operatore
ospitante e la rivendita di traffico nonché di limitare la dipendenza dall’'operatore ospitante
(Telecom Italia) al solo utilizzo della rete geografica (celle e risorse frequenziali).

Sul fronte marketing e vendite é stata definita una nuova strategia di approccio al mercato basata su

una maggiore integrazione, non solo sui servizi ma anche a livello di braridtesa Sanpaolo,
che e anche partner commerciale per la distribuzione delle SIM e lo sviluppo di servizi.

SUPLRFLASH

MOBILE

OFFERTA SUPERFLASH MOBILE: SIM  =smomanc
SUPERFLASH BY NOVERCA

Nello specifico sono stati completati gli sviluppi tecnologici relativi al servizave&Pay brand
sotto il quale sono collocati i pagamenti remoti e in mobilitdntitsa Sanpaolo, necessari per
I'effettuazione di pagamenti attraverso i telefonini dotati di tecnologia NR€ar( Field
Communication), il protocollo di comunicazione standard per i cosiddetti pagamenti contactless

L’attivita e stata portata all’attenzione del mercato nel dicembre del 2011, con I'avvio di un trial su
600 utenti, a ciascuno dei quali & stato consegnato un telefonino Samsung Wave 578 NFC con a
bordo una SIM card Noverca, quest’ultima abbinata ad una carta di credito Superflash emessa da
Intesa Sanpaolo. Nell’ambito del trial, primo nel suo genere in Italia e propedeutico all’effettivo
lancio commerciale del servizio, gli utenti hanno potuto effettuare acquisti in numerosi esercizi
commerciali semplicemente avvicinando il telefono ai POS (Point Of Sale).

Si segnala che gli sviluppi tecnologici per il progetto sopradescritto, e quindi I'iniziativa nel suo
complesso, sono stati possibili solo in virtu del fatto che la SIM e di propriddavdirca Italia

S.r.l.: su una SIM non proprietaria sarebbe stato infatti impossibile installare il software necessario
a gestire le transazioni e che contiene, tra l'altroSecure Elementil componente a cui e
demandata la sicurezza delle transazioni stesse.

SISTEMI DI SICUREZZA

Nell’area di business Sistemi di Sicurezza la socMddM S.p.A. ha registrato ricavi per circa 2
milioni di euro, in crescita del 33% rispetto a 1,5 milioni di euro dell’esercizio precedente. In
termini di EBITDA il risultato & stato positivo per 84 migliaia di euro, in linea con quello del
precedente esercizio.

La societa opera su tutto il mercato nazionale ed annovera prestigiosi clienti con i quali intrattiene
generalmente un rapporto pluriennale. Nel corso dell’anno la societa ha rinnovato due importanti
contratti:
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e con laBanca d'ltalia sono state prolungate fino al 2013 le attivita di manutenzione degli
impianti installati presso le sedi italiane;

e con Telecom ltalia S.p.Ae stato rinnovato per ulteriori 5 anni il contratto per la
manutenzione di alcuni sistemi di videosorveglianza di societa del Gruppo Acea.

Da segnalare che per il cliedEA S.p.A. e stata ultimata la realizzazione del nuovo front-end di
videosorveglianza, attraverso cui sono gestite tutte le registrazioni video provenienti dagli impianti
dell'azienda distribuiti nel territorio regionale.

Sono inoltre continuate le attivita di sviluppo della nuova centrale allarmi, denorimatala cui
commercializzazione segnera il ritorno alla produzione di sistemi proprietari.

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(migliaia di euro) 2011 2010 Variazione Var. %

Ricavi 109.197 154.089 (44.892) (29%)

Altri proventi 1.568 426 1.142 268%

Totale 110.765 154.515 (43.750) (28%)

Margine Operativo Lordo 5.774 5.151 623 12%
5,21% 3,33%

Risultato Operativo 2.304 1.374 930 68%
2,08% 0,89%

Proventi da partecipazioni 12 - 12 -

Gestione finanziaria 1.124 73 1.051 1.440%

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA

DELLE IMPOSTE 3.440 1.447 1.993 138%
3,11% 0,94%

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA

DELLA QUOTA DI PERTINENZA DI TERZI 2.021 (1.989) 4.010 202%
1,82% (1,29%)

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO DI

PERTINENZA DELLA CAPOGRUPPO 1.860 (2.239) 4.099 183%
1,68% (1,45%)

Risultato per azione 0,45 (0,54)

Risultato per azione diluito 0,45 (0,54)
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| risultati consegquiti dalGruppo Acotelnell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, se confrontati
con quelli relativi all'esercizio precedente, evidenziano una flessione dei ricavi ed un
miglioramento di tutti i margini reddituali

Ricavi

| ricavi conseguiti nell’esercizio 2011 sono pari a 109.197 migliaia di euro, in diminuzione del 29%
rispetto a quelli generati nel precedente esercizio, per effetto della flessione del fatturato relativo
all'area di business Servizi.

Se analizzati per linea di business, i ricavi sono stati generati per 1'83,8% dall’area di business

Servizi, per il 12,4% dall'area di business Mobile VAS technology e per la quota residua dalle linee
di business Telecomunicazioni mobili e Sistemi di sicurezza:

Fatturato per linea di business

(migliaia di euro) 2011 % 2010 %
Servizi 91.556 83,8% 137.823  89,4%
Mobile VAS technology 13.558 12,4% 13.102 8,5%
Telecomunicazioni mobili 2.044 1,9% 1.631 1,1%
Sistemi di sicurezza 2.039 1,9% 1.533 1,0%
Totale  109.197 100% 154.089  100%

Di seguito si fornisce una analisi delle vendite realizzate dal Gruppo nei vari mercati geografici in
cui opera, indipendentemente dalla natura dei beni ceduti o dei servizi erogati:

Fatturato per area geografica

(migliaia di euro) 2011 % 2010 %
America Latina 31.951 29,2% 42.857 27,8%
Italia 29.453  27,0% 25.137 16,3%
Nord America 21.806  20,0% 47.721  31,0%
Medio - Oriente 11.684 10,7% 17.291  11.2%
Altri paesi europei 7.254 6,6% 15.562 10,1%
Africa 5.749 5,3% 3.587 2,3%
Asia 1.300 1,2% 1.934 1,3%
Totale 109.197 100% 154.089  100%

La ripartizione per area geografica dei ricavi conseguiti nel 2011 pone in evidenza una generale
contrazione del fatturato in tutte le aree geografiche in cui opera il Gruppo ad eccezione dell’ltalia,
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(+17%) grazie ai buoni risultati commerciali conseguitHtiacell Italia S.r.l., e dell’Africa (+60%)
in cui e attiva, principalmente, la controllaiany Software

Margini reddituali

Il Margine Operativo Lordo, positivo per 5.774 migliaia di euro (5,2% dei ricavi), risulta in crescita
del 12% rispetto all'esercizio precedente beneficiando del cambiamento della strategia di gestione
delle spese pubblicitarie operato da Flycell Inc..

Al netto degli ammortamenti, pari a 3.446 migliaia di euro, e delle svalutazioni di valore di attivita
non correnti, pari a 24 migliaia di euro, il Risultato Operativo risulta positivo per 2.304 migliaia di
euro (2,1% dei ricavi) rispetto al saldo, parimenti positivo per 1.374 migliaia di euro, del precedente
esercizio.

Per effetto della gestione finanziaria, positiva per 1.124 migliaia di euro, I'utile prima delle imposte
e pari a 3.440 migliaia di euro (3,1% del totale ricavi).

Al netto delle imposte dell’esercizio, pari a 1.419 migliaia di euro, e del risultato di pertinenza di
terzi, positivo per 161 migliaia di euro, l'utile dell’esercizio 2011 risulta pari a 1.860 migliaia di
euro, rispetto alla perdita di 2.239 migliaia di euro registrata nel 2010.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA RICLASSIFICATA

(migliaia di euro) 31 dicembre 2011 31 dicembre 2010  Variazione Var. %

Attivita non correnti:

Attivita materiali 9.661 6.787 2.874 42%
Attivita immateriali 14.266 13.112 1.154 9%
Altre attivita 4.755 3.440 1.315 38%
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 28.682 23.339 5.343 23%

Capitale circolante netto:

Rimanenze di magazzino 533 514 19 4%
Crediti commerciali 29.616 31.990 (2.374) (7%)
Altre attivita correnti 5.939 8.633 (2.694) (31%)
Debiti commerciali (20.878) (19.332) (1.546) (8%)
Altre passivita correnti (8.242) (8.527) 285 3%
TOTALE CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 6.968 13.278 (6.310) (48%)
TFR E ALTRI FONDI RELATIVI AL PERSONALE (1.950) (1.649) (301) (18%)
FONDI NON CORRENTI (365) (470) 105 22%
CAPITALE INVESTITO NETTO 33.335 34.498 (1.163) (3%)

Patrimonio netto:

Capitale Sociale 1.084 1.084 - -
Riserve e risultati a nuovo 65.765 69.243 (3.478) (5%)
Utili (Perdite) dell'esercizio 1.860 (2.239) 4.099 (183%)
Quota di pertinenza di Terzi 719 558 161 29%
TOTALE PATRIMONIO NETTO 69.428 68.646 782 1%

INDEBITAMENTO FINANZIARIO A
MEDIO/LUNGO TERMINE - 35 (35) (1009%0)

Disponibilita finanziarie correnti nette:

Attivita finanziarie correnti (21.913) (26.284) 4.371 17%
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (14.215) (11.700) (2.515) (21%)
Passivita finanziarie correnti 35 3.801 (3.766) (99%)
(36.093) (34.183) (1.910) (6%)
DISPONIBILITA' FINANZIARIE NETTE (36.093) (34.148) (1.945) (6%)

TOTALE MEZZI PROPRI E DISPONIBILITA'
FINANZIARIE NETTE 33.335 34.498 (1.163) (3%)

Al 31 dicembre 2011 il Gruppo Acotel presenta un Capitale Investito Netto pari a 33.335 migliaia
di euro costituito da Attivita non correnti per 28.682 migliaia di euro, dal Capitale Circolante Netto
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di 6.968 migliaia di euro, dal Trattamento Fine Rapporto (TFR) di 1.950 migliaia di euro e da altri
fondi non correnti per 365 migliaia di euro.

A fronte del Capitale Investito Netto sono iscritti il Patrimonio Netto Consolidato, pari a 69.428
migliaia di euro, e le Disponibilita Finanziarie Nette, positive per 36.093 migliaia di euro.

L’analisi dettagliata della variazione delle principali poste patrimoniali evidenzia che:

* le Attivita non correnti risultano in crescita per effetto principalmente dell’acquisto di un
immobile a Rio de Janeiro da parte della controlfetatel do Brasilche verra destinato a
sede sociale e commerciale della societa, degli investimenti per la messa a disposizione e
configurazione delle infrastrutture tecnologiche di Telecom ltalia effettuati a supporto
dell'attivita di FULL MVNQO, delle spese sostenute della controllatgcell Inc. per la
ristrutturazione dei nuovi uffici di New York ed infine per l'incremento delle imposte
differite attive;

» le variazioni subite dal Capitale Circolante Netto sono correlate allandamento dell’attivita
commerciale svolta dal Gruppo Acotel ed agli investimenti sostenuti dal Gruppo nelle
attivita non correnti riportate al punto precedente;

» le Disponibilita Finanziarie Nette al 31 dicembre 2011 ammontano a 36.093 migliaia di euro
in aumento di 1.945 migliaia di euro rispetto al 31 dicembre 2010.

Di seguito si riporta, conformemente alle previsioni della Comunicazione Consob del 28 luglio
2006 n. DEM/6064293, il prospetto di raccordo tra il risultato dell’esercizio ed il patrimonio netto
desumibile dal bilancio civilistico della Acotel Group S.ped i corrispondenti dati consolidati:

Risultato Patrimonio

(migliaia di euro) dell'esercizio 2011 netto al 31.12.2011

utile / (perdita) positivo/(negativo)
Patrimonio netto e risultato dell'esercizio come riportati nel hilancic
d'esercizio della societa controllante (527) 73.099
Effetto del consolidamento delle societa del Grt 2.54 352
Ammortamenti e svalutazioni pregresse degli avviar (5.87.
Riserva di consolidamento - 909
Riserva di copertura e traduzic 22
Patrimonio netto e risultato d'esercizio di spettanza del Grupp 2.02 68.70
Patrimonio netto e risultato d'esercizio di spettanza d 16 71
Patrimonio netto e risultato d'esercizio come da bilancio consolida 1.86 69.42
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Al termine dell’esercizio 2011 il Gruppo detiene disponibilita finanziarie nette positive per 36.093
migliaia di euro.

Il Gruppo non ha fatto ricorso a fonti esterne di finanziamento riuscendo a coprire gli investimenti
sostenuti con le risorse finanziarie generate dalla gestione operativa e con le proprie disponibilita
monetarie.

Le attivita finanziarie correnti non impiegate nella gestione operativa sono investite in strumenti
finanziari con basso profilo di rischio.

L’'impegno del Gruppo in attivita di ricerca e innovazione € da sempre indirizzato verso lo sviluppo
di nuovi prodotti e delle piattaforme direttamente utilizzate per erogare i servizi.

La maggior parte delle risorse e stata impiegata nell'area delle Telecomunicazioni, preposta alla
erogazione di servizi di telefonia mobile virtuale.

La societaNoverca S.r.l., che opera come MVNHdbile Virtual Network Enablgr ha completato
gli sviluppi necessari per rendere operativa la nuova infrastruttura Full MVNO, messa a
disposizione della controllatdloverca Italia S.r.l.nell'ultimo trimestre del 2011. Le principali
attivita svolte a tal fine sono state:
* lo sviluppo del modulo OLOGther Licensed OperatpfGateway preposto alla gestione dei
processi di portabilita dei numeri mobili tra operatori nazionali;
« [limplementazione del sistema @lobal Provisioning in grado di fornire un unico punto di
accesso alle emissione di SIM card, sia con numeri nuovi sia con numeri in portabilita;
» larealizzazione di un servizio vocale InfoMNRdbile Number Portabilityper comunicare
all'utente Noverca il nome dell'operatore mobile di un dato numero telefonico.

Sono stati inoltre messi a punto i servizi dill completion, per notificare ai clienNoverca
eventuali chiamate perse o utenti tornati raggiungibilibldck list per filtrare chiamate entranti
provenienti da numerazioni non geografiche a sovraprezzo, ealliback per permettere
I'effettuazione di chiamate in roaming estero dai paesi che non prevedono il controllo real-time del
traffico utente.

La societaNoverca Italia S.p.A. si € dedicata allo sviluppo della propria SIM card, specificatamente
progettata per operare con la piattaforma Full MVNO messa a disposizioNeveaca S.r.l.
Nell'ultima parte dell'anno é stata prodotta, in collaborazione con Intesa Sanpaolo e Mastercard, la
prima SIM Noverca abilitata ai pagamenti elettromiontactlessda telefonini dotati di tecnologia

NFC (Near Field Communication).

Con riferimento alle altre aree, si segnala che nei laboratori della sdicieyaSoftware Ltdono

stati completati i lavori di sviluppo di nuovi prodotti. Particolare impegno e stato dedicato alla
soluzione VAVOOMB™ YAS and Voice over Mobile Broadband), concepita per permettere agli
operatori mobili di offrire molteplici servizi su banda larga utilizzando come unico identificativo il

numero telefonico del cliente.
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Il Gruppo ha inoltre continuato gli sviluppi tecnologici funzionali alla erogazione di nuovi servizi
inerenti la videosorveglianza, il controllo energetico ed il monitoraggio dello stato di salute.

Al 31 dicembre 2011 i dipendenti del Gruppo sono 477, rispetto ai 479 alla fine del precedente
esercizio. Nel corso dell’anno sono state effettuate 19 assunzioni, mentre le dimissioni sono state
pari a 21.

| prospetti seguenti forniscono informazioni di dettaglio sull’organico del Gruppo al 31 dicembre
2011:

Dipendenti per inquadramento professionale al 31 dicembre 2011

Inguadramento professionale N. addetti %
Dirigenti 28 6%
Quadri 89 19%
Impiegati /operai 360 75%
Totale 477 100%

Dipendenti per area geografica al 31 dicembre 2011

Area Geografica N. addetti %
Europa 184 38%
Medio Oriente 160 34%
Sud America 71 15%
Nord America 46 10%
Africa 9 2%
Asia 7 1%
Totale 477 100%

Dipendenti per sesso al 31 dicembre 2011

Sesso N. addetti %

Uomini 347 73%

Donne 130 27%
Totale 477 100%

Dipendenti per classi di eta al 31 dicembre 2011

Classe di eta N. addetti %
entro 25 42 9%
25-35 264 55%
35-45 122 26%
45-55 42 9%
oltre 7 1%
Totale 477 100%
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Dipendenti per classi di anzianita al 31 dicembre 2011

Classe di anzianita N. addetti %
0-2 158 33%
2-5 179 38%
5-10 95 20%
oltre 45 9%
Totale 477 100%

Dipendenti per titolo di studio al 31 dicembre 2011

Titolo di studiio N. addetti %

Laurea 371 78%

Diploma 106 22%
Totale 477 100%

Rischio di credito

Il 39,6% del totale dei crediti verso clienti € relativo a posizioni creditorie nei confroktirai
(13,1%),di Telecom Italia(11,1%), diTIM Celular S.A. (2,7%) e degli integratonBlox (6,2%) e

Open Market(3,9%), che forniscono &lycell Inc. la connettivita con gli operatori telefonici
statunitensi e spagnoli. Alla data del Consiglio di Amministrazione rimangono da incassare circa il
35% di tali crediti, pari a circa 3,8 milioni di euro.

Non sussistono controversie significative sull’esigibilitd dei crediti vantati dalle societa del
Gruppo.

Rischio di liquidita

Il Gruppo non fa ricorso a fonti esterne di finanziamento riuscendo a coprire i fabbisogni di

liquidita con le proprie risorse finanziarie.

| flussi di cassa, le necessita di finanziamento e la liquidita delle societa del Gruppo sono
monitorati e gestiti centralmente sotto il controllo dalla Capogruppo, con I'obiettivo di garantire

una efficace ed efficiente gestione delle risorse finanziarie.

Rischio valutario

Il Gruppo non e esposto in misura rilevante al rischio di cambio che é prevalentemente limitato:

— alle esposizioni in valuta estera relative ai finanziamenti infragruppo che, pur trovando
elisione nel bilancio consolidato, generano utili o perdite su cambi in capo alla partecipata la
cui valuta funzionale é diversa dall’euro;

- alla parziale divergenza tra le valute di fatturazione attiva e quelle di fatturazione passiva
presente soprattutto idinny Software Ltce Flycell Inc., con rischi comunque limitati dal
ridotto arco temporale intercorrente tra I'emissione della fattura ed il suo incasso.

Rischio tassi di interesse

Il Gruppo, non ricorrendo a fonti esterne di finanziamento, non & esposto al rischio di fluttuazione
dei tassi di interesse.

17



Bilancio 2011 NCOTEUL

Rischi operativi ed incertezze

Oltre alle incertezze legate al quadro macroeconomico complessivo ed alla crescente competitivita
dei mercati in cui il Gruppo opera, appare opportuno segnalare che l'area di business Servizi, in
particolare nella sua componerBC, € soggetta a numerose regolamentazioni inerenti sia la
riservatezza dei dati personali sia la tutela economica dei consumatori. Le aziende del Gruppo
operano nel rispetto di tali norme ma ciononostante, data anche la elevata numerosita dei clienti
serviti, non possono escludersi casi di contenziosi singoli o collettivi. Inoltre, come noto, le
regolamentazioni citate sono oggetto di continue modifiche che potrebbero anche comportare una
sensibile contrazione degli spazi consentiti alle attivita di marketing e commerciali svolte a
supporto della vendita dei servizi.

Gli elevati investimenti, sia in termini finanziari sia in termini di impiego di risorse umane, devoluti
al supporto del lancio commerciale Mboverca ed al passaggio all'architettura &ell MVNO
troveranno una loro importante verifica nel prossimo futuro allorché dovranno essere perseguiti gli
obiettivi di un sensibile aumento dell’'utenza e del profilo medio di consumo dei singoli clienti
anche grazie alla maggiore autonomia garantita dal poter operare in qualita di Full MVNO

Comunque, per quanto tutte le sue partecipate operino in ambiti altamente competitivi, il Gruppo
ritiene di avere le capacita tecnologiche, commerciali e finanziarie necessarie per potersi
confrontare con successo con i propri concorrenti.

Nel presente paragrafo si descrivono, in maniereem@stmente sintetica, i punti di forza che |l
Gruppo Acotel ritiene di possedere e che non sono sufficientemente resi evidenti dai singoli dati di
bilancio.

Indipendenza tecnologica: il Gruppo persegue da sempre una strategia di indipendenza tecnologica
sviluppando internamente tutte le piattaforme tecnologiche che utilizza. Tale strategia garantisce al
Gruppo evidenti vantaggi competitivi sia in termini di autonomia operativa sia in termini economici
per la possibilita di ampliare o replicare in nuovi mercati le proprie piattaforme senza dover pagare
royalties a terze parti.

Stabilita azionaria: il 57,4% del capitale sociale debtel Group S.p.Ae riconducibile al
fondatore Claudio Carnevale ed ai membri della sua famiglia. Questa concentrazione della proprieta
assicura continuita nella gestione del Gruppo orientata alla creazione di valore nel medio/lungo
periodo.

Autonomia Finanziaria: come indicato in precedenza, il Gruppo Acotel, sia attraverso le attivita
operative, sia attraverso una gestione oculata delle risorse finanziarie acquisite con il collocamento
in Borsa, dispone delle risorse finanziarie necessarie per finanziare il proprio sviluppo senza dover
ricorrere al credito bancario.

Diversificazione geografica: i risultati conseguiti nel 2011 dal Gruppo Acotel evidenziano come il
29,2% del fatturato totale sia stato conseguito in America Latina, il 27% in lItalia, , il 20% nel Nord
America, il 10,7% in Medio Oriente, il 6,6% negli Altri paesi europei, il 5,3% in Africa mentre la

quota residua in Asia. Tale distribuzione e il risultato della strategia di diversificazione delle fonti di
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ricavo su diverse aree geografiche perseguita dal Gruppo in modo da minimizzare I'impatto di
eventuali problematiche locali.

Per quanto concerne le operazioni effettuate con parti correlate, ivi comprese le operazioni
infragruppo, si precisa che le stesse non sono qualificabili né come atipiche né come inusuali,
rientrando nel normale corso di attivita delle societa del Gruppo. Dette operazioni sono regolate a
condizioni di mercato, tenuto conto delle caratteristiche dei beni e dei servizi prestati.

Le informazioni sui rapporti con parti correlate sono presentate nel Paragrafo 4.15 delle Note
esplicative al bilancio consolidato.

Si fa presente che la Capogruppo, unitamente alle sue controllate italiane, ha aderito al Consolidato
Fiscale Nazionale.

In data 1 dicembre 2010 la Capogruppo ha approvato la procedura per le operazioni con parti
correlate prevista dal Regolamento Consob emanato con Delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 cosi
come successivamente modificata e integrata dalla Delibera n. 17389 del 23 giugno 2010. Tale
procedura é reperibile sul sito internet della Acotel Group S.p.A..

o ocem | M e | o | wazow | P e | possesso ALLA Fve
DELL'ESERCIZIO 2011 DELL'ESERCIZIO 2011 | DELL'ESERCIZIO 2011
Claudio Carnevale (a) Acotel Group S.p.A. 664.980 664.980 15,95%
Claudio Carnevale Acotel S.p.A. 20.000 - 20.000 0,48%
Claudio Carnevale AEM S.p.A. 2.366 - 2.366 0,06%
Cristian Carnevale Acotel Group S.p.A. 600 - 600 0,01%

(a) Il possesso € esercitato attraverso la societa Clama S.A. di cui Claudio Carnevale detiene il 93% del capitale sociale

Gli amministratori Claudio Carnevale, Margherita Argenziano e Cristian Carnevale possiedono il
25% ciascuno del capitale sociale déllama S.r.J a sua volta titolare, al 31 dicembre 2011, di
1.727.915 azioni della Acotel Group S.p.A.

Le informazioni sugli assetti proprietari richieste dall’Art. 123-bis del Testo Unico della Finanza
sono contenute in uno specifico paragrafo della Relazione sul governo societario che la Capogruppo
rende disponibile nella sezione “Investor relations” del proprio sito istituzionwale acotel.com
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Nel corso dell’esercizio non sono intercorse operazioni t&dea S.r.l.,societa controllante, e la
Acotel Group S.p.A. e le altre societa del Gruppo.

Al 31 dicembre 2011 la Societa possiede n° 56.425 azioni proprie, iscritte a riduzione del
Patrimonio Netto per un valore di 871 migliaia di euro, pari ad un costo medio unitario di euro
15,44 ed un valore nominale complessivo di euro 14.671.

Si precisa, inoltre, che alla stessa datatel Group S.p.Aon possiede azioni 0 quote della societa
controllante, né direttamente, né tramite societa fiduciaria o per interposta persona, né ne ha
acquistate o vendute durante I'esercizio.

Le altre societa del Gruppo non posseggono aziowicdtel Group S.p.A., né direttamente, né
tramite societa fiduciaria o per interposta persona né ne hanno acquistate o vendute durante
I'esercizio.

Al 31 dicembre 2011 non sono state istituite sedi secondarie di Acotel Group S.p.A

La Capogruppo e le controllate italiaf@anno attuato gli adempimenti previsti dal Decreto
Legislativo n. 196 del 2003 sulla Tutela dei dati Personali ed hanno proceduto alla redazione del
“Documento programmatico per la Sicurezza” e al loro aggiornamento.

Come gia anticipato nel capitolo che descrive gli eventi che hanno inciso sui risultati del periodo,
I'area di business Servizi a valore aggiunto € stata oggetto di un riposizionamento strategico che ne
ha anche determinato il cambio di denominazione in Acotel Interactive

Coerentemente con questa azione, la societa Flycell Inc. é stata rinoAuotgiinteractive Inc.. Il
brandFlycell restera comunque parte del patrimonio aziendale e continuera ad essere utilizzato sul
fronte commerciale, identificando i servizi consumer per il download di contenuti mobili.

Nel mese di febbraio la socielany Software Ltd. ha partecipato, con un proprio stand, al Mobile
World Congress di Barcellona, l'evento piu importante al mondo per il settore delle
telecomunicazioni mobili e, come da tradizione, ha presentato al mercato le novita introdotte per
arricchire la propria offerta. Tra esse si segnala quella denominata 4GMC (4G Messaging Center),
una piattaforma di messaggistica che permette agli operatori mobili di offrire servizi di futura
generazione grazie all'integrazione nativa con i network INNSMultimidia Subsystejne LTE

(Long Term Evolution). Tale piattaforma supporta l'interoperabilita fra reti tradizionali e reti 4G,
centralizzando le funzionalita, riducendo complessita e costi e offrendo agli operatori mobili la
possibilita di introdurre rapidamente nuovi servizi per i propri clienti.

La societaNoverca lItalia S.r.l. e il gruppo bancarimtesa Sanpaolo hanno intensificato la
commercializzazione di SIM card attraverso il br&hgerflash, che identifica I'offerta bancaria
dedicata ai giovani. Nello specifico e stata concepita una promozione specificatamente sviluppata
per soddisfare le esigenze di questo importante segmento di mercato in termini di tariffe e servizi.
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Sempre corntesa Sanpaolo e stato inoltre condiviso un nuovo piano commerciale e marketing per
la distribuzione delle SIM card attraverso la rete di agenzie della banca.

Nelllambito della neo costituita area di busindgotel Interactive, il Gruppo si impegnera nel
portare a compimento il riposizionamento competitivo cui si e fatto riferimento in altre parti della
presente relazione.

Parte di questo impegno sara indirizzato alla governance dell'area. Si segnala a tale riguardo che la
guida operativa del business e stata assegnata alla Feoié¢h Interactive Inc. basata a New York
(precedentemente denomindgdlycell Inc.) che, oltre a controllare direttamente diverse societa in
Italia, Turchia, Brasile, Argentina e USA, supervisionera le attivita delle so&mitel S.p.A.

(Italia), Acotel do Brasil Ltda, Info2cell.com FZ-LI{Dubai) e Bucksense Inc. (USA).

Le linee di offerta che saranno sviluppate sono le seguenti:
» Digital Entertainment — attraverso brand consumer qeathox Miggly, Flycell, SkillSweet
GiocanewsSurveyLotto;
* Mobile Services — sia in modalitahite labelper operatori mobili e societa del comparto
media sia per il segmento consumer;
» Interactive Advertising — attraverso la sociddaicksense Inc., I'agenzia che realizza
campagne pubblicitarie performance-based sia per il Gruppo sia per terze parti.

Dal punto di vista dei contenuti, sara inoltre ridotta la dipendenza da fornitori terzi, aumentando la
produzione interna di contenuti propri anche attraverso I'adozione delle piu recenti tecnologie,
come ad esempio I'HTML5, per creare, ad esempio, giochi interattivi fruibili direttamente
attraverso browser web anche su terminali mobili.

Per consolidare e portare verso il mercato gli sviluppi effettuati principalmente in seno alla societa
Acotel Group S.p.A. negli ambiti del controllo energia, della telemedicina e della telelettura, sara
creata una nuova area di business denomiAat#el Engineering. Sotto quest'area saranno
inserite anche le attivita della soci&&&M S.p.A. e, conseguentemente, l'attuale area di business
Sistemi di Sicurezza cessera di esistere.

Le soluzioni che saranno offerte nel segmento del controllo energia permetteranno ai clienti, in
particolare imprese, di ridurre i consumi energetici cosi da ottenere risparmi economici e
ottemperare alle sempre piu stringenti normative ambientali.

Nella telemedicina i servizi previsti saranno orientati a supportare le organizzazioni sanitarie,
soprattutto ospedali e cliniche, nelle loro attivita di monitoraggio dello stato di salute dei loro
pazienti, garantendo a questi ultimi la massima semplicita d’'uso dei servizi ed elevati livelli di
sicurezza sul fronte della privacy.

Nella telelettura i clienti, per lo piu utilities dei settori elettrico, gas e acqua, troveranno soluzioni
per velocizzare le operazioni di rendicontazione dei consumi, con conseguenti vantaggi sul fronte
del billing e della adozione di nuovi sistemi di business.
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Dal punto di vista tecnologico I'offerta sara basata su:
» dispositivi periferici proprietari, cioé sviluppati e prodotti internamente, da installare presso
la sede dei clienti o, come nel caso della telemedicina, anche a casa dei pazienti;
» piattaforma tecnologica centrale, in grado di elaborare le informazioni provenienti dai
dispositivi periferici ed attuare le azioni necessarie per I'erogazione dei servizi.

Un'ulteriore razionalizzazione sul fronte delle aree di business sara inoltre effettuata aggregando
nell'area Acotel TLC, che gia comprendeva le attivita di operatore mobile virtualdodierca

Italia S.r.l., 'MVNO (Mobile Virtual Network OperatQrcreato assieme al gruppo bancdntesa
Sanpaolo (che ne detiene circa il 40%), le attivita della sodietey Software Ltd. che afferiscono
I'area Mobile VAS technology. Sara inoltre esplicitata sotto forma di offerta commerciale verso
terzi l'attivita di MVNE (Mobile Virtual Network Enabling), finora svolta dalla sociétaverca

S.r.l. solo in favore di Noverca lItalia S.r.1..

Dalla societa Noverca Italia S.r.I. sono attese vendite su livelli superiori a quelli finora raggiunti, sia
attraverso una rinnovata collaborazione marketing e commerciale con il gruppo bamtesao
Sanpaolo, che si ricorda essere sia socio della societa sia partner commerciale della stessa, sia
attraverso lo sviluppo di nuovi canali distributivi. Un impulso alle vendite dovrebbe anche
provenire dalla commercializzazione dei servizi di pagamento in mobilita basati sul protocollo NFC
(Near Field Communication) la cui sperimentazione, gia descritta in precedenza, e stata avviata alla
fine del 2011.

La societalinny Software Ltd. continuera il suo percorso di crescita dimensionale, trainato dalla
qualita tecnologica dei suoi prodotti, dalla sua organizzazione commerciale, in grado di presidiare i
mercati con una presenza diretta, e dalla riconosciuta capacita di mantenere elevati i livelli si
soddisfazione dei clienti. Nel contempo e atteso un rigoroso controllo dei costi, soprattutto sul
fronte delle risorse umane, per migliorare i risultati reddituali.
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II Consiglio di Amministrazione ed il Collegio Sindacale della Acotel Group S.p.A. sono stati
nominati il 24 Aprile 2009 dallAssemblea degli Azionisti che ha anche provveduto a nominare
Presidente il Signor Claudio Carnevale.

Il Consiglio di Amministrazione del 7 maggio 2009 ha nominato il Signor Claudio Carnevale
Amministratore Delegato della Societa conferendogli i poteri necessari per assicurare un’efficace e
tempestiva gestione della stessa.

Ai consiglieri Margherita Argenziano e Luca De Rita sono stati conferiti poteri gestionali coerenti
con le mansioni da essi svolte nell’'ambito della Societa.

Nella stessa riunione consiliare del 7 maggio 2009, gli avvocati Francesco Ago, Raffaele Cappiello
e Giovanni Galoppi ed il Professor Giuseppe Guizzi sono stati nominati membri del Comitato per
la Remunerazione e del Comitato per il Controllo Interno; I’Avv. Francesco Ago ha assunto la
carica di Presidente di entrambi i Comitati.

II Consiglio di Amministrazione ha anche provveduto a nominare I'Avv. FrancescolLégod
Indipendent Directar

In occasione della prossima Assemblea del 24 aprile 2012, gli Azionisti saranno chiamati a
nominare i componenti il nuovo organo amministrativo dell’Acotel Group S.p.A., in quanto con
I'approvazione del bilancio relativo all'esercizio conclusosi il 31 dicembre 2011 termina il periodo
di nomina del Consiglio di Amministrazione attualmente in carica.
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Acotel Group S.p.A.

98% | 99,9%) 100% 90% l 100% l
Acotel AEM Acotel Noverca
S.p.A. S.p.A. Participations S.A. S.r.l. Slitkseilse the.
1 1,92% | 66% |
Noverca
Acotel Espana S.L. L00% Italia S,r.l.
100% 100%
Info2cell.com FZ-LLC [+ B Acotel Chile S.A.
100%
100% 51% ] > Acotel Do Brasil Ltda [
i 100%
: Rawafed Information Acotel
Eitco LLC Company LLC Telecomunicacao Ltda
100%|  Acotel Servicos De
100% 100% il Telemedicina Ltda
Flycell Inc. < > Jinny Software Ltd
99,9% Millennium
Flycell 99,9% | 100% *|  Software SAL
Te’.liekomiilnlkisgnn < *  Flycell Italia S.r.l.
i tleri A.S.
remeren 100% | Jinny Software
Panama Inc.
100%
Flycell Latin | 100% > Yabox LLC 100%
America Ltda | | Jinny Software
Latin America Ltda
v 50%
50% FIYCE" 100%

> Jinny Software
Adenting S < Eor‘:'nani':‘:‘.RL

Si segnala che la societa controllante dell’Acotel Group S.p.A. é la Clama S.r.l. che al 31 dicembre
2011 ne detiene n. 1.727.915 azioni ordinarie, pari al 41,4% del capitale sociale.

La Clama S.r.l. non esercita attivita di direzione e coordinamento ai sensi dell’art. 2497 del codice
civile.
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(migliaia di euro) Note 2011 2010
Ricavi 1 109.197 154.089
Altri proventi 2 1.568 426
- verso parti correlate 398 351
- verso altri 1.170 75
Totale 110.765 154.515

Variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazi

semilavorati e finiti 147 477)
Materie prime, semilavorati e prodotti finiti 3 (2.189) (1.224)
Servizi esterni 4 (75.394) (122.297)
- verso parti correlate (240) (200)
- verso altri (75.154) (122.097)
Godimento beni di terzi 5 (1.863) (1.856)
Costi del personale 6 (24.061) (22.913)
Ammortamenti 7 (3.446) (3.540)
Costi interni capitalizzati 8 1.611 1.703
Svalutazioni/ripristini di valore di attivita non correnti (24) (237)
Altri costi 9 (3.242) (2.300)
Proventi da partecipazioni 12 -
Proventi finanziari 10 2.316 1.992
Oneri finanziari 10 (1.192) (1.919)
RISULTATO ANTE IMPOSTE DERIVANTE DALLE
ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO 3.440 1.447
Imposte sul reddito dell'esercizio 11 (1.419) (3.436)
UTILE (PERDITA) DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN
FUNZIONAMENTO 2.021 (1.989)
Utile (perdita) da attivita cessate - -
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA DELLA
QUOTA DI PERTINENZA DI TERZI 2.021 (1.989)
Utile (perdita) di pertinenza di Terzi 161 250
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO DI PERTINENZA
DELLA CAPOGRUPPO 1.860 (2.239)
Risultato per azione 12 0,45 (0,54)
Risultato per azione diluito 12 0,45 (0,54)
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

(migliaia di euro) Note 2011 2010

Utile (perdita) dell'esercizio 2.021 (1.989)

Altri utili (perdite) del conto economico complessivo:
Utile (perdita) derivante dalla conversione dei bilanci di imprese estere (1.239) 1.853
Effetto fiscale relativo agli Altri utili (perdite) - -

Totale Altri utili (perdite) al netto del relativo effetto fiscale (1.239) 1.853

Totale Utile (perdita) complessivo dell'esercizio 782 (136)

Totale Utile (perdita) complessivo dell'esercizio attribuibile a:

Interessenza di pertinenza della Capogri 621 (386,
Interessenza di pertinenza di terzi 161 250
Totale Utile (perdita) complessivo dell'esercizio 782 (136)
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA
ATTIVO

(migliaia di euro) Note 31 dicembre 2011 31 dicembre 2010

Attivita non correnti:

Immobili, impianti e macchinari 13 9.661 6.787
Avviamento 14 11.531 11.531
Altre attivita immateriali 15 2.735 1.581
Altre attivita non correnti 332 169
Imposte differite attive 16 4.423 3.271
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 28.682 23.339

Attivita correnti:

Rimanenze di magazzino 17 533 514
Crediti commerciali 18 29.616 31.990
Altre attivita correnti: 19 4.839 7.642
- verso parti correlate 603 594
- verso altri 4.236 7.048
Crediti finanziari: 20 1.100 991
- verso parti correlate 1.100 991
Attivita finanziarie correnti 21 21.913 26.284
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 22 14.215 11.700
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 72.216 79.121
ATTIVITA' NON CORRENTI DESTINATE ALLA
VENDITA - -
TOTALE ATTIVITA' 100.89¢ 102.46(
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA
PASSIVO

(migliaia di euro) Note 31 dicembre 2011 31 dicembre 2010

Patrimonio netto:

Capitale Sociale 1.084 1.084
Riserva Sovrapprezzo Azioni 55.106 55.106
- Azioni proprie (871) (871)
Riserva di copertura e traduzione 220 1.459
Altre Riserve 10.287 10.266
Utili (Perdite) portati a nuovo 1.023 3.283
Utili (Perdite) dell'esercizio 1.860 (2.239)
Quota di pertinenza della Capogruppo 68.709 68.088
Quota di pertinenza di Terzi 719 558
TOTALE PATRIMONIO NETTO 23 69.428 68.646

Passivita non correnti:

Passivita finanziarie non correnti - 35
TFR e altri fondi relativi al personale 24 1.950 1.649
Imposte differite passive 25 365 470
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 2.315 2.154

Passivita correnti:

Fondi rischi ed oneri 26 99 360
Passivita finanziarie correnti 27 35 3.801
Debiti commerciali 28 20.878 19.332
Debiti tributari 29 1.588 1.958
Altre passivita correnti: 30 6.555 6.209
- verso parti correlate 1.162 1.322
- verso altri 5.393 4.887
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 29.155 31.660

PASSIVITA' DIRETTAMENTE ASSOCIATE ALLE
ATTIVITA' NON CORRENTI DESTINATE ALLA

VENDITA - -
TOTALE PASSIVITA' 31.470 33.814
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 100.89¢ 102.46(
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

NCOTEL

Riserva Riserva di Riserve Totale
Capitale - i Altre e Risultato . P.N.di  Totale P.N.
. sovrap. . copertura . . , . P.N. di . .
sociale . proprie . riserve  utilia d'esercizio Terzi consolidato
T, azioni traduzione Gruppo
(migliaia di euro) nuovo
Saldi al 1 gennaio 2010 1.084 55.106 (871) (394) 10.159 2.079 1.311 68.47308 68.782
Destinazione risultato
dell'esercizio 2009 107 1.204  (1.311) - -
Utile (perdita) complessivo
dell'esercizio 2010 1.853 (2.239) (386) 250 (136)
Saldi al 31 dicembre 2010 1.08¢  55.10¢ (871) 1.45¢ 10.26¢ 3.28: (2.239  68.08¢ 55¢& 68.64¢
Destinazione risultato
dell'esercizio 2010 21 (2.260) 2.239 - -
Utile (perdita) complessivo
dell'esercizio 2011 (1.239) 1.860 621 161 782
Saldi al 31 dicembre 2011  1.084  55.106 (871) 220 10.287 1.023 1.860 68.709 719 69.428
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(migliaia di euro)

A. DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATTIVITA'
FINANZIARIE CORRENTI NETTE INIZIALI

B. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DI ESERCIZIO

Risultato da attivita d'esercizio al netto delle variazioni di capitale circolante

Risultato dell'esercizio
Ammortamenti

Proventi da partecipazioni
Svalutazione di attivita

Variazione netta del trattamento di fine rapporto
Variazione netta delle Imposte differite

Variazione netta dei Fondi rischi ed oneri

(Aumento) / diminuzione dei crediti:
- verso parti correlate
- verso altri
(Aumento) / diminuzione delle scorte
Aumento / (diminuzione) dei debiti :
- verso parti correlate
- verso altri

C. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
(Investimenti)/disinvestimenti in immobilizzazioni:
- Immateriali

- Materiali
- Finanziarie
Proventi da partecipazioni

D. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' FINANZIARIE

Finanziamenti netti:

- verso parti correlate

Aumento / (diminuzione) dei debiti finanziari a medio/lungo termine
Altre variazioni di patrimonio netto

Variazione della quota di terzi

E. FLUSSO MONETARIO DELL'ESERCIZIO (B+C+D)

F. DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATTIVITA'
FINANZIARIE CORRENTI NETTE FINALI (A+E)
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NCOTEL
1 gen - 31 dic 1 gen-31dic
2011 2010
34.183 43.365
10.757 (5.441)
4.267 764
1.860 (2.239)
3.446 3.540
12) -
190 159
301 260
(1.257) 102
(261) (1.058)
4.987 (8.294)
(8) (335)
4.995 (7.959)
(19) 331
1.522 1.758
- 79
1.522 1.679
(7.625) (4.819)
(2.186) (1.078)
(5.288) (3.739)
(163) 2)
12 -
(1.222) 1.078
(109) (991)
(109) (991)
(35) (34)
(1.239) 1.853
161 250
1.910 (9.182)
36.093 34.183
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Acotel Group S.p.2¢ holding di un gruppo di societa che operano nel settore dell’ICT realizzando

un progetto imprenditoriale unitario.

Le principali societa del Gruppo Acotel, oltre alla steggatel Group S.p.A., che svolge

essenzialmente le funzioni direzionali e gestisce la Piattaforma Acotel, in virtu della quale e

direttamente operativa sul mercato come Application Service Provider, sono:

- Acotel S.p.A., che svolge attivita di commercializzazione dei servizi multimediali per I'ltalia;

- Acotel do Brasil Ltdache svolge attivita di commercializzazione dei servizi multimediali per
gli operatori telefonici brasiliani;

- Acotel Participations S.Ache svolge il ruolo di sub-holding e controlla le societa estere
incaricate di sviluppare i mercati locali;

- ALE.M. S.p.A che svolge attivita di progettazione e produzione di sistemi di sicurezza
esclusivamente in Italia;

- Bucksense, Inche svolge il ruolo di agenzia pubblicitaria interattiva a livello mondiale;

- Flycell Inc., che fornisce servizconsumerprincipalmente al mercato statunitense, al mercato
spagnolo e a quello messicano;

- Flycell Argentina S.A. che fornisce servizi consualenercato argentino;

- Flycell Italia S.r.l. che fornisce servizi consunamercato italiano;

- Flycell Latin America Conteudo Para Telefonia Mével LTIBAe fornisce servizionsumeral
mercato brasiliano;

- Flycell Telekomunikasyon Hizmetler A.S., che fornisce servizi consamerchia,

- Info2cell.com FZ-LLC che opera in qualita di Méless Application Services providén
partnership con i principali operatori telefonici mobili mediorientali;

- Jinny Software Ltd, che svolge attivita di progettazione, produzione e sviluppo di apparati
telematici ad alto contenuto tecnologico;

- Noverca S.r.l.che gestisce la piattafornéNovercaper il mercato dei servizi di comunicazione
integrata,

- Noverca ltalia S.r.I. che fornisce servizi di comunicazione in mobilita;

- Rawafed Information Company LL€he opera in Arabia Saudita in qualita diirgless
Application Services providen partnership con i principali operatori telefonici del mercato di
riferimento.

Il presente bilancio viene redatto in euro (migliaia), la valuta nella quale tiene la contabilita la
Capogruppo. | bilanci delle partecipate che utilizzano valute differenti dall’euro sono inclusi nel
bilancio consolidato secondo i principi indicati nelle note che seguono.

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2011 e stato predisposto conformemente ai principi contabili
internazionalilnternational Financial Reporting Standard#RS) efficaci alla data di redazione

del bilancio, emanati dalhiternational Accounting Standard Boar@lASB) e omologati
dall'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Igs. n.
38/2005. Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili internazionali riatstinational
Accounting StandardgIAS) e tutte le interpretazioni ddifiternational Financial Reporting
Interpretations Committee(IFRIC) precedentemente denominatetanding Interpretations
CommittegSIC).
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Principi contabili ed interpretazioni in vigore a partire dal 1° gennaio 2011
| nuovi principi ed interpretazioni riguardano:

* IFRIC 19 — Estinzione di passivita finanziarie con strumenti rappresentativi di capitale;

« Moadifiche allo IAS 24 — Informativa di bilancio sulle parti correlate;

* Moadifiche allo IAS 32 — Strumenti finanziari: classificazione dei diritti;

e Moadifiche all'lFRS 7 — Strumenti finanziari: informazioni integrative;

* Modifiche allIFRIC 14 — Pagamenti anticipati relativi ad una previsione di contribuzione
minima;

* Improvement agli IAS/IFRS (2010).

L’adozione di tali principi ed interpretazioni non ha avuto effetti dal punto di vista della valutazione
delle poste del bilancio consolidato.

Nuovi principi ed interpretazioni non ancora in vigore

Di seguito vengono indicati i principi, le interpretazioni e gli aggiornamenti a principi gia pubblicati
0 non ancora omologati dal’'Unione Europea, obbligatori in periodi successivi a quello in corso e
per i quali non e stata decisa I'adozione anticipata:

* IFRS 9 - Strumenti finanziari;

* IFRS 10 - Bilancio consolidato;

e IFRS 11 — Accordi di compartecipazione;

* IFRS 12 - Informazioni addizionali su partecipazioni in altre imprese;
* IFRS 13 — Misurazione del fair value;

* Modifiche allo IAS 1 — Presentazione del bilancio;

* Moadifiche allo IAS 12 — Imposte sul reddito;

* Modifiche allo IAS 19 — Benefici ai dipendenti;

* Modifiche allo IAS 27 — Bilancio separato;

* Modifiche allo IAS 28 — Partecipazioni in imprese collegate;

* Modifiche allo IAS 32 — Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio;
* Modifiche all'lFRS 1 — Prima adozione degli IFRS;

* Modifiche alllFRS 7 — Strumenti finanziari: informazioni integrative.

Il Gruppo sta valutando I'eventuale impatto sul bilancio consolidato derivante dall’applicazione di
tali principi ed interpretazioni.

Il bilancio € stato redatto sulla base del principio del costo storico, modificato come richiesto per la
valutazione di alcuni strumenti finanziari, nonché sul presupposto della continuita aziendale. I
Gruppo, infatti, ha valutato che, pur in presenza di un difficile contesto economico e finanziario,
non sussistono significative incertezze (come definite dal Principio IAS 1) sulla continuita

aziendale, in virtu soprattutto della flessibilita operativa e della solidita finanziaria del Gruppo

stesso.
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Il Gruppo Acotel presenta il Conto Economico secondo lo schema per natura, forma ritenuta piu
rappresentativa delle modalita di gestione del business ed utilizzata nel processo di reporting
interno. Il Gruppo, inoltre, presenta separatamente un prospetto di Conto Economico Complessivo
che evidenzia le componenti del risultato sospese a Patrimonio Netto.

Con riferimento alla Situazione Patrimoniale-Finanziaria € stata adottata una forma di presentazione
che distingue tra attivita e passivita correnti e non correnti, secondo quanto consentito dallo IAS 1.
Relativamente al Patrimonio Netto, & stato adottato uno schema a colonne che riconcilia i saldi
d’apertura e di chiusura di ciascuna voce facente parte di tale prospetto di bilancio.

Il Rendiconto Finanziario e stato redatto secondo il metodo indiretto.
Si precisa, infine, che con riferimento alla Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 avente ad

oggetto gli schemi di bilancio, sono stati inseriti negli schemi di conto economico, situazione
patrimoniale-finanziaria e rendiconto finanziario i rapporti con parti correlate.

Area di consolidamento
Al 31 dicembre 2011, oltre alla controllanéeotel Group S.p.A., le societa incluse nell’'area di

consolidamento, in quanto detenute direttamente o indirettamente dallafstesdaGroup S.p.A.,
sono le seguenti:

Societa consolidate con il metodo integrale

Societa acz?&ts?z(ijti)ne %dgil gorzgggo Sede Capitale sociale
Acotel S.p.A. 28 aprile 2000 99,9% (3 Roma EURO 13.000.p00
AEM Advanced Electronic Microsystems S.p.A. 28 aprile 2000 99,9% Roma EURO 858.700
Acotel Participations S.A. 28 aprile 2000 100% Lussemburgq EURO 6.200.p00
Acotel Chile S.A. 28 aprile 2000 100% (4 Sa”tciﬁgo del | ysp 17.330
Acotel Espana S.L. 28 aprile 2000 100% (4) Madrid EURO 3.0p6
Acotel Do Brasil Ltda 8 agosto 2000 (1) 100% (4 Rio de Janeiro BRL 1.868]250
Jinny Software Ltd 9 aprile 2001 100% (4) Dublino EURD 3.201
Millennium Software SAL 9 aprile 2001 99,9% (5) Beirut LBR 30.000.000
Info2cell.com FZ-LLC 29 gennaio 2003 (2 100% (4 Dubai usp 5.000.p00
Emirates for Information Technology Co. 29 gennaio 2003 100%(6) Ammah uoD 710.000
Flycell Inc. 28 giugno 2003 (1) 100% (4 Wilmington usb 10.goo
Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. 2 luglio 2005 (1 99,9% (7) Istanbul TRY 50.000
521‘;?&%:“6/\*/?&8 AcOmeudo Para 6 giugno 2006 (1) 100% (7))  Rio de Janeifo  BRL 250,000
Jinny Software Romania SRL 26 giugno 2007 (1) 100% (5) Bucarest RON 200
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Yabox LLC 24 ottobre 2007 (1) 100% (7) Wilmington usDh 1

Jnny Software Latin America IMPOrB®E | 1 feppraio 2008 (1) 100% (5) San Paolo BRL 3714815
Xporta@o Ltda

Rawafed Information Company LLC 24 febbraio 2008 |(1) 51% (6 Riyadh AR 500.000

Jinny Software Panama Inc. 1 luglio 2008 (1) 100% (5) Panama City usb 10.900

Flycell Italia S.r.I. 10 luglio 2008 (1) 100% (7) Roma EURD 90.0p0

Flycell Argentina S.A. 26 ottobre 2009 100% (8) La Plata ARB 12.000

Acotel Servicos De Telemedicina Ltda. 28 marzo 2011 100% () Rio de Janeiro BRL 4P0.000

Acotel Telecomunicap Ltda. 28 marzo 2011 100% (9) Rio de Janeifo BRL 400.p00

Bucksense, Inc. 28 giugno 2011 100% Nevada usbhb 10.900

(1)
)
®3)
(4)
()
(6)
(7)
(8)
9)

Partecipata da AEM per '1,92%.

Controllata attraverso Flycell Inc.

Controllate attraverso Acotel Participations S.A.
Controllata attraverso Jinny Software Ltd.
Controllata attraverso Info2cell.com FZ-LLC.

Controllata attraverso Flycell Inc. e Yabox LLC.
Controllata attraverso Acotel do Brasil Ltda.

La data di ingresso nel Gruppo coincide con quella di costituzione della societa
Precedentemente a tale data il Gruppo deteneva gia il 33% del capitale della societa, tra le partecipazioni in societa collegate.

Societa a controllo congiunto consolidate con il metodo proporzionale

R Data di % di controllo . :
Societa acquisizione del Gruppo Sede Capitale sociale
Noverca S.r.l. 10 luglio 2002 (1) 90% Roma EURO 2.949.289
Noverca Italia S.r.l. 9 maggio 2008 (2) 59,4% (3) Roma EURO 120.p00

1)

(2)
®)

Precedentemente a tale data il Gruppo deteneva gia il 50% del capitale della societa, tra le partecipazioni in societa collegate.
Dal 9 maggio 2008 il Gruppo detiene il 90% del capitale della societa.

La data di ingresso nel Gruppo coincide con quella di costituzione della societa.

Partecipata attraverso Noverca S.r.l..

Nel corso dell’'esercizio il perimetro di consolidamento si € modificato per effetto della chiusura del
processo di liquidazione della sociétéotel Group (Northern Europe) Ltd. per la costituzione di
Bucksense, Inada parte diAcotel Group S.p.A. e delle soci&taotel Servicos De Telemedicina

Ltda. e Acotel Telecomunicag Ltda.da parte diAcotel do Brasil Ltda.. Alla fine dell’esercizio
appena conclus@Bucksense, India gia avviato la propria attivita di agenzia pubblicitaria online
allinterno del Gruppo Acotel mentre le due neo costituite societa brasiliane sono ancora in una fase
di impostazione delle rispettive attivita.

Principi di consolidamento

Il bilancio consolidato include il bilancio al 31 dicembre 2011 della Acotel Group S.p.A. e delle
imprese da essa controllate, nonché di quelle a controllo congiunto.
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| risultati economici delle imprese controllate e a controllo congiunto acquisite o cedute nel corso
dell’esercizio sono inclusi nel conto economico consolidato dall’effettiva data di acquisizione o fino
all'effettiva data di cessione.

Qualora necessario, sono effettuate rettifiche ai bilanci delle imprese controllate e a controllo
congiunto per allineare i criteri contabili utilizzati dalle stesse a quelli adottati dal Gruppo.

| bilanci di ciascuna societa appartenente al Gruppo vengono preparati nella valuta dell’ambiente
economico primario in cui essa opera (valuta funzionale). Ai fini del bilancio consolidato, il
bilancio di ciascuna societa e convertito in euro, che e la valuta funzionale del Gruppo e la valuta di
presentazione del bilancio consolidato.

In particolare, le attivita e le passivita delle controllate estere sono convertite in euro ai cambi
correnti alla data di bilancio. | proventi e gli oneri sono convertiti ai cambi medi dell’'esercizio. Le
differenze cambio emergenti sono riflesse nella voce di Patrimonio Netto “Riserva di copertura e
traduzione”. Tale riserva é rilevata nel Conto Economico come provento o come onere nel periodo
in cui la relativa impresa controllata & ceduta.

Metodo di consolidamento integrale

Si ha il controllo su un’impresa quando la societa partecipante ha il potere di determinare le
politiche finanziarie ed operative della partecipata.

Le attivita e le passivita, gli oneri e i proventi delle imprese consolidate con il metodo

dell'integrazione globale sono assunte integralmente nel bilancio consolidato. Il valore contabile
delle partecipazioni & eliminato a fronte della corrispondente frazione del patrimonio netto delle
imprese partecipate attribuendo ai singoli elementi dell’attivo e del passivo il loro valore corrente
alla data di acquisizione del controllo. L'eventuale differenza residua, se positiva, € iscritta nella

voce dell'attivo non corrente “Avviamento”, se negativa, € addebitata a Conto Economico.

| crediti e debiti tra le societa incluse nel perimetro di consolidamento, ivi compresi i dividendi
distribuiti nel’ambito del Gruppo, sono eliminati. Gli utili e le perdite, cosi come i proventi e gli
oneri, derivanti da operazioni tra imprese consolidate e non ancora realizzati nei confronti di terzi
sono eliminati.

Le quote di patrimonio netto ed il risultato del periodo di competenza di azionisti terzi sono
evidenziate in apposite voci dello stato patrimoniale e del conto economico consolidati.

Metodo di consolidamento proporzionale

Una joint venturee un accordo contrattuale mediante il quale un soggetto intraprende con altri
partecipanti un’attivita economica sottoponendola a controllo congiunto.

Gli accordi dijoint ventureche implicano la costituzione di un’entita separata nella quale ogni
partecipante ha una quota di partecipazione vengono denominate partecipazioni a controllo
congiunto.

Si ha il controllo congiunto su un’impresa quando piu partecipanti hanno la condivisione, per
contratto, del controllo su un’attivita economica e quando le decisioni strategiche finanziarie ed
operative dell’attivita richiedono il consenso unanime delle parti che condividono il controllo.
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Il Gruppo Acotel rileva le partecipazioni a controllo congiunto utilizzando il metodo del
consolidamento proporzionale, secondo cui la percentuale di pertinenza del Gruppo delle attivita,
passivita, costi e ricavi delle imprese a controllo congiunto sono integrate linea per linea nel
bilancio consolidato.

Con riferimento alle operazioni intercorse fra un’impresa del Gruppo e un’impresa a controllo
congiunto, gli utili o le perdite non realizzati sono eliminati in misura pari alla percentuale di
partecipazione del Gruppo nell'impresa a controllo congiunto, ad eccezione del caso in cui le
perdite non realizzate costituiscano I'evidenza di una riduzione nel valore dall’attivita trasferita.

Criteri di valutazione
| criteri di valutazione piu significativi adottati per la redazione del bilancio consolidato sono di

seguito evidenziati:

Immobili, impianti e macchinari

Le attivita materiali utilizzate per la produzione o la fornitura di beni e servizi sono iscritte in
bilancio al costo d’acquisto, comprensivo di eventuali oneri accessori e dei costi diretti necessari a
rendere I'attivita disponibile per l'uso.

| fabbricati, gli impianti, i macchinari e le attrezzature sono esposti al netto dei relativi

ammortamenti accumulati e di eventuali perdite di valore, determinate secondo i criteri previsti
dallo IAS 36 illustrati nel successivo paragrafo “Perdite di valore delle attivitd”. L’'ammortamento &

calcolato sistematicamente in ogni esercizio in relazione alla stimata vita utile, applicando le
seguenti aliquote percentuali:

Fabbricati 4%
Piattaforme telematiche 25-50%
Impianti specifici 10-20%
Altri impianti 15-20%
Elaboratori elettronici 20%
Altre attrezzature industriali 15-25%
Automezzi 25%
Mobili e arredi 12%

Gli utili e le perdite derivanti da cessioni o dismissioni dei cespiti sono determinati come differenza
fra il ricavo di vendita e il valore netto contabile dell’attivita e sono imputati al conto economico
dell’'esercizio.

| costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente a Conto Economico.
Gli interventi volti a incrementare i benefici economici futuri ottenibili dalle attivita materiali sono
capitalizzati ed ammortizzati in relazione alla residua possibilita di utilizzo degli stessi.
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| costi per migliorie su beni di terzi che presentano i requisiti di iscrizione nell’attivo sono rilevati
tra le attivita materiali e ammortizzati al minore tra la durata residua del relativo contratto di
locazione e la vita utile residua del cespite.

Attivita immateriali e Avviamento

Le attivita immateriali sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, inclusivo degli oneri
accessori di diretta imputazione necessari a rendere I'attivita disponibile per 'uso e sono esposte al
netto dei relativi ammortamenti cumulati e di eventuali perdite di valore determinate secondo i
criteri previsti dallo IAS 36 illustrati nel successivo paragrafo “Perdite di valore delle attivita”.

Le attivita con vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente a partire dal momento in cui
il bene e disponibile per I'uso in relazione alla prevista vita utile.

| costi di ricerca sono imputati a conto economico nel periodo in cui sono sostenuti.

| brevetti e i software sono inizialmente iscritti al costo di acquisto e successivamente ammortizzati
a quote costanti in base alla loro vita utile.

Le concessioni, licenze e diritti simili includono i costi sostenuti per la messa a disposizione e
configurazione delle infrastrutture tecnologiche necessarie all’'effettuazione del traffico telefonico
da parte dei clienti del Gruppo. Tali costi sono ammortizzati sulla base di una previsione della loro
vita utile futura.

L’avviamento e le altre attivita aventi vita utile indefinita non sono assoggettate ad ammortamento
sistematico, ma sottoposte a verifica di recuperabilita (c.d. “impairment test”) con cadenza almeno
annuale condotta a livello della cash generating unit che ha beneficiato delle sinergie scaturenti
dall'acquisizione. Eventuali svalutazioni non sono oggetto di successivi ripristini di valore.

Attivita immateriali generate internamente

Le attivita immateriali internamente generate derivanti dallo sviluppo dei software utilizzati dalle
societa del Gruppo sono iscritte nell’attivo solo se tutte le seguenti condizioni sono rispettate:

» attivita é identificabile;
» e probabile che lattivita creata generi benefici economici futuri;
» i costi di sviluppo dell'attivita possono essere misurati attendibilmente.

Tali attivita immateriali verranno ammortizzate in quote costanti, a partire dalla data in cui il
risultato generato dal progetto € disponibile all'uso sulla base della vita utile stimata dei costi
capitalizzati.

Se le attivita internamente generate non possono essere iscritte in bilancio, i costi di sviluppo sono
imputati al conto economico dell’esercizio nel quale sono sostenuti.

Quando le attivita immateriali generate internamente si riferiscono allo sviluppo di un software, che

puo essere considerato parte integrante dell’hardware cui e collegato, sono trattate come attivita
materiali ed incluse nella voce Immobili, impianti e macchinari.
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Perdite di valore delle attivita

Le attivita materiali e immateriali sono analizzate almeno una volta I'anno per determinare se vi
siano indicazioni di eventuali riduzioni di valore. Qualora queste indicazioni esistano, viene stimato
'ammontare recuperabile di tali attivita per determinare I'eventuale importo della svalutazione.
Dove non e possibile stimare il valore recuperabile di una attivita individualmente, il Gruppo
effettua la stima del valore recuperabile della unita generatrice di flussi finanziari a cui l'attivita
appartiene.

La recuperabilita dei valori delle attivita immateriali a vita utile indefinita e dell’avviamento é
verificata annualmente e comunque ogniqualvolta vi sia un’indicazione di una possibile perdita di
valore.

L’ammontare recuperabile € il maggiore fra il fair value al netto dei costi di vendita e il valore
d’'uso. Nella determinazione del valore d'uso, i flussi di cassa futuri stimati sono scontati
utilizzando un tasso che riflette le valutazioni correnti di mercato del valore del denaro e dei rischi
specifici dell’attivita di ciascuna unita generatrice di flussi finanziari. Come previsto dal documento
n. 4 del 3 marzo 2010 emesso congiuntamente da Banca d’ltalia — Consob — Isvap, I'impairment
test viene sottoposto all’approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione della Capogruppo.

Se il valore recuperabile di una attivita (o di una unita generatrice di flussi finanziari) e stimato
essere inferiore rispetto al relativo valore contabile, esso € ridotto al minor valore recuperabile. La
perdita di valore é rilevata nel conto economico immediatamente ed imputata in primo luogo a
riduzione del valore contabile dell’eventuale avviamento e, quindi, a riduzione delle altre attivita in
proporzione al loro valore contabile.

Quando una svalutazione non ha piu ragione di essere mantenuta, il valore contabile dell’attivita (o
della unita generatrice di flussi finanziari), ad eccezione dell'avviamento e delle altre attivita aventi
vita utile indefinita, € incrementato al nuovo valore derivante dalla stima del suo valore
recuperabile, ma non oltre il valore netto di carico che I'attivita avrebbe avuto se non fosse stata
effettuata la svalutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore e imputato al conto economico

immediatamente.

Rimanenze di magazzino

Le rimanenze sono valutate al minore fra costo e valore netto di realizzo. Il costo comprende i
materiali diretti e, ove applicabile, la manodopera diretta, le spese generali di produzione e gli altri
costi che sono sostenuti per portare le rimanenze nel luogo e nelle condizioni attuali. Il costo e
calcolato utilizzando il metodo del costo medio ponderato. Il valore netto di realizzo rappresenta il
prezzo di vendita stimato meno la stima degli eventuali costi di completamento e di quelli necessari
per realizzare la vendita.

Crediti

| crediti sono iscritti secondo il loro presumibile valore di realizzazione. Quelli espressi in valuta
diversa dall’euro sono valutati al cambio di fine esercizio.
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Strumenti finanziari

Il Gruppo determina la classificazione delle atéiviinanziarie all’atto dell’acquisizione, nelle
seguenti categorie:
- attivita finanziarie aldir value con contropartita conto economico, che includono le attivita
finanziarie acquisite principalmente con l'intento di realizzare un profitto dalle fluttuazioni
di prezzo a breve termine o designate come tali sin dall’origine;
- attivita finanziarie detenute con l'intento di mamgde in portafoglio sino alla scadenza, che
si riferiscono agli investimenti in attivita finanziarie a scadenza prefissata con pagamenti
fissi o determinabili che il Gruppo ha intenzione e capacita di mantenere fino alla scadenza;
- finanziamenti e crediti, sono le attivita finanzeadon pagamenti fissi o determinabili, non
quotate su un mercato attivo e diverse da quelle classificate sin dall’origine come attivita
finanziarie al fair value con contropartita conto economico o attivita finanziarie disponibili
per la vendita;
- attivita finanziarie disponibili per la vendita, sofe attivita finanziarie diverse da quelle di
cui ai precedenti comparti o quelle designate come tali sin dall’origine.

Le attivita finanziarie sono rilevate e stornate dal bilancio alla data di negoziazione e sono
inizialmente iscritte al costo, inclusivo degli oneri direttamente connessi con l'acquisto. La
valutazione successiva dipende dalla tipologia dello strumento. In particolare:

- le attivita finanziarie detenute per la negoziazione sono valutate al valore cofe@énte (
valug con iscrizione degli utili e perdite derivanti dalle variazioni nel fair value al conto
economico del periodo;

- le attivita finanziarie per le quali non sono disponibili quotazioni in un mercato attivo, i
finanziamenti e i crediti e tutte le attivita finanziarie detenute con l'intento di mantenerle in
portafoglio sino alla scadenza, sono valutate al costo ammortizzato, utilizzando il metodo
del tasso d’interesse effettivo, al netto di eventuali svalutazioni per riflettere perdite di
valore;

- le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono valutate al valore corriite/élue
con iscrizione degli utili e perdite derivanti dalle variazioni nel fair value negli Altri
utili/(perdite) complessivi fintanto che esse non vengano cedute o non venga rilevata una
perdita di valore; in tal caso gli utili o le perdite complessivi precedentemente rilevati nel
patrimonio netto sono imputati al conto economico dell’esercizio.

| fair value delle attivita finanziarie quotate sui mercati attivi sono determinati sulla base dei prezzi
di offerta ufficiali del mercato di riferimento. | fair value delle attivita finanziarie non quotate sono
stimati sulla base di prezzi quotati di strumenti similari o utilizzando apposite tecniche di
valutazione adattate alla situazione specifica dell’emittente.

Disponibilitd liguide e mezzi equivalenti

La voce relativa a cassa e mezzi equivalenti include le giacenze di cassa, dei conti correnti bancari e
altri investimenti finanziari a breve termine ad elevata liquidita, che sono prontamente convertibili
In cassa e sono soggetti ad un rischio non significativo di variazione di valore.
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Azioni proprie
Le azioni proprie sono iscritte al costo e classificate a riduzione del patrimonio netto. Il

corrispettivo ricevuto per la vendita, emissione o cancellazione delle azioni proprie € esposto in
bilancio come variazione di patrimonio netto, al netto del relativo effetto fiscale.

Benefici ai dipendenti

In base allo IAS 19, il Trattamento di fine rapporto € classificabile come un “post-employment
benefit” del tipo “defined benefit plan”, il cui ammontare maturato alla data di riferimento viene
proiettato nel futuro per stimare I'importo da liquidare al momento della risoluzione del rapporto di
lavoro e successivamente attualizzato utilizzando il “Projected unit credit method”, metodologia
attuariale basata su ipotesi di natura demografica e finanziaria che consente di stimare 'ammontare
dei benefici che ciascun dipendente ha maturato a fronte delle sue prestazioni di lavoro.

Attraverso la valutazione attuariale si imputano a conto economico, nella voce “Costo del lavoro”, il
current service costhe esprime I'ammontare dei diritti maturati nell’esercizio dai dipendenti e, tra
gli “Oneri finanziari”, l'interest costche costituisce I'onere figurativo che lI'impresa sosterrebbe
chiedendo al mercato un finanziamento di importo pari al TFR.

Gli utili e le perdite che riflettono gli effetti derivanti da variazioni delle ipotesi attuariali sono
rilevati a conto economico nei limiti in cui il loro valore non rilevato al termine del precedente
esercizio ecceda il 10% del valore attuale dell’'obbligazione a benefici definiti a quella data
(cosiddetto “metodo del corridoio”).

Debiti

| debiti commerciali sono iscritti al valore nominale. Quelli espressi in valuta diversa dall’euro sono
valutati al cambio di fine esercizio.

Fondi rischi ed oneri

Il Gruppo rileva Fondi rischi ed oneri quando ha un’obbligazione, legale o implicita, a fronte di un
evento passato, quando e probabile che si rendera necessario I'impiego di risorse per adempiere
'obbligazione e quando pu0 essere effettuata una stima attendibile dellammontare
dell'obbligazione stessa.

Le variazioni di stima sono riflesse nel conto economico del periodo in cui la variazione € avvenuta.

Ricavi

| ricavi delle vendite e delle prestazioni sono rilevati quando si verifica I'effettivo trasferimento dei
rischi e dei benefici derivanti dall’acquisizione della proprieta o al compimento della prestazione.
In particolare:
e | ricavi derivanti dai servizi resi vengono rilevati sulla base delle prestazioni erogate
nell’esercizio;
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e iricavi derivanti dall'attribuzione a terzi di licenaaftwarevengono rilevati all'atto della
cessione;

* i ricavi derivanti da progettazione, produzione ed installazione dei sistemi elettronici e di
sicurezza vengono rilevati all’effettuazione dei servizi ed alla consegna dei relativi beni,
previa accettazione da parte del cliente.

Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito correnti sono iscritte, per ciascuna societa del Gruppo, in base alla stima del
reddito imponibile in conformita alle aliquote e alle disposizioni vigenti, 0 sostanzialmente
approvate alla data di chiusura del periodo in ciascun Paese, tenendo conto delle esenzioni
applicabili e dei crediti di imposta eventualmente spettanti. Gli accantonamenti per imposte che
potrebbero generarsi dal trasferimento di utili non distribuiti delle societa controllate sono effettuate
solo nel caso vi sia un’effettiva previsione di trasferimento di tali utili.

Le imposte differite attive e passive sono calcolate sulle differenze temporanee tra il valore
attribuito in bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali, sulla base delle aliquote in
vigore al momento in cui le differenze temporanee si riverseranno. Le imposte correnti e le imposte
differite attive e passive relative ad operazioni per le quali i principi contabili richiedono I'iscrizione
dei risultati direttamente al patrimonio netto sono anch’esse imputate a quest’ultimo. In caso di
modifica delle predette aliquote, il valore contabile delle attivita e passivita fiscali differite viene
adeguato con imputazione a Conto Economico e Patrimonio Netto in coerenza con la sottostante
operazione. Le imposte differite attive sono riconosciute nella misura in cui € probabile che sia
disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del quale possano essere recuperate.

A partire dall’esercizio 2004 e per un triennio, fcotel Group S.p.A.e le sue controllate
italiane, AEM S.p.A. e Acotel S.p.A., hanno aderito al Consolidato fiscale nazionale previsto dagli
artt. da 117 a 129 del Testo Unico delle Imposte sul Reddito (T.U.l.LR.) e dal D. M. 9 giugno
2004. Tale opzione che, ai sensi dell'art. 117 del TUIR ha durata triennale ed € irrevocabile, e stata
rinnovata nel 2007 dalle suddette societa contestualmente alla adesione, per lo stesso triennio,
di Noverca S.r.l. e successivamente rinnovata nel 2010. Nel 2008 ha poi aderito Noverca Italia
S.r.l.,, opzione rinnovata nel 2011, e nel 2@Qcell Italia S.r.l.. Si fa presente che e nelle
intenzioni delle societa aderenti al Consolidato fiscale nazionale il rinnovo delle opzioni d’adesione
alle scadenze naturali dei rispettivi contratti.

Risultato per azione

Il risultato per azione viene determinato rapportando il risultato netto al numero medio ponderato di
azioni in circolazione nel periodo, al netto delle azioni proprie in portafoglio. Ai fini del calcolo del
risultato per azione “diluted” il numero medio ponderato di azioni in circolazione € modificato
assumendo la conversione di tutte le potenziali azioni aventi effetto diluitivo.

Operazioni in valuta estera

Le operazioni in valuta estera sono registrate al tasso di cambio in vigore alla data dell’operazione.
Le attivita e le passivita monetarie denominate in valuta estera alla data di riferimento del bilancio
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sono convertite al tasso di cambio in essere a quella data. Sono rilevate a conto economico le
differenze cambio generate dall’estinzione di poste monetarie o dalla loro conversione a tassi
differenti da quelli ai quali erano state convertite al momento della rilevazione iniziale.

Nella seguente tabella vengono riportati i valori economici e patrimoniali al 31 dicembre 2011 che
corrispondono a quelli inclusi nel bilancio consolidato relativi alle joint venture consolidate con il
metodo proporzionale:

(migliaia di euro)

Noverca S.r.l. Noverca ltalia S.r.l.
Ricavi ed altri proventi 21 2.4
Cost (1.568 (4.025]
Attivita correnti 247 3.1
Attivita non correnti 4,909 1.41
Passivita correnti 720 4.2
Passivita non correl - -

In entrambi i casi le clausole statutarie introdotte configurano un Joint Venture Agr@emearito
prevedono che le principali decisioni strategiche relatinoserca S.r.l. eNoverca Italia S.r.l.

siano approvate da entrambi i so&ttel Group S.p.A. ddtesa Sanpaolo S.p.A. nel primo caso e
Noverca S.r.l. ed Intesa Sanpaolo S.p.A. nel secondo caso).

Pertanto, qualora non diversamente indicato, tutti i valori rifefMiogerca S.r.l. éNoverca Italia

S.r.l. riportati nel presente Bilancio consolidato sono relativi e commisurati alla quota di possesso
detenuta direttamente ed indirettamenteAdatel Group S.p.A., rispettivamente pari al 90% ed al
59,4%.

La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione degli IFRS ha richiesto I'effettuazione
di assunzioni e I'elaborazione di stime i cui risultati potrebbero differire dai valori dei ricavi, dei
costi, delle attivita e delle passivita che si rendiconteranno a consuntivo.

Le stime sono state utilizzate principalmente per rilevare i valori dei ricavi e dei costi non ancora
confermati dai clienti e dai fornitori, le rettifiche dei ricavi dei senBAC, come di seguito
precisato,e dei relativi costi diretti, le eventuali perdite di valore subite dall'avviamento e dal
magazzino, gli accantonamenti per rischi su crediti e su contenziosi e le imposte. Le stime e le
assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi immediatamente
a conto economico.
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In questo contesto si segnala che la situazione causata dall’attuale crisi economica e finanziaria ha
comportato la necessita di effettuare assunzioni riguardanti 'andamento futuro caratterizzate da
significativa incertezza, per cui non si puo escludere il concretizzarsi, nel prossimo esercizio, di
risultati diversi da quanto stimato e che quindi potrebbero richiedere rettifiche, ad oggi ovviamente
né stimabili né prevedibili, anche significative, al valore contabile delle relative voci. Le voci di
bilancio principalmente interessate da tali situazioni di incertezza sono i fondi svalutazione crediti e
svalutazione magazzino e I'avviamento.

In particolare, per quanto riguarda i valori dei ricavi e dei costi non ancora confermati dai clienti, si
fa presente che parte del fatturato del mese di novembre e dicembre generato ddBZemuyi
alcune voci di costo ad esso correlate includono dati preliminari, derivanti principalmente dai
sistemi interni di rilevazione, e stime non ancora confermate dagli integratori e/o dagli operatori

Per quanto riguarda le rettifiche dei ricavi dei ser82(C, ci si riferisce al valore degli eventuali
rimborsi (c.d. fefunds”) che potrebbero essere richiesti dai clientFigicell Inc. insoddisfatti dei

servizi ricevuti dalla stessa fino al 31 dicembre 2011. Tale stima e effettuata sulla base dei dati
disponibili e dei contratti in essere con gli integratoBlox e Open Markete con gli operatori
telefonici. In ragione di quanto sopra i crediti al 31 dicembre 2011 riferiti a tale tipologia di ricavi
sono stati ridotti di 245 migliaia di euro per tener conto delle eventuali ulteriori richiastieills

che dovessero essere avanzate relativamente a servizi erogati entro il 31 dicembre 2011. E’ inoltre
oggetto di stima la porzione di ricavi derivanti dagli abbonamenti per i s&2{2iaddebitati ai

clienti nel mese di dicembre 2011 che viene rinviata per competenza all’esercizio successivo, pari a
853 migliaia di euro.

Inoltre il management si consulta con i propri consulenti esperti in materia legale e fiscale ed
accerta una passivita a fronte di eventuali contenziosi quando ritiene probabile il verificarsi di un
esborso finanziario e quando l'ammontare delle perdite che ne deriveranno puo essere
ragionevolmente stimato. Nel caso in cui un esborso finanziario diventi possibile ma non ne sia
determinabile 'ammontare ne viene fatta menzione nelle note di bilancio.

Il Gruppo Acotel, alla data di chiusura dell’esercizio 2011, era organizzato in quattro Aree di
business:

- Servizi a valore aggiunto erogati prevalentemente attraverso la telefonia mobile;

- Mobile VAS technology per operatori di telefonia fissa e mobile;

- Sistemi di sicurezza per grandi organizzazioni;

- Telecomunicazioni mobili.

Conformemente con quanto previsto dall’lFRS 8, i settori operativi attraverso cui il Gruppo opera
sono stati determinati sulla base della reportistica utilizzata dal Management del Gruppo per
assumere le decisioni strategiche. Tale reportistica, che riflette anche 'attuale assetto organizzativo
del Gruppo, € basata sui diversi prodotti e servizi forniti ed e predisposta utilizzando gli stessi
principi contabili descritti in precedenza.

Di seguito si fornisce un’analisi dei risultati per settori operativi e per area geografica:
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Risultati per settori operativi

(in migliaia di euro)

Ricavi:
Ricavi da clienti terzi
Ricavi intersettoriali

Totale

Margine operativo lordo
Ammortamenti e svalutazioni

Risultato Operativo

Proventi da partecipazioni
Proventi finanziari
Oneri finanziari

Utile (perdita) dell'esercizio

prima delle imposte

Imposte sul reddito dell'esercizio
Utile (perdita di pertinenza di terzi
Utile (perdita) dell'esercizio di
pertinenza della Capogruppo

(in migliaia di euro)

Ricavi:
Ricavi da clienti terzi
Ricavi intersettoriali

Totale

Margine operativo lordo
Ammortamenti e svalutazioni

Risultato Operativo

Proventi finanziari
Oneri finanziari

Utile (perdita) dell'esercizio

prima delle imposte

Imposte sul reddito dell'esercizio
Utile (perdita di pertinenza di terzi
Utile (perdita) dell'esercizio di
pertinenza della Capogruppo

| risultati per settori di attivita danno un quadro sintetico di quanto gia espresso in precedenza nella

NCOTEL
31.12.2011
Servizi Mobile VAS Sistemi di Telecomunicazioni Elisioni / Total
ervizl Technology sicurezza mobili Altro otale
91.556 13.558 2.039 2.044 - 109.197
- 937 1 - (938) -
91.556 14.495 2.040 2.044 (938) 109.197
8.918 455 84 (4.009) 326 5774
(873) (609) (4) (3.643)  1.659 (3.470)
8.045 (154) 80 (7.652) 1.985 2.304
- - - - 12 12
3.264 89 2 96 (1.135) 2.316
(1.800) (64) (6) (362)  1.040 (1.192)
9.509 (129) 76 (7.918) 1.902 3.440
(1.419)
161
1.860
31.12.2010
Servizi Mobile VAS Sistemi di Telecomunicazioni Elisioni / Totale
Technology sicurezza mobili Altro
137.823 13.102 1.533 1.631 - 154.089
- 3.310 - - (3.310) -
137.823 16.412 1.533 1.631 (3.310) 154.089
9.582 1.824 97 (5.807) (545) 5.151
(843) (623) (5) (3.917) 1.611 (3.777)
8.739 1.201 92 (9.724) 1.066 1.374
2.604 24 - 9 (645) 1.992
(2.302) (118) (9) (81) 591 (1.919)
9.041 1.107 83 (9.796) 1.012 1.447
(3.436)
250
(2.239)

Relazione degli amministratori sulla gestione.

In questa sede appare opportuno comungue rilevare:
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- la crescita della marginalita del settore dei Servizi ancor piu significativa se messa a confronto
con la diminuzione del fatturato del settore stesso; cio e stato possibile grazie all'attivita di
razionalizzazione dei costi diretti ed indiretti svolta da Flycell Inc. nel corso dell’'esercizio;

- la flessione dei ricavi e del risultato di settore del Mobile VAS technology, in cui dpara
Software

- la situazione di difficolta in cui continua a trovarsi I'area di business Telecomunicazioni mobili
dove non e ancora stata raggiunta la dimensione economica necessaria a garantire I'equilibrio
economico-finanziario.

Il totale Attivo consolidato per settore di attivah31 dicembre 2011 e 2010 € il seguente:

(in migliaia di euro)

. Mobile VAS Sistemi di Telecomunicazioni Elisioni /
Servizi ) . Totale
Technology sicurezza mobili Altro
Al 31 dicembre 2011 68.242 19.092 2.207 11.340 17 100.898
Al 31 dicembre 2010 73.263 20.308 1.601 7.262 26 102.460

Risultati per area geografica

La tabella seguente fornisce una analisi delle Yendhkalizzate dal Gruppo nei vari mercati
geografici, indipendentemente dalla natura dei beni ceduti o dei servizi erogati:

(migliaia di euro) 2011 % 2010 %

America Latina 31.951 29.2% 42.857 27,8%
Italia 29.453 27,0% 25.137 16,3%
Nord America 21.806 20,0% 47.721 31,0%
Medio - Oriente 11.684 10,7% 17.291 11,2%
Altri paesi europei 7.254  6,6% 15562 10,1%
Africa 5.749 53% 3.587 2,3%
Asia 1.300 1.2% 1.934 1.3%

Totale 109.19° 100% 154.08¢  100%

La ripartizione per area geografica dei ricavi conseguiti nel corso del 2011 pone in evidenza:
- la crescita del fatturato generato in Italia grazie ai migliori risultati commerciali conseguiti
con i servizi B2CGerogati da Flycell Italia S.r.l.;
- la crescita del fatturato generato in Africa grazie all’attivita svolta dalla contrdilatg
Software
- la contrazione del fatturato in tutte le altre aree geografiche in cui opera il Gruppo.

Di seguito si riporta la suddivisione per area geografica del valore complessivo delle Attivita non
correnti, escluse le attivita finanziarie e le imposte differite attive:
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(migliaia di euro) Al 31 dicembre 2011 Al 31 dicembre 2010

Altri paesi europei 9.924 11.780
Italia 6.838 4132
Medio - Oriente 3.314 3.425
America Latina 2.717 574
Nord America 1.466 157
Totale attivita non correnti 24.259 20.068

Si segnala infine che con nessun singolo cliente il Gruppo ha generato una quota superiore al 10%
del totale ricavi.

Nota 1 - Ricavi

Nell’esercizio 2011 i Ricavi sono stati pari a 109.197 migliaia di euro, in diminuzione del 29%
rispetto alle 154.089 migliaia di euro conseguiti nell’esercizio precedente, come dettagliato nella
tabella seguente:

(in migliaia di euro

2011 2010 Variazione
Servizi 91.556 137.823 (46.267
Mobile VAS Technology 13.558 13.102 456
Telecomunicazioni mobili 2.044 1.631 413
Sistemi di sicurezza 2.039 1.533 506
Tqgtale 109.197 154.089 (44.892

Di seguito si riportano, per area di business, i commenti sui principali eventi che hanno influito sui
ricavi 2011.

SERVIZI

La linea di business “Servizi”, i cui ricavi sono risultati in flessione del 34% rispetto al 2010,
include le attivita svolte direttamente in favore dell'utente find@Q), nonché in favore di
operatori telefonici e di aziende commerciali, ed aventi ad oggetto prevalentemente I'erogazione di

servizi a valore aggiunto e contenuti agli utenti di telefonia cellulare.

Il dettaglio dei ricavi del settore “Servizi” e evidenziato nella tabella successiva:
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(in migliaia di euro
2011 2010 Variazione
Servizi B2C 64.332 103.244 (38.912
Servizi a Network Operator 15.354 18.489 (3.135
Servizi Corporate 11.870 16.090 (4.220
Tdtale 91.556 137.823 (46.267

Nell'esercizio 2011 i ricavi generati dai servizi erogati in mod®i2&, pari a 64.332 migliaia di

euro, risultano in diminuzione rispetto al precedente esercizio (-38%) e rappresentano poco piu del
70% del fatturato totale generato nel settore “Servizi”. Entrando nel dettaglio, oltre che
dall’americanaFlycell Inc. (20.472 migliaia di euro di fatturato 2011 nel Nord America, 6.523
migliaia di euro in Messico, 5.603 migliaia di euro in Spagna e 169 migliaia di euro in Sud Africa),

i ricavi B2Csono stati generati dalla controllata brasilishacell Latin America (16.345 migliaia di

euro), da quella italian&lycell Italia S.r.I. (14.309 migliaia di euro), da quella turébycell
Telekominicasyon Hizmetleri A.S (488 migliaia di euro) e da quella argéfiyioall Argentina

(312 migliaia di euro) nei rispettivi paesi di appartenenza. La quota residua e rappresentata dalle
attivita B2Csvolte in medio-oriente da Info2cell.

La principale contrazione dei ricawonsumer avvenuta nel Nord America, dove il giro d’affari &
passato dai 46 milioni di euro circa del 2010 a 20 milioni di euro circa del 2011, con una flessione
quindi di circa il 56%. Tale risultato deriva in massima parte dalla decisione della societa di ridurre
gli investimenti pubblicitari in un contesto di mercato che, a causa di alcune modifiche del quadro
regolatorio tra cui la riduzione dellimporto massimo degli SMS Premium utilizzati per il billing,
non garantisce piu tassi di ritorno analoghi a quelli degli anni passati.

Nelle altre aree geografiche, eccezion fatta per I'ltalia ed il Brasile, il giro d’affari complessivo ha
comunque subito un generale rallentamento rispetto al 2010. In questo caso la contrazione e da
ascriversi in massima parte ad una diminuzione dei consumi dei servizi mobili in abbonamento da
parte dell’utenza.

| servizi aNetwork Operatarpari a 15.354 migliaia di euro, risultano inferiori del 17% rispatto
guelli del precedente esercizio. Entrando nel particolare, essi includono i ricavi derivanti
dall’erogazione di servizi delecom Italiada parte della controllatAcotel S.p.A., pari a 7.127
migliaia di euro, i ricavi generati dé&cotel do Brasilattraverso l'attivita svolta in favore
dell'operatore brasilian@IM Celular, pari complessivamente a 6.350 migliaia di euro, e i proventi
conseguiti dalla controllaténfo2cell nei confronti dei principali operatori di telefonia mobile
dellarea medio-orientale, pari a 1.877 migliaia di euro. La flessione, rispetto all'esercizio
precedente, € ascrivibile al minor fatturato conseguito dalla controllata brasiliana e da quella
mediorientale solo parzialmente compensata dal maggior fatturato (+7%) consegdéitotdla

S.p.A.

| ricavi derivanti dai servizi prestati ai clier@iorporatesono stati pari a 11.870 migliaia di euro.
Essi includono, per 7.948 migliaia di euro, l'attivita svolta in Medio Orienténttz®2cell e, per
3.922 migliaia di euro, il fatturato generato in ItaliaAtzotel S.p.A. prevalentemente con primari
istituti di credito. Il decremento rispetto all’esercizio precedente (-26%) e riconducibile alla minore
attivita commerciale svolta dalla controllata mediorientale.
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MOBILE VAS TECHNOLOGY

Nell’esercizio 2011 i ricavi derivanti dalla linea di business Mobile VAS technology sono stati pari

a 13.558 migliaia di euro (al netto di ricavi generati con societa appartenenti al Gruppo Acotel, pari
a 937 migliaia di euro), in aumento del 3,5% rispetto al 2010. Il fatturato di questa Imesrsiss

e riferibile esclusivamente all’attivita svolta da Jinny Softwdre opera sul mercato come fornitore

di apparati telematici, eventualmente personalizzati in base alle specifiche funzionalita richieste dal
cliente. Oltre alla vendita dell'apparato ed alla concessione delle licenze dinsg, Software
fornisce anche I'assistenza tecnica continua e I'aggiornamento tecnologico dell’'apparato, a distanza
oppure on site

TELECOMUNICAZIONI MOBILI

| ricavi relativi all’'area delle Telecomunicazioni mobili, integralmente riconducibiNcverca

Italia S.r.l.,, risultano pari a 2.044 migliaia di euro (+ 25% rispetto al 2010) e sono commisurati, in
ottemperanza alle regole del consolidamento proporzionale, alla quota di possesso (59,4%) detenuta
direttamente ed indirettamente da Acotel Group S.p.A. nel capitale sociale di Noverca Italia S.r.|

SISTEMI DI SICUREZZA

| ricavi relativi alla progettazione e produzione di sistemi elettronici di sicurezza, pari a 2.039
migliaia di euro, sono stati conseguiti interamente in Italia dalla contréllak& S.p.A Tali ricavi,

in aumento del 33% rispetto al precedente esercizio, si riferiscono all’attivitd di installazione,
fornitura, assistenza e manutenzione degli impianti di telesorveglianza installati principalmente
presso alcune filiali provinciali della Banca d’ltalia, presso le questure italiane e presso alcune
societa del Gruppo ACEA.

Nota 2 - Altri proventi

Gli Altri proventi, pari a 1.568 migliaia di euro (426 migliaia di euro nell’esercizio 2010),
includono, per un totale di 398 migliaia di euro, proventNid&erca S.r.le Noverca Italia S.r.l.

pari alla quota parte di tale voce non elisa in applicazione del metodo proporzionale utilizzato per
consolidare le stesse. L'incremento, rispetto al precedente esercizio, & imputabile essenzialmente a
quanto riconosciuto &lycell Inc. a fronte della rinuncia a perseguire una controparte per
comportamenti commerciali scorretti ed a fronte della sottoscrizione di un nuovo accordo
commerciale con mBlox

Nota 3 — Materie prime, semilavorati e prodotti finiti

Tale voce, pari a 2.189 migliaia di euro, e riferita principalmente all’acquisto dei materiali per la
costruzione di apparati per le telecomunicazioni effettuati da Jinny Software Ltd..
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Nota 4 — Servizi esterni

| Servizi esterni, pari a 75.394 migliaia di euro, risultano in diminuzione rispetto al precedente
esercizio ed articolati come dettagliato nella tabella seguente:

(in migliaia di euro

2011 2010 Variazione

Servizi di interconnessione e hilling 32.324 51.504 (19.18f1)
Pubblicita 16.359 37.549 (21.18f)
Content providers 10.535 16.409 (5.87“)
Consulenze professionali 3.087 2.969 118
Acquisto pacchetti SMS 2.651 2.826 (175
Servizi di telecomunicazione 1.928 2.207 (279
Viaggi e trasferte 1.755 1.879 (124
Connettivita e utenze varie 1.724 1.553 171
Compenso organi sociali 832 828 4
Lavorazioni esterne 657 185 472
Revisione contabile 557 553 4
Call center 475 752 (277)
Assicurazioni 224 178 46
Manutenzioni ordinarie 203 219 (16)
Adempimenti societari 143 147 (4)||
Acquisizione clienti 97 207 (110
Altri costi minori 1.843 2.335 (492

Totale 75.394 122.291 (46.90B)

Il decremento dei costi per servizi esterni € dovuto principalmente alla differente gestione delle
attivita promozionali adottata d@lycell Inc. ed ai minori costi di interconnessione ed esazione
sostenuti dalla stessa e dalle sue dirette partecipate a fronte del minor fatturato generato.

Entrando nel dettaglio dei costi per Servizi esterni, le voci piu significative di costo sono
riconducibili alle modalita operative scelte 8écell Inc. e dalle sue dirette controllakdycell

Latin America Ltda,Flycell Telekominicasyon Hizmetleri A.Flycell Italia S.r.l. e Flycell
Argentina S.Aper sviluppare il propridusinessnei rispettivi mercati e che comportano sia un
addebito significativo di costi (32.324 migliaia di euro) da parte degli operatori telefonici e degli
integratori per i servizi di trasporto dati ed esazione da essi fornito, sia la necessita di sostenere
spese promozionali rilevanti (13.643 migliaia di euro su un totale di Gruppo di 16.359 migliaia di
euro) per far conoscere al mercato i propri servizi ed aumentare la base clienti.

| compensi agli organi sociali, pari a 832 migliaia di euro sono relativi per 731 migliaia di euro agli
Amministratori e per 101 migliaia di euro ai Sindaci.

Nota 5 — Godimento beni di terzi
| costi perGodimento beni di terzi, sostanzialmente in linea rispetto all’esercizio precedente, sono

pari a 1.863 migliaia di euro ed includono principalmente i costi per la locazione degli uffici presso
cui operano le societa del Gruppo.
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Nota 6 - Costi del personale
| Costi per il personale riguardano:
(in migliaia di euro
2011 2010 Variazione
Salari e stipendi 18.618 17.838 780
Oneri sociali 3.411 3.178 233
Trattamento di fine rapporto 392 354 38
Oneri finanziari (88) (64 (24
Altri costi 1.728 1.607] 121
Totale 24.061 22.919 1.148

Tra gli altri costi del personale sono inclusi gli oneri sostenuti in relazione a servizi di formazione
ed aggiornamento professionale, spese di prevenzione e di tutela della salute oltre l'onere
contributivo per i piani pensionistici a contribuzione definita relativi al personale delle controllate
estere, per i cui commenti si rimanda alla Nota 30.

Gli oneri finanziari sul Trattamento di fine rapporto sono calcolati in base alla metodologia
ampiamente commentata nella successiva Nota 24 a cui si rinvia. Tale voce di costo viene esposta
tra gli Oneri finanziari (Nota 10).

La distribuzione territoriale delle risorse umane del Gruppo viene evidenziata nella seguente tabella:

31- 12-2011 31- 12-2010
Italia 120 117
Libano 75 83
Brasile 70 57
Giordania 64 64
Usa 46 46
Irlanda 34 36
Romania 16 23
Emirati Arabi Uniti 14 13
Spagna 11 3
Kenia 8 10
Arabia Saudita 7 10
Malesia 7

Turchia 3

Sudan 1 -
Panama 1 1
Sud Africa - 1
Indonesia - 1
Egitto - 1
Totale 477 479
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Nel prospetto seguente € riportata la consistenza dei dipendenti per categoria di appartenenza al 31
dicembre 2011 confrontata con la media degli esercizi 2011 e 2010.

Finale 31-12-2011| Media 2011 Media 2010

Dirigenti 28 27 29
Quadri 89 83 71
Impiegati e Operai 360 372 366
Totale A77 482 466

La consistenza media dell’esercizio 2011 e 2010, suddivisa per categoria di appartenenza, dei

dipendenti delle societa a controllo congiunto, € riportata nella seguente tabella per la quota di
pertinenza detenuta dal Gruppo Acotel:

Media 2011 Media 2010
Dirigenti 2 1
Quadri 8 9
Impiegati e Operai 39 35
Totale 50 45

Nota 7 - Ammortamenti
Gli Ammortamenti si dettagliano nel modo seguente:

(in migliaia di euro

2011 2010 Variazione
Ammortamento attivita immateriali non correnti 1.032 1.370 (334)
Ammortamento immobili, impianti e macchinari 2.414 2.170 244
Totale 3.446 3.540 (94]J

Gli Ammortamenti delle attivita immateriali includono 'ammortamento dei software, delle licenze
utilizzate dalle varie societa del Gruppo e dei costi sostenuti per la messa a disposizione e
configurazione delle infrastrutture tecnologiche di Telecom ltalia, funzionali all'erogazione dei
servizi da parte del operatore mobile virtuale Noverca.

Gli  Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali si  riferiscono  principalmente
allammortamento degli apparati per le telecomunicazioni e delle infrastrutture necessarie per lo
svolgimento delle attivita aziendali.

Nota 8 - Costi interni capitalizzati

| Costi interni capitalizzati, pari a 1.611 migliaia di euro, sono relativi, per 789 migliaia di euro, al
personale impiegato nello sviluppo di software e nuove applicazioni necessarie per I'erogazione dei
servizi di MVNO lanciati attraverso il brandNoverca e per il passaggio di questultima
all'architettura del Full MVNO
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La quota residua, pari a 822 migliaia di euro, € relativa al costo del personale impiediatayda
Software nello sviluppo dei nuovi prodotti.

Nota 9 - Altri costi

Gli Altri costi, pari a 3.242 migliaia di euro, sono riferiti, per 1.661 migliaia di euro, ad imposte
indirette dovute d&\cotel do Brasil, FlycelLatin America eJinny Latin American ottemperanza

alla normativa fiscale brasiliana.

La parte residua include le spese generali e gli oneri sostenuti dalle societa del Gruppo nell’ambito

della propria gestione operativa.

Nota 10 - Proventi ed oneri finanziari

Il saldo netto della gestione finanziaria & positivo per 1.124 migliaia di euro e si articola come
segue:

(in migliaia di euro

2011 2010 Variazione

Proventi da investimenti finanziari 1.710 1.070 640
Utili su cambi 537 866 (329
Interessi attivi bancari 64 43 21
Altri interessi attivi 5 13 (8)
Totale proventi finanziari 2.316 1.992 324

Perdite su cambi (838 (1.085 247
Interessi passivi ed oneri bancari (195 (741 544
Altri oneri finanziari (159 (93 (66
Totale oneri finanziari (1.192 (1.919) 727

Totale gestione finanziarig 1.124 73 1.051

| Proventi da investimenti finanziari sono relativi, per 19 migliaia di euro, a proventi relativi a
Finanziamenti e crediti e, per 1.691 migliaia di euro, agli utili generati da attivita finanziarie
detenute per la negoziazione attraverso il conto economico.

Il risultato della gestione valutaria evidenzia principalmente I'effetto generato dalla dinamica dei
cambi di fine periodo sul valore dei finanziamenti intragruppo originariamente erogati in dollari.

La voce Interessi attivi bancari € relativa agli interessi riconosciuti sui conti correnti ordinari degli
istituti di credito presso cui le societa del Gruppo hanno in giacenza la propria liquidita.

Nota 11 - Imposte sul reddito dell’esercizio

Le imposte per I'anno 2011 si articolano come segue:
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(in migliaia di euro)
2011 2010 Variazione

Imposte correnti 2.321 3.544 (1.227
Imposte sul reddito relative ad esercizi precedenti 248 - 248
Imposte differite attive (1.143 (160) (981
Imposte differite passive (7) 48 (55

Totale 1.41¢ 3.43¢ (2.017]

L’ammontare complessivo risulta pari 1.419 migliaia di euro e accoglie, nelle imposte correnti,
I'accantonamento per imposte sul reddito delle societa del Gruppo.

Nelle imposte differite attive viene rilevato lo stanziamento effettuato nell’esercizio dalle societa
del Gruppo al netto del rientro delle imposte contabilizzate negli esercizi precedenti.

Il saldo delle imposte differite attive e relativo principalmente all'iscrizione nel 2011 di crediti per
imposte pagate da alcune societa controllatElgeell Inc. nei paesi in cui le stesse operano, al di
fuori degli Stati Uniti, nei limiti in cui tali imposte sono ritenute recuperabilFtjaell Inc. sulla

base delle previsioni dellimponibile fiscale espresso nel budget 2012 del Gruppo Flycell
predisposto dal management della societa.

La riconciliazione tra il carico teorico IRES al 27,5% ed il carico effettivo complessivo e esposta
nel seguente prospetto:

(in migliaia di euro)

2011 % 2010 %

Risultato ante imposte 3.44( 1.447
Imposte teoriche calcolate al 27,5% sul risultato ante im 94¢€ 27,5% 39¢ 27,5%
Effetto fiscale delle perdite delle controllate italiane per le
guali non ricorrono i presupposti per l'iscrizione delle
imposte differite attiv 1.13¢ 33,1% 1.96z 135,6%
Effetto fiscale netto variazioni permanenti in aumento ed in
diminuzione 351 10,2% 32z 22,3%
Differenze tra imposte teoriche ed effettive relative alle
controllate estere (1.514 (44,0% 422 29,2%
Effetto fiscale delle perdite delle controllate estere per le
quali non ricorrono i presupposti per l'iscrizione delle
imposte differite attiv 24¢ 7,1% 17¢ 11,7%
Effetto imposte relative ad esercizi precedenti 4z 1,3% - -
Altre variazioni minor (4) (0,1%' (29) (2,0%

1.20¢ 35,1% 3.24€  224,3%
IRAP 21: 19C
Imposte sul reddito dell'esercizic 1.41¢ 3.43¢€

Nel confronto tra onere fiscale iscritto in bilancio ed onere fiscale teorico non si tiene conto
dell'lRAP in quanto, essendo un’imposta con una base imponibile diversa dall’utile ante imposte,
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genererebbe degli effetti distorsivi tra un esercizio ed un altro. Le imposte teoriche sono state
pertanto determinate solo sulla base dell’aliquota IRES vigente in Italia (27,5%).

Le imposte relative agli imponibili generati dalle controllate estere sono state calcolate secondo le
aliquote vigenti nei rispettivi Paesi.

Si evidenzia che non sono state rilevate imposte differite attive per complessivi 9 milioni di euro
sulle perdite fiscali maturate al 31 dicembre 2011 da alcune societa partecipate in quanto si ritiene
che non ricorrano allo stato attuale tutti i presupposti per la loro iscrizione. In particolare, tale
importo si riferisce:

e per circa 1,6 milioni di euro alle perdite fiscalioverca S.r.l. antecedenti all’adesione al
consolidato fiscale nazionale;

e per circa 4,9 milioni di euro alle perdite fiscali Noverca S.r.l.e Noverca ltalia S.r.l.
relative agli esercizi 2010 e 2011 teasferite adAcotel Group S.p.A. per effetto
dell’adesione al consolidato fiscale nazionale. | piani pluriennali delle societa incluse nel
consolidato fiscale nazionale, infatti, pur supportando il recupero delle imposte differite
attive iscritte nell’esercizio 2009 (Nota 16), non garantiscono, al momento, il recupero
nell'orizzonte temporale degli anni espliciti del piano (2012-2017), delle perdite fiscali
maturate negli esercizi successivi (2010 e 2011).

e per circa 2,5 milioni di euro alle perdite fiscali della controllata lussemburgheske|
Participations S.A. che svolge un ruolo di sub-holding e per la quale non & attualmente
prevedibile un reddito imponibile a fronte del quale utilizzare le perdite fiscali pregresse.

Si segnala, inoltre, che non sono stati rilevati dalla controllata statunidytssl Inc. ulteriori
crediti per imposte pagate all’'estero per circa 1,7 milioni di euro poiché, stante il settore di business

in cui operano le societa del Grupptycell, non € prudente utilizzare proiezioni di imponibili
fiscali che vadano oltre il 2012.

Nota 12 - Risultato per azione

Il calcolo del Risultato per azione di base e diluito € basato sui seguenti dati:

2011 2010
Risultato (in migliaia di euro) 1.860 (2.239)
Numero di azioni (in migliaia)
Azioni in circolazione ad inizio esercizio 4,114 * 4114 *
Media ponderata di azioni proprie in portafoglio acquistate/vendute nell'esercizio - -
Media ponderata di azioni ordinarie in circolazione 4114 4114
Risultato per azione base e diluito ** 0,45 (0,54)

* : al netto delle azioni proprie in portafoglio alla stessa data.
** | risultati per azione base 2011 e 2010 coincidono con i risultati per azione diluiti non sussistendo le fattispecie
diluitive indicate dallo IAS 33.
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ATTIVITA’ NON CORRENTI
Nota 13 - Immobili, impianti e macchinari

Il dettaglio della voce in oggetto, con separata evidenziazione dei relativi fondi di ammortamento, &
il seguente:

(in migliaia di euro)

Valore di Valore di
Costo Fondo - . . . .
storico Ammortamento Svalutazioni bilancio al bilancio al
31-12-2011 31-12-2010
Terreni e fabbrica 1.507 - - 1.507 -
Impianti e macchinario 15.105 (9.050 (16 6.03¢ 3.597
Attrezzature industriali 2.941 (2.552 - 38¢ 599
Immobilizzazioni in corso e acconti 8 - - 8 2.320
Altre 2.816 (1.096 (2 1.718 271
Totale 22.377 (12.698 (18 9.661 6.787

La voce Terreni e fabbricati & relativa ad un immobile acquistato a Rio de Janeiro dalla controllata
Acotel do Brasilche verra destinato a sede sociale e commerciale della societa sin dai primi mesi
del 2012.

Gli Impianti e macchinari includono principalmente le piattaforme telematiche installate presso le
diverse sedi delle societa del Gruppo ed utilizzate per I'erogazione dei servizi a valore aggiunto.
L’incremento, rispetto alla fine del precedente esercizio, € dovuto essenzialmente alla messa in
esercizio degli investimenti sostenuti Naverca S.r.l.e funzionali al passaggio &ull MVNO
dell'operatore mobilé&overca avvenuto a fine 2011.

Tra le Attrezzature industriali sono inclusi, tra gli altri, gli elaboratori elettronici utilizzati nello
sviluppo e manutenzione dei proddtdrdware e software nello sviluppo e gestione dei servizi a
valore aggiunto e nelle attivita operative interne.

La voce Immobilizzazioni in corso si € decrementata, rispetto al 31 dicembre 2010, in ragione del
completamento e dell’entrata in esercizio dell'infrastruttura necessaria al pass&gdidvidy NO
dell'operatore mobilé&overcaa fine 2011.

Nella voce Altre sono inclusi i mobili e gli arredi unitamente alle migliorie su beni di terzi.
L’incremento, rispetto alla fine del precedente esercizio, € imputabile principalmente alle spese
sostenute nel 2011 per la ristrutturazione dei nuovi uffici di New York della contriélezall Inc.
utilizzati dalla stessa quale sede operativa.
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Nel corso dell’esercizio nessuna immobilizzazione materiale é stata oggetto di rivalutazione mentre
sono state effettuate svalutazioni, per un totale pari a 18 migliaia di eurasgesnon piu
utilizzabili dal Gruppo.

In allegato e riportato il dettaglio della movimentazione degli immobili, impianti e macchinari
intervenuta nel corso dell’esercizio.

Nota 14 - Avviamento

L’Avviamento e stato allocato all@ash Generating Unifdi seguito CGU) identificate nell’'ambito
dei settori operativi del Gruppo. La seguente tabella evidenzia I'allocazione degli avviamenti:

(in migliaia di euro)

Settore operativo CcGu 31-12-2011) 31-12-201p Variazior|e

Mobile VAS Technology Jinny Software 8.610 8.610 -

Serviz Info2cell 2.62i 2.62i -

Progettazione sistemi di sicurezza AEM 294 294 -
Totale 11.531 11.531

Il Gruppo verifica la recuperabilita dell’avviamento almeno una volta 'anno o piu frequentemente
qualora vi siano indicatori di perdita di valore. Poiché gli avviamenti non generano flussi di cassa
indipendenti né possono essere ceduti autonomamente, lo IAS 36 prevede una verifica del loro
valore recuperabile in via residuale, cioe determinando i flussi di cassa generati da un insieme di
attivita che individuano i complessi aziendali cui essi sono ragionevolmente riferibili. Il valore
recuperabile delle CGU e verificato attraverso la determinazione del valore d’'uso.

Ai fini della stima dei valori recuperabili si € determinato il valore d’'uso del capitale investito netto
delle CGU, utilizzando il criterio dediscounted cash floixche considera i flussi di cassa operativi
attesi dalle singole societa basati sui piani previsionali predisposti dalle stesse.

Le principali assunzioni utilizzate dal Gruppo per il calcolo del valore d’'uso riguardano il tasso di
attualizzazione (WACC), il tasso di crescita delle vendite e le attese sulla dinamica dei prezzi di
vendita e dei costi diretti durante il periodo assunto per il calcolo. Il tasso di attualizzazione adottato
riflette le correnti valutazioni di mercato del costo del denaro e dei rischi specifici connessi alle
CGU; in particolare é stato utilizzato come tasso di attualizzazione un valore del costo medio del
capitale coerente con i flussi oggetto di attualizzazione. | tassi di attualizzazione utilizzati, che
tengono conto della rischiosita specifica dei paesi in cui operano le singole partecipate, sono
espressi in termini reali, al netto delle imposte e sono pari a 15,198%npgiSoftwarel1,43% per
Info2celle 9,61% peAEM.

Le ipotesi sulle variazioni nei prezzi di vendita e nei costi diretti sono basate sull’esperienza storica
e sulle aspettative future di mercato. Le previsioni dei flussi di cassa operativi derivano dai piu
recenti documenti previsionali approvati dai Consigli di Amministrazione delle societa cui sono
riconducibili le CGU, ovvero i budget 2012 delle stesse, e dai piani pluriennali CGUper i successivi
4 esercizi redatti dal management delle predette societérniinal value elaborato secondo il
metodo della rendita perpetua, € stato determinato sulla base della stima del flusso di cassa
normalizzato riferito all’'ultimo anno di piano ed utilizzando un tasso di crescita di lungo periodo
pari all'1%.
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Il valore d’uso, risultante dagli impairment test effettuati, & risultato superiore ai rispettivi valori
contabili delle CGU sopra evidenziate, inclusivi degli avviamenti ad esse allocati.

Coerentemente con quanto indicato dal documento n. 4 del 3 marzo 2010 emesso congiuntamente
da Banca d’ltalia - Consob - Isvap, e stata effettuata un’analisi di sensitivita. In particolare, in una
ipotesi peggiorativa che prevede l'aumento del tasso di attualizzazione di 5 punti percentuali

nonché I'azzeramento del tasso di crescita di lungo periodo per tutte le CGU, non emergerebbero
perdite di valore degli avviamenti allocati su tali CGU.

Nota 15 - Altre attivita immateriali

Il dettaglio delle Altre attivita immateriali al 31 dicembre 2011 € il seguente:

(in migliaia di euro

_ Fondo \(alorg di \(alorg di

Costo storico Ammortamento Svalutazioni | bilancio al bilancio al

31-12-2011| 31-12-2010
Diritti di brevetto industriale e di

utilizzazione di opere dell'ingeg 2.12: (1.236 (6) 88( 45¢
l[Concessioni, licenze e diritti simili 4.261 (2.952 - 1.30P 441
||Immobi|izzazioni in corso e acconti 267 - - 2617 415
|Altre 603 (324) - 279 267
I Totale 7.253 (4.512 (6 2.735 1.581

| Diritti di brevetto industriale e di utilizzo delle opere dell’ingegno consistono nei software
specifici commissionati a terzi e funzionali all’attivita di erogazione dei servizi telematici e al
funzionamento della rete informativa interna delle societa del Gruppo.

Nella voce Concessioni, licenze e diritti simili vengono compresi principalmente i costi della
licenza relativa al software utilizzato dalla partecipgata2cell per I'erogazione dei servizi VAS ed

I costi per la messa a disposizione e configurazione delle infrastrutture tecnologiche di Telecom
Italia, necessarie all’effettuazione del traffico telefonico da parte dei clienti del nuovo operatore
mobile virtualeNoverca

La voce Immobilizzazioni in corso comprende essenzialmente, per 253 migliaia di euro, i costi del
personale capitalizzati dalla controllaiaany Softwarea fronte delle attivita di sviluppo interno
svolte sui nuovi prodotti.

La voce Altre e relativa principalmente ai costi del personale interno impieg&toveaca Italia
S.rl. nello sviluppo di software e nuove applicazioni necessarie per I'erogazione dei servizi lanciati
attraverso il brantNoverca

Nel corso dell’esercizio nessuna immobilizzazione immateriale € stata oggetto di rivalutazioni
mentre sono state effettuate svalutazionigssetsion piu utilizzabili dal Gruppo, per un totale pari
a 6 migliaia di euro.

Y

In allegato e inserito il dettaglio con la movimentazione delle immobilizzazioni immateriali
avvenuta nel corso dell’esercizio.
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Nota 16 - Imposte differite attive

Esponiamo di seguito il dettaglio comparativo delle differenze temporanee che hanno comportato la
rilevazione di imposte anticipate:

(in migliaia di euro

31-12-2011 31-12-2010
Imposte Aliguota Imposte Aliquota
fiscale fiscale
Imposte differite attive
Ripresa ammortamento civilistico tass 324 32,32% - 27,5¢ 33(] 32,47% - 27,5¢
Ripresa accantonamento svalutazione cambi t 20! 27,5% - -
Rettifiche IAS/IFR! 5¢ 27,5% 10: 27,5%
Elisioni di consolidat 20( 27,5% 25. 27,5%
Accantonamento compenso C.d.A. tas 4t 27,5% 4 27,5%
Svalutazione magazzi 2: 31,86% 2! 32,01%
Ripresa accantonamento svalutazione crediti ti 1¢ 27,5% 3 27,5%
Altre : 27,5% y 27,5%
Sub - Totale 874 787
Perdite fiscali pregres 2.19¢ 2.19¢
Crediti per imposte pagate all'est 1.35: 28t
Totale WK 3.27 ]

Le imposte differite attive su elisioni di consolidato sono state calcolate con riferimento alle
differenze temporanee deducibili che si sono originate sul bilancio consolidato a seguito degli
effetti di una vendita infragruppo elisa nel processo di consolidamento.

Le imposte differite attive relative alle perdite fiscali pregresse sono relative alle perdite fiscal
illimitatamente riportabili generate nel 2009 Naverca Italia S.r.l.e trasferite adhcotel Group
S.p.A. per effetto dell’adesione al Consolidato fiscale nazionale. Tale importo € ritenuto
recuperabile sulla base delle previsioni degli imponibili fiscali contenute nei piani pluriennali
predisposti dal management delle societa aderenti al consolidato fiscale nazionale.

I Crediti per imposte pagate all’'estero si riferiscono alle imposte pagate da alcune societa
controllate d&Flycell Inc. nei paesi in le stesse operano, al di fuori degli Stati Uniti, nei limiti in cui
tali imposte sono ritenute recuperabili dalla societa statunitehgell Inc. sulla base delle
previsioni dellimponibile fiscale espresso nel budget 2012 del Gruppo Flycell predisposto dal
management della societa.
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ATTIVITA' CORRENTI
Nota 17 - Rimanenze di magazzino
Nella tabella che segue viene fornito il dettaglio delle giacenze di magazzino, valutate secondo il

metodo del costo medio ponderato, e dei fondi rettificativi appostati per adeguarne il valore di
bilancio a quello di presunto realizzo stimato al 31 dicembre 2011

(in migliaia di euro

Valore di Valore di

Valore lordo | Svalutazioni bilancio bilancio
31-12-2011 31-12-2010
Materie prime, sussidiarie e di consumo 79 (60 19 26
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 61 (10 51 36
Prodotti finiti e merci 488 (25 463 452
Totale 628 (95) 533 514

Di seguito esponiamo
nell’'esercizio:

la movimentazione del fondo svalutazione magazzino intervenuta

(in migliaia di euro)

Saldo al 31 dicembre 2010 97
Accantonamenti 2011 2
Utilizzi 2011 4
Saldo al 31 dicembre 2011 95

Nota 18 -Crediti commerciali

Tale voce rappresenta i crediti commerciali al netto delle svalutazioni apportate per adeguarli al
valore di presunto realizzo cosi come dettagliato nella seguente tabella:

(in migliaia di euro)

31-12-2011 31-12-2010 Variazione ||

Crediti verso clienti 29.999 32.301 (2.302“

Fondo svalutazione crediti (383) (311 (72)"
Totale 29.616 31.99( (2.37h

Il decremento dei crediti verso clienti in essere al 31 dicembre 2011, rispetto al 31 dicembre 2010, &
imputabile essenzialmente al minor fatturato conseguito dal Gruppo nel corso del 2011.

| crediti netti verso clienti sono integralmente esigibili entro 12 mesi.

Il 39,6% del totale dei crediti verso clienti e relativo a posizioni creditorie nei confrowiindi
(13,1%),di Telecom Italia(11,1%), diTIM Celular S.A(2,7%) e degli integratornBlox (6,2%) e
Open Market(3,9%), che forniscono &lycell Inc. la connettivita con gli operatori telefonici
statunitensi e spagnoli.
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Di seguito esponiamo la movimentazione del fondo svalutazione crediti intervenuta nell’esercizio:

(in migliaia di euro)

Saldo al 31 dicembre 2010 311
Accantonamenti 2011 190
Utilizzi 2011 (118)
Saldo al 31 dicembre 2011 383

Siritiene che il valore contabile dei crediti commerciali approssimi il loro valore di mercato.

Nota 19 - Altre attivita correnti

Al 31 dicembre 2011 sono pari a 4.839 migliaia di euro e si compongono secondo guanto
dettagliato nella tabella seguente:

(in migliaia di euro

31-12-2011 31-12-2010 Variazione
IVA a credito 1.627 1.553 74
Anticipi a fornitori 1.210 1.295 (85
Crediti verso imprese correlate 603 594 9
Crediti per imposte correnti sul reddito 14 41 (27
Altri 1.385 4.159 (2.774
Totale 4.839 7.642 (2.803

Il credito IVA e imputabile principalmenteNoverca Italia S.r.1(1.436 migliaia di euro).

Gli Anticipi a fornitori, pari a 1.210 migliaia di euro, sono relativi essenzialmente a commissioni di

vendita, contratti di servizi e commissioni per attivita pubblicitarie promosse da soggetti terzi che
vengono remunerati sulla base dei contratti effettivamente sottoscritti dagli utenti finali e premi
assicurativi erogati anticipatamente dalle societa del Gruppo.

| Crediti verso imprese correlate, pari a 603 migliaia di euro, si riferiscono a creditiN@rscca
Italia S.r.l. (431 migliaia di euro) &loverca S.r.I(172 migliaia di euro).

| Crediti per imposte correnti sul reddito sono relativi ad acconti IRAP versati, al netto dell'imposta
di competenza dell’esercizio.

Gli Altri crediti, pari a 1.385 migliaia di euro, si sono decrementati di 2.774 migliaia di euro rispetto
al 31 dicembre 2010, essenzialmente per effetto dell'incasso del credito vanEyealainc. a
seguito della transazione sottoscritta il 30 dicembre 2010 per il recupero dei danni subiti a fronte di
un’operazione illecita in cui e risultato coinvolto il precedente Amministratore delegato della stessa.

Si ritiene che il valore contabile delle altre attivita correnti approssimi il loro valore di mercato.
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Nota 20 -Crediti finanziari

| Crediti finanziari verso imprese correlate, pari a 1.100 migliaia di euro, si riferiscono a prestiti a
breve termine erogati dalla Capogruppdaverca S.r.le da quest’'ultima Bloverca Italia S.r.lper
supportarne la gestione operativa e rappresentano la quota parte di tale voce non elisa in
applicazione del metodo proporzionale utilizzato per consolidare le stesse.

Tali finanziamenti prevedono I'addebito e la capitalizzazione annuale di interessi indicizzati ai tassi
Euribor a 6 mesi, media mese precedente, piu 2 p.p..

Nota 21 -Attivita finanziarie correnti

Le Attivita finanziarie correnti, pari a 21.913 migliaia di euro, includono:

(in migliaia di euro

31-12-2011 31-12-2010 Variazione
Finanziamenti e crediti 2.587 2.601 (14
Attivita di negoziazione 19.326 23.683 (4.357
Totale 21.913 26.284 (4.371

| Finanziamenti e crediti al 31 dicembre 2011 si riferiscono:

- ad un fondo d’investimento sottoscritto dalla controlkatatel do Brasipber 2.087 migliaia di
euro;

- alle obbligazioni di seguito dettagliate:

(in migliaia di euro
Valore Cedola Tasso Scadenza Valore al
nominale 31-12-2011
"Banca Nazionale del Lavoro S.p|A. 5p0 Trimestrale posticlpata Euribor a 3 mes 18rmar-12 500
. Totale 500 500

Le attivita di negoziazione al 31 dicembre 2011 si riferiscono:

- al portafoglio “Private Select” gestito ddoneer Investment Management SGRpA sottoscritto
daAcotel Group S.p.AedAcotel S.p.A.per un totale pari a 5.548 migliaia di eutale fondo,

a rischiosita limitata, investe il suo patrimonio in strumenti del mercato monetario e
obbligazioni;

- afondi d'investimento e strumenti del mercato monetario sottoscritti dalle contfatiatiel do
Brasil e Flycell Latin Americacon ItauBanke Citibank, rispettivamente per 8.634 migliaia di
euro e per 4.635 migliaia di euro, e dalla controllata turcaGamantiBank,per 64 migliaia di
euro;

- ad obbligazioni sottoscritte dacotel Group S.p.Acon Deutsche Bank, per un totale di 445
migliaia di euro, aventi un mercato attivo di riferimento.

Al 31 dicembre 2011 ilfair value delle attivita finanziarie iscritte al costo ammortizzato e
sostanzialmente allineato al valore di carico iscritto in bilancio.
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Nota 22 -Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Tale voce comprende depositi bancari per 14.192 migliaia di euro e denaro e valori in cassa per 23
migliaia di euro. Alla fine dell’'esercizio precedente le voci medesime ammontavano rispettivamente
a 11.681 migliaia di euro e 19 migliaia di euro.

| depositi bancari rappresentano i saldi di chiusura dell’esercizio dei conti correnti accesi dalle
societa del Gruppo presso gli istituti di credito.

PATRIMONIO NETTO

Nota 23 -Patrimonio netto del Gruppo

Tra i prospetti contabili & inserito il dettaglio della movimentazione del Patrimonio netto intercorsa
nell’'esercizio.

Al 31 dicembre 2011 il Capitale sociale interamente versato detlatel Group S.p.A.e
rappresentato da n. 4.170.000 azioni ordinarie del valore nominale di 0,26 euro ciascuna.

Gli obiettivi che il Gruppo persegue nella gestione del capitale sono essenzialmente correlati al
supporto ed allo sviluppo dell'operativita, nella convinzione che attraverso di essi si persegua anche
la creazione di valore per la generalita degli azionisti e, piu in generale, la tutela degli interessi degli
stakeholders

Le Riserva sovrapprezzo azioni ammonta a 55.106 migliaia di euro e si & formata principalmente in
seguito agli aumenti di capitale sociale finalizzati alla quotazione.

Al 31 dicembre 2011 risultano iscritte, a riduzione del Patrimonio Netto consolidato, per un valore
di 871 migliaia di euro, azioni proprie acquistateAdatel Group S.p.Aaventi un valore nominale

di euro 14.671 e rappresentanti una frazione pari al 1,35% del capitale sociale.

Si tratta di n° 56.425 azioni ordinarie Bicotel Group S.p.A.di cui n° 28.320 acquistate in
esecuzione del mandato ricevuto dall’Assemblea dei soci il 24 aprile 2002 e n° 28.105, al netto
delle vendite perfezionate, in ragione dell'autorizzazione concessa dal’Assemblea dei soci il 30
aprile 2004. Il prezzo medio di acquisto di tali azioni proprie risulta pari a euro 15,44; il prezzo di
riferimento al 31 dicembre 2011 era pari ad euro 19,50.

Le altre societa del Gruppo non posseggono aziowicdtel Group S.p.A.né direttamente, né
tramite societa fiduciaria o per interposta persona né ne hanno acquistate o vendute durante
I'esercizio.

Al 31 dicembre 201MAcotel Group S.p.Anon possiede azioni o quote di societa controllanti, né
direttamente, né tramite societa fiduciaria o per interposta persona, né ne ha acquistate o vendute
durante I'esercizio.

La Riserva di copertura e traduzione, positiva per 220 migliaia di euro, deriva dall’applicazione del

metodo del cambio corrente per la conversione dei bilanci delle controllate estere espressi in valute
diverse dall’euro.
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Le voci dell’Attivo e del Passivo vengono tradotte in euro utilizzando i cambi rilevati al 31
dicembre 2011 mentre quelle del Patrimonio Netto sono convertite sulla base dei cambi storici. Le
poste del Conto Economico sono tradotte utilizzando i cambi medi dell’'esercizio 2011.

Nella seguente tabella sono indicati i tassi di cambio utilizzati:

|| Societa Divisa Cambio Cambio medio
31-12-2011 2011
[[Info2cell.com Fz-LLC AED 4,752 5,113
[Rawafed Information Company LLC SAR 4,852 5,220
[Eitco JOD 0,917 0,987
[Millenium Software LBP 1.949,260  2.097,050
[Fiycell Inc. USD 1,294 1,392
Bucksense, Inc. USD 1,294 1,392
Acotel do Brasil LTDA BRL 2,416 2,327
Acotel Servigcos De Telemedicina Ltda. BRL 2,416 2,327
Acotel Telecomunicap Ltda. BRL 2,416 2,327
Flycell Latin America LTDA BRL 2,416 2,327
Jinny Software Latin America LTDA BRL 2,416 2,327
Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. TRY 2,443 2,338
Jinny Software Romania SRL RON 4,323 4,239
Jinny Software Panama Inc. PAB 1,294 1,392
Flycell Argentina SA ARS 5,568 5,745

Le Altre riserve, pari a 10.287 migliaia di euro, sono di seguito dettagliate:

(in migliaia di euro

I 31-12-2011 31-12-2010 Variazione

||Riserva legale 217 217 -
||Uti|e su vendita azioni proprie 9.219 9.219 -
[lAltre 851 830 21
I Totale 10.287 10.266 21

Le riserve relative agli utili portati a nuovo ammontano a 1.023 migliaia di euro.

Il Patrimonio netto di terzi rappresenta la quota di patrimonio netto spettante agli azionisti di
minoranza delle societa partecipate. Al 31 dicembre 2011 e pari a 719 migliaia di euro e riguarda la
partecipazione di terzi all'interno delle controll#eotel S.p.A., AEM S.p.A., Millennium Software
SAL e Rawafed Information Company LLICincremento rispetto all’'esercizio precedente € dovuto
principalmente all’effetto del consolidamentoRAwafed Information Company LLC.
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PASSIVITA" NON CORRENTI

Nota 24 - TFR e altri fondi relativi al personale

Al 31 dicembre 2011 e pari a 1.950 migliaia di euro ed include gli importi accantonati a favore del
personale dipendente per il trattamento di fine rapporto, calcolati secondo la metodologia attuariale
esposta in sede di commento dei criteri di valutazione adottati, al netto delle eventuali anticipazioni
concesse ai dipendenti.

Nella tabella successiva é dettagliata la movimentazione intercorsa nell’esercizio:

(in migliaia di euro) 31 dicembre 2011 31 dicembre 2010
Saldo iniziale 1.649 1.389
Accantonamenti 304 290
Oneri finanziari 88 64
Utilizzi (42) (49)
Trattenute varie (36) (28)
Altre variazioni (14) a7
Saldo finale 1.95( 1.64¢

Il Trattamento di fine rapporto esposto in bilancio e stato calcolato da un attuario indipendente.

In applicazione del principio contabile IAS 19, per la valutazione del T.F.R. é stata utilizzata la
metodologia denominata “Project Unit Credit Method” che si articola secondo le seguenti fasi:

proiezione, per ciascun dipendente in forza alla data di valutazione, del T.F.R. gia
accantonato e delle future quote di T.F.R. che verranno maturate fino all’epoca aleatoria di
corrispondenza;

determinazione, per ciascun dipendente, dei pagamenti probabili di T.F.R. che dovranno
essere effettuati dalla societd in caso di uscita del dipendente causa licenziamento,
dimissioni, inabilita, morte e pensionamento nonché a fronte di richiesta di anticipi;
attualizzazione, alla data di valutazione, di ciascun pagamento “probabilizzato”;
riproporzionamento, per ciascun dipendente, delle prestazioni “probabilizzate” ed
attualizzate in base allanzianita maturata alla data di valutazione rispetto a quella
complessiva corrispondente alla data aleatoria di liquidazione.

Piu in dettaglio, le principali ipotesi finanziarie adottate sono state le seguenti:

Ipotesi finanziarie Dicembre 2011
Tasso annuo di attualizzazic 4,75%
Tasso annuo di inflazio 2,00%

Tasso annuo incremento salariale

Dirigenti 2,50%;
Quadri/Impiegati/Operai 1,00%
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Nota 25 — Imposte differite passive

Le imposte differite passive, pari a 365 migliaia di euro al 31 dicembre 2011, scaturiscono dalle
differenze temporanee tra i valori iscritti in bilancio e quelli riconosciuti ai fini fiscali. Tale voce é
imputabile principalmente alle controllate brasiliguotel do Brasik Flycell Latin America.

PASSIVITA' CORRENTI
Nota 26 —Fondi rischi ed oneri

| Fondi rischi ed oneri, pari complessivamente a 99 migliaia di euro, rappresentano la miglior stima
effettuata dal management su contenziosi e richieste risarcitorie avanzate nei confronti di alcune
societa del Gruppo.

Nota 27 —Passivita finanziarie correnti

Le passivita finanziarie correnti, pari a 35 migliaia di euro, sono diminuite principalmente di 3.766
migliaia di euro, a seguito dell’'estinzione delle anticipazioni bancarie concesse alla controllata
Flycell Inc.

Nota 28 -Debiti commerciali

| Debiti commerciali, che ammontano a 20.878 migliaia di euro, sono composti dai debiti verso
fornitori esigibili entro I'esercizio successivo, pari a 17.586 migliaia di euro (16.606 migliaia di
euro al 31 dicembre 2010), e dagli acconti ricevuti dalle societa del Gruppo nell’ambito dei loro
rapporti commerciali, pari a 3.292 migliaia di euro (2.726 migliaia di euro al 31 dicembre 2010).
Questi ultimi si riferiscono principalmente agli importi ricevuti dai clienti e rinviati per competenza
agli esercizi successivi dalle controlldtlycell Inc. (1.206 migliaia di euro)Jinny Softwarg902
migliaia di euro), Info2cell (445 migliaia di euro) &loverca ltalia S.r.1(431 migliaia di euro).

Nota 29 -Debiti tributari
La composizione dei Debiti tributari e la seguente:

(in migliaia di euro)

31-12-2011 31-12-2010 Variazione
Debiti per imposte sul reddito 579 1.145 (566
IVA a debito 469 618 (149)
Debiti per sostituto d'imposta 199 195 4
Altri debiti tributari 341 - 341
Totale 1.588 1.959 (370

La voce comprende i Debiti per imposte sul reddito, al netto degli acconti versati, i debiti per IVA
da versare a carico delle societa del Gruppo ed i debiti per tributi trattenuti a dipendenti e
collaboratori in qualita di sostituti di imposta.
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La voce include inoltre tra gli Altri debiti tributari il debito nei confronti del’Agenzia delle Entrate
per I'accertamento con adesione perfezionaté\cael Group S.p.Anel mese di dicembre 2011,
commentato nel seguente Paragrafo 4.12.

Nota 30 -Altre passivita correnti

La composizione della voce € la seguente:

(in migliaia di euro

31-12-2011 31-12-2010 Variazione
Debiti verso dipendenti 2.575 2.589 (14)
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza socialq 1.547 1.289 258
Debiti verso imprese correlate 1.162 1.322 (164)
Debiti verso amministratori 234 231 3
Altri debiti 1.037 778 259
Totale 6.555 6.209 346

| Debiti verso dipendenti si riferiscono essenzialmente a retribuzioni, premi e ferie maturate e non
godute.

| Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale includono il debito per contributi sociali e
assicurativi da versare e sono comprensivi dei versamenti pattuiti per i piani a contribuzione definita
a favore dei dipendenti delle controllate estere.

| Debiti verso imprese correlate sono relatiilaverca Italia S.r.lper 1.122 migliaia di euro e a
Noverca S.r.Iper 40 migliaia di euro. Tali debiti rappresentano la quota non elisa in applicazione
del metodo proporzionale adottato per il consolidamento dei bilanci delle predette due partecipate.

| Debiti verso gli amministratori delle societa del Gruppo si riferiscono ai compensi maturati ma
non ancora erogati.

Gli Altri debiti includono i compensi ai sindaci ed altre spese generali delle societa del Gruppo.

Il valore contabile dei debiti commerciali e degli altri debiti approssima il loro valore di mercato.
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(in migliaia di euro
31-12-2011 31-12-2010 Variazione

A. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 14.215 11.700 2.515
B. Attivita di negoziazione 19.326 23.683 (4.357
C. Liquidita (A + B) 33.541 35.383 (1.842
D. Crediti finanziari verso parti correlate 1.100 991 109
E. Altri crediti finanziari correnti 2.587 2.601 (14)
F. Crediti finanziari correnti (D + E) 3.687 3.592 95
G. Debiti bancari correnti - (3.76Y) 3.767
H. Parte corrente dell'indebitamento non corrente (35) (34 (1)
I. Passivita finanziarie correnti (G + H) (35) (3.801 3.766
L. Posizione finanziaria corrente netta (C+F+1) 37.193 35.174 2.019
M. Passivita finanziarie non correnti - (35) 35
N. Indebitamento finanziario non corrente (M) - (35) 35
0. Posizione finanziaria netta (L + N) 37.193 35.139 2.054

- Verso parti correlate 1.100 991 109

- verso alti 36.093 34.148 1.945

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2011, pari a 37.193 migliaia di euro, risulta in
aumento rispetto a quella alla fine dell’esercizio 2010, per effetto essenzialmente del recupero, nel
corso del primo semestre 2011, dei crediti vantatFiyaell Inc. nei confronti del precedente
Amministratore delegato della stessa a seguito di un’azione illecita in cui I'ex dirigente e risultato
coinvolto.

Classi di strumenti finanziari

Di seguito si riporta il dettaglio delle attivita e passivita finanziarie richiesto dall'IFRS7 nell’ambito
delle categorie previste dallo IAS 39:
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(in migliaia di euro

31-dic-11
Attivita al FV Attivita Note di
VOCE DI BILANCIO rilevata a CE | Finanziamenti | finanziarie Valore bilancio
detenute per I e crediti disponibili per| contabile
negoziazione la vendita
ATTIVITA' NON CORRENTI
Altre attivita non correnti  [Depositi cauzionali - 332 - 332
ATTIVITA' CORRENTI
Crediti commerciali Crediti verso clienti - 29.616 - 29.616 18
Crediti finanziari Verso parti correlate - 1.100 - 1.100f 20
Attivita finanziarie correnti Obbl|ga'2|.on| — . 200 - 500 21
Altre attivita finanziarie 19.326 2.087 - 21.413] 21
Disponibilita liquide e mezjDepositi bancari - 14.192 - 14.192| 22
equivalenti Denaro e valori in cass3 - 23 - 23] 22
TOTALE ATTIVO 19.32¢ 47.85( - 67.17¢
(in migliaia di euro
31-dic-10
Attivita al FV Attivita Note di
VOCE DI BILANCIO rilevata a CE | Finanziamenti | finanziarie Valore . .
. . I - | bilancio
detenute per Ig e crediti disponibili per| contabile
negoziazione la vendita
ATTIVITA' NON CORRENTI
Altre attivita non correnti | Depositi cauzionali - 169 - 169
ATTIVITA' CORRENTI
Crediti commerciali Crediti verso clienti - 31.990 - 31.990 18
Crediti finanziari Verso parti correlate - 991 - 991 20
Obbligazioni - 500 - 500 21
Attivita finanziarie correnti | Depositi vincolati - 2.101 2101 21
Altre attivita finanziarie 23.68! - - 23.683] 21
Disponibilita liquide e mezzDepositi bancari - 11.681 - 11.681 22
equivalenti Denaro e valori in cassa - 19 - 19] 22
TOTALE ATTIVO 23.68: 47.45 - 71.13¢
(in migliaia di euro)
31-dic-11
VOCE DI BILANCIO Passivitaal | 0 Note di
costo i bilancio
. contabile
ammortizzato
PASSIVITA' CORRENT]
Passivita finanziarie correnti Finanziamenti 35 35
Debiti commerciali Debiti verso fornitol 17.58¢ 17.58¢ 28
TOTALE PASSIVO 17.621 17.621
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(in migliaia di euro

31-dic-10
VOCE DI BILANCIO Passivitaal | . o Note di
costo X bilancio
. contabile
ammortizzato
PASSIVITA' NON CORRENTI
Passivita finanziarie non correnti Finanziamenti 35 35
PASSIVITA' CORRENTI
C s I . Finanziamenti 34 34
Passivita finanziarie correnti
Debiti verso banche 3.767 3.767
Debiti commerciali Debiti verso fornitol 16.60¢ 16.60¢ 28
TOTALE PASSIVO 20.442 20.442

Si ritiene che il valore contabile dei crediti / debiti commerciali e delle attivita / passivita finanziarie
iscritte al costo ammortizzato approssimi il loro valore di mercato.

Livello gerarchico di valutazione del fair value

In relazione agli strumenti finanziari rilevati &lir valug I'lFRS 7 richiede che tali valori siano

classificati sulla base di una gerarchia di livelli che rifletta la significativita degli input utilizzati

nella determinazione del valore di mercato. Si distinguono i seguenti livelli:

« Livello 1 — quotazioni rilevate su un mercato attivo per attivita oggetto di valutazione;

e Livello 2 — input diversi dai prezzi quotati di cui al punto precedente, che sono osservabili
direttamente (prezzi) o indirettamente (derivati dai prezzi) sul mercato;

e Livello 3 —input che non sono basati su dati di mercato osservabili.

Nel Bilancio consolidato dAcotel Group S.p.Ae attivita valutate alair value sono le attivita di

negoziazione; tali attivita, al 31 dicembre 2011, pari complessivamente a 19.326 migliaia di euro,

sono interamente classificate come Livello 1. Nessuna variazione di Livello é intervenuta nel corso

del 2011.

Tipologia di rischi finanziari ed eventuali attivita di copertura connesse

Il Gruppo, come descritto nel paragrafo Gestione rikghi all’interno della Relazione degli
amministratori sul’andamento della gestione, non € esposto a significativi rischi finanziari anche se
monitora costantemente tale eventualita al fine di valutarne anticipatamente i potenziali effetti
negativi.

La seguente sezione fornisce indicazioni qualitative e quantitative di riferimento sull’incidenza di

tali rischi sul Gruppo Acotel.

Rischio di credito

Il Gruppo non é soggetto a significativi rischi di esigibilita del credito esposto in bilancio.

Di seguito esponiamo la ripartizione dei crediti commerciali netti per scadenza contrattuale:
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(in migliaia di euro)

Crediti commerciali| Non Scaduti da: Totale
netti scaduti| 0-30gd 31- 61- 91 181 oltre
6099 90gq 180gd 360gd1 annd
31 dicembre 2011 | 19.675| 3.644 1.428 2.538 1.0B7 939 B5%9.616
31 dicembre 2010 | 15.674|f 8.781 3.278 2.617 1.1BO 123 B8631.990

Rischio di liquidita

Il rischio di liquidita si puo manifestare nel momento in cui si hanno difficolta nel reperire le
risorse finanziarie necessarie all’operativita aziendale a condizioni economiche accettabili.

Come evidenziato nelle precedenti tabelle relative alle attivita e passivita finanziarie, il Gruppo
Acotel non fa ricorso, se non in misura limitata, a fonti esterne di finanziamento riuscendo a coprire
i fabbisogni di liquidita con le proprie risorse finanziarie.

Il Gruppo ha in essere un unico finanziamento passivo, concesso dal Ministero dell’Industria a
copertura dei costi di ricerca e sviluppo sostenuti dalla contrélla S.p.Aper la realizzazione

di sistemi di sorveglianza a distanza e di automazione domestica. Il piano di rimborso
contrattualmente definito decorre dal 2003 e sara completato entro il 2012. Tale finanziamento e
regolato al tasso fisso del 3,625% e non e assistito da alcuna garanzia.

Nella tabella seguente viene dettagliato tale debito finanziario suddiviso tra quota interessi e quota
capitale:

Scadenza Quota interess{ Quota capitdle Rata
dic-12 1 35 36
1 35 36

| debiti commerciali con scadenza oltre I'esercizio successivo, e comunque non superiori ai 5 anni,
ammontano a 282 migliaia di euro.

Rischio valutario

Il Gruppo non €& esposto in misura rilevante al rischio di cambio che e prevalentemente limitato
alle esposizioni in valuta estera relative ai finanziamenti infragruppo che, pur trovando elisione nel
bilancio consolidato, generano utili o perdite su cambi in capo alla partecipata la cui valuta
funzionale e diversa dall’euro e alle attivita finanziarie in valuta estera. Un’ipotetica variazione del
+10% nei tassi di cambio applicati ai finanziamenti infragruppo ed alle attivita di negoziazione in
dollari statunitensi al 31 dicembre 2011 comporterebbe un effetto sul conto economico pari a circa
+ 180 migliaia di euro. Si fa presente che nella suddetta analisi non sono stati presi in
considerazione gli strumenti finanziari in valuta, pari a 20 migliaia di euro, detenuti dalla
Capogruppo in quanto gli stessi sono stati disinvestiti nel mese di gennaio 2012.
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Rischio tassi di interesse

Il Gruppo, non ricorrendo a fonti esterne di finanziamento, ad eccezione del finanziamento passivo
a tasso fisso precedentemente citato, non € esposto al rischio di fluttuazione dei tassi di interesse.
Cio e valido anche per la liquidita del Gruppo che e investita in attivita finanziarie di facile
smobilizzo, a rischiosita limitata e relativamente alle quali la fluttuazione dei tassi di interesse
risulta avere effetti limitati. In particolare, con riferimento agli strumenti finanziari rilevédiral

value un’ipotetica variazione del +1% nei tassi di interesse comporterebbe un effetto sul conto
economico positivo pari a circa 209 migliaia di euro mentre un’ipotetica variazione del -1% nei
tassi di interesse comporterebbe un effetto sul conto economico positivo pari a circa 18 migliaia di
euro. Si fa presente che nella suddetta analisi non sono stati presi in considerazione gli strumenti
finanziari valutati afair value pari a 965 migliaia di euro, detenuti dalla Capogruppo in quanto gl
stessi sono stati disinvestiti nel mese di gennaio 2012.

II Consiglio di amministrazione, sentiti i legali incaricati, ritiene non sussistano passivita per le
societa del Gruppo relativamente alle quali sia necessario stanziare un fondo rischi, oltre quello
rappresentato nella Nota 26 a cui si rimanda.

Relativamente alla verifica effettuata dalla Guardia di Finanza alla Capogruppo, conclusasi il 13
maggio 2009 e a cui ha fatto seguito un Processo Verbale di constatazione con cui venivano
contestati alla societa maggiori imponibili per circa 4.170 migliaia di euro, si rende noto che, con
atto perfezionatosi il 5 dicembre 2011, la societd ha definito la propria posizione tributaria
accettando la tesi dellAgenzia delle Entrate secondo cui era stata erroneamente anticipata la
deducibilita di costi per circa 745 migliaia di euro. A fronte di tale accordo sono stati iscritti nel
bilancio al 31 dicembre 2011 debiti tributari per euro 340 miglia di euro (Nota 29).

Le garanzie prestate dal Gruppo si riferiscono, per 74 migliaia di euro, alla fideiussione rilasciata
nei confronti diBanca d’'ltaliaa garanzia del buon esito delle attivith commissionate.

La parte residua si riferisce a fideiussioni prestate in adempimento di accordi contrattuali con terze
parti, complessivamente pari a 14 migliaia di euro.

| beni di terzi presso societa del Gruppo, pari a 2 migliaia di euro, sono relativi alle apparecchiature
concesse in comodato alkcotel S.p.Adal providerll Sole 24 oreper la connessione ai loro
networkinformativi.
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Per il Gruppo i rapporti con parti correlate rappresentati nei prospetti di bilancio sono relativi ad
operazioni poste in essere con le due societa a controllo congiouer¢a Italia S.r.l.e Noverca

S.r.l) e con laUrbe Roma S.S.D. a r.Il'impatto di tali operazioni sulle singole voci del presente
bilancio é riepilogato nella seguente tabella:

(in migliaia di euro)

Totale vocs Parti correlate
di bilancio Ammontare %

Incidenza delle operazioni o posizioni con par
correlate sulle voci dello stato patrimoniale

Altre attivita corren 4.83¢ 603 12,59%
Crediti finanziar 1.10C 1.10C| 100,09
Altre passivita correr 6.55¢ 1.162 17,7%

Incidenza delle operazioni o posizioni con par
correlate sulle voci del conto economico

Altri proventi 1.56¢ 39¢ 25,49
Servizi esterni 75.394 240 0,3%

Incidenza delle operazioni o posizioni con par
correlate sui flussi finanziari

}Flusso monetario da (per) attivita di esercizio 10.757 (8) (0,1%
Flusso monetario da (per) attivita finanzii (1.222 (109 8,9%

| rapporti con altre parti correlate, non essendo significativi, non sono stati rappresentati nei
prospetti di bilancio.

Con riferimento alle operazioni con parti correlate si segnala che in data 1 gennaio 2011 € entrata in
vigore la specifica procedura descritta nella Relazione annuale sul governo societario disponibile
sul sito internet della societa.

Acquisto di partecipazioni da azionisti

Nell’esercizio 2011 non sono intercorse operazioni di compravendita di partecipazioni fra societa
facenti parte il gruppo Acotel ed i suoi azionisti.

Emolumenti attribuiti ad azionisti per la partecipazione ad organi sociali

Claudio Carnevale ha maturato nel corso dell’esercizio 2011 i seguenti emolumenti:
- euro 332.237 quale Presidente ed Amministratore delegammitil Group S.p.A

- euro 100.000 quale Presidente del Consiglio d AmministrazioAeatel S.p.A

- euro 50.000 quale Presidente del Consiglio d’AmministrazioAd&EM S.p.A

- euro 5.000 quale Presidente del Consiglio d AmministrazioNewaderca S.r.|.

- euro 5.000 quale Presidente del Consiglio d’AmministraziohN®waerca Italia S.r.l.
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Margherita Argenziano ha maturato nel corso dell’esercizio 2011 i seguenti emolumenti:
- euro 15.000 quale AmministratoreAltotel Group S.p.A
- euro 75.000 quale Amministratore Delegat@\&M S.p.A

Cristian Carnevale ha maturato nel corso dell'esercizio 2011 euro 15.000 quale Amministratore di
Acotel Group S.p.A

Al 31 dicembre 2011, per i predetti emolumenti, i sopra citati amministratori vantano crediti nei
confronti delle aziende del Gruppo per complessivi euro 143.556.

Operazioni con societa controllate

Per quanto riguarda le operazioni intercorseAtratel Group S.p.Ae le societa controllate incluse
nell’area di consolidamento si rinvia al bilancio d’esercizio della Capogruppo.

Operazioni con societa a controllo congiunto

| rapporti economico/finanziari piu significativi in essere al 31 dicembre 201Acwotel Group

S.p.A.e le societdNoverca S.r.l.e Noverca lItalia S.r.l.sono relativi ai servizi amministrativi, di
locazione e di gestione dell'immobile presso cui le stesse hanno la loro sede sociale ed operativa e
ai finanziamenti erogati Bloverca S.r.l.per supportare il fabbisogno finanziario strutturale della
societa

Inoltre, Acotel Group S.p.Ain qualitd di societa consolidante, e le societa a controllo congiunto
Noverca S.r.l.e Noverca ltalia S.r.lhanno aderito al cosiddetto “consolidato nazionale” previsto
degli articoli 117 e 129 del TUIR e dal D.M. 9 giugno 2004.

Operazioni con societa collegate

Il Gruppo non detiene, alla data di chiusura dell’esercizio, partecipazioni in societa collegate.

Operazioni con altre parti correlate

Il Gruppo ha siglato per il biennio 2010 - 2011 un contratto di sponsorizzazione, per un importo
annuo di 200 migliaia di euro, oltre a 40 migliaia di euro di premio al raggiungimento dei play off,
con la correlatdJrbe Roma S.S.D. a r.ldi cui Claudio Carnevale, Presidente ed Amministratore
delegato dellaAcotel Group S.p.A.detiene la maggioranza del capitale sociale. La Societa ha
partecipato nel 2011 e partecipera nel 2012 al campionato nazionale di serie A di baseball.

Il valore complessivo del costo sostenuto nel 2011 per i compensi spettanti ai Dirigenti con
responsabilita strategiche é pari a circa 365 migliaia di euro comprensivo dell’accantonamento al
TFR, pari nell'esercizio a 30 migliaia di euro. Tale onere non include i contributi previdenziali a
carico del datore di lavoro.

| compensi corrisposti ad altre parti correlate, pari a 578 migliaia di euro, si riferiscono alle

retribuzioni da lavoro dipendente corrisposte a Margherita Argenziano dalla contratiatil
S.p.A, Cristian Carnevale dalla controllakdycell Inc. e Davide Carnevale dalldoverca S.r.l.,
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oltre al compenso percepito da quest’ultimo per la carica di AmministratoreNtallerca Italia
Sl

Le societaAcotel Group S.p.AAcotel S.p.A., AEM S.p,Aoverca S.r.l.Noverca lItalia S.r.l e

Flycell Italia S.r.I.hanno attuato gli adempimenti previsti dal Decreto Legislativo n. 196 del 2003
sulla Tutela dei dati Personali ed hanno proceduto alla redazione del “Documento programmatico
per la Sicurezza” e al loro aggiornamento.

Eventi ed operazioni significative non ricorrenti

Nel corso dell'esercizio 2011 il Gruppo Acotel non ha posto in essere operazioni significative non
ricorrenti ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006.

Posizioni o transazioni derivanti da operazioni atipiche e/o inusuali

Nel corso dell’esercizio 2011 il Gruppo Acotel non ha posto in essere operazioni atipiche e/o
inusuali ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006.

Informazioni ai sensi dell’art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob

Il seguente prospetto, redatto ai sensi dell'art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob,
evidenzia i corrispettivi di competenza dell’esercizio 2011 per i servizi di revisione e per quelli
diversi dalla revisione resi dalla stessa Societa di revisione e da entita appartenenti alla sua rete.

(migliaia di euro

) o - Soggetto che ha erogato il  Destinatario Corrispettivi
Tipologia di servizi -
servizio 2011*
Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A. Societa Capogruppo 61
Deloitte & Touche S.p.A. Societa controllate 211
Rete Deloitte Societa controllate 182
Servizi di consulenza fiscale Rete Deloitte Societa Capogruppo 26
Rete Deloitte Societa controllate 25
Altri servizi (sottoscrizione dichiarazioni fiscali) Deloitte & Touche S.p.A. Societa Capogruppo 1
Deloitte & Touche S.p./ Societa controllal 6
Totale 512

*: | corrispettivi sono al netto di eventuali spese addebitate e al lordo di eventuali indicizzazioni.
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ALLEGATO1

Prospetto di movimentazione degli immobili. impianti e macchinari e dei relativi fondi di ammortamento

(miglinia di eure)

NCOTEL

Descrizione Costo storico Ammeortamenti cumulati Svalutazioni Totale
5 al Incrementi Ammortamenti 21/12/2011
2010
Tetreni e fabbrican - 1.507 - - 1.507 - - - - - - 1.507
Impiant e macchinario 11.436 4510 (763) (76) 15103 (7.839) 751 39 (2.021) (9.050) (16) 6.039
Attrezzature industriali e commerciali 2.831 29 (1mn 28 2941 (2.232) 13 (37 (296) - 380
Immohilizzaziond in corso 2320 8 (2.320) - 8 - - - - - - 8
Alre 1.271 1.548 (3) 1 2.816 (1.000) 6 (3) (57) (1.096) 2 1.718
Totale 17.858 7.673 (3.107) “7 22,377 (11.071) 770 17 (2.414) (12.698) (18) 9.661
ALLEGATO2
Prospetto di movimentazione delle altre attivitd immateriali e dei relativi ammortamenti
(miglinia di euro)
Descrizione Costo storico Ammortamenti cumulati Svalutazioni Totale
Incremenri  Decrement! Saldo al Tariazioni  Differenze  Ammortamenti 31/12/2011
3122011 cambiz
Diritti di brevetto industriale e
1.896 838 (606 (6 2122 (1438 606 1 (405 (1.236 (6 880
dirird di sfruttamento delle opere di ingegne . (606) @ (1438) : (03) (1.236) ©
Concessioni, licenze e diritti simil 2.890 1.331 - 40 4261 (2.449) - (38) (465) (2.952) - 1.208
Immobilizzazioni in corso 415 1% (167) - 267 - - - - - - 267
Alrre 429 174 - - 603 (162) - - (162) (324) - 279
Totale 5.630 2.362 (773) 34 7.253 (4.049) 606 37 (1.032) (4.512) (6) 2,735
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Acotel Group S.p.Asvolge le funzioni dholding di un Gruppo di societa in cui € compito delle
partecipate impegnarsi direttamente sul mercato mentre la Capogruppo esercita un ruolo di
coordinamento degli obiettivi e delle strategie complessive. Poiché tutte le partecipate, ad eccezione
di Rawafed Information Company LLGloverca S.r.l.e Noverca ltalia S.r.|. sono possedute,
direttamente o indirettamente, in misura pressoché totalitaria, il conseguimento degli obiettivi del
Gruppo coincide con l'ottimizzazione deparformancelella Societa

L’attivita di Acotel Group S.p.Anell’'esercizio 2011 ha continuato ad essere focalizzata sulla
gestione dello sviluppo strutturale del Gruppo, esercitando il ruolo direzionale e mantenendo le
funzioni di pianificazione strategica, amministrazione, organizzazione e controllo.

I modello organizzativo adottato prevede la specializzazione di ogni azienda del Gruppo, con lo
scopo di ottimizzare le sinergie operative e semplificare la circolazione dei flussi informativi,
favorendo l'efficienza dei processi decisionali, operativi e di controllo all'interno di tutta la
struttura.

Per ulteriori approfondimenti si rimanda alla Relazione degli amministratori sul’andamento della
gestione del Bilancio consolidato 2011 déilzotel Group S.p.A

Di seguito vengono commentati i dati relativi alla gestione economica, finanziaria e patrimoniale
dellaAcotel Group S.p.Aal 31 dicembre 2011.
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CONTO ECONOMICO RICLASSIFICATO

(euro) 2011 2010 Variazione Var. %

Ricavi 2.537.511 2.660.058 (122.547) (5%)

Altri proventi 1.519.392 1.628.824 (109.432) (7%)

Totale 4.056.903 4.288.882 (231.979) (5%)

Margine Operativo Lordo (593.718) (846.982) 253.264 30%
(14,63%) (19,75%)

Ammortamenti (392.445) (291.369) 101.076 35%

Risultato Operativo (986.163) (1.138.351) 152.188 13%
(24,31%) (26,54%)

Proventi da partecipazioni 12.351 - 12.351 -

Gestione finanziaria 938.056 637.665 300.391 47%

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO PRIMA

DELLE IMPOSTE (35.756) (500.686) 464.930 93%
(0,88%) (11,67%)
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO (526.840) (232.871) (293.969) (126%)
(12,99%) (5,43%)
Risultato per azione (0,13) (0,06)
Risultato per azione diluito (0,13) (0,06)

Il Conto economico dell’esercizio 2011 Acotel Group S.p.Apresenta un risultato netto finale
peggiore rispetto a quello dell’esercizio precedente con una perdita pari a 527 migliaia di euro,
rispetto a quella di 233 migliaia di euro subita nel 2010.

| ricavi 2011, pari a 2.538 migliaia di euro, derivano da serv&emice Provideerogati in favore

della controllataAcotel S.p.Ae consistono nelle attivita di acquisizione, elaborazione, gestione e
trasmissione dati svolto attraverso l'apparato telematico (Piattaforma Acotel) di proprieta della
Societa.

Gli Altri proventi, pari a 1.519 migliaia di euro, rappresentano principalmente il riaddebito alle altre
societa italiane del Gruppo della quota di loro competenza dei costi amministrativi, delle locazioni e
degli oneri connessi, oltre al riaddebito del costo del personale della Societa dedicato alla gestione
ed allo sviluppo di attivita riguardanti le societa partecipate

Il Margine operativo lordo, negativo per 594 migliaia di euro, € in miglioramento rispetto
all'esercizio precedente in conseguenza dei minori costi per servizi esterni e per il personale.

Al netto degli ammortamenti, il Risultato operativo € negativo per 986 migliaia di euro contro un
risultato parimenti negativo per 1.138 migliaia di euro relativo al precedente esercizio.
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Per effetto dei proventi da partecipazioni e della gestione finanziaria netta, positiva per 938 migliaia
di euro, la perdita prima delle imposte €& pari a 36 migliaia di euro, in netto miglioramento (93%)
rispetto a quella subita nel precedente esercizio. Al netto dell’effetto fiscale, penalizzato

dall'iscrizione di imposte relative ad esercizi precedenti, la perdita 2011 e pari a 527 migliaia di
euro.

SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA RICLASSIFICATA

(euro) 31 dicembre 2011 31 dicembre 2010 Variazione Var. %
Attivita non correnti:
Attivita materiali 578.673 859.616 (280.943) (33%)
Attivita immateriali 26.550 26.687 (137) (1%)
Attivita finanziarie non correnti 67.181.904 67.214.436 (32.532) (0,05%)
Altre attivita 2.591.463 2.355.683 235.780 10%
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 70.378.590 70.456.422 (77.832) (0,1%)
Capitale circolante netto:
Crediti commerciali 886.876 651.374 235.502 36%
Altre attivitd correnti 14.800.629 7.957.135 6.843.494 86%
Debiti commerciali (378.463) (609.647) 231.184 38%
Altre passivita correnti (13.366.966) (13.071.948) (295.018) (2%)
TOTALE CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 1.942.076 (5.073.086) 7.015.162 138%
TFR (561.906) (476.282) (85.624) (18%)
FONDI NON CORRENTI (856.326) (32.066) (824.260) (2.571%)
CAPITALE INVESTITO NETTO 70.902.43 64.874.98 6.027.441 9%
Patrimonio netto:
Capitale Sociale 1.084.200 1.084.200 - -
Riserve e risultati a nuovo 72.541.224 72.774.095 (232.871) (0,3%)
Utili (Perdite) dell'esercizio (526.840) (232.871) (293.969) (126%)
TOTALE PATRIMONIO NETTO 73.098.584 73.625.424 (526.840) (0,7%)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO A
MEDIO/LUNGO TERMINE - - - -
Disponibilita finanziarie correnti nette:
Attivita finanziarie correnti (1.465.455) (8.609.217) 7.143.762 83%
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (730.717) (150.505) (580.212) (386%)
Passivita finanziarie correnti 22 9.286 (9.264) 100%
(2.196.150) (8.750.436) 6.554.286 75%
DISPONIBILITA' FINANZIARIE NETTE (2.196.150 (8.750.436 6.554.286 75%
TOTALE MEZZI PROPRI E
DISPONIBILITA' FINANZIARIE NETTE 70.902.434 64.874.988 6.027.446 9%
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Al 31 dicembre 2011 il Capitale Investito Netto, pari a 70.902 migliaia di euro, € costituito da
Attivita non correnti per 70.379 migliaia di euro, dal Capitale Circolante Netto, positivo per 1.942
migliaia di euro, dal Trattamento Fine Rapporto (TFR) di 562 migliaia di euro e da altri Fondi non
correnti per 856 migliaia di euro.

A fronte del Capitale Investito Netto sono iscritti il Patrimonio Netto, pari a 73.099 migliaia di euro,
e le Disponibilita Finanziarie Nette, positive per 2.196 migliaia di euro.

L’analisi dettagliata della variazione delle principali poste patrimoniali evidenzia che:

- le attivita non correnti non hanno subito variazioni di rilievo;

- le variazioni del Capitale Circolante Netto sono riconducibili principalmente ai crediti
finanziari concessi &overca S.r.Inel 2011;

— i fondi non correnti si sono incrementati per effetto dell'iscrizion@datel Group S.p.Adi un
Fondo rischi ed oneri, pari a 824 migliaia di euro;

— il Patrimonio Netto € variato per effetto del risultato dell’'esercizio;

— le Disponibilita Finanziarie Nette al 31 dicembre 2011 ammontano a 2.196 migliaia di euro, in
diminuzione rispetto a quelle in essere al 31 dicembre 2010 per effetto principalmente del
supporto finanziario proseguito anche nel corso del 2011 a benefidavdica S.r.l.

Acotel Group S.p.Anon fa ricorso a fonti esterne di finanziamento riuscendo a coprire gli
investimenti sostenuti con le risorse finanziarie generate internamente e con le proprie disponibilita
monetarie.

La Posizione Finanziaria Netta della Societa al 31 dicembre 2011 risulta positiva per 12.948
migliaia di euro.

Le attivita finanziarie correnti non impiegate nella gestione operativa sono investite in strumenti
finanziari con basso profilo di rischio.

Nel corso del 2011 la Societa ha continuato lo sviluppo di una infrastruttura tecnologica funzionale
alla erogazione di nuovi servizi sul fronte della videosorveglianza, del controllo energetico e del
monitoraggio dello stato di salute.

L’infrastruttura comprende una piattaforma centrale ed una serie di apparati e sensori periferici che
gli utenti possono sia installare nelle abitazioni o altri luoghi (es. uffici) sia “indossare” (es. orologi
o altri apparati). L'offerta commerciale resa possibile da questa infrastruttura sara declinata sia in
modalita business, presso aziende ed organizzazioni, sia in modalita consumer.
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Al 31 dicembre 2011 i dipendenti Acotel Group S.p.Asono 18, rispetto ai 19 alla fine del 2010.

Nel corso dell’anno e stata effettuata 1 assunzione mentre le dimissioni sono state pari a 2.

| prospetti seguenti illustrano alcune delle informazioni chiave sui dipendenti della Societa al 31
dicembre 2011:

Dipendenti per inquadramento professionale al 31 dicembre 2011

Inguadramento professionale N. addetti %
Dirigenti 5 28%
Quadri 5 28%
Impiegati /operai 8 44%
Totale 18 100%

Dipendenti per sesso al 31 dicembre 2011

Sesso N. addetti %

Uomini 10 56%

Donne 8 44%
Totale 18 100%

Dipendenti per classi di eta al 31 dicembre 2011

Classe di eta N. addetti %
25-35 4 22%
35-45 5 28%
45-55 8 44%
oltre 1 6%
Totale 18 100%

Dipendenti per classi di anzianita al 31 dicembre 2011

Classe di anzianita N. addetti %
0-2 1 6%
2-5 6 33%
5-10 5 28%
oltre 6 33%
Totale 18 100%

Dipendenti per titolo di studio al 31 dicembre 2011

Titolo di studiio N. addetti %

Laurea 8 44%

Diploma 10 56%
Totale 18 100%

La misurazione e la gestione delle esposizioni ai rischi deltdel Group S.p.Asono coerenti con
quanto definito dalle policy di Gruppo.
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In particolare, vengono di seguito rappresentate le principali categorie di rischio cui la Societa e
esposta.

Rischio di credito

La massima esposizione teorica al rischio di credito per Acotel Group S.p.A. al 31 dicembre 2011 é
rappresentata dai crediti in essere a fine esercizio nei confronti di societa controllate.

Rischio di liquidita

La Societa non fa ricorso a fonti esterne di finanziamento riuscendo a coprire i fabbisogni di
liquidita con le proprie risorse finanziarie.

Rischio valutario

Al 31 dicembre 201JAcotel Group S.p.Anon risulta avere posizioni significative di credito o di
debito nei confronti di terzi, né strumenti finanziari significativi esposti al rischio di cambio.

Rischio tassi di interesse

Non ricorrendo a fonti esterne di finanziamento, la Societa & esposta al rischio di fluttuazione dei
tassi di interesse limitatamente ai finanziamenti erogati alle societa controllate.

Nel presente paragrafo si descrivono, in maniera estremamente sintetica, i punti di férzatehe
Group S.p.Aritiene di possedere e che non sono sufficientemente resi evidenti dai singoli dati di
bilancio.

Indipendenza tecnologica: la Societa sviluppa internamente la gran parte dell’infrastruttura
tecnologica che utilizza.

Stabilita azionaria: il 57,4% del capitale sociale délleotel Group S.p.Aé riconducibile al
fondatore ed ai membri della sua famiglia. Questa concentrazione della proprieta assicura continuita
nella gestione ed un orientamento alla creazione di valore nel medio/lungo periodo.

Autonomia Finanziaria: come indicato in precedenza, la Societa, sia attraverso le attivita operative
sia attraverso una gestione oculata delle risorse finanziarie acquisite con il collocamento in borsa,
dispone delle risorse finanziarie necessarie per supportare lo sviluppo del Gruppo senza dover
ricorrere al credito bancario.

Per guanto concerne le operazioni effettuate con parti correlate, ivi comprese le operazioni
infragruppo, si precisa che le stesse non sono qualificabili né come atipiche né come inusuali,
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rientrando nel normale corso di attivita delle societa del Gruppo. Dette operazioni sono regolate a
condizioni di mercato, tenuto conto delle caratteristiche dei servizi prestati.

Le informazioni sui rapporti con parti correlate, sono presentate nel Paragrafo 7.14 delle note
esplicative al Bilancio d’esercizio.

N.AZIONI POSSEDUTE N.AZIONI POSSEDUTE | PERCENTUALE DI
NOME b ASR?EE»T:/:T A ALL'INIZIO A c’éﬁfs?:lm V’ECE'STNE' ALLA FINE POSSESSO ALLA FINE
DELL'ESERCIZIO 2011 DELL'ESERCIZIO 2011 | DELL'ESERCIZIO 2011
Claudio Carnevale (a) Acotel Group S.p.A. 664.980 - - 664.980 15,95%
Claudio Carnevale Acotel S.p.A. 20.000 - - 20.000 0,48%
Claudio Carnevale AEM S.p.A. 2.366 - - 2.366 0,06%
Cristian Carnevale Acotel Group S.p.A. 600 - - 600 0,01%

(a) Il possesso € esercitato attraverso la societa Clama S.A. di cui Claudio Carnevale detiene il 93% del capitale sociale

Gli Amministratori Claudio Carnevale, Margherita Argenziano e Cristian Carnevale possiedono il
25% ciascuno del capitale sociale déllama S.r.J a sua volta titolare, al 31 dicembre 2011, di
1.727.915 azioni dellacotel Group S.p.Apari al 41,44% del suo capitale sociale.

Si precisa, inoltre, che nel corso dell’esercizio non sono intercorse operazioni tra la controllante

Clama S.r.l.e laAcotel Group S.p.A.

Le informazioni sugli assetti proprietari richieste dall’Art. 123-bis del Testo Unico della Finanza
sono contenute in uno specifico paragrafo della Relazione sul governo societario che la Societa
rende disponibile nella sezione “Investor relations” del proprio sito istituziawvae acotel.com

Al 31 dicembre 2011 il Capitale sociale interamente versato detlatel Group S.p.A.e
rappresentato da n. 4.170.000 azioni ordinarie del valore nominale di 0,26 euro ciascuna.

Alla stessa data, la Societa possiede n° 56.425 azioni proprie, iscritte a riduzione del Patrimonio
Netto per un valore di 871 migliaia di euro, pari ad un costo medio unitario di euro 15,44 ed un
valore nominale complessivo di euro 14.671.

Al 31 dicembre 201Acotel Group S.p.Anon possiede azioni o quote della societa controllante, né
direttamente, né tramite societa fiduciaria o per interposta persona, né ne ha acquistate o vendute

durante I'esercizio.
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Si rileva che le societAcotel Group S.p.Ain qualita di controllanteAcotel S.p.A.AEM S.p.A
Noverca S.r.l. Noverca lItalia S.r.l.e Flycell Italia S.r.I, hanno aderito al “consolidato fiscale
nazionale” previsto dagli articoli da 117 a 129 del TUIR e dal D.M. 9 giugno 2004.

La Societa nel rispetto di quanto previsto dal Decreto Legislativo n. 196 del 2003, ha provveduto
alla redazione del “Documento programmatico per la Sicurezza” ed al suo aggiornamento.

Al 31 dicembre 2011 non sono state istituite sedi secondarie della Societa.

Nella prima parte del 2012 non si sono verificati eventi di rilievo ascrivibili esclusivamente
all’attivita di Acotel Group S.p.A.

Alla luce di quanto gia osservato, anche nel 201&clkatel Group S.p.Acontinuera ad esercitare il
ruolo di guida del Gruppo di cui € capo, operando per assicurare alle partecipate le linee strategiche
di sviluppo, il coordinamento delle attivita ed il supporto operativo e finanziario.

Il Consiglio di Amministrazione propone di utilizzare parzialmente la Riserva disponibile di Utili
portati a nuovo per coprire la perdita di euro 526.840 subita nell’esercizio 2011.

L’Assemblea degli Azionisti del 24 aprile 2012 ha deciso di accogliere la proposta avanzata dal
Consiglio di Amministrazione deliberando di utilizzare parzialmente la Riserva disponibile di Utili
portati a nuovo per coprire la perdita di euro 150.783 subita nell’esercizio 2011.
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CONTO ECONOMICO

(euro) Note 2011 2010

Ricavi: 1 2.537.511 2.660.058
- verso parti correlate 2.537.511 2.660.058

Altri proventi: 2 1.519.392 1.628.824
- verso parti correlate 1.506.759 1.616.286
- verso altri 12.633 12.538

Totale 4.056.903 4.288.882

Consumi di materie prin (40.604 (22.520
- verso parti correlate (25.630) -

- verso altri (14.974) (22.520)
Servizi esterni: 3 (1.785.067) (2.092.558)
- verso parti correlate (36.849) (116.059)
- verso altri (1.748.218) (1.976.499)
Godimento beni di terzi 4 (705.418) (696.188)
Costi del personale 5 (1.967.201) (2.347.604)
Ammortamenti 6 (392.445) (291.369)

Costi interni capitalizzati - 90.703
Altri costi 7 (152.331) (67.697)
Proventi da partecipazioni 12.351 -
Proventi finanziari: 8 1.019.391 685.249

- verso parti correlate 962.197 553.672

- verso altri 57.194 131.577
Oneri finanziari 8 (81.335) (47.584)
RISULTATO ANTE IMPOSTE DERIVANTE DALLE
ATTIVITA' IN FUNZIONAMENTO (35.756) (500.686)
Imposte sul reddito dell'esercizio 9 (491.084) 267.815
UTILE (PERDITA) DERIVANTE DALLE ATTIVITA'
IN FUNZIONAMENTO (526.840) (232.871)
Utile (perdita) da attivita cessate - -
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO (526.840) (232.871)
Risultato per azione 10 (0,13) (0,06)
Risultato per azione diluito (0,13) (0,06)
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO

(euro)

Utile (perdita) dell'esercizio

Altri utili (perdite) del conto economico complessivo:
Utlili (perdita) iscritti direttamente a patrimonio netto

Totale Altri utili (perdite), al netto del relativo effetto fiscale

NCOTEL

Totale Utile (perdita) complessivo dell'esercizio
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Note 2011 2010
(526.840) __ (232.871)
(526.840)  (232.871)
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA

ATTIVO

(euro)

Attivita non correnti:

Immobili, impianti e macchinari
Attivita immateriali
Partecipazioni:

- in imprese correlate

Altre attivita non correnti:

- verso parti correlate

- verso altri

Imposte differite attive

NCOTEL

Note 31 dicembre 2011

31 dicembre 2010

TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI

Attivita correnti:

Crediti commerciali:

- verso parti correlate

- verso altri

Altre attivita correnti:

- verso parti correlate

- verso altri

Crediti finanziari:

- verso parti correlate

Attivita finanziarie correnti

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

TOTALE ATTIVITA' CORRENTI

ATTIVITA' NON CORRENTI DESTINATE ALLA VENDITA

TOTALE ATTIVITA'
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11
12
13

14

15

16

17

18

19
20

578.673 859.616
26.550 26.687
33.994.561 34.014.948
33.994.561 34.014.948
33.190.426 33.201.142
33.187.343 33.199.488
3.083 1.654
2.588.380 2.354.029
70.378.590 70.456.422
886.876 651.374
884.425 650.159
2.451 1.215
4.048.376 2.446.785
3.818.455 2.248.304
229.921 198.481
10.752.253 5.510.350
10.752.253 5.510.350
1.465.455 8.609.217
730.717 150.505
17.883.677 17.368.231
88.262.26 87.824.65




Bilancio 2011

SITUAZIONE PATRIMONIALE -

PASSIVO

(euro)

Patrimonio netto:

FINANZIARIA

NCOTEL

Note 31 dicembre 2011

31 dicembre 2010

Capitale Sociale 1.084.200 1.084.200
Riserva Sovrapprezzo Azioni 55.106.013 55.106.013
- Azioni proprie (871.307) (871.307)
Altre Riserve 9.066.033 9.066.033
Utili (Perdite) portati a nuovo 9.240.485 9.473.356
Utili (Perdite) dell'esercizio (526.840) (232.871)
TOTALE PATRIMONIO NETTO 21 73.098.584 73.625.424
Passivita non correnti:

TFR 22 561.906 476.282
Fondi rischi ed oneri 23 824.286 -

- verso parti correlate 824.286 -
Imposte differite passive 32.040 32.066
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 1.418.232 508.348
Passivita correnti:

Passivita finanziarie correnti 22 9.286
Debiti commerciali 24 378.463 609.647
Debiti tributari 25 403.984 104.395
Altre passivita correnti: 26 12.962.982 12.967.553
- verso parti correlate 11.885.736 11.862.413
- verso altri 1.077.246 1.105.140
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 13.745.451 13.690.881
PASSIVITA' DIRETTAMENTE ASSOCIATE ALLE ATTIVITA'
NON CORRENTI DESTINATE ALLA VENDITA - -
TOTALE PASSIVITA' 15.163.683 14.199.229
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 88.262.26 87.824.65
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(euro)

Saldi al 1 gennaio 2010

NCOTEL
PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL
PATRIMONIO NETTO
Capitale soizsg\r/:zzo - Azioni Altre riserve Riserve e  Risultato TOTALE
sociale azioni proprie utili a nuovo dell'esercizio

1.084.200 55.106.013 (871.307) 9.066.033 9.057.789 415.567 73.858.295

Destinazione risultato dell'esercizio 2009 415567 (415.567) -
Utile (perdita) complessivo dell'esercizio 2010 (232.871) (232.871)

Saldi al 31 dicembre 2010

1.084.200 55.106.013 (871.307) 9.066.033 9.473.356 _ (232.871) _ 73.625.424

Destinazione risultato dell'esercizio 2010 (232.871) 232.871 -
Utile (perdita) complessivo dell'esercizio 2011 (526.840) (526.840)

Saldi al 31 dicembre 2011

1.084.200 55.106.013 (871.307) 9.066.033 9.240.485  (526.840) _ 73.098.584
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RENDICONTO FINANZIARIO

(euro)

A. DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATTIVITA'
FINANZIARIE CORRENTI NETTE INIZIALI

B. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DI ESERCIZIO

Risultato da attivita d'esercizio al netto delle variazioni di capitale circolante

Risultato dell'esercizio
Ammortamenti
Proventi da partecipazioni
Variazione netta del fondo trattamento di fine rapporto
Variazione netta del fondo risci ed oneri
- verso parti correlate
Variazione netta delle imposte differite

(Aumento) / diminuzione dei crediti
- verso parti correlate
- verso altri

Aumento / (diminuzione) dei debiti
- verso parti correlate
- verso altri

C. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
(Investimenti)/disinvestimenti in immobilizzazioni:
- Immateriali
- Materiali
- Finanziarie
- verso parti correlate
- verso altri
Proventi da partecipazioni

D. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' FINANZIARIE

Finanziamenti erogati
- verso parti correlate

E. FLUSSO MONETARIO DELL'ESERCIZIO (B+C+D)

F. DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATTIVITA'
FINANZIARIE CORRENTI NETTE FINALI (A+E)
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NCOTEL
1 gen- 31 dic 1 gen - 31 dic
2011 2010
8.750.436 13.958.042
(1.244.472) 1.162.949
528.787 176.101
(526.840) (232.871)
392.445 291.369
(12.351) -
85.624 64.922
824.286 -
824.286 -
(234.377) 52.681
(1.837.093) 1.447.867
(1.804.417) 787.096
(32.676) 660.771
63.834 (461.019)
23.323 (412.043)
40.511 (48.976)
(67.911) (860.205)
(12.615) (4.937)
(98.750) (378.071)
31.103 (477.197)
32.532 (477.197)
(1.429) -
12.351 -
(5.241.903) (5.510.350)
(5.241.903) (5.510.350)
(5.241.903) (5.510.350)
(6.554.286) (5.207.606)
2.196.150 8.750.436




Bilancio 2011 NC T?:

o

d

I

NOTE ESPLICATIVE
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Acotel Group S.p.Aé un entitd organizzata secondo I'ordinamento giuridico della Repubblica
Italiana ed € la societa che detiene, direttamente o indirettamente, le quote di partecipazione al
capitale sociale delle strutture operative nei settori di attivita in cui il Gruppo Acotel & presente.

La Societa ha sede legale e uffici in Roma, Italia.

Il bilancio d’esercizio dell®cotel Group S.p.Ae redatto in euro, moneta corrente nell’leconomia in
cui opera la Societa.

Acotel Group S.p.Aa predisposto anche il bilancio consolidato del Gruppo Acotel al 31 dicembre
2011.

Il Bilancio d’esercizio 2011 dellAcotel Group S.p.A¢ stato predisposto conformemente ai principi
contabili internazionalinternational Financial Reporting Standard§-RS), efficaci alla data di
redazione del bilancio, emessi deadternational Accounting Standards Boa{ldSB) ed omologati
dall’'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Igs. n.
38/2005. Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili internazionali rimtstinational
Accounting StandardqIAS), tutte le interpretazioni delliternational Financial Reporting
Interpretations Committee(IFRIC), precedentemente denominat&anding Interpretations
CommittegSIC).

In ottemperanza al Regolamento Europeo n. 1606 del 19 luglio 2002, a partire dal 2005, il Gruppo
Acotel ha adottato i Principi Contabili Internazionali (IFRS) emessildtdinational Accounting
Standards Board(IASB) nella preparazione del bilancio consolidato. In base alla normativa
nazionale attuativa del suddetto Regolamento, il bilancio d’esercizio separato della Capogruppo
Acotel Group S.p.Ae stato predisposto secondo i suddetti principi a decorrere dal 2006.

Principi contabili ed interpretazioni in vigore a partire dal 1° gennaio 2011
| nuovi principi ed interpretazioni riguardano:

* IFRIC 19 — Estinzione di passivita finanziarie con strumenti rappresentativi di capitale;

« Moadifiche allo IAS 24 — Informativa di bilancio sulle parti correlate;

« Moadifiche allo IAS 32 — Strumenti finanziari: classificazione dei diritti;

* Moadifiche all'lFRS 7 — Strumenti finanziari: informazioni integrative;

* Modifiche allIFRIC 14 — Pagamenti anticipati relativi ad una previsione di contribuzione
minima;

* Improvement agli IAS/IFRS (2010).

L’adozione di tali principi ed interpretazioni non ha avuto effetti dal punto di vista della valutazione
delle poste del bilancio d’esercizio.
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Nuovi principi ed interpretazioni non ancora in vigore

Di seguito vengono indicati i principi, le interpretazioni e gli aggiornamenti a principi gia pubblicati
0 non ancora omologati dall’'Unione Europea, obbligatori in periodi successivi a quello in corso e
per i quali non e stata decisa I'adozione anticipata:

e IFRS 9 — Strumenti finanziari;

* IFRS 10 - Bilancio consolidato;

e IFRS 11 — Accordi di compartecipazione;

* IFRS 12 - Informazioni addizionali su partecipazioni in altre imprese;
* IFRS 13 — Misurazione del fair value;

* Modifiche allo IAS 1 — Presentazione del bilancio;

* Modifiche allo IAS 12 — Imposte sul reddito;

* Modifiche allo IAS 19 — Benefici ai dipendenti;

* Modifiche allo IAS 27 — Bilancio separato;

* Modifiche allo IAS 28 — Partecipazioni in imprese collegate;

* Modifiche allo IAS 32 — Strumenti finanziari: esposizione nel bilancio;
* Moadifiche all'lFRS 1 — Prima adozione degli IFRS;

* Modifiche allIFRS 7 — Strumenti finanziari: informazioni integrative.

La Societa sta valutando I'eventuale impatto sul bilancio d’esercizio derivante dall’applicazione di
tali principi ed interpretazioni.

Il Bilancio d’esercizio € redatto sulla base del principio del costo storico, modificato come richiesto
per la valutazione di alcuni strumenti finanziari, nonché sul presupposto della continuita aziendale.
La Societa, infatti, ha valutato che, pur in presenza di un difficile contesto economico e finanziario,
non sussistono significative incertezze (come definite dal Principio IAS 1) sulla continuita
aziendale, anche in virtu della flessibilita operativa e della solidita finanziaria della Societa stessa.

Acotel Group S.p.Aha adottato nella predisposizione del Conto Economico uno schema di
classificazione dei ricavi e dei costi per natura, in considerazione della specifica attivita svolta. Tale
schema viene inoltre utilizzato nel processo di reporting interno. La Societa, inoltre, presenta
separatamente un prospetto di Conto Economico Complessivo che evidenzia le componenti del
risultato sospese a Patrimonio Netto.

Con riferimento alla Situazione Patrimoniale-Finanziaria € stata adottata una forma di presentazione
che distingue tra attivita e passivita correnti e non correnti, secondo quanto consentito dallo IAS 1.

Per il Patrimonio Netto si € adottato invece uno schema a colonne che evidenzia la riconciliazione
tra i saldi d’apertura e di chiusura di ciascuna componente di tale voce di bilancio.
Il Rendiconto Finanziario é stato redatto secondo il metodo indiretto.

Si precisa, infine, che con riferimento alla Delibera Consob n. 15519 del 27 luglio 2006 avente ad
oggetto gli schemi di bilancio, sono stati inseriti negli schemi di conto economico, situazione
patrimoniale-finanziaria e rendiconto finanziario i rapporti con parti correlate.

100



Bilancio 2011 NCOTEUL

| piu significativi criteri di valutazione adottati per la redazione del Bilancio d’esercizio al 31
dicembre 2011 sono i seguenti:

Immobili, impianti e macchinari

Le attivita materiali utilizzate per la produzione o la fornitura di beni e servizi sono iscritte in
bilancio al costo d’acquisto, comprensivo di eventuali oneri accessori e dei costi diretti necessari a
rendere I'attivita disponibile per l'uso.

Gli impianti, i macchinari e le attrezzature sono esposti al netto dei relativi ammortamenti cumulati
e di eventuali perdite di valore determinate secondo i criteri previsti dallo IAS 36, illustrati nel
successivo paragrafo “Perdite di valore delle attivita”. L'ammortamento € calcolato
sistematicamente in ogni esercizio in relazione alla stimata vita utile, applicando le seguenti
aliquote percentuali:

Piattaforma telematica 50%
Impianti specifici 20%
Altri impianti 20%
Elaboratori elettronici 20%
Automezzi 25%
Mobili e arredi 12%

Gli utili e le perdite derivanti da cessioni o dismissioni dei cespiti sono determinati come differenza
fra il ricavo di vendita e il valore netto contabile dell’attivita e sono imputati al conto economico
dell’esercizio in cui avviene la cessione o la dismissione.

| costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente a Conto Economico.

Gli interventi volti a incrementare i benefici economici futuri ottenibili dalle attivita materiali sono
capitalizzati ed ammortizzati in relazione alla residua possibilita di utilizzo degli stessi.

| costi per migliorie su beni di terzi che presentano i requisiti di iscrizione sono rilevati tra le attivita

materiali e ammortizzati al minore tra la durata residua del relativo contratto di locazione e la vita
utile residua del cespite.

Attivita immateriali

Le attivita immateriali sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, inclusivo degli oneri
accessori di diretta imputazione necessari a rendere I'attivita disponibile per 'uso e sono esposte al
netto dei relativi ammortamenti accumulati e di eventuali perdite di valore determinate secondo i
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criteri previsti dallo IAS 36 illustrati nel successivo paragrafo “Perdite di valore delle attivita”.

Le attivita con vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente a partire dal momento in cui
il bene e disponibile per I'uso in relazione alla prevista vita utile.

| costi di ricerca sono imputati a conto economico nel periodo in cui sono sostenuti.
| brevetti e i software sono inizialmente iscritti al costo di acquisto e successivamente ammortizzati

a quote costanti in base alla loro vita utile.

Attivita immateriali generate internamente

Le attivita immateriali internamente generate derivanti dallo sviluppo dei software utilizzati dalla
Societa sono iscritte nell’attivo, solo se tutte le seguenti condizioni sono rispettate:

« attivita € identificabile;
e e probabile che l'attivita creata generi benefici economici futuri;
e icostidi sviluppo dell’attivita possono essere misurati attendibilmente.

Tali attivitd immateriali verranno ammortizzate in quote costanti, a partire dalla data in cui il
risultato generato dal progetto € disponibile all'uso sulla base della vita utile stimata dei costi
capitalizzati.

Se le attivita internamente generate non possono essere iscritte in bilancio, i costi di sviluppo sono
imputati al conto economico dell’esercizio nel quale sono sostenuti.

Quando le attivita immateriali generate internamente si riferiscono allo sviluppo di un software, che

pud essere considerato parte integrante dell’hardware cui € collegato, sono trattate come attivita
materiali ed incluse nella voce Immobili, impianti e macchinari.

Perdite di valore delle attivita

Le attivitd materiali, immateriali e le partecipazioni sono analizzate almeno una volta I'anno per
determinare se vi siano indicazioni che queste abbiano subito riduzioni di valore. Qualora queste
indicazioni esistano, viene stimato I'ammontare recuperabile di tali attivita per determinare
I'eventuale importo della svalutazione. Dove non e possibile stimare il valore recuperabile di
un’attivita individualmenteAcotel Group S.p.Aeffettua la stima del valore recuperabile della unita
generatrice di flussi finanziari a cui I'attivita appartiene.

L’ammontare recuperabile é il maggiore fra il fair value, al netto dei costi di vendita, e il valore
d'uso. Nella determinazione del valore d'uso, i flussi di cassa futuri stimati sono scontati
utilizzando un tasso che riflette le valutazioni correnti di mercato del valore del denaro e dei rischi
specifici dell’attivita di ciascuna unita generatrice di flussi finanziari. Come previsto dal documento
n. 4 del 3 marzo 2010 emesso congiuntamente da Banca d’ltalia — Consob — Isvap, I'impairment
test viene sottoposto all’approvazione da parte del Consiglio di Amministrazione della Societa.

Se il valore recuperabile di una attivita (o di una unita generatrice di flussi finanziari) e stimato
essere inferiore rispetto al relativo valore contabile, esso € ridotto al minor valore recuperabile. La
perdita di valore e rilevata nel conto economico immediatamente.
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Quando una svalutazione non ha piu ragione di essere mantenuta, il valore contabile dell’attivita (o
della unita generatrice di flussi finanziari) € incrementato al nuovo valore derivante dalla stima del
suo valore recuperabile, ma non oltre il valore netto di carico che l'attivita avrebbe avuto se non
fosse stata effettuata la svalutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore &€ imputato al conto
economico immediatamente.

Partecipazioni in imprese controllate e a controllo congiunto

Le partecipazioni in imprese controllate e a controllo congiunto sono valutate secondo il metodo del
costo, ridotto per perdite di valore secondo lo IAS 36. In caso di svalutazione per perdite di valore,
la stessa viene imputata a Conto Economico; il valore originario viene ripristinato negli esercizi

successivi se vengono meno i presupposti della svalutazione effettuata.

Crediti
| crediti sono iscritti secondo il loro presumibile valore di realizzo. Quelli espressi in valuta diversa

dall’euro sono valutati al cambio di fine esercizio.

Strumenti finanziari

La Societa determina la classificazione delle attivita finanziarie, all’atto dell’acquisizione, nelle
seguenti categorie:

- attivita finanziarie afair valuecon contropartita conto economico, le attivita finanziarie
acquisite principalmente con l'intento di realizzare un profitto dalle fluttuazioni di prezzo a
breve termine o designate come tali sin dall’origine;

- attivita finanziarie detenute con l'intento di mantenerle in portafoglio sino alla scadenza, gli
investimenti in attivita finanziarie a scadenza prefissata con pagamenti fissi o determinabili
che la Societa ha intenzione e capacita di mantenere fino alla scadenza,;

- finanziamenti e crediti, le attivita finanziarie con pagamenti fissi o determinabili, non
guotate su un mercato attivo e diverse da quelle classificate sin dall'origine come attivita
finanziarie affair valuecon contropartita conto economico o attivita finanziarie disponibili
per la vendita;

- attivita finanziarie disponibili per la vendita, le attivita finanziarie diverse da quelle di cui ai
precedenti comparti o quelle designate come tali sin dall’origine.

Le attivita finanziarie sono rilevate e stornate dal bilancio alla data di negoziazione e sono
inizialmente iscritte al costo, inclusivo degli oneri direttamente connessi con lacquisto. La
valutazione successiva dipende dalla tipologia dello strumento. In particolare:

- le attivita di negoziazione sono valutate al valore correate\alue) con iscrizione degli
utili e perdite derivanti dalle variazioni nel fair value al conto economico del periodo;

- le attivita finanziarie per le quali non sono disponibili quotazioni in un mercato attivo, i
finanziamenti e i crediti e tutte le attivita finanziarie detenute con l'intento di mantenerle in
portafoglio sino alla scadenza, sono valutate al costo ammortizzato, utilizzando il metodo
del tasso d’interesse effettivo, al netto di eventuali svalutazioni per riflettere perdite di
valore;
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- le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono valutate al valore corriite/élue
con iscrizione degli utili e perdite derivanti dalle variazioni nel fair value negli Altri
utili/(perdite) complessivi fintanto che esse non vengano cedute o non venga rilevata una
perdita di valore; in tal caso gli utili o le perdite complessivi precedentemente rilevati nel
patrimonio netto sono imputati al conto economico dell’esercizio.

| fair valuedelle attivita finanziarie quotate sui mercati attivi sono determinati sulla base dei prezzi
di offerta ufficiali del mercato di riferimentofair valuedelle attivita finanziarie non quotate sono
stimati sulla base di prezzi quotati di strumenti similari o utilizzando apposite tecniche di
valutazione adattate alla situazione specifica dell’emittente.

Disponibilitd liguide e mezzi equivalenti

La voce relativa a cassa e mezzi equivalenti include le giacenze di cassa ed i saldi al 31 dicembre
2011 dei conti correnti bancari intestati alla Societa.

Azioni proprie
Le azioni proprie sono iscritte al costo e classificate a riduzione del patrimonio netto. Il

corrispettivo ricevuto per la vendita, emissione o cancellazione delle azioni proprie € esposto in
bilancio come variazione di patrimonio netto.

Benefici ai dipendenti

In base allo IAS 19, il Trattamento di fine rapporto e classificabile comepaost-employment
benefit del tipo “defined benefit pldn il cui ammontare maturato alla data di riferimento viene
proiettato nel futuro per stimare I'importo da liquidare al momento della risoluzione del rapporto di
lavoro e successivamente attualizzato utilizzandd’ibjected unit credit methddmetodologia
attuariale basata su ipotesi di natura demografica e finanziaria che consente di stimare 'ammontare
dei benefici che ciascun dipendente ha maturato a fronte delle sue prestazioni di lavoro.

Attraverso la valutazione attuariale si imputano a conto economico, nella voce “Costo del lavoro”, il
current service costhe esprime I'ammontare dei diritti maturati nell’esercizio dai dipendenti e, tra
gli “Oneri finanziari”, l'interest costche costituisce I'onere figurativo che I'impresa sosterrebbe
chiedendo al mercato un finanziamento di importo pari al TFR.

Gli utili e le perdite che riflettono gli effetti derivanti da variazioni delle ipotesi attuariali utilizzate
sono rilevati a conto economico nei limiti in cui il loro valore non rilevato al termine del precedente
esercizio ecceda il 10% del valore attuale dell’obbligazione a benefici definiti a quella data
(cosiddetto “metodo del corridoio”).

Debiti

| debiti commerciali sono iscritti al valore nominale. Quelli espressi in valuta diversa dall’euro sono
valutati al cambio di fine esercizio.
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Ricavi

| ricavi delle vendite e delle prestazioni sono rilevati quando si verifica I'effettivo trasferimento dei
rischi e dei benefici derivanti dall'acquisizione della proprieta o al compimento della prestazione.

In particolare, i ricavi derivanti dai servizi resi vengono rilevati sulla base delle prestazioni erogate
nell’esercizio.

Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito correnti sono iscritte in base alla stima del reddito imponibile in conformita

alle aliquote e alle disposizioni vigenti, o sostanzialmente approvate alla data di chiusura del
bilancio, tenendo conto delle esenzioni applicabili e dei crediti di imposta eventualmente spettanti.
Gli accantonamenti per imposte che potrebbero generarsi dal trasferimento di utili non distribuiti

delle societa partecipate sono effettuate solo nel caso vi sia un’effettiva previsione di trasferimento
di tali utili.

Le imposte differite attive e passive sono calcolate sulle differenze temporanee tra il valore
attribuito in bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali, sulla base delle aliquote in
vigore al momento in cui le differenze temporanee si riverseranno. Le imposte correnti e le imposte
differite attive e passive relative ad operazioni per le quali i principi contabili richiedono l'iscrizione
dei risultati direttamente al patrimonio netto sono anch’esse imputate al patrimonio netto. In caso di
modifica delle predette aliquote, il valore contabile delle attivita e passivita fiscali differite viene
adeguato con imputazione a Conto Economico e Patrimonio Netto in coerenza con la sottostante
operazione. Le imposte differite attive sono riconosciute nella misura in cui € probabile che sia
disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del quale possano essere recuperate.

A partire dall’esercizio 2004 e per un triennio, fecotel Group S.p.Ae le sue controllate
italiane,AEM S.p.AeAcotel S.p.A.hanno aderito al Consolidato fiscale nazionale previsto dagli
artt. da 117 a 129 del Testo Unico delle Imposte sul Reddito (T.U.l.LR.) e dal D. M. 9 giugno
2004. Tale opzione che, ai sensi dell'art. 117 del TUIR ha durata triennale ed € irrevocabile, e stata
rinnovata nel 2007 dalle suddette societa contestualmente alla adesione, per lo stesso triennio,
di Noverca S.r.le successivamente rinnovata nel 2010. Nel 2008 ha poi aNextrca Italia S.r.l.
(successivamente rinnovata nel 2011) e nel Ze€ell Italia S.r.l. Si fa presente che e nelle
intenzioni delle societa aderenti al Consolidato fiscale nazionale il rinnovo delle opzioni d’adesione
alle scadenze naturali dei rispettivi contratti.

Risultato per azione

Il risultato per azione viene determinato rapportando il risultato netto al numero medio ponderato di
azioni in circolazione nel periodo, al netto delle azioni proprie in portafoglio. Ai fini del calcolo del
risultato per azionediluted’, il numero medio ponderato di azioni in circolazione € modificato
ipotizzando la conversione di tutti gli strumenti finanziari emessi o0 la cui emissione sia gia stata
deliberata nonché i piani che prevedono tale facolta.
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Operazioni in valuta diversa dall’euro

La valuta funzionale e di presentazione adottatAatdel Group S.p.Ae I'euro. Le operazioni in

valuta diversa dall’euro sono registrate al tasso di cambio in vigore alla data dell'operazione. Le
attivita e le passivita monetarie denominate in valuta diversa dall’euro alla data di riferimento del
bilancio sono convertite al tasso di cambio in essere a quella data. Sono rilevate a conto economico
le differenze cambio generate dall’estinzione di poste monetarie o dalla loro conversione a tassi
differenti da quelli ai quali erano state convertite al momento della rilevazione iniziale.

La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione degli IFRS ha richiesto I'effettuazione
di assunzioni e I'elaborazione di stime che potrebbero differire dai valori dei ricavi, dei costi, delle
attivita e delle passivita che si rendiconteranno a consuntivo.

Le stime sono state utilizzate principalmente per rilevare eventuali svalutazioni delle partecipazioni,
gli ammortamenti e le imposte. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di
ogni variazione sono riflessi nel bilancio del periodo in cui avviene la revisione di stima.

In questo contesto si segnala che la situazione causata dall’attuale crisi economica e finanziaria ha
comportato la necessita di effettuare assunzioni riguardanti 'andamento futuro caratterizzate da
significativa incertezza, per cui non si puo escludere il concretizzarsi, nel prossimo esercizio, di
risultati diversi da quanto stimato e che quindi potrebbero richiedere rettifiche, ad oggi ovviamente
né stimabili né prevedibili, anche significative, al valore contabile delle relative voci.

Nota 1 - Ricavi

| Ricavi 2011, pari a 2.538 migliaia di euro e in leggera flessione (-5%) rispetto a quelli generati nel
precedente esercizio, sono relativi ai proventi conseguiti in Italia dall’erogazione del servizio di
gestione dati effettuato con la propria piattaforma telematica in favore della controllata italiana
Acotel S.p.A.

Nota 2 — Altri proventi

Gli Altri proventi, pari a 1.519 migliaia di euro (1.629 migliaia di euro nell’esercizio 2010),
includono principalmente la fatturazione dei servizi amministrativi forniti ad altre societa del
Gruppo, dei canoni di locazione e spese condominiali di competenza delle conodizEieS.p.A.,
AEM S.p.A, Noverca Italia S.ré.Noverca S.r.led il riaddebito alla controllatdinny Softwaredei

costi del personale dAcotel Group S.p.Adedicato alla gestione e allo sviluppo di attivita
riguardanti la predetta societa.
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Nota 3 — Servizi esterni

| costi per Servizi esterni, pari a 1.785 migliaia di euro, sono cosi dettagliati:

NCOTEL

(euro)
2011 2010 Variazione
Verso parti correlate 36.849 116.054 (79.21(
Verso altri 1.748.218 1.976.499 (228.281)
Totale 1.785.067  2.092.554 (307.491)

| costi per Servizi esterni al Gruppo, pari a 1.748 migliaia di euro, riguardano:

(euro)
2011 2010 Variazione

Compenso organi sociali 491.037 485.79¢ 5.238
Consulenze professionali 449.167 437.08] 12.08b
Connettivita e utenze varie 198.819 156.117 42.709y
Vigilanza 129.363 141.173 (11.81P)
Pulizia 85.428 85.50( (72
Viaggi e trasferte 82.083 135.217 (53.13@)
Spese per adempimenti societari 77.595 90.173 (12.578)
Revisione contabile 70.507 71.35] (844)
Altri costi minori 164.219 374.091 (209.87B)

Totale 1.748.218 1.976.49p (228.241)

| compensi agli organi sociali, pari complessivamente a 491 migliaia di euro, sono relativi per 455
migliaia di euro agli Amministratori e per 36 migliaia di euro ai Sindaci.

Nota 4 — Godimento beni di terzi

| costi per Godimento beni di terzi, pari a 705 migliaia di euro (696 migliaia di euro nel 2010),
rappresentano principalmente gli oneri per la locazione dell'immobile in Roma presso cui hanno
sede ed operano le societa italiane del Gruppo. Il costo annuo € pari a 646 migliaia di euro, in parte
riaddebitato alle altre societa in proporzione alle superfici effettivamente utilizzate da ciascuna.

Nota 5 - Costi del personale

| Costi del personale riguardano:

(euro}
2011 2010 Variazione
Salari e stipendi 1.399.915 1.708.702 (308.787)
Oneri sociali 473.400 547.449 (74.04¢4
Trattamento di fine rapporto 106.216 98.654 7.562
Oneri finanziari (26.339 (19.981 (6.358
Altri costi 14.009 12.780 1.229
Totale 1.967.201 2.347.604 (380.403]
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Gli oneri finanziari sul Trattamento di fine rapporto sono calcolati in base alla metodologia
ampiamente commentata nella seguente Nota 22. Tale voce di costo viene esposta tra gli Oneri
finanziari (Nota 8).

Nel prospetto seguente € riportata la consistenza dei dipendenti per categoria di appartenenza al 31
dicembre 2011 confrontata con la media degli esercizi 2011 e 2010:

Finale 31-12-2011 Media 2011 Media 2010
Dirigenti 5 5 5
Quadri 5 4 3
Impiegati 8 9 11
Totale 18 18 19

Nota 6 — Ammortamenti

Gli Ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali ammontano a 13 migliaia di euro (17
migliaia di euro nel 2010) e si riferiscono principalmente ai costi delle licenze software utilizzate
dalla Societa per I'attivita di erogazione dei servizi telematici.

Gli Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali sono pari a 379 migliaia di euro (274 migliaia

di euro nell’esercizio precedente) e riguardano il nodo telematico, gli elaboratori elettronici, i
mobili ed arredi.

Nota 7 - Altri costi

Gli Altri costi ammontano a 152 migliaia di euro (68 migliaia di euro dell'esercizio precedente) ed
includono principalmente sanzioni relative all’accertamento con adesione perfezionatotda

Group S.p.Anel mese di dicembre ed ampiamente commentato nel seguente Paragrafo 7.10, per 83
migliaia di euro, e imposte diverse da quelle sul reddito d’esercizio, per 49 migliaia di euro.

Nota 8 - Proventi ed oneri finanziari

Il saldo netto della gestione finanziaria € positivo per 938 migliaia di euro e si articola come segue:
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(euro] )
2011 2010 Variazione ||
Interessi attivi verso parti correlate 962.197 553.67 408.52"5
Proventi da investimenti finanziari 48.664 120.104 (71.44"))
Interessi attivi bancari 2.509 944 1.56£ﬂ
Utili su cambi 2.351 5.640 (3.289)
Altri interessi attivi 3.670 4.889 (1.219“
Totale proventi finanziari 1.019.391 685.2441 334.14“2
Interessi passivi ed oneri bancari (4.126 (12.267 8.14“
Perdite su cambi (1.163 (2.748 1.58ﬂ
Altri oneri finanziari (76.046 (32.569) (43.47f)
Totale oneri finanziari (81.335 (47.584 (33.75H)
Totale gestione finanziarig 938.05¢ 637.665 300.391"

Gli Interessi attivi verso parti correlate sono relativi agli interessi sui finanziamenti erogati ad
Acotel Participationsper 652 migliaia di euro, e ldoverca S.r.l. per 310 migliaia di euro. Tali
interessi sono conteggiati utilizzando tassi di mercato (tasso interbalitari@ 6 mesi piu 0,5 ed
Euribor a 6 mesi, media mese precedente, piu 2 p.p.).

I Proventi da investimenti finanziari sono relativi, per 30 migliaia di euro, a proventi da
Finanziamenti e crediti e, per 19 migliaia di euro, agli utili generati da attivita finanziarie detenute
per la negoziazione attraverso il conto economico.

Nota 9 - Imposte sul reddito dell’esercizio

Le imposte per I'anno 2011 si articolano come segue:

(euro)
2011 2010 Variazione
Imposte correnti 101.527 (320.495 422.02]
Imposte sul reddito relative ad esercizi precedenti 623.934 - 623.934
Imposte differite attive (234.351 51.261 (285.6]Jb)
Imposte differite passive (26) 1.419 (1.445
Totale 491.08:- (267.815 758.89¢

Le imposte correnti sono relative al’'lRES (59 migliaia di euro) ed allIRAP (43 migliaia di euro)
dell’esercizio.

Le imposte sul reddito relative ad esercizi precedenti sono riferite, per 248 migliaia di euro,
all'lRES iscritta per gli esercizi 2006 e 2007 a fronte dell’accertamento con adesione perfezionato
da Acotel Group S.p.Acon I’Agenzia delle Entrate nel mese di dicembre 2011 e commentato nel
Paragrafo 7.10. La quota residua, pari a 376 migliaia di euro, rappresenta il valore corrispondente
allammontare del beneficio fiscale utilizzato nell’esercizio precedente dalla consolAizott

Group S.p.A.a seguito del trasferimento della perdita fiscale dell'esercizio 2010 delle societa
Noverca S.r.le Noverca Italia S.r.laderenti al regime del Consolidato fiscale nazionale e che sara
riconosciuto alle suddette societa nel momento in cui le stesse genereranno redditi imponibili
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Nelle imposte differite attive viene rilevato lo stanziamento effettuato nell’esercizio dalla Societa, al
netto del rientro delle imposte contabilizzate negli esercizi precedenti.

La riconciliazione tra il carico teorico IRES al 27,5% ed il carico effettivo complessivo delle
imposte correnti € esposta nel seguente prospetto:

(in migliaia di euro)

2011 % 2010 %
Risultato ante imposte (36) (501)
Imposte teoriche calcolate al 27,5% sul risultato ante imposte (10) 27,5% (138, 27,5%
Effetto fiscale delle societa in perdita aderenti al consolidato fiscale
nazional - - (204, (40,7%
Differenze temporanee imponibili in esercizi successivi (54) (150,0% (106, (21,2%
Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi 81 225,0% 47 9,4%
Differenze permanenti 42 116,7% 24 4.7%
Altre variazioni minor - - 1 0,2%

59 (75,3%) (376) (75,3%)

IRAP 43 56
Imposte corenti sul reddito dell'esercizio della Acotel Group S.p.A. 102 (320)

Nel confronto tra onere fiscale iscritto in bilancio ed onere fiscale teorico non si tiene conto
dellIRAP in quanto, essendo un’imposta con una base imponibile diversa dall’utile ante imposte,
genererebbe degli effetti distorsivi tra un esercizio ed un altro.

Si evidenzia che non sono state rilevate imposte differite attive per complessivi 4,9 milioni di euro
sulle perdite fiscali subite dsloverca S.r.l.e Noverca Italia S.r.Inegli esercizi 2010 e 2011 e
trasferite adAcotel Group S.p.Aper effetto dell’adesione al consolidato fiscale nazionale. | piani
pluriennali delle societa incluse nel consolidato fiscale nazionale, infatti, pur supportando il
recupero delle imposte differite attive iscritte nell’esercizio 2009 (Nota 15), non garantiscono, al
momento, il recupero nell'orizzonte temporale degli anni espliciti del piano (2012-2017), delle
perdite fiscali maturate negli esercizi successivi (2010 e 2011).

Nota 10 - Risultato per azione

Il calcolo del Risultato per azione di base e diluito &€ basato sui seguenti dati:
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(euro) 2011 2010
Risultato (526.840) (232.871)

Numero di azioni

Azioni in circolazione ad inizio esercizio 4,113575* 4.113.575*
Media ponderata di azioni proprie in portafoglio acquistate/vendute nell'esercizio - -
Media ponderata di azioni ordinarie in circolazione 4.113.575 4.113.575

Risultato per azione base e diluito ** (0,13) (0,06)

* . al netto delle azioni proprie in portafoglio alla stessa data.
** | risultati per azione base 2011 e 2010 coincidono con i risultati per azione diluiti non sussistendo le fattispecie

diluitive indicate dallo IAS 33.

ATTIVITA’ NON CORRENTI
Nota 11 - Immobili, impianti e macchinari

Il dettaglio della voce in oggetto, al netto dei relativi fondi ammortamento, e il seguente:

(euro)
Fondo Valore di Valore di
Costo storico A ? t bilancio al bilancio al
mmortamento 1 - 31 152011 31-12-2010

Impianti e macchinario 2.236.730 (1.755.634 481.096 732.683
Attrezzature industriali 524.981 (470.240 54.741 78.594
Altre 386.069 (343.233 42.836 48.339
Totale 3.147.780 (2.569.107 578.673 859.616

Le immobilizzazioni non sono state oggetto di alcuna rivalutazione o svalutazione.

Gli Impianti e macchinari includono principalmente la piattaforma telematica utilizzata per
'erogazione dei servizi a valore aggiunto. Il decremento €& imputabile allammortamento

dell’esercizio.

Le Attrezzature industriali comprendono gli elaboratori elettronici utilizzati nello sviluppo e
gestione dei servizi a valore aggiunto. Il decremento é imputabile allammortamento dell’'esercizio.
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Nella voce “Altre” sono inclusi essenzialmente i mobili e gli arredi e le migliorie effettuate
sull’'immobile in locazione da terzi presso cui ha sede la Societa, in scadenza ndll20d2ta di
redazione del presente bilancio, Azotel Group S.p.A.ha raggiunto con l'ente proprietario
dell'immobile un accordo per il prolungamento della locazione fino al 2024; la societa € in attesa

della sottoscrizione del relativo contratto.

In allegato e riportato il dettaglio della movimentazione degli immobili, impianti e macchinari

intervenuta nel corso dell’esercizio.

Nota 12 - Attivita immateriali

Il dettaglio delle Attivita immateriali al 31 dicembre 2011 é il seguente:

(euro)
. Fondo \(alorg di \(alorg di
Costo storico Ammortamento bilancio al bilancio al
31-12-2011 31-12-2010
Diritti di brevetto industriale e di utilizzaziong
di opere dell'ingegno 579.840 (578.345) 1.475 729
Concessioni, licenze e diritti simili 96.046 (70.971 25.075 25.055
Altre 6.306 (6.306 - 907
Totale 682.192 (655.642 26.550 26.687

Nel corso dell’esercizio le immobilizzazioni immateriali non sono state oggetto di alcuna
rivalutazione o svalutazione.

| Diritti di brevetto industriale e di utilizzo delle opere d’ingegno consistono nel sistema
informativo aziendale e nei software specifici commissionati a terzi per l'attivita di erogazione dei
servizi telematici.

Nella voce Concessioni, licenze e diritti simili vengono compresi principalmente i costi delle
licenze relative ai software utilizzati dalla Societa.

In allegato e inserito il dettaglio con la movimentazione delle immobilizzazioni immateriali
intervenuta nel corso dell’esercizio.

Nota 13 — Partecipazioni

Al 31 dicembre 2011 ammontano a 33.995 migliaia di euro (34.015 migliaia di euro alla fine del
precedente esercizio) e sono relative a Partecipazioni in imprese controllate ed a controllo

congiunto.

Il dettaglio delle Partecipazioni detenute e delle variazioni intervenute nel corso dell’esercizio &
riportato nella tabella seguente:
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(in migliaia di euro)

Denominazione sociale % di Saldo 31 Incrementi Decrement Saldo 31
possesso|] dicembre 201( dicembre 2011
Partecipazioni in imprese controllate:
Acotel S.p.A. 99,9% 12.653 - - 12.653
@)
AEM-Advanced Electronic Microsystems S.p.A. 99,9% 2.284 - - 2.284
Acotel Participations S.A. 100% 10.199 - - 10.199
Bucksense Inc. 100% - 7 - 7
Acotel Group (Northern Europe) Ltd 100% 28 - (28)
25.164 25.143
Partecipazioni in imprese a controllo congiunto:
Noverca S.r.l. 90% 8.851 - - 8.851
Totale partecipazioni verso parti correlate 34.015 33.994

(a) Il valore scaturisce cumulando la quota del 98% direttamente posseduta e la quota dell'1,92% posseduta attraverso la controllata AEM S.p.A.

Nel corso dell’esercizio si € concluso il processo di liquidazione della sobgsttel Group
(Northern Europe) Ltded € stata costituita la controll®acksense, Incon sede negli Stati Uniti
d’America.

Nella tabella successiva viene riportato I'elenco completo delle partecipazioni con le indicazioni
richieste dalla CONSOB (comunicazione n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006):

113



Bilancio 2011 ,\COTEL
(in migliaia di euro)
Denominazione Sede Capitale | Patrimonio nettd Risultato % di Numero azioni Valore
sociale sociale 31/12/2011 | dell'esercizio 2011 possesso quote a bilancio
Partecipazioni in imprese controllate:
Acotel S.p.A. Roma - Via della valle ;5 16.494 (14)  99,9% 24.980.000 12.653
dei Fontanili 2!
AEM-Advanced ]
Electronic Microsystema 0ma - Via della Valle 858 826 22 99,9% = 1.647.634 2.284
dei Fontanili 29/37
S.p.A
Acotel Participations  Luxembourg - o
SA 8 Bolulevard Roy: 6.200 4.770 (839) 100% 62.000 10.199
Nevada (USA) - 711 S o
Bucksense Inc. Carson ST STE 4 7 (@) (14) 100% 1.000 7
25.143
Partecipazioni in imprese a controllo congiunto:
Noverca S.r.l. Roma - Via della valle , o g 14.286 (12.029)  90% 2 8.851

dei Fontanili 29/37

Dallimpairment test effettuato sulle partecipazioni iscritte in bilancio al 31 dicembre 2011 non
sono emerse perdite di valore. Per maggiori informazioni sulla metodologia adottata si rinvia alle
note esplicative del bilancio consolidato.

In particolare, per quanto riguar@aotel Participations S.Aimpairment test si € basato sul valore
recuperabile delle partecipdtycell Inc, Info2cell Acotel do Brasilke Jinny Softwaregeterminato

in ragione dei flussi di cassa previsti per le stesse dai budget approvati dai consigli di
amministrazione delle rispettive societa e dai piani pluriennali redatti dal management delle stesse.

Con riferimento aNoverca S.r.l. societa che possiede la piattaforma tecnologica utilizzata da
Noverca lItalia S.r.l.per erogare servizi in qualita di operatore telefonico mobile virtuale,
'impairment test si € basato sul piano pluriennale 2012 — 2017 approvato dal Consiglio di
Amministrazione di quest’ultima.

Nota 14 — Altre attivitd non correnti

Le Altre attivita non correnti, pari a 33.190 migliaia di euro, vengono di seguito dettagliate:

(euro)
31-12-2011 31-12-2010 Variazione
Verso parti correlate 33.187.343  33.199.488 (12.145
Verso altri 3.083 1.654 1.429
Totale 33.190.424 33.201.142 (10.716

Le Altre attivita non correnti verso parti correlate sono relative ai finanziamenti erogatiose
Participations S.Aed utilizzati da quest’ultima per I'acquisto delle partecipazioni da essa detenute
e per il supporto finanziario alle stesse. | predetti finanziamenti prevedono I'addebito e la
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capitalizzazione annuale di interessi indicizzati ai téibsir piu 0,5 rilevati all'inizio di ogni
semestre solare.

In ossequio alle disposizioni dell’art. 2427, 1° comma del codice civile, si precisa che non sono
presenti al 31 dicembre 2011 crediti con scadenza contrattuale oltre i 5 anni.

Nota 15 - Imposte differite attive

| crediti per imposte differite attive, pari a 2.588 migliaia di euro, scaturiscono dalle differenze
temporanee tra valori di attivita e passivita iscritti in bilancio e quelli riconosciuti ai fini fiscali. Le
imposte sono state determinate applicando le aliquote fiscali che si prevede saranno in vigore
guando le differenze temporanee si annulleranno.

Esponiamo di seguito il dettaglio comparativo delle differenze temporanee che hanno comportato la
rilevazione di imposte differite attive:

(euro’
31-12-2011 31-12-2010
Imposte | Aliquota fiscal¢| Imposte | Aliguota fiscalt
Imposte differite attive
Ripresa ammortamento civilistico tase 142.70( 32,32% 114.60: 32,47%
Ripresa svalutazione cambi tas 205.00( 27,5% - -
Accantonamento compenso C.d.A. tas 44.54* 27,5% 43.06¢ 27,5%
Altro - - 221 32,47% - 27,5¢
Sub - Totale 392.244 157.894
Perdite fiscali pregresse 2.196.135 2.196.135
Totale 2.588.380 2.354.029

Le imposte differite attive relative alle perdite fiscali pregresse sono relative alle perdite fiscal
illimitatamente riportabili generate nell’esercizio 2009Ntaverca lItalia S.r.le trasferite ad\cotel
Group S.p.Aper effetto delladesione al Consolidato fiscale nazionale. Tale importo € ritenuto
recuperabile sulla base delle previsioni degli imponibili fiscali contenute nei piani pluriennali
predisposti dal management delle societa aderenti al consolidato fiscale nazionale.

ATTIVITA' CORRENTI
Nota 16 -Crediti commerciali

Al 31 dicembre 2011 la voce in esame risulta cosi dettagliata:
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(euro
31-12-2011 31-12-2010 Variaziong
Verso parti correlate 884.425 650.15¢4 234.24b
Verso altri 2.451 1.214 1.236
Totale 886.876 651.374 235.5(2

| crediti commerciali verso parti correlate, pari 884 migliaia di euro, sono relativi al credito verso
Acotel S.p.Aper i servizi forniti attraverso il nodo telematico di cui la controllata si avvale nella sua
attivita diService Provider.

| crediti commerciali sono integralmente esigibili entro 12 mesi.

Nota 17 —Altre attivita correnti

Tale voce risulta cosi composta:

(euro)
31-12-2011 31-12-2010 Variazione
Verso parti correlate 3.818.455 2.248.304 1.570.15
Verso altri 229.921 198.481 31.440|
Totale 4.048.376 2446785  1.601.501

Le Altre attivita correnti verso parti correlate si riferiscono, per 1.409 migliaia di euro, ai crediti
verso Jinny Softwareessenzialmente per servizi prestati a quest’ultima dal person#@eothl
Group S.p.A.La parte residua e relativa principalmente ai crediti vasuel S.p.A., AEM S.p.A.
Flycell Italia S.r.l. derivanti dall’adesione al consolidato fiscale ed al riaddebitdcadel S.p.A.,
AEM S.p.A.Noverca S.r.le Noverca ltalia S.r.ldella quota di loro competenza dei costi generali,
amministrativi e del personale sostenuti per loro contaaddel Group S.p.A.

Le Altre attivita correnti verso altri sono relative principalmente ad anticipi a fornitori su servizi che
verranno erogati alla societa nell’esercizio successivo ed al credito IVA.

Si rimanda al successivo Paragrafo 7.14 per il dettaglio analitico delle operazioni infragruppo.

A completamento delle informazioni richieste dal Codice Civile, si precisa che tutti i crediti

classificati nell'attivo circolante dello Stato Patrimoniale al 31 dicembre 2011 sono stati conseguiti
nei confronti di creditori nazionali, ad eccezione di quelli intragruppo per i quali si rimanda a
guanto indicato nel seguente Paragrafo 7.14.

Nota 18 —Crediti finanziari

| Crediti finanziari verso imprese correlate, pari a 10.752 migliaia di euro, si riferiscono a prestiti a
breve termine erogati Boverca S.r.l.per supportarne la gestione operativa. Tale finanziamento
prevede I'addebito e la capitalizzazione annuale di interessi indicizzati algasbor a 6 mesi,
media mese precedente, piu 2 p.p..

Si rimanda al successivo Paragrafo 7.14 per il dettaglio analitico delle operazioni infragruppo.
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Nota 19 -Attivita finanziarie correnti

Le Attivita finanziarie correnti, pari a 1.465 migliaia di euro, includono:

(euro;
31-12-2011 31-12-2010 Variazione
Finanziamenti e crediti 500.265 2.601.319 (2.101.054)
Attivita di negoziazione 965.190 6.007.898 (5.042.708)
Totale 1.465.455 8.609.21) (7.143.7&2)

La diminuzione rispetto alla fine del precedente esercizio e riconducibile principalmente ai
finanziamenti erogati nel corso del 201Maverca S.r.I(Nota 18).

| Finanziamenti e crediti si riferiscono alle obbligazioni di seguito dettagliate:

(migliaia di euro

. Valore Valore al
|| Emittente nominale Cedola Tasso Scadenza 31-12-2011
"Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. 5p0  Trimestrale posticlpata Euribor a B mesi 18-mar-12 500
I Totale 500 500

Le attivita di negoziazione si riferiscono:

- al portafoglio “Private Select” gestito deaoneer Investment Management SGRpA sottoscritto
da Acotel Group S.p.Aper un totale pari a 520 migliaia di eutaje fondo, a rischiosita
limitata, investe il suo patrimonio in strumenti del mercato monetario e obbligazioni;

- ad obbligazioni sottoscritte dacotel Group S.p.Acon Deutsche Bank, per un totale di 445
migliaia di euro, aventi un mercato attivo di riferimento.

Al 31 dicembre 2011 il fair value delle attivita finanziarie iscritte al costo ammortizzato é
sostanzialmente allineato al valore di carico iscritto in bilancio.

Nota 20 -Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Tale voce comprende depositi bancari per 729 migliaia di euro e denaro e valori in cassa per 2

migliaia di euro. Alla fine dell’'esercizio precedente le voci medesime ammontavano rispettivamente
a 149 migliaia di euro e 2 migliaia di euro.
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PATRIMONIO NETTO
Nota 21 -Patrimonio netto

Tra i prospetti contabili & inserito il dettaglio della movimentazione del Patrimonio netto intercorsa
nell’'esercizio.

Al 31 dicembre 2011 il Capitale sociale interamente versato detlatel Group S.p.A.é
rappresentato da n. 4.170.000 azioni ordinarie del valore nominale di 0,26 euro ciascuna.

Gli obiettivi che la Societa persegue nella gestione del capitale sono essenzialmente correlati al
supporto ed allo sviluppo dell'operativita, nella convinzione che attraverso di essi si persegua anche
la creazione di valore per la generalita degli azionisti e, piu in generale, la tutela degli interessi degli
stakeholders

La Riserva sovrapprezzo azioni ammonta a 55.106 migliaia di euro e si e formata principalmente in
seguito agli aumenti di capitale sociale finalizzati alla quotazione.

Al 31 dicembre 2011 risultano iscritte, a riduzione del Patrimonio Netto, per un valore di 871
migliaia di euro, azioni proprie acquistateAlzotel Group S.p.Aaventi un valore nominale di euro
14.671 e rappresentanti una frazione pari al 1,35% del capitale sociale.

Si tratta di n° 56.425 azioni ordinarie Aicotel Group S.p.A.di cui n° 28.320 acquistate in
esecuzione del mandato ricevuto dall’Assemblea dei soci il 24 aprile 2002 e n° 28.105, al netto
delle vendite perfezionate, in ragione dell'autorizzazione concessa dal’Assemblea dei soci il 30
aprile 2004. Tali azioni sono iscritte al costo secondo il metodo LIFO ed hanno un valore medio
unitario di euro 15,44. Il prezzo di riferimento al 31 dicembre 2011 era pari ad euro 19,50.

Le altre societa del Gruppo non posseggono aziowicdtel Group S.p.A.né direttamente, né

tramite societa fiduciaria o per interposta persona né ne hanno acquistate o vendute durante
I'esercizio.

Al 31 dicembre 201RAcotel Group S.p.Anon possiede azioni o quote di societa controllanti, né
direttamente, né tramite societa fiduciaria o per interposta persona, né ne ha acquistate o vendute
durante 'esercizio.

Le Altre riserve, pari a 9.066 migliaia di euro, sono di seguito dettagliate:

(in migliaia di euro

31-12-2011 31-12-2010 Variazione

Riserva legale 217 217 -
Utile su vendita azioni proprie 9.219 9.219 -
Altre (370 (370 -
Totale 9.066 9.066 -

Le riserve relative agli utili portati a nuovo ammontano a 9.240 migliaia di euro.

A completamento del commento delle voci che compongono il Patrimonio netto si veda quanto
riportato nella seguente tabella:
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(migliaia di euro)

Riepilogo delle utilizzazioni
» Possibilitadi | Quota | Sffettuate nei tre precedent
Natura/descrizione Importo - . : o esercizi:
utilizzazione | disponibile
per copertural  per altre
perdite ragion
Capitale 1.08¢
Riserve di capitale:
Riserva da sopraprezzo azi 55.106 A B, C 55.106 - -
Riserve di utili:
Riserva legal 217 B --- - -
Altre riserve 9.219 A B, C 9.219 - -
Utili portati a nuovo 9.240 A B, C 9.240 - -
Totale 73.565
Quota non distribuibile -
Residua quota distribuibile 73.56%
Legenda:

A: per aumento di capitale
B: per copertura perdite
C: per distribuzione ai soci

Nota 22 - TFR

Il saldo complessivo evidenzia gli importi accantonati a favore del personale dipendente per il

trattamento di fine rapporto di lavoro, calcolati secondo la metodologia attuariale esposta in sede di
commento dei criteri di valutazione adottati e di seguito ulteriormente specificata, al netto delle

eventuali anticipazioni concesse ai dipendenti.

Di seguito e dettagliato il confronto della movimentazione del fondo intercorsa nei due esercizi.

(euro) 31 dicembre 2011 31 dicembre 2010
Saldo iniziale 476.282 411.360
Accantonamenti 79.877 78.673
Oneri finanziari 26.339 19.981
Trasferimento TFR - (3.887)
Utilizzi (7.129) (19.638)
Trattenute varie (13.463) (10.207)
Saldo finale 561.906 476.282

Il Trattamento di fine rapporto esposto in bilancio e stato calcolato da un attuario indipendente.
In applicazione del principio contabile IAS 19, per la valutazione del T.F.R. é stata utilizzata la
metodologia denominata “Project Unit Credit Method” che si articola secondo le seguenti fasi:
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e proiezione, per ciascun dipendente in forza alla data di valutazione, del T.F.R. gia
accantonato e delle future quote di T.F.R. che verranno maturate fino all’epoca aleatoria di
corrispondenza;

» determinazione, per ciascun dipendente, dei pagamenti probabili di T.F.R. che dovranno
essere effettuati dalla societa in caso di uscita del dipendente causa licenziamento,
dimissioni, inabilita, morte e pensionamento nonché a fronte di richiesta di anticipi;

e attualizzazione, alla data di valutazione, di ciascun pagamento “probabilizzato”;

* riproporzionamento, per ciascun dipendente, delle prestazioni “probabilizzate” ed
attualizzate in base allanzianita maturata alla data di valutazione rispetto a quella
complessiva corrispondente alla data aleatoria di liquidazione.

Piu in dettaglio, le principali ipotesi finanziarie adottate sono state le seguenti:

Ipotesi finanziarie Dicembre 2011
Tasso annuo di attualizzazic 4,75%
Tasso annuo di inflazio 2,00%

Dirigenti 2,50%;

Tasso annuo incremento salariale Quadri/impiegati/Operai 1,00%

Nota 23 —Fondi rischi ed oneri

La voce in esame, pari a 824 migliaia di euro, & stata costituita a fronte del beneficio fiscale
utilizzato dalla consolidant@&cotel Group S.p.Aa seguito del trasferimento della perdita fiscale
subita negli esercizi 2010 e 2011 dalle soctverca S.r.l.e Noverca ltalia S.r.l.aderenti al
regime del Consolidato fiscale nazionalale beneficio verra riconosciuto alle predette societa

negli esercizi in cui le stesse produrranno imponibili fiscali e fino a compensazione delle perdite
trasferite.

PASSIVITA’ CORRENTI

Nota 24 -Debiti commerciali

La voce in esame, pari a 378 migliaia di euro (610 migliaia di euro al 31 dicembre 2010), e
composta interamente da debiti verso fornitori esigibili entro I'esercizio successivo.

Nota 25 -Debiti tributari

La composizione della voce € la seguente:
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(euro)
31-12-2011 31-12-2010 Variaziong
Debiti per sostituto d'imposta 62.729 64.811 (2.082
IVA a debito - 38.96p (38.966
Altri debiti tributari 341.255 618 340.63f
Totale 403.984 104.395 299.589

La voce comprende i debiti per tributi trattenuti a dipendenti e collaboratori in qualita di sostituti di
imposta e quelli verso I'Agenzia delle Entrate per I'accertamento con adesione perfezionato da
Acotel Group S.p.Mel mese di dicembre e commentato nel seguente Paragrafo 7.10.

Si evidenzia che la Societa non ha in essere contenziosi con I’Amministrazione Finanziaria.

Nota 26 —Altre passivita correnti

Tale voce risulta cosi composta:

(euro; ]
31-12-2011 | 31-12-2010]  Variaziond]|
Verso parti correlate 11.885.73¢(  11.862.417 23.323
Verso altri 1.077.246]  1.105.14( (27.894)
Totale| 1296298  12.967.553 (4.5§1)

Le Altre passivita correnti verso parti correlate includono, per 8.780 migliaia di euro, il debito
versoAcotel S.p.Arelativo ai decimi sottoscritti ma non versati del’aumento di capitale deliberato
nel 2000 dalla partecipata. La parte residua riguarda principalmente il riaddebito di servizi vari da
parte diAcotel S.p.A., Noverca Italia S.r.Noverca S.r.l.ed AEM S.p.A.ed il credito fiscale
trasferito negli esercizi precedenti Maverca Italia S.r.l.

Nel seguente Paragrafo 7.14 e inserito il dettaglio analitico di tutte le operazioni infragruppo.

Le Altre passivita correnti verso altri vengono di seguito dettagliate:

(euro)
31-12-2011 31-12-2010 Variazione
Debiti verso dipendenti 319.563 345.403 (25.840
Debiti verso amministratori 180.132 175.949 4.183
Dehbiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 168.720 171.019 (2.299
Altri debiti 408.831 412.769 (3.938
Totale 1.077.244 1.105.140 (27.894

| Debiti verso dipendenti si riferiscono a retribuzioni, mensilita supplementari, premi e ferie

maturate e non godute.

| Debiti verso gli amministratori si riferiscono ai compensi maturati ma non ancora erogati.

121



Bilancio 2011

NCOTEL

| Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale includono il debito per contributi sociali e
assicurativi da versare, relativi a stipendi e compensi a dipendenti e collaboratori.

Dall’analisi della posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2011, positiva per 12.948 migliaia di
euro, si evidenzia, come riportato nella seguente tabella, una diminuzione della Posizione
finanziaria netta verso altri a beneficio di quella verso parti correlate per effetto dei crediti finanziari

concessi nel corso del 2011 e commentati nella Nota 18.

(euro;
2011 2010 Variazione
A. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 730.717 150.505 580.217
B. Titoli detenuti per la negoziazione 965.190 6.007.898]  (5.042.708)
C. Liquidita (A + B) 1.695.907]  6.158.403]  (4.462.496)
D. Crediti finanziari correnti verso parti correlate 10.752.253 5.510.350] 5.241.903
E. Altri crediti finanziari corren 500.26! 2.601.31 (2.101.054)
F. Crediti finanziari correnti (D + E) 11.252.518 8.111.669 3.140.849
G. Debiti bancari correnti (22) (9.286 9.264
H. Indebitamento finanziario corrente (G) (22) (9.286 9.264
I. Posizione finanziaria netta (C + F + H) 12.948.403] 14.260.78 (1.312.383)
- verso parti correlate 10.752.253  5.510.350  5.241.903
- verso alti 2.196.15! 8.750.43(|  (6.554.286)

Classi di strumenti finanziari

Di sequito si riporta il dettaglio delle attivita e passivita finanziarie richiesto dall'lFRS7 nell’ambito

delle categorie previste dallo IAS 39:
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(Euro)
31-dic-11
Attivita al .
. Attivita .
VOCE DI BILANCIO FViilevataa) oo o menti | finanziarie | valore | o€ d
CE detenute » . o . bilancio
erla e crediti disponibili per| contabile
perfa la vendita
negoziazione
ATTIVITA' NON CORRENTI
Altre attivita non correnti Verso imprese controllate - 33.187.343 - 33.187.343 14
Depositi cauzionali - 3.083 - 3.083 14
ATTIVITA' CORRENTI
Crediti commerciali Verso parti correlate - 884.425 - 884.425] 16
Crediti finanziari Verso parti correlate - 10.752.253 - | 10.752.253 18
Obbligazioni - 500.265 - 500.265 19
Attivita finanziarie correnti|Depositi vincolati - - - - 19
Altre attivita finanziarie 965.190 - - 965.190 19
Disponibilita liquide e Depositi bancari - 728.879 - 728.879] 20
mezzi equivalenti Denaro e valori in cassa - 1.838 - 1.838 20
TOTALE ATTIVO 965.190 46.058.086 - | 47.023.275
(euro)
31-dic-10
Attivita al o
. Attivita .
Note d
VOCE DI BILANCIO Fvrilevataal oo o iamenti | finanziarie | valore | NO®d
CE detenute .. . o . bilancio
e crediti disponibili per| contabile
per la .
L la vendita
negoziazione
ATTIVITA' NON CORRENTI
o . |Verso imprese controllafe - 33.199.484 - | 33.199.488 14
Altre attivita non correnti [ zionall : 1.654 : 1.654] 14
ATTIVITA' CORRENTI
Crediti commerciali Verso parti correlate - 650.159 - 650.159 16
Crediti finanziari Verso parti correlate - 5.510.350 - 5.510.350 18
Obbligazioni - 500.193 - 500.193 19
Attivita finanziarie correnti|Depositi vincolati - 2.101.126 - 2.101.126 19
Altre attivita finanziarie 6.007.898 - - 6.007.898 19
Disponibilita liquide e Depositi bancari - 148.783 - 148.783 20
mezzi equivalenti Denaro e valori in cassd - 1.722 - 1.722 20
TOTALE ATTIVO 6.007.898 42.113.475 - | 48.121.373
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(euro;
31-dic-11
VOCE DI BILANCIO Passivita al Valore Note di
costo - bilancio
. contabile
ammortizzato
PASSIVITA' CORRENTI
Passivita finanziarie correnti Debiti verso banche 2P 22
Debiti commerciali Debiti verso fornitol 378.46: 378.463 24
TOTALE PASSIVO 378.485 378.485
(euro)
31-dic-10
VOCE DI BILANCIO Passivita al Valore Note di
costo - bilancio
. contabile
ammortizzato
PASSIVITA' CORRENTI
Passivita finanziarie correnti Debiti verso banche 9.286 9.286
Debiti commerciali Debiti verso fornitol 609.64" 609.647 24
TOTALE PASSIVO 618.933 618.933

Livello gerarchico di valutazione del fair value

In relazione agli strumenti finanziari rilevati &lir value I'lFRS 7 richiede che tali valori siano

classificati sulla base di una gerarchia di livelli che rifletta la significativita degli input utilizzati

nella determinazione d&ir value Si distinguono i seguenti livelli:

« Livello 1 — quotazioni rilevate su un mercato attivo per attivita oggetto di valutazione;

» Livello 2 — input diversi dai prezzi quotati di cui al punto precedente, che sono osservabili
direttamente (prezzi) o indirettamente (derivati dai prezzi) sul mercato;

e Livello 3 — input che non sono basati su dati di mercato osservabili.

Nel Bilancio d’esercizio dAcotel Group S.p.Ae attivita valutate alair value sono le attivita di

negoziazione; tali attivita, pari al al 31 dicembre 2011 a 965 migliaia di euro, sono interamente

classificate come Livello 1. Nessuna variazione di Livello e intervenuta nel corso del 2011.

Tipologia di rischi finanziari ed eventuali attivita di copertura connesse
La Societa, come descritto nel paragrafo Gestioneridehi all'interno della Relazione degli
amministratori sul’andamento della gestione, non é esposta a significativi rischi finanziari anche se

monitora costantemente tali eventualita al fine di anticiparne i potenziali effetti negativi.

La seguente sezione fornisce indicazioni qualitative e quantitative di riferimento sull’incidenza di
tali rischi suAcotel Group S.p.A..
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Rischio di credito

La Societa non é esposta a significativi rischi di esigibilita del credito esposto in bilancio. Infatti, la
massima esposizione teorica al rischio di creditoAmstel Group S.p.Aal 31 dicembre 2011 e
rappresentata, per la quasi totalita, dai crediti in essere nei confronti di societa controllate.

Di seguito esponiamo la ripartizione dei crediti commerciali verso imprese controllate e verso altri
per scadenza contrattuale in cui si evidenzia che il 99,8% di tali crediti al 31 dicembre 2011 non era
ancora scaduto:

(in migliaia di euro)

Crediti commerciali Non Scaduti da: Totale
verso imprese scaduti 314 61- 91d 1811 oltre1
controllate e verso altri 0-30gd 60gd 90gd 180gd 360gd anno

31 dicembre 2011 885 2 : - - - - 887
31 dicembre 2010 650 1 ] - - - - 651

Rischio di liquidita

Il rischio di liquidita si puo manifestare nel momento in cui si hanno difficolta nel reperire le
risorse finanziarie necessarie all’operativita aziendale a condizioni economiche sostenibili.

Come evidenziato nelle precedenti tabelle relative alle attivita e passivita finanziarie, la Societa
non fa ricorso a fonti esterne di finanziamento riuscendo a coprire i fabbisogni di liquidita con le
proprie risorse finanziarie.

| debiti commerciali hanno scadenza nel 2012.

Rischio valutario

La Societa non € esposta in misura rilevante al rischio di cambio non avendo posizioni
significative di credito o di debito in valuta nei confronti di terzi. Con riferimento agli strumenti
finanziari in valuta, pari a 20 migliaia di euro, si fa presente che gli stessi sono stati disinvestiti nel
mese di gennaio 2012.

Rischio tassi di interesse

Non ricorrendo a fonti esterne di finanziamento, la Societa &€ esposta al rischio di fluttuazione dei
tassi di interesse limitatamente ai finanziamenti erogati alle societa partecipate. Un’ipotetica

variazione di £1% nei tassi di interesse di riferimento applicati ai finanziamenti erogati alle societa

partecipate al 31 dicembre 2011 comporterebbe un effetto sul conto economico pari a circa 417
migliaia di euro. Con riferimento agli strumenti finanziari valutatia@l value si fa presente che

gli stessi sono stati interamente disinvestiti nel mese di gennaio 2012.

125



Bilancio 2011 NCOTEUL

Il Consiglio di amministrazione, sentiti i legali incaricati, ritiene non sussistano passivita a carico
dellaAcotel Group S.p.Aer le quali sia necessario stanziare un fondo rischi.

Relativamente alla verifica effettuata dalla Guardia di Finanza alla Societa, conclusasi il 13 maggio
2009 e a cui ha fatto seguito un Processo Verbale di constatazione con cui venivano contestati alla
societa maggiori imponibili per circa 4.170 migliaia di euro, si rende noto che, con atto
perfezionatosi il 5 dicembre 2011, la societa ha definito la propria posizione tributaria accettando la
tesi dell’Agenzia delle Entrate secondo cui era stata erroneamente anticipata la deducibilita di costi
per circa 745 migliaia di euro. A fronte di tale accordo sono stati iscritti nel bilancio al 31 dicembre
2011 debiti tributari per euro 340 miglia di euro (Nota 25).

Le garanzie prestate dAcotel Group S.p.A.pari a 14 migliaia di euro, si riferiscono alla
fideiussione rilasciata nell’interesseAltotel S.p.Aa garanzia dei premi promessi per un concorso
a premi promosso da quest’ultima societa.

In occasione degli eventi che hanno portato all'ingresdotélsa Sanpaolo S.p.Aella compagine
sociale diNoverca S.r.l.e Noverca ltalia S.r.l. gli azionistiClama S.A., Clama S.r.k Intesa
Sanpaolo S.p.Asi sono impegnate a presentare e votare esclusivamente una lista congiunta di
candidati al ruolo di amministratori delltdtel Group S.p.Acomposta da nove membiri, di cui uno,
I'ottavo nell’ordine di elencazione, espressione di Intesa Sanpaolo; analogo risultato dovra essere
perseguito anche qualora non sia possibile procedere alla nomina dellorgano amministrativo
tramite il meccanismo del voto di lista.

Il predetto impegno cessera di avere efficacia qualora Intesa Sanpaolo riduca, per qualsiasi ragione,
la sua partecipazione al capitale sociale Aebitel Group S.p.Aal di sotto del 2%: al verificarsi di

tale circostanza la Banca fara in modo che I'amministratore nominato su sua designazione Si
dimetta dalla carica.

La Societa nel rispetto di quanto previsto dal Decreto Legislativo n.196 del 2003, ha provveduto
alla redazione del “Documento programmatico per la Sicurezza” ed al suo aggiornamento.
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Per Acotel Group S.p.Al rapporti con parti correlate rappresentati nei prospetti di bilancio sono
relativi ad operazioni poste in essere con societa direttamente e indirettamente controllate e a
controllo congiunto. L'impatto di tali operazioni sulle singole voci del presente bilancio é
riepilogato nella seguente tabella:

(euro)
Totale voce di Parti correlate
bilancio Ammontare %

Incidenza delle operazioni o posizioni con part

correlate sulle voci dello stato patrimoniale

Partecipaziol 33.994.56 33.994.56 100,09
Altre attivitd non corren 33.190.42 33.187.34 100,09
Crediti commercia 886.874 884.42"1 99,7%
Altre attivita corren 4.048.37¢ 3.818.45] 94,39
Crediti finanziar 10.752.25 10.752.25 100,09
Fondi rischi ed one 824.284 824.28¢ 100,09
Altre passivita correr 12.962.98 11.885.73 91,7%
Incidenza delle operazioni o posizioni con par

correlate sulle voci del conto economico

Ricavi 2.537.51 2.537.51 100,09
Altri proventi 1.519.39] 1.506.75 99,29
Consumi di materie prin 40.604 25.63( 63,1%|
Servizi estert 1.785.06] 36.844 2,19
Proventi finanzia 1.019.39 962.191 94,49
Incidenza delle operazioni o posizioni con par

correlate sui flussi finanziari

Flusso monetario da attivita di eserc (1.244.472 (956.808 76,9%
Flusso monetario per attivita di investime (67.911 32.533  (47,9%)]
Flusso monetario per attivita finanzie (5.241.903 (5.241.903 100,09

| rapporti con altre parti correlate, non essendo significativi, non sono stati rappresentati nei
prospetti di bilancio.

Con riferimento alle operazioni con parti correlate si segnala che in data 1 gennaio 2011 é entrata in
vigore la specifica procedura descritta nella Relazione annuale sul governo societario disponibile
sul sito internet della societa.

Nel prosieguo si rende l'ulteriore informativa prevista dalle disposizioni CONSOB in materia.
Acquisto e vendita di partecipazioni da societa del Gruppo

Nell’esercizio 2011 non sono intercorse operazioni di compravendita di partecipazioni fra societa
facenti parte il gruppo Acotel.
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Emolumenti attribuiti ad azionisti per la partecipazione ad organi sociali

Claudio Carnevale quale Presidente ed Amministratore delegatmtil Group S.p.Aha maturato
nel corso dell’esercizio 2011 emolumenti per complessivi euro 332.237.

Margherita Argenziano, quale Amministratore Aicotel Group S.p.Aha maturato un emolumento
pari ad euro 15.000.

Cristian Carnevale, quale AmministratoreAdgiotel Group S.p.Aha maturato un emolumento pari
ad euro 15.000.

Al 31 dicembre 2011 per i predetti emolumenti gli amministratori vantano crediti per complessivi
euro 118.073.

Operazioni infragruppo

La seguente tabella descrive i rapporti economico/finanziari intercorsi nel corso dell’esercizio 2011
fra Acotel Group S.p.Ae le seguenti societa:

RAPPORTI CON LE ALTRE SOCIETA' DEL GRUPPO

(euro)
Societa Crediti Debiti Costi Ricavi

AEM S.p.A. 164.900 4.409 5.054 185.820
Acotel S.p.A. 1.423.363 9.226.759 9.007 2.852.975
Acotel Participations S.A. 33.187.343 - - 652.236
Noverca S.r.l. 11.563.025 31.792 24.985 527.824
Jinny Software Ltd. 1.409.113 - - 457.617
Noverca ltalia S.r.l. 555.802 2.603.404 4.885 299.995
Flycell Inc. 720 642 - -
Info2cell.com FZ-LLC - 18.730 18.548 -
Flycell Italia S.r.l. 338.210 - - 30.000
Totale 48.642.476 11.885.736 62.479 5.006.467

| crediti versoAEM S.p.Ae Noverca ltalia S.r.lderivano principalmente dal riaddebito di costi di
amministrazione, di locazione e di gestione dell'immobile utilizzato quale sede sociale.

| crediti versoAcotel S.p.Asono connessi principalmente, oltre che al riaddebito della quota di
competenza dei predetti costi generali, ai corrispettivi per i servizi resi attraverso la Piattaforma
tecnologica in favore della controllata a supporto della sua attiviéardice providere ai crediti
derivanti dall’adesione al consolidato fiscale nazionale, come dettagliato nelle Note esplicative al
bilancio d’esercizio.

| crediti versoNoverca S.r.l.sono essenzialmente relativi, oltre che al riaddebito della quota di
competenza dei predetti costi generali, ai finanziamenti erogati per supportare il fabbisogno
finanziario strutturale della societa. | crediti di natura finanziaria sono remunerati a tassi di mercato
(Euribor a 6 mesi, media mese precedente, piu 2 p.p.).
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| crediti versoAcotel Participatios derivano dai finanziamenti erogati per finanziarie I'acquisto di
partecipazioni e per supportare il fabbisogno finanziario strutturale delle partecipate estere.

| crediti di natura finanziaria sono remunerati a tassi di mert¢#bor(dollaro oLibor euro a sei
mesi maggiorati di 0,5).

| crediti versoJdinny Softwarederivano quasi esclusivamente da servizi prestati dal personale di
Acotel Group S.p.A.

| crediti versoFlycell Italia S.r.l.sono generati dall'adesione al consolidato fiscale nazionale, come
dettagliato nelle Note esplicative al bilancio d’esercizio.

Il debito della Societa nei confronti delfcotel S.p.Age relativo, per euro 8.779.767, ai decimi
sottoscritti @ non ancora versati del’aumento di capitale deliberato dalla contrpfiataleesiduo,
a spese di competenza della Societa non ancora rimborsate alla partecipata.

Il debito versoNoverca ltalia S.r.l.e imputabile principalmente al trasferimento del credito
derivante dall’adesione al consolidato fiscale nazionale maturato nei confronti della Capogruppo.

| ricavi vantati nei confronti diAEM sono relativi alla quota di competenza degli oneri
amministrativi, di locazione e di gestione condominiale, sostenuti dalla Capogruppo in favore della
controllata.

| ricavi da Acotel S.p.A.includono l'importo addebitato per i servizi di gestione dati forniti
attraverso la Piattaforma telematica ed il riaddebito della quota di competenza degli oneri
amministrativi, di locazione e di gestione condominiale.

| ricavi daNoverca S.r.le Noverca ltalia S.r.lderivano dal riaddebito di costi di amministrazione,
di locazione e di gestione dellimmobile utilizzato quale sede sociale oltre che agli interessi attivi
maturati sulle somme erogat&laverca S.r.la titolo di finanziamento.

| ricavi daAcotel Participationssono relativi agli interessi attivi maturati sulle somme erogate a
titolo di finanziamento.

| ricavi daJinny Softwaresono relativi alla quota di competenza di servizi ricevuthdatel Group
S.p.A.

I ricavi daFlycell Italia S.r.l.sono relativi ai servizi amministrativi erogati.

Operazioni con altre parti correlate

Il valore complessivo del costo sostenuto nel 2011 per i compensi spettanti ai Dirigenti con
responsabilita strategiche é pari a circa 365 migliaia di euro comprensivo dell’accantonamento al
TFR, pari nell’esercizio a 30 migliaia di euro. Tale onere, che non include i contributi previdenziali

a carico del datore di lavoro, si riferisce ad un dirigente con responsabilita strategiche gia presente
nel 2010 e tuttora in forza.
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La societa controllant€lama S.r.l.non esercita l'attivita di direzione e coordinamento ai sensi
dell’art. 2497 del codice civile.
Eventi ed operazioni significative non ricorrenti

Nel corso dell'esercizio 2011 la Societa non ha posto in essere operazioni significative non
ricorrenti ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006.

Posizioni o transazioni derivanti da operazioni atipiche e/o inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, si precisa che nel corso dell’'esercizio
2011 la Societa non ha posto in essere operazioni atipiche e/o inusuali.

Informazioni ai sensi dell'art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob
Il seguente prospetto, redatto ai sensi dell'art. 149-duodecies del Regolamento Emittenti Consob,

evidenzia i corrispettivi di competenza dell’esercizio 2011 per i servizi di revisione e per quelli
diversi dalla revisione resi dalla stessa Societa di revisione e da entita appartenenti alla sua rete.

(euro

Tipologia di servizi Soggetto che ha erogato il servizio Corrispettivi
2011*

Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A. 61.485

Servizi di consulenza fiscale Rete Deloitte 26.000

Altri servizi (sottoscrizione dichiarazioni fisce  Deloitte & Touche S.p./ 1.00(

Totale 88.48¢

*. | corrispettivi sono al netto di eventuali spese addebitate e al lordo di eventuali indicizzazioni.
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ALLEGATO1

Prospetto di movimentazione degli immobili, impianti e macchinari e dei relativi fondi di ammortamento

(migliaia di euro)

Descrizione Costo storico Ammortamenti cumulati Totale
Saldo al Incrementi Saldo al Saldo al Ammortamenti Saldo al 31/12/2011
2122010 31122011 222010 dell'ssercizio 30122011
Impiant e macchinario 2.147 89 2.236 (1.414) (341} (1.755) 481
Attrezzature mdustriali e commerciah 520 5 325 (441) 2% (470} 55
Altre 382 4 186 (334) (%) (343) 43
Totale 3.049 98 3147 (2.189) 379 (2.568) 579

ALLEGATO 2

Prospetto di movimentazione delle altre attivita immateriali e dei relativi ammortamenti

(migliaia di euro)

Descrizione Costo storico Ammortamenti cumulati Totale
Saldo al Incremenii Saldo al Saldo al  Ammortamenti Saldo al 31/12/2011
322010 FRIX2001 222010 dell'ssercizio FiE2200 1

Dttt di brevetto industrial . . .

R G e mdie e 579 1 580 (578) 1) (579) 1
diritti di sfruttamento delle opere di ingegno

Concessioni, licenze e diritti simili 85 11 96 (60) (11 (710 25
Altre ] - 6 (5) (1) (6) -
Totale 670 12 682 (643) (13) (656) 26
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ATTESTAZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO E
D’ESERCIZIO Al SENSI DELL’ART. 81-TER DEL
REGOLAMENTO CONSOB N. 11971 DEL 14 MAGGIO
1999 E SUCCESSIVE MODIFICHE E INTEGRAZIONI
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Attestazione del Bilancio consolidato
ai sensi dell’art. 81-ter del Regolamento Consob n.11971 del 14 maggio 1999
e successive modifiche e integrazioni

I sottoscritti Claudio Carnevale e Luca De Rita, rispettivamente Presidente ed Amministratore
Delegato e Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari della ACOTEL GROUP
S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto previsto all’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

*  ['adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa e

»  [effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del
bilancio consolidato nel 2011.

Si attesta, inoltre, che:

e il bilancio consolidato:

a) ¢ redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella
Comunita europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del
Consiglio, del 19 luglio 2002 nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del
D. Lgs n. 38/2005;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

¢) ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria dell’ACOTEL GROUP S.p.A. e delle imprese incluse nel
consolidamento;

o la relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell’ andamento e del risultato
della gestione nonché della situazione dell’emittente e dell insieme delle imprese incluse nel
consolidamento, unitamente alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono
esposti.

La presente attestazione viene resa anche ai sensi e per gli effetti di cui all’art. 154-bis, comma 2, del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

14 marzo 2012
1l Presidente ed Amministratore Delegato 1l Dirigente preposto alla redazione

(Claudio Carnevale) dei documenti contabili societari
o o ) y(Luca De Rita)
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Attestazione del Bilancio d’esercizio
ai sensi dell’art. 81-ter del Regolamento Consob n.11971 del 14 maggio 1999
e successive modifiche e integrazioni

I sottoscritti Claudio Carnevale e Luca De Rita, rispettivamente Presidente ed Amministratore
Delegato e Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari della ACOTEL GROUP
S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto previsto all’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

»  ['adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’'impresa e

v  [effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del
bilancio di esercizio nel 2011.

Si attesta, inoltre, che:
e i/ bilancio d’esercizio:

a) é redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella
Comunita europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del
Consiglio, del 19 luglio 2002 nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del
D. Lgs n. 38/2005;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

c) ¢ idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria dell’ACOTEL GROUP S.p.A. e delle imprese incluse nel
consolidamento;

e [a relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile dell andamento e del risultato
della gestione nonché della situazione dell ’emittente e dell insieme delle imprese incluse nel
consolidamento, unitamente alla descrizione dei principali rischi e incertezze cui sono
esposti.

La presente attestazione viene resa anche ai sensi e per gli effetti di cui all’art. 154-bis, comma 2, del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

14 marzo 2012
1l Presidente ed Amministratore Delegato 1l Dirigente preposto alla redazione
(Claudio Carnevale) dei documenti contabili societari

(Luca-De Rita)
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Relazione del Collegio Sindacale all’Assemblea degli Azionisti ai sensi dell’art. 153 D.Lgs.
58/98 e dell’art. 2429, comma 3, c.c.

All’assemblea degli Azionisti della Societa Acotel Group S.p.a.

Ispirandosi alle norme di Comportamento raccomandate dal Consiglio nazionale dei dottori

commercialisti ed esperti contabili e comunque ai sensi delle norme vigenti il Collegio Sindacale

riferisce all’ Assemblea sull’attivita di vigilanza svolta nel corso dell’esercizio 2011.

In particolare riferiamo quanto segue:

- Abbiamo vigilato éull’osservanza della legge e dell’atto costitutivo.

- Abbiamo partecipato alle cinque riunioni del consiglio di amministrazione ed abbiamo ottenuto
dagli Amministratori, con periodicita almeno trimestrale, informazioni sull’attivitd svolta e
sulle operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale effettuate dalla
Societa (e dalle sue controllate) e possiamo ragionevolmente assicurare che le azioni deliberate
e poste in essere sono conformi alla legge ed allo statuto sociale e non sono manifestamente
imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di interesse o in contrasto con le delibere assunte
dall’Assemblea o tali da compromettere I’integrita del patrimonio sociale.

- Non abbiamo rilevato né abbiamo avuto indicazioni dal Consiglio di Amministrazione e dalla
Societa di revisione dell’esistenza di operazioni atipiche e/o inusuali con societd del Gruppo,
con terzi o con parti correlate.

- Il Consiglio di Amministrazione nella Relazione sulla gestione e nelle note di commento al
bilancio ha fornito esaustiva illustrazione delle operazioni di natura ordinaria, di maggior
rilievo economico finanziario e patrimoniale, poste in essere con le controllate e con le altre
parti correlate, cosi come individuate dai principi contabili internazionali, operazioni che
risultano essere svolte nell’interesse della Societa. Inoltre, i documenti sopra menzionati
relazionano sia sulle principali operazioni poste in essere sia sui criteri di determinazione
dell’ammontare dei corrispettivi a esse afferenti.

- In ottemperanza alle disposizioni sui rapporti con parti correlate segnaliamo che gli
amministratori hanno dichiarato di non aver posto in essere né direttamente né per interposta
persona o per il tramite di soggetti ad essi riconducibili operazioni con Acotel Group S.p.A.
e/o con le sue controllate, diverse da quelle illustrate nelle apposite sezioni dedicate alle
operazioni con parte correlate del bilancio consolidato e del bilancio d’esercizio. Il Comitato
per le remunerazioni svolge anche il ruolo del comitato degli amministratori non esecutivi

previsto dalla procedura per le operazioni con parti correlate.



Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, sull’adeguatezza
della struttura organizzativa della societa, sul rispetto dei principi di corretta amministrazione,
tramite osservazioni dirette, raccolta di informazioni dai responsabili della funzione
organizzativa ed incontri con la societa di revisione, con la quale si & interagito al fine di
meglio espletare le rispettive funzioni, ai fini di uno scambio di dati ed informazioni rilevanti e
a tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire né la Societa di revisione nella
sua relazione ha formulato osservazioni, rilievi o richiami di informativa. Abbiamo ottenuto
sistematicamente, dall’Organismo di Vigilanza, istituito ai sensi del D.Lgs. n. 231 del 2001,
rapporti informativi sull’esito delle attivita svolte nel corso dell’esercizio 2011, anche in
occasione di periodici incontri con il detto organo. Il Presidente del Collegio Sindacale &
componente dell’Organismo di Vigilanza.
Abbiamo valutato e vigilato sull’adeguatezza del sistema di controllo interno e del sistema
amministrativo — contabile nonché sull’affidabilitd di quest’ultimo a rappresentare correttamente
i fatti di gestione, mediante I’ottenimento di informazioni dai responsabili delle rispettive
funzioni, I’esame dei documenti aziendali e 1’analisi dei risultati del lavoro svolto dalla societa di
revisione, vigilando sull’attivitd di controllo interno e sull’efficacia del processo di revisione
contabile adottato, e a tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire.
Abbiamo tenuto riunioni con gli esponenti della societd di revisione, ai sensi dell’art. 150,
comma 3, D.Lgs. 58/98, e non sono emersi dati ed informazioni rilevanti che debbano essere
evidenziati nella presente relazione.
Il Collegio ritiene, allo stato, adeguate le disposizioni impartite dalla Societd alle societa
controllate. Infatti esse hanno permesso, oltre al monitoraggio delle partecipate, anche la
redazione del bilancio consolidato.
Il Collegio ha verificato 1’osservanza delle norme di legge inerenti la formazione, I’impostazione
del bilancio e della relazione sulla gestione tramite verifiche dirette e le informazioni assunte
dalla societa di revisione.
Il Collegio rileva che non sono state effettuate operazioni inusuali e/o atipiche con parti
correlate, comprendendo in esse anche le operazioni infragruppo. Esse infatti rientrano nel
normale corso di attivita delle societa del Gruppo regolate a condizioni di mercato, tenuto conto
delle caratteristiche dei beni e dei servizi prestati.
La societa ha posto in essere, con le proprie partecipate, operazioni di natura commerciale e di
supporto finanziario. Tali operazioni si sono rese opportune per il miglior sviluppo delle sinergie

di gruppo, lasciando alle partecipate lo svolgimento delle attivita tipiche di ognuna di esse. Il



Collegio valuta tali operazioni, nel loro complesso, congrue e rispondenti all’interesse della
Societa.

L’informativa fornita dal Consiglio di Amministrazione viene reputata adeguata dal Collegio.

- Il Presidente del Collegio ha partecipato alle riunioni del Comitato per la remunerazione e del

Comitato per il Controllo Interno.

- Non ¢ pervenuta alcuna denuncia ex art. 2408 del Codice Civile.

- Il Collegio da atto che non ¢ stata formulata alcuna proposta di distribuzione di dividendi.

- Abbiamo rilevato il grado di adesione della Societa al Codice di Autodisciplina predisposto dal
Comitato per la Corporate Governance delle societa quotate. Il Collegio da atto che in data 14
marzo 2012 il Consiglio di Amministrazione, ha redatto una relazione sulla Corporate
Governance. 11 Collegio da atto di aver preso visione del documento redatto dal Consiglio di
Amministrazione nella riunione di cui si & detto.

- La Societa di revisione ha rilasciato, in data 29 marzo 2012, le proprie relazioni dalle quali
risulta che il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2011 ed il bilancio consolidato in pari data sono
stati redatti con chiarezza e rappresentano in modo veritiero € corretto le situazioni patrimoniali e
finanziarie, il risultato economico e i flussi di cassa e che le relazioni sulla gestione sono coerenti
con il bilancio d’esercizio e consolidato.

- Su espressa dichiarazione degli Amministratori, confermata dalla societd incaricata della
revisione contabile, si rileva che alla stessa non sono stati conferiti ulteriori incarichi fatte salve
le firme delle dichiarazioni fiscali cha hanno comportato un addebito di € 1.000,00 per la
capogruppo ed € 7.000,00 per le controllate.

- Nel corso dell’esercizio non sono stati rilasciati dal Collegio né dalla Societa di Revisione pareri
oltre quanto previsto espressamente come incombenza di legge.

Nella redazione del bilancio chiuso al 31.12.2011 la Societa ha adottato i principi internazionali

IAS/IFRS, nel rispetto della normativa vigente. Analogamente si & proceduto nel corso

dell’esercizio in occasione della redazione della relazione semestrale e delle trimestrali.

L’attivita di vigilanza sopra descritta ¢ stata svolta in n. 6 riunioni del Collegio (effettuando inoltre

una riunione individuale del Presidente, insieme ai rappresentanti della societad di revisione, con il

rappresentante della Acotel do Brazil Paulo Boisson) e assistendo a tutte le riunioni del Consiglio di

Amministrazione ed all’unica assemblea. Il Presidente del Collegio Sindacale ha poi assistito alle

riunioni  del Comitato di Controllo Interno e, come precedente riportato, del Comitato per la

remunerazione.



Nel corso dell’attivita di vigilanza svolta e sulla base delle informazioni ottenute dalla societd i
revisione, non sono state rilevate omissioni ¢/o fatti censurabili ¢/o irregolarita o comunque fati
significativi tali da richiederne la segnalazione agli organi di controllo o menzione nella presente
relazione.

Nel corso della riunione del 28 marzo 2008 il Consiglio di Amministrazione ha adottato il Modello
di Organizzazione, Gestione. e Controllo previsto dal D. Lgs. N.231/2001 ed ha nominato
I'Organismo di Vigilanza, Si fa ancora presente che il Dott. Mastrangelo, Presidente del Collegio
Sindacale, ¢ stato chiamato a far parte dell’Organismo di Vigilanza in modo da creare quelle utili’
ed opportune sinergie tra Collegio Sindacale ed Organismo di Vigilanza,

I Sindaci ricordano che con I'approvazione del bilancio chiuso al 31.12.2011 vengono a scadere sia
il Collegio Sindacale che la Societd di Revisione ed invitano quindi I* Assemblea a deliberare in
merito. : :J

Pertanto, sulla base di quanto sopra esposto e ,,6&{ controlli effettuati, il Collegio ritiene di aver
assolto ai doveri previsti dali-’in;;aﬁco e, quindi, ritiene che non vi siano fatti ostativi per
I"approvazione dei documenti sottoposti al Vostro esame.

Roma 29 marzo, 2012

1 Collegio Sindacale

et

Si Tiportano le cariche ricoperte in altfe societd dai s:indaci",delia Acotel Group S.p.A., alla data del
29.3.2012: Ta— ' |
Dott, Antonio Mastrangelo

Numero incarichi di sindaco e/0 revisore: 22

Numero incarichi di amministratore: 1

Di cui rilevanti, oltre Acotel Group S.p.A. i seguenti:

Johnson & Johnson §.p.A.

Adqua,Campaﬁia Sp.A. |

Acotel S.p.A.




Napoletanagas S.p.A. |
Pavimental S.p.A.

Clama S.r.1.

AD Moving S.p.A.

I1 Pellicano S.p.A.

Planta Global Italia S.p.A.
Elettronica S.p.A.

Dott. Maurizio Salimei

Numero incarichi di sindaco e/o revisore :13
Numero incarichi di amministratore:1
Di cui rilevanti i seguenti:

Il Pellicano S.p.A.

Klopman International S.p.A.

Jaguar Land Rover Italia S.p.A.
Goodyear Dunlop Tires Italia S.p.A.
Policlinico Italia S.r.1.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
SUL BILANCIO CONSOLIDATO
AI SENSI DEGLI ARTT. 14 E 16 DEL D. LGS. 27.1.2010, N. 39

Agli Azionisti della
ACOTEL GROUP S.p.A.

ls Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato, costituito dalla situazione
patrimoniale-finanziaria, dal conto economico, dal conto economico complessivo, dal prospetto
delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relative note esplicative,
della Acotel Group S.p.A. (“Societd”) e sue controllate (“Gruppo Acotel”) chiuso al 31
dicembre 2011. La responsabilita della redazione del bilancio consolidato in conformita agli
International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005, compete agli
Amministratori della Societa. E' nostra la responsabilita del giudizio professionale espresso sul
bilancio e basato sulla revisione contabile.

2. Il nostro esame & stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla Consob. In conformita ai predetti principi e criteri, la revisione ¢ stata
pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
consolidato sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il
procedimento di revisione comprende I'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione
dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle
stime effettuate dagli Amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole
base per l'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio consolidato dell’esercizio precedente, i cui dati sono
presentati ai fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi emessa in data 30 marzo
2011.

3 A nostro giudizio, il bilancio consolidato del Gruppo Acotel al 31 dicembre 2011 ¢ conforme
agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005; esso pertanto ¢ redatto
con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria,
il risultato economico ed i flussi di cassa del Gruppo Acotel per I’esercizio chiuso a tale data.

4. La responsabilita della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari, pubblicata nella sezione “Investor relations™ del sito internet
della Acotel Group S.p.A., in conformiti a quanto previsto dalle norme di legge e dai
regolamenti compete agli Amministratori della Societa. E* di nostra competenza ’espressione
del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle informazioni di cui al comma 1,
lettere ), d), ), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis del D. Lgs. 58/98, presentate
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il bilancio, come richiesto

dalla legge.
Ancona Bari Bergamo Bologna Brescia Cagliari Firenze Genova Milano Napoli Padova
Palermo Parma Roma Torino Treviso Verona
Sede Legale: Via Tortona, 25 - 20144 Milano - Capitale Sociale: Euro 10.328.220,00 iv.
Codice Fiscale/Registro delle Imprese Milano n. 03049560166 - R.E.A. Milano n. 1720239
Partita IVA: IT 03049560166

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di revisione n. 001 emanato dal
Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandato dalla
Consob. A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e le informazioni di cui al comma 1,
lettere ¢), d), f), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis del D. Lgs. 58/98 presentate
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sono coerenti con il bilancio
consolidato del Gruppo Acotel al 31 dicembre 2011.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

\
Ql/)lt—uh 71 PO .

Domenico (Fdlcone
Socio

Roma, 29 marzo 2012
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
SUL BILANCIO D’ESERCIZIO
Al SENSI DEGLI ARTT. 14 E 16 DEL D. LGS. 27.1.2010, N. 39

Agli Azionisti della
ACOTEL GROUP S.p.A.

I. Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio, costituito dalla situazione
patrimoniale-finanziaria, dal conto economico, dal conto economico complessivo, dal prospetto
delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relative note esplicative,
della Acotel Group S.p.A. (“Societa™) chiuso al 31 dicembre 2011. La responsabilita della
redazione del bilancio in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dall’Unione Europea, nonche¢ ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n.
38/2005, compete agli Amministratori della Societa. E' nostra la responsabilita del giudizio
professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione contabile.

2 Il nostro esame €& stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla Consob. In conformitd ai predetti principi e criteri, la revisione ¢ stata
pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
d’esercizio sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il
procedimento di revisione comprende I'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi
probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione
dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle
stime effettuate dagli Amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole
base per I'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio dell’esercizio precedente, i cui dati sono presentati ai fini
comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi emessa in data 30 marzo 2011.

3. A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio della Acotel Group S.p.A. al 31 dicembre 2011 ¢
conforme agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea, nonché
ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D. Lgs. n. 38/2005; esso pertanto € redatto
con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria,
il risultato economico ed i flussi di cassa della Acotel Group S.p.A. per I’esercizio chiuso a tale
data.

4. La responsabilitd della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari, pubblicata nella sezione “Investor relations” del sito internet
della Acotel Group S.p.A., in conformitd a quanto previsto dalle norme di legge e dai
regolamenti compete agli Amministratori della Societa. E* di nostra competenza [’espressione
del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle informazioni di cui al comma 1,
lettere c), d), f), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis del D. Lgs. 58/98, presentate
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il bilancio, come richiesto

dalla legge.
Ancona Bari Bergamo Bologna Brescia Cagliari Firenze Genova Milano Napoli Padova
Palermo Parma Roma Torino Treviso Verona
Sede Legale: Via Tortona, 25 - 20144 Milano - Capitale Sociale: Euro 10.328.220,00 i.v.
Codice Fiscale/Registro delle Imprese Milano n. 03049560166 - R.E.A. Milano n. 1720239

Partita IVA: IT 03049560166

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited



A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal principio di revisione n. 001 emanato dal
Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili € raccomandato dalla
Consob. A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e le informazioni di cui al comma 1,
lettere ¢), d), f), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis del D. Lgs. 58/98 presentate
nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sono coerenti con il bilancio
d’esercizio della Acotel Group S.p.A. al 31 dicembre 2011.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

o

Domenico Fajcone
Socio

Roma, 29 marzo 2012
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Bilancio 2011

Acotel S.p.A.
Capitale Sociale euro 13.000.000
Sede legale Via della Valle dei Fontanili 29

00168 Roma

(migliaia di euro)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

2011 2010
Crediti verso soci 8.780 8.780
Immobilizzazioni 111 106
Attivo Circolante 12.819 11.684
Totale Attivita 21.710 20.570
Patrimonio Netto 16.493 16.507
Fondo per rischi ed oneri 7 -
Trattamento di fine rapporto 647 543
Passivo corrente 4.563 3.520
Totale Passivita 21.710 20.570
Principali dati del Conto Economico

2011 2010
Valore delle produzione 11.190 11.083
Costi della produzione 11.127 10.493
Risultato Operativo 63 590
Gestione finanziaria 23 30
Gestione straordinaria 4 (3)
Risultato ante-imposte 90 617
Imposte e tasse (104) (228)
Utile (perdita) dell'esercizio (14) 389
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Bilancio 2011

AEM Advanced Electronic Microsystems S.p.A.

Capitale Sociale euro 858.000
Sede legale Via della Valle dei Fontanili 29/37
00168 Roma

(migliaia di euro)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

2011 2010
Immobilizzazioni 262 263
Attivo Circolante 1.994 1.365
Totale Attivita 2.256 1.628
Patrimonio Netto 826 804
Fondo perrischi ed oneri 2 2
Trattamento di fine rapporto 344 298
Passivo a medio/lungo termine - 35
Passivo corrente 1.084 489
Totale Passivita 2.256 1.628
Principali dati del Conto Economico
2011 2010

Valore delle produzione 2.146 1.629
Costi della produzione 2.066 1.537
Risultato Operativo 80 92
Gestione finanziaria 5) 9)
Gestione straordinaria 2 10
Risultato ante-imposte 77 93
Imposte e tasse (55) (65)
Utile (perdita) dell'esercizio 22 28

149

NCOTEL



Bilancio 2011

Acotel Participations S.A.

Capitale Sociale

Sede legale

euro 6.200.000

8, Boulevard Royal
L-2449 Luxembourg

(migliaia di euro)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

2011 2010
Immobilizzazioni 33.192 33.192
Attivo Circolante 4.789 5.838
Totale Attivita 37.981 39.030
Patrimonio Netto 4.770 5.610
Passivo corrente 33.211 33.420
Totale Passivita 37.981 39.030
Principali dati del Conto Economico

2011 2010
Valore delle produzione - -
Costidella produzione 292 209
Risultato Operativo (292) (209)
Gestione finanziaria (546) (401)
Risultato ante-imposte (838) (610)
Imposte e tasse (2) -
Utile (perdita) dell'esercizio (840) (610)
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Bilancio 2011

Acotel CHILE S.A.

Capitale Sociale USD 17.330

Sede legale Santiago - Cile

(migliaia di dollari USA)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

NCOTEL

2011 2010
Attivo Circolante 17 17
Totale Attivita 17 17
Patrimonio Netto 17 17
Totale Passivita 17 17
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Acotel Do Brasil Ltda

Capitale Sociale Brasilian Real 1.868.250

Sede legale Rua Visconte de Piraja, 550
Bairro Ipanema, Rio De Janeiro
Brasil

(migliaia di Brasilian Real)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

2011 2010
Immobilizzazioni 6.340 1.027
Attivo Circolante 29.590 29.520
Totale Attivita 35.930 30.547
Patrimonio Netto 31.057 28.255
Passivo corrente 4.873 2.292
Totale Passivita 35.930 30.547
Principali dati del Conto Economico

2011 2010
Valore delle produzione 14.047 17.592
Costi della produzione 11.932 11.133
Risultato Operativo 2.115 6.459
Gestione finanziaria 2.491 2.109
Risultato ante-imposte 4.606 8.568
Imposte e tasse (1.805) (2.889)
Utile (perdita) dell'esercizio 2.801 5.679

nota: Il bilancio di Acotel do Brasil Ltda include 2011 i valori consolidati della controllata Acotel Servicos De
Telemedicina Ltda., costituita a marzo del 2011, con capitale sociale di Brasilian Real 400.000 e con sede legale in Rio
de Janeiro — Brasile e della controllata Acotel Telecomuiichtda., costituita a marzo del 2011, con capitale sociale

di Brasilian Real 400.000 e con sede legale in Rio de Janeiro — Brasile.
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Bilancio 2011

Acotel Espana S.L.

Capitale Sociale euro 3.006

Sede legale Calle Velazquez 52
Madrid - Spagna

(migliaia di euro)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

2011 2010
Immobilizzazioni 12 -
Attivo Circolante 227 9
Totale Attivita 239 9
Patrimonio Netto (51) (58)
Passivo corrente 290 67
Totale Passivita 239 9
Principali dati del Conto Economico

2011 2010
Valore delle produzione 166 -
Costi della produzione 157 6
Risultato Operativo 9 (6)
Gestione finanziaria (2) (1)
Risultato ante-imposte 7 (7)
Imposte e tasse - -
Utile (perdita) dell'esercizio 7 (7)
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Bilancio 2011

NCOTEL

Bucksense, Inc.

Capitale Sociale Dollari USA 10.000
Sede legale 711 S. Carson, Suite 4,
Carson City,
Nevada

(migliaia di dollari USA)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

2011
Attivo Circolante 250
Totale Attivita 250
Patrimonio Netto 9)
Passivo corrente 259
Totale Passivita 250
Principali dati del Conto Economico

2011
Valore delle produzione 1.312
Costi della produzione 1.320
Risultato Operativo (8)
Gestione finanziaria (11)
Risultato ante-imposte (19)
Imposte e tasse -
Utile (perdita) dell'esercizio (19)

nota: Societa costituita in data 28 giugno 2011
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Flycell Inc.
Capitale Sociale Dollari USA 10.000
Sede legale 2711 Centerville Road

Wilmington - Delaware - USA

(migliaia di dollari USA)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

2011 2010
Immobilizzazioni 3.721 797
Attivo Circolante 25.209 26.565
Totale Attivita 28.930 27.362
Patrimonio Netto 21.601 11.812
Fondo imposte differite 53 97
Passivo corrente 7.276 15.453
Totale Passivita 28.930 27.362
Principali dati del Conto Economico

2011 2010
Valore delle produzione 91.036 136.777
Costi della produzione 78.987 129.377
Risultato Operativo 12.049 7.400
Gestione finanziaria (65) (1.195)
Risultato ante-imposte 11.984 6.205
Imposte e tasse (807) (2.416)
Utile (perdita) dell'esercizio 11.177 3.789

nota: Societa costituita in data 28 giugno 2003. Il bilancio di Flycell Inc. include i valori consolidati della controllata
Flycell Telekomunicasyon Hizmetleri %,. costituita a luglio 2005, con capitale sociale di Nuove Lire Turche 50.000 e

con sede legale a Istanbul - Turchia, della controllata Flycell Latin America Conteudo Para Telefonia Mdvel LTDA,
costituita a giugno del 2006, con capitale sociale di Brasilian Real 250.000 e con sede legale a Rio de Janeiro — Brasile,
della controllata Yabox LLC, costituita ad ottobre 2007, con capitale sociale di USD 1 e con sede legale a Wilmington -
Delaware — USA, della controllata Flycell Italia S.r.l., costituita a luglio 2008, con capitale sociale di euro 90.000 e con
sede legale a Roma — lItalia e della controllata Flycell Argentina SA acquisita ad ottobre 2009, con capitale sociale di
Pesos Argentini 12.000 e con sede legale a La Plata — Argentina.
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Info2cell.com FZ-LLC

Capitale Sociale Dollari USA 5.000.000
Sede legale Internet City
Dubai

(migliaia di dollari USA)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

Immobilizzazioni
Attivo Circolante

NCOTEL

Totale Attivita

Patrimonio Netto
Passivo corrente

Totale Passivita

Principali dati del Conto Economico

Valore delle produzione
Costi della produzione

Risultato Operativo

Gestione finanziaria

Risultato ante-imposte

Imposte e tasse

Utile (perdita) dell'esercizio

2011 2010
713 798
12.929 15.391
13.642 16.189
3.140 3.123
10.502 13.066
13.642 16.189
2011 2010
13.828 19.110
13.625 18.186
203 924
(83) 31
120 955
(101) (99)
19 856

nota: Il bilancio di Info2cell.com include i valori consolidati della controllata EITCO LLC con capitale sociale di
Dinari Giordani 710.000 e con sede legale in Amman — Giordania e della controllata Rawafed Information Company
LLC con capitale sociale di Riyal Saudita 500.000 e con sede legale in Riyadh — Arabia Saudita
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Jinny Software Ltd

Capitale Sociale euro 3.201

Sede legale 29 North Anne Street
Dublin 7, Dublino
Irlanda

(migliaia di euro)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

2011 2010
Immobilizzazioni 1.702 1.249
Attivo Circolante 9.401 8.815
Totale Attivita 11.103 10.064
Patrimonio Netto 2.925 3.055
Passivo corrente 8.178 7.009
Totale Passivita 11.103 10.064
Principali dati del Conto Economico

2011 2010
Valore delle produzione 14.482 16.337
Costi della produzione 14.636 15.164
Risultato Operativo (154) 1.173
Gestione finanziaria 25 (65)
Risultato ante-imposte (129) 1.108
Imposte e tasse (5) (139)
Utile (perdita) dell'esercizio (134) 969

nota: Il bilancio di Jinny Software Ltd. include i valori consolidati della controllata Millenium Software SAL con
capitale sociale di Lire Libanesi 30.000.000 e con sede legale in Samra Center, Fanar — Beirut — Libano, della
controllata Jinny Software Romania SRL, costituita a giugno 2007, con capitale sociale pari a RON 200 e con sede
legale a Bucarest — Romania, della controllata Jinny Software Latin America InipaetBgportago LTDA, costituita

a febbraio 2008, con capitale sociale pari a Brasilian Real 3.072.206 e con sede legale a San Paolo — Brasile e della
controllata Jinny Software Panama Inc., costituita a luglio 2008, con capitale sociale pari a USD 10.000 e con sede
legale a Panama City — Panama.
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Bilancio 2011

Noverca S.r.l.
Capitale Sociale euro 2.949.289
Sede legale Via della Valle dei Fontanili 29

00168 Roma

(migliaia di euro)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

NCOTEL

2011 2010
Immobilizzazioni 27.126 31.881
Attivo Circolante 879 2.277
Totale Attivita 28.005 34.158
Patrimonio Netto 14.286 26.315
Trattamento di fine rapporto 447 354
Passivo corrente 13.272 7.489
Totale Passivitad 28.005 34.158
Principali dati del Conto Economico

2011 2010
Valore delle produzione 1.354 1.540
Costi della produzione 5.032 4.810
Risultato Operativo (3.678) (3.270)
Gestione finanziaria (207) (69)
Rettifiche di valore di attivita finanz. (8.100) -
Gestione straordinaria (7) -
Risultato ante-imposte (11.992) (3.339)
Imposte e tasse (37) (7)
Utile (perdita) dell'esercizio (12.029) (3.346)
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Noverca lItalia S.r.l.

Capitale Sociale euro 120.000
Sede legale Via della Valle dei Fontanili 29
00168 Roma

(migliaia di euro)

Principali dati dello Stato Patrimoniale

NCOTEL

2011 2010
Immobilizzazioni 26.101 27.104
Attivo Circolante 8.400 6.490
Totale Attivita 34.501 33.594
Patrimonio Netto 18.441 19.122
Fondi per rischi ed oneri 7.579 8.300
Trattamento di fine rapporto 235 184
Passivo corrente 8.246 5.988
Totale Passivita 34.501 33.594
Principali dati del Conto Economico

2011 2010
Valore delle produzione 4.119 2.492
Costi della produzione 11.427 13.907
Risultato Operativo (7.308) (11.415)
Gestione finanziaria (134) (19)
Gestione straordinaria (1) (34)
Risultato ante-imposte (7.443) (11.468)
Imposte e tasse 701 558
Utile (perdita) dell'esercizio (6.742) (10.910)
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