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IL GRUPPO 
 
La tabella successiva mostra la struttura del Gruppo Acotel al 30 giugno 2007:  
 
 

 
 
 
 
Si segnala che la società controllante di Acotel Group S.p.A. è la Clama S.r.l. che al 30 giugno 2007 
detiene n. 1.727.915 azioni ordinarie pari al 41,4% del capitale sociale.  
La Clama S.r.l. non esercita attività di direzione e coordinamento ai sensi dell’art. 2497 del codice 
civile. 
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PRINCIPALI FATTORI CHE HANNO INCISO SUI RISULTATI DEL 
PERIODO 
 
I principali risultati conseguiti dal Gruppo Acotel nel corso del primo semestre 2007 sono stati: 
 

• una significativa crescita del fatturato, che si è incrementato del 22% raggiungendo 33,2 
milioni di euro rispetto ai 27,2 del primo semestre 2006; 

• un sensibile miglioramento dei margini reddituali. Il Margine Operativo Lordo (EBITDA) è 
aumentato del 174%, raggiungendo 1,4 milioni di euro rispetto a 1,9 milioni di euro negativi 
del primo semestre 2006. Il Risultato Netto è aumentato del 95% ed è stato pari a 193 
migliaia di euro negativi rispetto ai 4 milioni di euro, sempre negativi, del primo semestre 
2006. 

 
Per una completa analisi delle grandezze economiche relative al semestre in esame si rimanda al 
conto economico riclassificato che segue. 
 
A livello di Aree di Business, i Servizi a Valore Aggiunto (VAS) per la telefonia mobile sono 
passati dai 24,8 milioni di euro del primo semestre 2006 ai 28,7 milioni di euro del semestre in 
esame, in crescita quindi del 16,1% e con una incidenza sui ricavi del Gruppo pari all’86,5% del 
totale. L’area di business Prodotti (progettazione e vendita di apparati telematici) è passata dagli 1,9 
milioni di euro del primo semestre 2006 ai 3,9 milioni di euro del semestre in esame, facendo 
registrare quindi una crescita del 110,6% ed un aumento della sua incidenza sui ricavi del Gruppo, 
risultata pari all’11,7% del totale rispetto al 6,8% del primo semestre 2006. L’area di business 
Sicurezza (progettazione di sistemi di sicurezza), infine, è passata dalle 547 migliaia di euro del 
primo semestre 2006 alle 593 migliaia di euro del semestre in esame, con una incidenza sui ricavi 
del Gruppo pari all’1,8% del totale. 
 
Dal punto di vista della ripartizione geografica, gli Stati Uniti, che hanno contribuito per il 53,2% al 
totale ricavi generati nel primo semestre 2007, in leggero aumento rispetto al 50,4% del primo 
semestre 2006, si confermano il principale mercato per il Gruppo. Per quanto riguarda gli altri 
mercati geografici si segnala una forte crescita dell’Africa, che è passata dall’1,3% del primo 
semestre del 2006 al 5,6% del semestre in esame, ed una flessione del Medio Oriente, che con 
riferimento agli stessi periodi temporali è passato dal 12,2% al 7,6%. I ricavi generati in Italia ed in 
America Latina, sempre nel primo semestre 2007, sono stati rispettivamente pari al 22,9% ed 
all’8%, pressoché in linea con i valori corrispondenti al primo semestre 2006. 
 
Nei paragrafi successivi sono riportati i principali accadimenti avvenuti nel primo semestre 2007 
nelle tre aree di business in cui è impegnato il Gruppo. 
 
 
SERVIZI 
 
Delle quattro modalità con cui il Gruppo eroga “Servizi” al mercato quella che ha contribuito 
maggiormente in termini di ricavi si è confermata essere il B2C “Business to Consumer”, ovvero la 
vendita diretta di contenuti multimediali ai consumatori finali, che ha generato 17,6 dei 28,7 milioni 
di euro totali dell’Area di Business, con una incidenza pari al 61,1%. Segue, sempre in termini di 
rilevanza dei ricavi, la vendita di servizi ai “Network Operator”, che ha generato ricavi per 10 
milioni di euro, pari al 34,7% del totale dei Servizi. Le altre due modalità, servizi a società del 
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comparto media e servizi a società di altri comparti, hanno contribuito rispettivamente per 773 
migliaia di euro, pari al 2,7%, e 431 migliaia di euro, pari all’1,5% del totale Servizi. 
 
La controllata statunitense Flycell Inc., con sede operativa a New York e che opera nel segmento 
B2C, ha generato nel semestre ricavi per 17,4 milioni di euro, in crescita del 27,9% rispetto al primo 
semestre 2006, e continua a rappresentare la struttura che produce la maggior parte dei ricavi 
dell’area. 
 
I risultati del 2007 tengono conto anche delle attività svolte nel mercato turco dalla società Flycell 
Telekomünicasyon Hizmetleri A.Ş., ceduta da Acotel Group S.p.A. a Flycell Inc. a maggio 2007 
nell’ambito di un processo di razionalizzazione che ha affidato alla società statunitense la 
responsabilità del segmento B2C a livello mondiale. 
 
Il modello di business implementato da Flycell Inc. fin dal suo esordio commerciale nel mercato 
nordamericano, avvenuto negli ultimi mesi del 2005, continua ad essere basato sulla vendita di 
servizi ad abbonamento. Tale modello è stato continuamente affinato ed opportunamente migliorato 
sul fronte della qualità del servizio offerto per aumentare sia l’efficacia nella acquisizione di nuovi 
clienti, crescita della cosiddetta redemption, sia per migliorare la fedeltà degli stessi, riduzione del 
cosiddetto churn. Grazie a tali azioni la società si sta affermando, nel sempre più competitivo 
mercato di riferimento, come un operatore di qualità elevata, in grado di rispettare le più stringenti 
regolamentazioni in termini di tutela dei consumatori. 
 
Per quanto riguarda la acquisizione di nuovi clienti, il canale adottato da Flycell Inc. è  
esclusivamente il web, che si è confermato essere di gran lunga più efficace rispetto ad altri canali 
per la promozione di questo genere di servizi. Oggi la società gestisce siti web per i mercati 
statunitense (www.flycell.com), canadese (www.flycell.ca), brasiliano (www.flycell.br) e turco 
(www.flycell.com.tr). Questi siti vengono continuamente revisionati nella grafica e nei contenuti ai 
fini di migliorare la loro capacità di attrarre nuovi clienti. Le risorse investite in attività 
promozionali nel semestre sono state pari a 9 milioni di euro, spesi nei confronti dei portali che 
promuovono i siti Flycell e che vengono remunerati in ragione dei contratti di abbonamento 
generati. 
 
Per quanto riguarda invece la fedeltà dei clienti acquisiti, le attività sono indirizzate soprattutto ad 
aumentare la qualità dei contenuti erogati, offrendo ad esempio un catalogo sempre ricco di novità, 
e la trasparenza dei servizi, in particolare con informazioni chiare verso i clienti riguardo alle 
condizioni economiche e contrattuali. 
 
Il secondo contributo ai ricavi dell’area di business Servizi è stato fornito dalla Acotel S.p.A., la 
controllata che opera sul mercato italiano, il cui giro d’affari nel semestre è stato di circa 7 milioni 
di euro, con una crescita del 19,5% rispetto al corrispondente semestre del 2006. Come in passato, 
la Società ha generato la maggior parte dei suoi ricavi nel segmento della vendita di servizi ai 
“Network Operator”, nello specifico nell’ambito della consolidata collaborazione con Telecom 
Italia. In tale ambito, al di là dei sempre interessanti risultati dei servizi lanciati in passato, come ad 
esempio ScripTIM che conta ormai su di una base clienti consolidata e fedele, sono da segnalare gli 
ottimi risultati dei nuovi servizi ad abbonamento per il download di suonerie e le buone prestazioni 
della piattaforma IGameStore. Attraverso questa piattaforma, interamente sviluppata e gestita da 
Acotel S.p.A. in modalità ASP (“Application Service Provisioning”), transita l’intera offerta di 
giochi per telefonino di Telecom Italia e che ha totalizzato nel semestre oltre 600.000 download. 
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Acotel S.p.A. ha inoltre continuato ad operare nel segmento dei Media, prevalentemente nel settore 
televisivo con la RAI, ed in quello delle corporate, ampliando il già esistente rapporto commerciale 
con Unicredit Banca per la distribuzione di SMS informativi. 
 
Nel semestre in esame la controllata Acotel do Brasil, che opera nel segmento della vendita di 
servizi ai “Network Operator”, ha prodotto ricavi per 2,1 milioni di euro, in diminuzione del 15% 
rispetto ai 2,5 milioni del corrispondente semestre 2006. A fronte di tale riduzione va segnalato che 
il primo semestre 2006 ha beneficiato dell’elevato volume di traffico generato dai mondiali di 
calcio. Tra le novità del primo semestre 2007 si segnala il lancio di un nuovo servizio per il 
download di video che sta riscuotendo un ottimo successo (circa 300.000 download per mese). 
 
La controllata Info2cell, che opera nel mercato mediorientale, ha prodotto ricavi per 2,0 milioni di 
euro, in diminuzione del 17% rispetto ai 2,4 milioni del corrispondente semestre 2006. A ragione di 
tale contrazione va segnalato che il semestre 2006 beneficiava dei ricavi legati ad una campagna di 
mobile marketing effettuata per conto della Pepsi Cola che non è stata replicata nell’anno in corso. 
 
Nel segmento dei servizi ai “Network Operator”, Info2cell, erogando servizi alla quasi totalità degli 
operatori nell’area del Golfo, gode di un primato indiscusso in termini di relazioni commerciali. Nel 
semestre questo posizionamento strategico si è ulteriormente rafforzato con la definizione di 
ulteriori accordi quali, ad esempio, quello con Batelco Bahrain per distribuire attraverso il portale 
WAP dell’operatore l’intero catalogo di contenuti SMS, MMS e multimedia; quello con Jawwal 
Palestine per la vendita di Ring Back Tone, e quello con Du, secondo operatore degli Emirati Arabi 
Uniti, per la vendita di servizi legati alla coppa del mondo di Cricket. Da segnalare, infine, 
l’accordo di interconnessione con Asia Cell Iraq. Nel segmento dei servizi ad operatori del settore 
Media, Info2cell ha ulteriormente affermato il suo modello di servizi interattivi tra TV e cellulare 
“SMS2TV”. In tale ambito sono da segnalare gli accordi conclusi con le emittenti Al Majd, Jawaher 
TV e Recruitment TV. 
 
 
PRODOTTI 
 
Nell’ambito dell’Area di business concernente la progettazione e vendita di apparati telematici, 
interamente rappresentata da Jinny Software, va segnalato che la controllata irlandese ha archiviato 
il suo miglior semestre di sempre in termini di ricavi, che sono ammontati a 3,9 milioni di euro, in 
crescita del 110,6% rispetto agli 1,9 milioni di euro del corrispondente semestre 2006. 
 
Tale risultato è stato raggiunto grazie alla competitiva gamma di prodotti messi a punto dalla 
società nel corso degli ultimi due anni nel campo delle piattaforme per la messaggistica. 
 
Al di là dell’eccellente volume dei ricavi l’azienda, sempre nel semestre, ha raggiunto un buon 
risultato anche in termini di nuovi ordini. A tale riguardo va segnalata la acquisizione del primo 
ordine in territorio statunitense, mercato estremamente competitivo e quindi determinante per la 
creazione di referenze, e quello ottenuto da un operatore africano di grandi dimensioni (un 
cosiddetto Tier 1 Operator) per la fornitura di tutte le piattaforme di messaggistica. 
 
Per quanto riguarda l’aspetto commerciale, il semestre ha confermato la bontà della strategia 
intrapresa di sviluppare due canali di vendita, uno diretto ed uno indiretto. Nello specifico si segnala 
che il canale indiretto, realizzato attraverso alleanze con channel partner che integrano i prodotti 
Jinny all’interno della loro offerta, ha generato il 60% dei ricavi del semestre. 
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La maggior parte dei ricavi sono da attribuire alla vendita di core messaging platforms, ovvero 
SMSC ed MMSC, cionondimeno si segnala che i prodotti più recenti come il real-time charging 
gateway ed il Ringback Tone Server hanno registrato un buon successo. 
 
 
SISTEMI DI SICUREZZA 
 
Nel comparto della Sicurezza, la controllata italiana AEM ha prodotto ricavi per 593 migliaia di 
euro nel semestre, in aumento del 8,4% rispetto alle 547 migliaia di euro del primo semestre 2006. 
 
La Società ha intensificato le sue attività sia sul fronte commerciale, rinnovando innanzitutto il 
contratto con Telecom Italia per la manutenzione dei sistemi di Teleallarme, sia su quello dello 
sviluppo di nuovi prodotti, per aumentare la sua capacità di offerta al mercato. 
 
Nel semestre è stata avviata l’installazione di apparati per il nuovo sistema di Videosorveglianza per 
il gruppo ACEA a Roma. Per questa attività si è resa necessaria la progettazione e realizzazione di 
due nuove schede elettroniche per decodificare i protocolli utilizzati in vecchi apparati, alcuni dei 
quali rimasti in esercizio, e renderli compatibili con il nuovo sistema. In virtù delle proprie 
competenze, AEM ha stabilito con il gruppo ACEA un rapporto privilegiato che la vede come 
società di riferimento per gli impianti di sicurezza e di telecontrollo. 
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GESTIONE ECONOMICA 
 
 
CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO 
 

(migliaia di euro) 1 gen - 30 giu
2007

1 gen - 30 giu
2006 Variazione Var. %

Ricavi 33.246           27.163           6.083          22%
Altri proventi 10                  13                  (3) (23%)

Totale 33.256          27.176          6.080         22%

Margine Operativo Lordo 1.438            (1.946) 3.384 174%

4,32% -7,16%

Risultato Operativo 1.019 (2.368) 3.387 143%
3,06% -8,71%

Gestione finanziaria 221 (590) 811 137%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA 
DELLE IMPOSTE 1.240            (2.958) 4.198 142%

3,73% -10,88%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA 
DELLA QUOTA DI PERTINENZA DI TERZI (193) (3.999) 3.806 95%

-0,58% -14,72%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DI 
PERTINENZA DELLA CAPOGRUPPO (193) (3.999) 3.806 95%

-0,58% -14,72%

Risultato per azione (0,05) (1,02)
Risultato per azione diluito (0,05) (1,02)

 
I risultati conseguiti dal Gruppo Acotel nel I° semestre 2007 evidenziano, rispetto a quelli del 
corrispondente periodo dell’esercizio precedente, un incremento dei ricavi (+22%) ed un marcato 
miglioramento di tutti i margini reddituali. 
 
I ricavi, pari nel semestre a 33,2 milioni di euro, si sono incrementati principalmente grazie 
all’attività commerciale svolta dalle controllate Flycell Inc., Jinny Software e Acotel Sp.A. che, 
rispetto allo stesso periodo dell’esercizio 2006, hanno migliorato il fatturato rispettivamente di 3,9 
milioni di euro (+28%), 2 milioni di euro (+109%) e 1,1 milioni di euro (+20%). 
 
Il Margine Operativo Lordo è risultato positivo per 1.438 migliaia di euro, in forte crescita rispetto 
al dato del I° semestre 2006 in cui risultava negativo per 1.946 migliaia di euro. Tale miglioramento  
è riconducibile alle migliori performance realizzate nel periodo da alcune società controllate, fra 
cui, in particolare, le già sopra menzionate Flycell Inc., Jinny Software e Acotel S.p.A., ed al 
processo di razionalizzazione avvenuto nel corso del 2006 all’interno del Gruppo, che ha 
comportato il congelamento di alcune strutture estere la cui capacità di generare risultati economici 
positivi è stata giudicata troppo remota. 
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Al netto degli ammortamenti, pari a 419 migliaia di euro, il Risultato Operativo risulta positivo per 
1.019 migliaia di euro rispetto al saldo negativo di 2.368 migliaia di euro fatto registrare al termine 
dell’analogo periodo dell’esercizio precedente. 
 
Per effetto della gestione finanziaria, positiva per 221 migliaia di euro, e della stima delle imposte 
del periodo, pari a 1.433 migliaia di euro, la perdita del primo semestre 2007 è pari a 193 migliaia 
di euro rispetto al risultato negativo di 3.999 migliaia di euro subito al termine dello stesso periodo 
del precedente esercizio. 
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LA GESTIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA  
 
 
STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 dicembre 2006 Variazione Var. %

 Attività non correnti:
 Attività materiali 3.232                 2.976                  256             9%
 Attività immateriali 12.216               12.226                (10) -              
 Attività finanziarie 2                        2                         -                  -              
 Altre attività 308                    530                     (222) (42%)

TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 15.758               15.734                24               -              

Capitale circolante netto:
 Rimanenze di magazzino 287                    478                     (191) (40%)
 Crediti commerciali 17.743               18.301                (558) (3%)
 Altre attività correnti 3.466                 2.963                  503             17%
 Debiti commerciali (7.844) (7.660) (184) (2%)
 Altre passività correnti (4.160) (4.334) 174             4%

TOTALE CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 9.492                 9.748                  (256) (3%)

TFR E ALTRI FONDI RELATIVI AL PERSONALE (932) (1.031) 99               10%

FONDI NON CORRENTI (177) (27) (150) (556%)

CAPITALE INVESTITO NETTO 24.141               24.424                (283) (1%)

Patrimonio netto:
 Capitale Sociale 1.084                 1.084                  -                  -              
 Riserve e risultati a nuovo 49.009               47.526                1.483          3%
 Utili (Perdite) del periodo (193) 1.231                  (1.424) (116%)
 Quota di pertinenza di Terzi 30                      30                       -                  -              

TOTALE PATRIMONIO NETTO 49.930               49.871                59               -              

INDEBITAMENTO FINANZIARIO A 
MEDIO/LUNGO TERMINE 163                    163                     -                  -              

Disponibilità monetarie nette:
 Attività finanziarie correnti (15.622) (15.050) (572) (4%)
 Disponibilità liquide e mezzi equivalenti (10.435) (10.620) 185             2%
 Passività finanziarie correnti 105                    60                       45               75%

(25.952) (25.610) (342) (1%)

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (25.789) (25.447) (342) (1%)

TOTALE MEZZI PROPRI E POSIZIONE 
FINANZIARIA NETTA 24.141               24.424                (283) (1%)
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Al 30 giugno 2007 il Gruppo Acotel presenta un Capitale Investito Netto di 24.141 migliaia di euro 
costituito da Attività non correnti per 15.758 migliaia di euro, dal Capitale Circolante Netto per 
9.492 migliaia di euro, dal Trattamento Fine Rapporto (TFR) per 932 migliaia di euro e da altri 
fondi non correnti per 177 migliaia di euro. 
 
A fronte del Capitale Investito Netto sono iscritti il Patrimonio Netto Consolidato, pari a 49.930 
migliaia di euro, e la Posizione Finanziaria Netta, positiva per 25.789 migliaia di euro. 
 
L’analisi dettagliata della variazione delle principali poste patrimoniali evidenzia che: 
− le Attività non correnti sono in linea rispetto alla data di chiusura dell’esercizio precedente; 
− il Capitale Circolante Netto non ha subito variazioni di rilievo; 
− la Posizione Finanziaria Netta al 30 giugno 2007 ammonta a 25.789 migliaia di euro con un 

incremento di 342 migliaia di euro rispetto al 31 dicembre 2006 dovuto alle risorse generate 
dall’attività operativa svolta dal Gruppo. 

  
 
Raccordo con il bilancio della capogruppo 
 
Il raffronto tra il risultato ed il patrimonio netto del semestre desumibili dal bilancio separato della 
Acotel Group S.p.A. ed i corrispondenti dati consolidati è il seguente: 
 
(in migliaia di euro) Risultato

del periodo
Patrimonio

 netto al 30.06.2007

utile / (perdita) positivo/(negativo)

Patrimonio netto e risultato del periodo come riportati nel bilancio 
separato della società controllante                   1.260                   55.491 

Effetto del consolidamento delle società del Gruppo (1.453)                       (601)
Riserva di consolidamento                           -                        909 
Riserva di copertura e traduzione                           -                         (27)
Ammortamento e svalutazione delle differenze da consolidamento                           -                    (5.872)

Patrimonio netto e risultato del periodo di spettanza del Gruppo                    (193)                   49.900 

Patrimonio netto e risultato del periodo di spettanza di terzi                           -                          30 

Patrimonio netto e risultato del periodo come da bilancio consolidato                    (193)                   49.930 

 
 
GESTIONE DEI RISCHI  
 
Rischio di credito 
 
Il 56,1% del totale dei crediti verso clienti è relativo a posizioni creditorie nei confronti 
dell’integratore mBlox (28,6%), che fornisce a Flycell Inc. la connettività con gli operatori telefonici 
statunitensi, e di Telecom Italia (27,5%); alla data di pubblicazione della presente relazione tali 
crediti sono stati tutti quasi completamente incassati. 
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Non sussistono controversie significative sull’esigibilità dei crediti vantati dalle società del 
Gruppo.  
 
Rischio di liquidità 
 
Il Gruppo non fa ricorso a fonti esterne di finanziamento riuscendo a coprire i fabbisogni di 
liquidità con le proprie risorse finanziarie. 
 
I flussi di cassa, le necessità di finanziamento e la liquidità delle società del Gruppo sono 
monitorati e gestiti centralmente sotto il controllo della Capogruppo, con l’obiettivo di garantire 
una efficace ed efficiente gestione delle risorse finanziarie di cui dispone il Gruppo. 
 
Rischio valutario 
 
Il Gruppo non è esposto in misura rilevante al rischio di cambio e questo è peraltro limitato alla 
conversione dei bilanci di alcune controllate estere, in quanto, fatta eccezione per Jinny Software 
Ltd., le società operative estere hanno una sostanziale convergenza tra le valute di fatturazione 
attiva e quelle di fatturazione passiva. 
 
Rischio tassi di interesse 
 
Il Gruppo, non ricorrendo a fonti esterne di finanziamento, non è esposto al rischio di fluttuazione 
dei tassi di interesse. 
 
 
PARTECIPAZIONI DETENUTE DAGLI ORGANI DI  AMMINISTRAZIONE E 
CONTROLLO, DAI DIRETTORI GENERALI E DAI DIRIGENTI CON 
RESPONSABILITA’ STRATEGICHE (art. 79 Reg. Consob n. 11971/99) 
 

NOME SOCIETA'
PARTECIPATA

 N.AZIONI POSSEDUTE 
ALL'INIZIO 

DELL'ESERCIZIO 2007 

 N.AZIONI
ACQUISTATE 

 N.AZIONI
VENDUTE 

 N.AZIONI POSSEDUTE 
ALLA FINE DEL PRIMO 

SEMESTRE 2007 

 PERCENTUALE DI 
POSSESSO ALLA FINE 
DEL PRIMO SEMESTRE 

2007 

Claudio Carnevale  (a) Acotel Group S.p.A. 664.980                     -                         -                     664.980                     15,95%
Andrea Morante Acotel Group S.p.A. 99.827                       -                         63.540           36.287                       0,87%
Claudio Carnevale Acotel S.p.A. 20.000                       -                         -                     20.000                       0,48%
Claudio Carnevale AEM S.p.A. 2.366                         -                         -                     2.366                         0,06%

(a) Il possesso è esercitato attraverso la società Clama S.A. di cui Claudio Carnevale detiene il 99,9% del capitale sociale
 
Claudio Carnevale e Margherita Argenziano possiedono il 25% ciascuno del capitale sociale della 
Clama S.r.l. a sua volta titolare, al 30 giugno 2007, di 1.727.915 azioni della Acotel Group S.p.A. 
Nel corso del I° semestre 2007 non sono intercorse operazioni tra la Clama S.r.l. e la Acotel Group 
S.p.A. e le altre società del Gruppo. 
 
Si precisa, inoltre, che al 30 giugno 2007 Acotel Group S.p.A. non possiede azioni o quote della 
società controllante, né direttamente, né tramite società fiduciaria o per interposta persona, né ne ha 
acquistate o vendute durante l’esercizio. 
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Le altre società del Gruppo non posseggono azioni di Acotel Group S.p.A., né direttamente, né 
tramite società fiduciaria o per interposta persona né ne hanno acquistate o vendute durante 
l’esercizio. 
 
 
CONTINUITA’ CON I DATI PRESENTATI NELLA II^ TRIMESTRALE 
DELL’ESERCIZIO 2007 
 
Conformemente a quanto disposto dall’Allegato 3D al Regolamento Emittenti (adottato dalla 
CONSOB con deliberazione n. 11971 del 14 maggio 1999), nel presente paragrafo, per garantire la 
continuità delle grandezze contabili divulgate al pubblico, si forniscono gli scostamenti registrati 
rispetto ai dati trimestrali, peraltro non significativi. 
 

Risultati 1° semestre 2007 Nella Trimestrale Nella Semestrale Differenza 

Ricavi    33.299                33.246 (53) 

Margine Operativo Lordo                   1.503                     1.438 (65) 

Risultato Operativo                  1.084                     1.019 (65) 

Perdita del periodo di pertinenza della 
Capogruppo 

 
(137) 

 
(193) 

 
(56) 

 
 
EVENTI  SUCCESSIVI ALLA CHIUSURA DEL PERIODO 
 
Acotel Group S.p.A. ha siglato il 20 luglio 2007 un protocollo di intesa con la Direzione Merchant 
Banking di Intesa Sanpaolo che prevede l’ingresso della banca nell’azionariato stabile della società.  
L’operazione avverrà attraverso l’acquisto da parte di Intesa Sanpaolo di n. 198.075 azioni (pari al 
4,75% del capitale) già detenute dalla società romana (iscritte nel Patrimonio netto nella voce          
“-azioni proprie”), ad un prezzo unitario di Euro 62,00 per azione, in linea con la media delle 
quotazioni registrate dal titolo Acotel in Borsa nel trimestre maggio - luglio per un importo 
complessivo pari a oltre 12 milioni di euro. 
 
Inoltre, per la realizzazione delle intese siglate, Intesa Sanpaolo sottoscriverà due aumenti di 
capitale riservati per acquisire il 10% del capitale sociale di Noverca S.r.l. (la cui ragione sociale 
sarà modificata in Noverca Holding), società oggi interamente controllata da Acotel Group S.p.A., 
ed il 34% del capitale sociale della costituenda Noverca Italia. Acotel Group manterrà il controllo di 
Noverca Italia attraverso Noverca Holding che deterrà il restante 66% del capitale sociale.   
 
Noverca che, sempre sulla base delle intese siglate, sarà offerta in esclusiva per il settore bancario in 
Italia ai clienti di Intesa Sanpaolo, è una soluzione telematica su protocollo Internet che permette 
agli utenti di vedere soddisfatte in maniera integrata sia esigenze di base, quali ad esempio 
le comunicazioni interpersonali e la fruizione di contenuti multimediali, sia esigenze 
specifiche quali la sicurezza, il telecontrollo e la monetica.   
 
Per il raggiungimento definitivo di tali accordi Intesa Sanpaolo e Acotel Group S.p.A. hanno 
costituito un gruppo di lavoro congiunto che avrà il compito di verificare ed approfondire la 
fattibilità tecnica dell’accordo il cui closing è previsto tendenzialmente per il 15 novembre 2007 e 
comunque entro e non oltre il 31 dicembre 2007. 
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EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE 
  
Nel corso del 2007 il Gruppo continuerà a seguire quel percorso di crescita dimensionale già 
commentato nelle precedenti Relazioni e che ha permesso di conseguire, al termine dell’esercizio 
precedente, risultati significativi sia per quanto riguarda la crescita del volume d’affari sia di 
miglioramento dei margini reddituali. 
 
L’offerta commerciale del Gruppo si amplierà inoltre ai servizi di comunicazione su protocollo IP 
che saranno offerti sotto il brand “Noverca” e che andranno dalla comunicazione audio/video, alla 
conference call, all’instant messaging ed al file transfer, fino ad arrivare a funzionalità avanzate di 
PBX virtuale.  
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PROSPETTI CONTABILI CONSOLIDATI  
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(migliaia di euro)
Note 1 gen - 30 giu

2007
1 gen - 30 giu

2006

Ricavi 1 33.246          27.163          
Altri proventi 10                 13                 

Totale 33.256          27.176          

Variazione delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, 
semilavorati e finiti (1) 2                  
Consumi di materie prime 2 (639) (595)
Servizi esterni 3 (22.075) (21.146)
Godimento beni di terzi 4 (788) (718)
Costi del personale 5 (7.423) (6.064)
Ammortamenti 6 (419) (421)
Costi interni capitalizzati 7 87                 -                    
Svalutazioni/ripristini di valore di attività non correnti -                    (1)
Altri costi 8 (979) (601)
Proventi finanziari 9 547               425               
Oneri finanziari 9 (326) (1.015)

RISULTATO ANTE IM POSTE DERIVANTE DALLE 
ATTIVITA' IN FUNZIONAM ENTO 1.240            (2.958)

Imposte sul reddito del periodo 10 (1.433) (1.041)

UTILE (PERDITA) DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN 
FUNZIONAM ENTO (193) (3.999)

Utile (perdita) da attività cessate -                    -                    

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIM A DELLA QUOTA 
DI PERTINENZA DI TERZI (193) (3.999)

Utile (perdita) di pertinenza di Terzi -                    -                    

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DI PERTINENZA DELLA 
CAPOGRUPPO (193) (3.999)

Risultato per azione 11 (0,05) (1,02)
Risultato per azione diluito 11 (0,05) (1,02)
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO
ATTIVO

(migliaia di euro) Note 30 giugno 2007 31 dicembre 2006

 Attività non correnti:

 Immobili, impianti e macchinari 12 3.232                  2.976                  
 Differenze da consolidamento 13 11.531                11.531                
 Altre attività immateriali 14 685                     695                     
 Attività finanziarie non correnti 2                         2                         
 Altre attività non correnti 52                       53                       
 Imposte differite attive 15 256                     477                     

TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 15.758                15.734                

Attività correnti:

 Rimanenze di magazzino 16 287                     478                     
 Crediti commerciali 17 17.743                18.301                
 Altre attività correnti 18 3.466                  2.963                  
 Attività finanziarie correnti 19 15.622                15.050                
 Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 20 10.435                10.620                

TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 47.553                47.412                

ATTIVITA' NON CORRENTI DESTINATE 
ALLA VENDITA -                         -                          

TOTALE ATTIVITA' 63.311              63.146               
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO
PASSIVO

(migliaia di euro) Note 30 giugno 2007 31 dicembre 2006

Patrimonio netto:

 Capitale Sociale 1.084                  1.084                  
 Riserva Sovrapprezzo Azioni 55.106                55.106                
 - Azioni proprie (3.873) (3.873)
 - Costi Aumento Capitale Sociale (59) (59)
 Riserva di copertura e traduzione (27) (279)
 Altre Riserve 388                     357                     
 Utili (Perdite) portati a nuovo (2.526) (3.726)
 Utili (Perdite) del periodo (193) 1.231
Quota di pertinenza della Capogruppo 49.900                49.841
Quota di pertinenza di Terzi 30                       30                       

TOTALE PATRIMONIO NETTO 21 49.930                49.871                

Passività non correnti:
 Passività finanziarie non correnti 22 163                     163                     
 TFR e altri fondi relativi al personale 23 932                     1.031                  
 Imposte differite passive 177                     27                       

TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 1.272                  1.221                  

Passività correnti:
 Passività finanziarie correnti 24 105                     60                       
 Debiti commerciali 25 7.844                  7.660                  
 Debiti tributari 26 1.277                  1.570                  
 Altre passività correnti 27 2.883                  2.764                  

TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 12.109                12.054                

PASSIVITA' DIRETTAMENTE ASSOCIATE 
ALLE ATTIVITA' NON CORRENTI 
DESTINATE ALLA VENDITA -                         -                          

TOTALE PASSIVITA' 13.381                13.275                

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 63.311              63.146               
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(migliaia di euro) Capitale 
sociale

Riserva 
sovrapprezzo

azioni

- Azioni 
proprie

- Costi 
aumento 
capitale 
sociale

Riserva di 
copertura e 
traduzione

Altre 
riserve

Riserve 
e

utili a 
nuovo

Risultato del 
periodo TOTALE

Saldi al 1 gennaio 2006 1.084   55.106          (3.873) (59) (89) 335 (3.143) (561) 48.800

Destinazione risultato dell'esercizio 2005 22 (583) 561 -            
Altre variazioni 271 271        
Risultato del periodo (3.999) (3.999)

Saldi al 30 giugno 2006 1.084   55.106          (3.873) (59) 182 357    (3.726) (3.999) 45.072

Saldi al 1 gennaio 2007 1.084   55.106          (3.873) (59) (279) 357 (3.726) 1.231 49.841

Destinazione risultato dell'esercizio 2006 31 1.200 (1.231) -            
Altre variazioni 252 252        
Risultato del periodo (193) (193)

Saldi al 30 giugno 2007 1.084   55.106          (3.873) (59) (27) 388    (2.526) (193) 49.900

PROSPETTO DI MOVIMENTAZIONE DEL                                  
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

 
La quota di Patrimonio Netto di pertinenza di Terzi al 30 giugno 2007 è pari a 30 migliaia di euro e 
non ha subito variazioni negli ultimi tre esercizi. 
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(migliaia di euro) 1 gen - 30 giu
2007

1 gen - 30 giu
2006

A. DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATTIVITA' 
FINANZIARIE CORRENTI NETTE INIZIALI 25.610                     31.123            

B. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DEL PERIODO 533                          (7.086)

Risultato da attività del periodo al netto delle variazioni di capitale circolante 309                          (3.436)
Risultato del periodo (193) (3.999)
Ammortamenti 419                          421                 
Svalutazione di attività 32                            -                     

Variazione netta del fondo trattamento di fine rapporto (99) 33                   

Variazione netta del fondo per rischi, oneri futuri ed imposte 150                          109                 

(Aumento) / diminuzione dei crediti 23                            (6.029)
(Aumento) / diminuzione delle scorte 191                          92
Aumento / (diminuzione) dei debiti 10                            2.287

C. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (443) (744)

(Investimenti)/disinvestimenti in immobilizzazioni: 
    - Immateriali (93) (91)
    - Materiali (572) (484)
    - Finanziarie 222                          (169)

D. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' FINANZIARIE 252                          271                 

    Altre variazioni di patrimonio netto 252                          271                 

E. FLUSSO MONETARIO DEL PERIODO (B+C+D) 342                          (7.559)

F. DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATTIVITA' 
FINANZIARIE CORRENTI NETTE FINALI (A+E) 25.952                     23.564            
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CRITERI DI REDAZIONE  
 
La Relazione semestrale del Gruppo Acotel al 30 giugno 2007 è stata redatta in osservanza a quanto 
previsto dall’art. 81 del “Regolamento Emittenti” n. 11971/1999 e successive modifiche ed 
integrazioni, applicando i principi contabili internazionali International Financial Reporting 
Standards (IFRS) emanati dall’International Accounting Standards Board (IASB) ed omologati 
dall’Unione Europea. Per IFRS si intendono anche tutti i principi contabili internazionali rivisti 
International Accounting Standards (IAS) e tutte le interpretazioni dell’International Financial 
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) precedentemente denominato Standing 
Interpretations Committee (SIC). 
 
In particolare, la presente Relazione è stata predisposta secondo il principio contabile internazionale 
n. 34 – Bilanci intermedi – che stabilisce i criteri per la predisposizione dei bilanci infrannuali, ed è 
stata redatta in forma condensata applicando la facoltà prevista dallo stesso principio n. 34 e 
pertanto non include tutte le informazioni richieste per un bilancio annuale redatto in accordo agli 
IFRS.  
 
I principi contabili applicati sono conformi a quelli adottati per la redazione del bilancio consolidato 
del Gruppo Acotel relativo all’esercizio conclusosi il 31 dicembre 2006, ai quali si rinvia. Si 
segnala, inoltre, che la presente Relazione semestrale è stata redatta tenendo in considerazione i 
principi contabili in vigore alla data di predisposizione; tali principi potrebbero non coincidere con 
le disposizioni degli IFRS in vigore al 31 dicembre 2007 per effetto di orientamenti futuri della 
Commissione Europea in merito all’omologazione dei principi contabili internazionali o 
dell’emissione di nuovi principi o di interpretazioni da parte dello IASB o dell’IFRIC. 
 
Al fine di facilitare la comparazione dei saldi degli “Immobili, impianti e macchinari” e delle “Altre 
attività immateriali” al 30 giugno 2007 con i saldi dell’esercizio precedente si segnala che nella 
presente Relazione semestrale consolidata i costi interni ed esterni per lo sviluppo del software 
costituente la piattaforma Noverca, pari a 1.397 migliaia di euro classificati nell’esercizio 
precedente tra le Altre attività immateriali in corso sono stati riclassificati tra gli Immobili, impianti 
e macchinari in corso nei saldi al 31 dicembre 2006. 
 
Le situazioni contabili al 30 giugno 2007 utilizzate per il consolidamento sono state predisposte 
sulla base delle risultanze contabili alla stessa data, integrate dalle rettifiche necessarie per osservare 
il principio della competenza economica.  
 
 
NUOVI PRINCIPI ED INTERPRETAZIONI NON ANCORA IN VIGORE  
 
Di seguito vengono indicati i principi, le interpretazioni e gli aggiornamenti a principi già 
pubblicati, obbligatori in periodi successivi a quello in corso e per i quali non è stata decisa 
l’adozione anticipata: 
 

• IFRS 8 – Segmenti operativi; 
• IFRIC 10 – Bilanci intermedi e riduzione durevole di valore; 
• IFRIC 11 – Operazioni con azioni proprie e del gruppo; 
• IFRIC 12 –  Contratti di servizi in concessione; 
• IFRIC 13 – Customer Loyalty Programmes; 
• IFRIC 14 sullo IAS 19 – Attività per piani a benefici definiti e criteri minimi di copertura; 
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• IAS 23 – Oneri finanziari. 
 

Il Gruppo sta valutando l’eventuale impatto sul bilancio consolidato derivante dall’applicazione di 
tali principi ed interpretazioni. 
 
 
AREA DI CONSOLIDAMENTO  
 
Di seguito sono riepilogati i principali dati delle società incluse nell’area di consolidamento e 
detenute, direttamente o indirettamente, da Acotel Group S.p.A., società capogruppo.  
 

Società Data di acquisizione % di controllo  
del Gruppo Sede Capitale sociale 

Acotel S.p.A. 28 aprile 2000       99,9% (4) Roma EURO 13.000.000 

AEM Advanced Electronic Microsystems S.p.A. 28 aprile 2000 99,9% Roma EURO 858.000 

Acotel Participations S.A. 28 aprile 2000 100% Lussemburgo EURO 1.200.000 

Acotel Chile S.A. 28 aprile 2000      100% (5) Santiago del 
Cile USD 17.500 

Acotel Espana S.L. 28 aprile 2000     100% (5) Madrid EURO 3.006 

Acotel Do Brasil LTDA 8 agosto 2000 (1)     100% (5) Rio de Janeiro BRL 1.868.250 

Acotel France S.A.S. 22 ottobre 2002 (1)     100% (5) Parigi EURO 56.000 

Jinny Software Ltd. 9 aprile 2001    100% (5) Dublino EURO 2.972 

Millennium Software SAL 9 aprile 2001   99,9% (6) Beirut LBP 30.000.000 

Info2cell.com FZ-LLC 29 gennaio 2003 (3)     100% (5) Dubai AED 18.350.000 

Emirates for Information Technology Co. 29 gennaio 2003      100% (7) Amman JOD 710.000 

Noverca S.r.l. 10 luglio 2002 (2)        100% Roma EURO 2.200.000 

Flycell Inc. 28 giugno 2003 (1)      100% (5) Wilmington USD 10.100.000 

Acotel  Group (Northern Europe) Ltd 27 maggio 2004 (1) 100% Dublino EURO 101.000 

Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. 2 luglio 2005 (1)     99,9% (8) Istanbul TRY 50.000 

Flycell Latin America Conteúdo Para 
Telefonia Móvel LTDA 6 giugno 2006 (1)     100% (8) Rio de Janeiro BRL 250.000 

Jinny Software Romania SRL 26 giugno 2007 (1) 100% (6) Bucarest RON 200 
 
(1) La data di ingresso nel Gruppo coincide con quella di costituzione della società 
(2) Precedentemente a tale data il Gruppo deteneva già il 50% del capitale della società, tra le partecipazioni in società collegate. 
(3) Precedentemente a tale data il Gruppo deteneva già il 33% del capitale della società, tra le partecipazioni in società collegate.  
(4) Partecipata da AEM per l’1,92%. 
(5) Controllate attraverso Acotel Participations S.A. 
(6) Controllata attraverso Jinny Software Ltd. 
(7) Controllata attraverso Info2cell.com FZ-LLC. 
(8) Controllata attraverso Flycell Inc. 
 
Nel corso del I° semestre 2007 il perimetro di consolidamento si è modificato per effetto della 
costituzione da parte di Jinny Software Ltd. della società Jinny Software Romania SRL. 
 
Nell’ambito del processo di razionalizzazione in corso all’interno del Gruppo la partecipazione 
detenuta da Acotel Group S.p.A. in Flycell Telekomünicasyon Hizmetleri A.Ş. nel mese di maggio 
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2007 è stata interamente ceduta a Flycell Inc., società deputata a coordinare tutte le attività svolte 
dal Gruppo nel settore della distribuzione diretta di contenuti multimediali per la telefonia mobile. 
 
 
PRINCIPI DI CONSOLIDAMENTO 
 
La situazione contabile consolidata include i dati di Acotel Group S.p.A. e delle imprese da essa 
controllate. Si ha il controllo su un’impresa quando la società partecipante ha il potere di 
determinare le politiche finanziarie ed operative della partecipata. 
 
I risultati economici delle imprese controllate acquisite o cedute nel corso del periodo sono incluse 
nel conto economico consolidato dall’effettiva data di acquisizione fino all’effettiva data di 
cessione.  
 
Qualora necessario, sono effettuate rettifiche alle situazioni contabili delle imprese controllate per 
allineare i criteri contabili utilizzati dalle stesse a quelli adottati dal Gruppo. 
 
Le attività e le passività, gli oneri e i proventi delle imprese consolidate con il metodo 
dell’integrazione globale sono assunte integralmente nella situazione contabile consolidata. Il valore 
contabile delle partecipazioni è 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, è iscritta 
nella voce dell’attivo non corrente “Differenze da consolidamento”, se negativa, è addebitata a 
Conto Economico. 
 
I crediti e debiti tra le società incluse nel perimetro di consolidamento, ivi compresi i dividendi 
distribuiti nell’ambito del Gruppo, sono eliminati. Gli utili e le perdite, così come i proventi e gli 
oneri, derivanti da operazioni tra imprese consolidate e non ancora realizzati nei confronti di terzi 
sono eliminati.  
 
Le situazioni contabili di ciascuna società appartenente al Gruppo vengono preparate nella valuta 
dell’ambiente economico primario in cui essa opera (valuta funzionale). Ai fini del consolidamento, 
la situazione contabile di ciascuna società è convertita in euro, che è la valuta funzionale del 
Gruppo e la valuta di presentazione della Relazione semestrale. In particolare, le attività e le 
passività delle controllate estere sono convertite in euro ai cambi correnti di fine periodo. I proventi 
e gli oneri sono convertiti ai cambi medi del semestre. Le differenze cambio emergenti sono riflesse 
nella voce di Patrimonio Netto “Riserva di copertura e traduzione”. Tale riserva è rilevata nel Conto 
Economico come provento o come onere nel periodo in cui la relativa impresa controllata è ceduta. 
 
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. 
 
 
PRINCIPALI FATTORI DI INCERTEZZA NELL’EFFETTUAZIONE DELLE 
STIME 
 
La redazione del bilancio intermedio e delle relative note in applicazione degli IFRS ha richiesto 
l’effettuazione di assunzioni e l’elaborazione di stime che potrebbero differire dai valori dei ricavi, 
dei costi, delle attività e delle passività che si rendiconteranno a consuntivo.  
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Le stime sono state utilizzate principalmente per rilevare le rettifiche dei ricavi dei servizi B2C, 
come di seguito precisato, e dei relativi costi diretti, le eventuali perdite di valore subite dalle 
differenze di consolidamento, gli accantonamenti per rischi su crediti e le imposte. Le stime e le 
assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni variazione sono riflessi immediatamente 
a conto economico.   
 
Per quanto riguarda le rettifiche dei ricavi dei servizi B2C, ci si riferisce al valore degli eventuali 
rimborsi (c.d. “refunds”) che potrebbero essere richiesti dai clienti di Flycell Inc. insoddisfatti dei 
servizi dalla stessa erogati fino al 30 giugno 2007. Tale stima è effettuata sulla base dei dati 
disponibili e dei contratti in essere, per il tramite dell’integratore mBlox con gli operatori telefonici. 
E’ inoltre oggetto di stima la porzione di ricavi derivanti dagli abbonamenti per i servizi B2C 
addebitati nel mese di giugno 2007 che viene rinviata per competenza al periodo successivo. 
 
Si segnala, inoltre, che taluni processi valutativi, in particolare quelli più complessi quale la 
determinazione di eventuali perdite di valore di attività immobilizzate, sono generalmente effettuati 
in modo completo solo in sede di redazione del bilancio annuale, salvo i casi in cui vi siano 
indicatori di impairment che richiedano un’immediata valutazione di eventuali perdite di valore. 
 
 
INFORMATIVA DI SETTORE  
 
 
Risultati per settori di attività 
 
 

(in migliaia di euro)
Servizi

Progettazione 
apparati 

telematici

Progettazione 
sistemi di 
sicurezza

Elisioni / 
Altro  Totale 

Ricavi:
Ricavi da clienti terzi 28.747  3.906              593                -             33.246   
Ricavi intersettoriali -            -                     -                     -             -             
Totale 28.747  3.906              593                -             33.246   

Risultato di settore 839       438                 (248) -             1.029     
Costi non allocabili (10)
Risultato Operativo da attività in funzionamento 1.019     
Proventi da attività di investimento 547        
Oneri finanziari (326)
Utile (perdita) del periodo prima delle imposte 1.240     
Imposte sul reddito del periodo (1.433)
Utile (perdita) del periodo (193)

1 gen - 30 giu 2007
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(in migliaia di euro)
Servizi

Progettazione 
apparati 

telematici

Progettazione 
sistemi di 
sicurezza

Elisioni / 
Altro  Totale 

Ricavi:
Ricavi da clienti terzi 24.761  1.855              547                -             27.163   
Ricavi intersettoriali -            10                   -                     (10) -             
Totale 24.761  1.865              547                (10) 27.163   

Risultato di settore (1.613) (809) 71 -             (2.351)
Costi non allocabili (16)
Sval.ni/ripristini di valore di attività non correnti (1)
Risultato Operativo da attività in funzionamento (2.368)
Proventi da attività di investimento 425        
Oneri finanziari (1.015)
Utile (perdita) del periodo prima delle imposte (2.958)
Imposte sul reddito del periodo (1.041)
Utile (perdita) del periodo (3.999)

1 gen - 30 giu 2006

 
I risultati per settori di attività danno un quadro sintetico di quanto già espresso in precedenza nella 
Relazione degli amministratori sull’andamento della gestione.  
In questa sede appare opportuno rilevare come l’incremento del Risultato di settore totale sia 
ascrivibile ai risultati conseguiti dalle società del Gruppo che operano nel settore “Servizi”, fra cui 
in particolare Flycell Inc. ed Acotel, ed alla controllata Jinny Software che rappresenta l’intero 
settore della “Progettazione apparati telematici”, passato da un Risultato negativo per 809 migliaia 
di euro nel I° semestre 2006 ad uno positivo per 438 migliaia di euro nel I° semestre 2007. 
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NOTE DI COMMENTO AL CONTO ECONOMICO  
 
Nota 1 - Ricavi  
 
Nel primo semestre 2007 i Ricavi sono stati pari a 33.246 migliaia di euro, in crescita (+22%) 
rispetto a quelli conseguiti nel corrispondente periodo dell’esercizio precedente, pari a 27.163 
migliaia di euro. 
 
Come evidenziato nella tabella seguente, incrementi del fatturato sono stati realizzati in tutti i settori 
di attività in cui il Gruppo opera: 
 

(in migliaia di euro)
1 gen - 30 giu

2007
1 gen - 30 giu

2006 Variazione

Servizi 28.747               24.761               3.986                 
Progettazione apparati telematici 3.906                 1.855                 2.051                 
Progettazione sistemi di sicurezza 593                    547                    46

                                                                Totale 33.246               27.163               6.083                 

 
 

 
SERVIZI 
 
La linea di business “Servizi”, in crescita (+16%) rispetto al I° semestre 2006, include le attività 
svolte direttamente in favore dell’utente finale (B2C), nonché in favore di operatori telefonici e di 
aziende commerciali, ed aventi ad oggetto prevalentemente l’erogazione di servizi a valore aggiunto 
e contenuti agli utenti di telefonia cellulare. 
 
Il dettaglio dei ricavi del settore “Servizi” è evidenziato nella tabella successiva: 
 

(in migliaia di euro)
1 gen - 30 giu

2007
1 gen - 30 giu

2006 Variazione

Servizi B2C 17.574               13.831               3.743               
Servizi a Network Operator 9.969                 8.825                 1.144               
Servizi Media 773                    1.093                 (320)
Servizi Corporate 431                    1.012                 (581)

                                                                Totale 28.747               24.761               3.986               

 
Come nel 2006, anche nel semestre in corso i servizi erogati in modalità B2C rappresentano 
l’offerta commerciale più importante fornita dal Gruppo. Nel primo semestre 2007 essi sono stati 
generati, per 17.446 migliaia di euro, dalla controllata statunitense Flycell Inc. che ha realizzato un 
incremento del 28% rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente. Il residuo è ascrivibile 
alle controllate Flycell Telekomünicasyon Hizmetleri, Info2cell ed Flycell Latin America. 
 
I servizi a Network Operator, pari a 9.969 migliaia di euro, si sono incrementati di 1.144 migliaia di 
euro (+13%) rispetto allo stesso periodo del precedente esercizio. Essi includono principalmente i 
proventi derivanti dall’erogazione di servizi a Telecom Italia da parte della controllata Acotel S.p.A., 
pari a 6.408 migliaia di euro, i ricavi conseguiti dalla controllata Acotel do Brasil per l’attività 
svolta in favore degli operatori brasiliani TIM Celular e TIM Nordeste Telecomunicaçoes, pari 
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complessivamente a 2.034 migliaia di euro, e quelli generati dall’attività svolta da Info2cell con i 
principali operatori di telefonia mobile dell’area medio-orientale, pari a 1.514 migliaia di euro. 
L’incremento rispetto al 30 giugno 2006 è imputabile al maggior fatturato conseguito dalla 
controllata italiana (+27%) e da quella medio-orientale (+22%). 
 
I ricavi generati con l’attività svolta in favore delle media companies, pari a 773 migliaia di euro, 
risultano in diminuzione rispetto al corrispondente periodo dell’esercizio precedente. Entrando nel 
dettaglio, tale fatturato è stato generato in Medio Oriente, per 443 migliaia di euro, dalla controllata 
Info2cell, in Italia, per 181 migliaia di euro, attraverso Acotel S.p.A., in Brasile, per 108 migliaia di 
euro, da Acotel do Brasil ed in Turchia, per 41 migliaia di euro, dalla controllata Flycell 
Telekomünicasyon Hizmetleri A.Ş. 
 
I ricavi conseguiti attraverso i servizi prestati ai clienti Corporate sono stati pari a 431 migliaia di 
euro e sono imputabili, per 377 migliaia di euro, alle attività svolte in Italia da Acotel S.p.A. 
prevalentemente in favore di istituti di credito. La parte residua è relativa ai servizi resi dalle 
controllate AEM S.p.A. e Flycell Telekomünicasyon Hizmetleri A.Ş. Il decremento subito rispetto al 
I° semestre 2006 è imputabile alle controllate Info2cell e AEM S.p.A. 
 
 
PROGETTAZIONE APPARATI TELEMATICI 
 
Nel primo semestre 2007 i ricavi derivanti dalla progettazione di apparati telematici sono stati pari a 
3.906 migliaia di euro in forte crescita rispetto al corrispondente periodo 2006. Il fatturato di questa 
linea di business è riferibile all’attività svolta da Jinny Software ed in particolare ai contratti di 
fornitura e manutenzione in essere con operatori di telefonia mobile operanti nel Nord America, 
Medio Oriente, Africa, America Latina, Asia ed Europa. 
 
L’incremento rispetto all’analogo periodo dell’esercizio precedente (+111%) è ascrivibile alla 
commercializzazione delle nuove piattaforme sviluppate nel 2006 ed al rafforzamento della 
struttura di vendita perseguito sia per linee interne, attraverso l’assunzione di personale 
commerciale, sia per linee esterne, attraverso la definizione di accordi con i cosiddetti Channel 
Partners che integrano nella loro offerta i prodotti sviluppati da Jinny Software.  
 
 
PROGETTAZIONE SISTEMI DI SICUREZZA 
 
I ricavi relativi alla progettazione e produzione di sistemi elettronici di sicurezza, pari a 593  
migliaia di euro, sono stati interamente conseguiti dalla controllata AEM S.p.A.. Tali ricavi, in 
crescita (+8%) rispetto a quelli generati nel primo semestre 2006, si riferiscono essenzialmente 
all’attività di installazione, fornitura, assistenza e manutenzione degli impianti di telesorveglianza 
installati presso le questure italiane, presso alcune filiali provinciali della Banca d’Italia e presso 
alcune società del Gruppo ACEA. 
 
 
La ripartizione geografica dei ricavi conseguiti dal Gruppo Acotel è stata la seguente: 
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(in migliaia di euro)
1 gen - 30 giu

2007
1 gen - 30 giu

2006 Variazione

Nord America 17.688 13.695 3.993
Italia 7.609 6.523 1.086               
America Latina 2.666 2.691 (25)
Medio - Oriente 2.538 3.326 (788)
Africa 1.872 341 1.531               
Asia 616                    -                         616
Altri paesi europei 257 587 (330)

Totale 33.246               27.163               6.083               

 
La suddivisione per area geografica dei ricavi conseguiti nel corso del I° semestre 2007 evidenzia, 
oltre la crescita in aree come Nord America ed Italia in cui il Gruppo è già presente, anche la 
continua ricerca  di espandere i propri business in nuove aree geografiche come Africa ed Asia in 
cui la controllata Jinny Software ha iniziato a generare ricavi di un certo rilievo. 
 
 
Nota 2 – Consumi di materie prime 

 
I Consumi di materie prime sono pari a 639 migliaia di euro e si riferiscono principalmente 
all’acquisto dei materiali per la costruzione di apparati per le telecomunicazioni effettuati da Jinny 
Software (508 migliaia di euro).  
 
 
Nota 3 – Servizi esterni 
 
I costi per Servizi esterni sono pari a 22.075 migliaia di euro, in aumento rispetto a 21.146 migliaia 
di euro al 30 giugno 2006. Tale variazione è principalmente riconducibile alle modalità operative 
scelte da Flycell Inc. per sviluppare il proprio business nel mercato di riferimento e che comportano  
un addebito significativo di costi (6.770 migliaia di euro) da parte degli operatori telefonici e 
dell’integratore per i servizi di trasporto ed esazione da essi fornito.  
Entrando nel dettaglio si può osservare che, oltre a quanto già precedentemente evidenziato, le altre 
voci di spesa maggiormente significative sono rappresentate dai costi pubblicitari (9.111 migliaia di 
euro) sostenuti quasi interamente dalla controllata americana per far conoscere al mercato i propri 
servizi ed aumentare la base clienti, dal costo sostenuto per l’acquisizione dei contenuti editoriali 
dai content providers esterni al Gruppo (2.055 migliaia euro), dagli oneri per le consulenze 
professionali di carattere commerciale, amministrativo, legale e tecnico di cui si sono avvalse le 
società del Gruppo per supportare la propria attività (742 migliaia di euro), da costi per viaggi e 
trasferte (639 migliaia di euro), ed infine dall’acquisto di pacchetti SMS da operatori telefonici (529 
migliaia di euro).   
Seguono, in termini di rilevanza, le spese telefoniche (350 migliaia di euro), i compensi agli organi 
sociali (254 migliaia di euro agli Amministratori e 41 migliaia di euro ai Sindaci), i costi per la 
partecipazione a mostre e fiere (193 migliaia di euro), i costi di connessione alle reti di trasmissione 
terrestre e satellitare utilizzate per l’erogazione dei servizi a valore aggiunto (147 migliaia di euro) 
ed i costi per la revisione contabile (145 migliaia di euro). 
La parte residua si riferisce ad altre spese di carattere generale (utenze, gestione e manutenzione 
degli immobili presso cui operano le società del Gruppo, assicurazioni, ecc.) connesse alla gestione 
ordinaria. 
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Nota 4 – Godimento beni di terzi 
 
I costi per Godimento di beni di terzi sono pari a 788 migliaia di euro ed includono principalmente i 
costi per la locazione degli uffici presso cui operano le società del Gruppo.  
 
 
Nota 5 - Costi del personale  
 
I Costi del personale riguardano: 
 

(in migliaia di euro)

1 gen - 30 giu
2007

1 gen - 30 giu
2006 Variazione

 Salari e stipendi 5.782 4.497 1.285
 Oneri sociali 947 875 72
 Trattamento di fine rapporto 126 124 2
 Oneri finanziari (22) (19) (3)
 Altri costi 590 587 3

Totale 7.423 6.064 1.359
 

L’incremento evidenziato in tabella è correlato principalmente all’aumento degli organici delle 
società estere del Gruppo a seguito della crescita dell’attività svolta dalle stesse. 

Gli oneri finanziari sul Trattamento di fine rapporto sono pari al tasso di attualizzazione calcolato in 
base alla metodologia commentata nella successiva Nota 23 a cui si rinvia. Tale voce di costo, in 
accordo ai principi contabili internazionali IAS/IFRS, viene esposta tra gli Oneri finanziari (Nota 
9). 

Tra gli altri costi del personale sono inclusi gli oneri sostenuti in relazione a servizi di mensa e 
buoni pasto, 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 27. 

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

 
 30-06-2007  31-12-2006  30-06-2006 

      
Italia 90  95  97 
Giordania 62  52  52 
Libano 57  57  49 
Usa 45  36  30 
Irlanda 26  25  21 
Brasile 21  18  17 
Emirati Arabi Uniti 17  19  16 
Malesia 3  -  - 
Turchia 2  2  - 
Totale 323  304  282 

 
Nel prospetto seguente è riportata la consistenza dei dipendenti per categoria di appartenenza al 30 
giugno 2007 confrontata con la media dei primi sei mesi 2007 e 2006: 
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  30 giugno 2007 Media primo 
semestre 2007 

Media primo 
semestre 2006 

Dirigenti 18 19 18 
Quadri 31 32 30 
Impiegati e Operai 274 264 221 
Totale 323 315 269 

 

 
Nota 6 - Ammortamenti  
 
Gli Ammortamenti si dettagliano nel modo seguente: 
 

(in migliaia di euro)
1 gen - 30 giu

2007
1 gen - 30 giu

2006 Variazione

 Ammortamento attività immateriali non correnti 103 135 (32)
 Ammortamento immobili, impianti e macchinari 316 286 30

Totale 419 421 (2)

 
Gli Ammortamenti delle attività immateriali non correnti includono principalmente 
l’ammortamento dei software e delle licenze utilizzate dalle varie società del Gruppo.  
 
Gli Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali si riferiscono essenzialmente 
all’ammortamento degli apparati per le telecomunicazioni e delle infrastrutture necessarie per lo 
svolgimento delle attività aziendali.  
 
 
Nota 7 - Costi interni capitalizzati 
 
I costi interni capitalizzati, pari a 87 migliaia di euro, sono relativi al costo del personale impiegato 
nel secondo trimestre 2007 nello sviluppo di nuovi prodotti dei quali non è ancora iniziata la 
commercializzazione. 
 
 
Nota 8 - Altri costi  
 
Gli Altri costi sono pari a 979 migliaia di euro e sono riferiti principalmente ad oneri legati alla 
chiusura di una controversia legale, per 330 migliaia di euro, e ad imposte indirette dovute da Acotel 
do Brasil in ottemperanza alla normativa locale per 313 migliaia di euro. 
La parte residua include le spese generali e gli oneri sostenuti dalle società del Gruppo nell’ambito 
della propria gestione ordinaria. 
 
 
Nota 9 - Proventi ed oneri finanziari  
 
Il saldo netto della gestione finanziaria è positivo per 221 migliaia di euro e si articola come segue: 
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(in migliaia di euro)
1 gen - 30 giu

2007
1 gen - 30 giu

2006 Variazione

 Interessi attivi da investimenti finanziari 438 391 47
 Interessi attivi bancari 78 27 51
 Utili su cambi 23                   -                      23
 Altri interessi attivi 8 7 1

Totale proventi finanziari 547 425 122                 
 Interessi passivi ed oneri bancari (92) (76) (16)
 Perdite  su cambi (180) (913) 733
 Altri interessi passivi (22) (20) (2)
 Svalutazione attività finanziarie correnti (32) (6) (26)

Totale oneri finanziari (326) (1.015) 689                 

Totale gestione finanziaria 221                 (590)                811                 

 
Gli Interessi attivi su investimenti finanziari sono relativi, per 129 migliaia di euro, a proventi 
relativi ad attività finanziarie con flussi certi e determinati e, per 309 migliaia di euro, agli utili 
generati da attività finanziarie detenute per la negoziazione attraverso il conto economico. 
 
Il risultato della gestione valutaria è ascrivibile all’effetto della dinamica dei cambi di fine periodo 
sul valore dei finanziamenti infragruppo originariamente erogati in dollari.  
 
La voce Interessi passivi ed oneri bancari include le commissioni passive, pari a 4 migliaia di euro, 
per la gestione di fondi effettuata dalla banca Insinger de Beaufort. 
 
 
Nota 10 - Imposte sul reddito del periodo 
 
Le Imposte stimate per il primo semestre 2007 si articolano come segue: 
 

(in migliaia di euro)

1 gen - 30 giu
2007

1 gen - 30 giu
2006 Variazione

 Imposte sul reddito del periodo 1.291              1.090              201
 Imposte differite attive 121 (96) 217
 Imposte differite passive 21 47 (26)

Totale 1.433              1.041              392                 

 
L’ammontare complessivo risulta pari a 1.433 migliaia di euro e accoglie, nelle imposte correnti, 
l’accantonamento per imposte sul reddito delle società del Gruppo. 
Nelle Imposte differite attive e passive viene rilevato lo stanziamento del periodo effettuato dalle 
società del Gruppo al netto dei rientri di quelle contabilizzate negli esercizi precedenti. 
 
La riconciliazione tra il carico teorico IRES al 33% ed il carico effettivo complessivo è esposta nel 
seguente prospetto: 
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(in migliaia di euro)

I° semestre 
2007 % I° semestre 

2006 %

Risultato ante imposte 1.240         (2.958)

Imposte teoriche calcolate al 33% sul risultato ante imposte                409 33,0% (976) (33,0%)
Effetto fiscale delle perdite delle controllate estere per le quali non 
ricorrono i presupposti per l'iscrizione delle imposte differite attive                728 58,7%             1.859 62,8%
Differenze tra imposte teoriche ed effettive relative alle controllate 
estere (30) (2,4%) (44) (1,5%)
Effetto fiscale netto variazioni in aumento ed in diminuzione delle 
società italiane                  60 4,9% (14) (0,5%)
Effetto fiscale utilizzo perdite pregresse per le quali non erano state 
stanziate imposte differite attive (32) (2,6%)

-                   
0,0%

Altre variazioni minori                  23 1,9%                  33 1,1%

IRES            1.158 93,4%                858 (29,0%)

IRAP                275                183 

Imposte sul reddito dell'esercizio            1.433             1.041 

 
 
Nel confronto tra onere fiscale iscritto in bilancio ed onere fiscale teorico non si tiene conto 
dell’IRAP in quanto, essendo un’imposta con una base imponibile diversa dall’utile ante imposte, 
genererebbe degli effetti distorsivi tra un periodo ed un altro. Le imposte teoriche sono state 
pertanto determinate solo sulla base dell’aliquota IRES in vigore (33% nel I° semestre 2007 e 
2006). 
 
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 sulle perdite fiscali maturate al 30 
giugno 2007 da alcune società controllate in quanto si ritiene che non ricorrano allo stato attuale 
tutti i presupposti per la loro iscrizione. L’ammontare complessivo delle imposte differite attive è 
pari a 6,9 milioni di euro e si riferisce in particolare, per circa 2,7 milioni di euro alla controllata 
statunitense Flycell Inc., per circa 2,3 milioni di euro alla controllata Noverca  S.r.l. e, per circa 1,9 
milioni di euro, alla controllata lussemburghese Acotel Participations S.A.. 
 
 
Nota 11 - Risultato per azione 
 
Il calcolo del risultato per azione di base e diluito è basato sui seguenti dati : 
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(migliaia di euro)
1 gen - 30 giu

2007
1 gen - 30 giu

2006

Risultato (in migliaia di euro) (193) (3.999)

Numero di azioni (in migliaia)
Azioni in circolazione ad inizio esercizio 3.916              * 3.916             *
Media ponderata di azioni proprie in portafoglio acquistate/vendute nel periodo -                      -                    
Media ponderata di azioni ordinarie in circolazione 3.916              3.916            

Risultato per azione base e diluito ** (0,05) (1,02)

*:   al netto delle azioni proprie in portafoglio alla stessa data
**: i risultati per azione base del primo semestre 2007 e 2006 coincidono con i risultati per azione diluiti non sussistendo le fattispecie 
       diluitive indicate dallo IAS 33
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NOTE DI COMMENTO ALLO STATO PATRIMONIALE 
 
 
ATTIVITA’ NON CORRENTI 
 
Nota 12 - Immobili, impianti e macchinari 
 
Il dettaglio della voce in oggetto, al netto dei relativi fondi ammortamento, è il seguente: 
 

(in migliaia di euro)

 Costo storico Ammortamento
Valore di 
bilancio al 
30-06-2007

Valore di 
bilancio al 
31-12-2006

 Impianti e macchinari 6.849             (4.396) 2.453             601                
 Attrezzature industriali e commerciali 2.083             (1.540) 543                394                
 Immobilizzazioni in corso e acconti 18                  -                     18                  1.752             
 Altre 936                (718) 218                229                

Totale 9.886             (6.654)            3.232             2.976             
 

Gli Impianti e macchinari includono principalmente le piattaforme telematiche, installate presso le 
sedi di Roma, Dubai, Rio De Janeiro e New York, utilizzate dal Gruppo per l’erogazione dei servizi 
a valore aggiunto. L’incremento, rispetto al 31 dicembre 2006, è imputabile principalmente 
all’entrata in funzione della piattaforma “VOIP” della controllata Noverca S.r.l. utilizzata dalla 
stessa per l’erogazione di servizi di comunicazione integrata (dati, audio, video) basati su protocollo 
IP i cui costi, al 31 dicembre 2006, erano stati classificati tra le “Immobilizzazioni in corso e 
acconti”. Tale piattaforma è stata ammortizzata in relazione alla stimata vita utile (4 esercizi) a 
partire dalla sua entrata in funzione. 
 
Tra le Attrezzature industriali e commerciali sono inclusi, tra gli altri, gli elaboratori elettronici 
utilizzati nello sviluppo e manutenzione dei prodotti hardware e software, propri o destinati alla 
vendita a terzi, nello sviluppo e gestione dei servizi a valore aggiunto e nelle attività operative 
interne.  
 
Nella voce “Altre” sono inclusi i mobili e gli arredi unitamente alle migliorie su beni di terzi 
costituite essenzialmente da spese sostenute nel corso degli ultimi esercizi per la ristrutturazione 
dell’immobile in Roma utilizzato dalle società italiane del Gruppo quale sede legale ed operativa. Il 
relativo contratto di locazione scadrà nel 2013.  
 
Nel corso del I° semestre 2007 nessuna immobilizzazione materiale è stata oggetto di rivalutazioni 
o svalutazioni. 
 
In allegato è riportato il dettaglio della movimentazione degli immobili, impianti e macchinari 
intervenuta nel corso del I° semestre 2007. 
 
 
Nota 13 - Differenze da consolidamento 
 
Nella voce “Differenze da consolidamento” sono comprese le differenze tra i prezzi pagati per 
l’acquisto delle partecipazioni ed i rispettivi patrimoni netti alla data di acquisizione, di cui al 
seguente dettaglio: 
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(in migliaia di euro)

Jinny 
Software

Info2cell AEM Eitco Millenium 
Software

Totale

Prezzo d'acquisto (A) 12.324      6.150      1.549      792         116             20.931      

Patrimonio Netto alla data 
d'acquisto (B)

(1.109) 2.784        1.086        570           72               3.403         

Fondo Ammortamento al 1° 
gennaio 2004 (C) (3.693)      (850)         (169)         (111)         (14)              (4.837)       

Svalutazione per perdita di valore 
riconosciuta nell'esercizio 2004 (D)

(1.160)      -                -                -                -                  (1.160)       

Differenza da consolidamento al 
30 giugno 2007 (A-B+C+D) 8.580 2.516 294 111 30 11.531

Il Gruppo verifica la recuperabilità delle differenze da consolidamento almeno una volta l’anno, in 
sede di chiusura del bilancio d’esercizio, o più frequentemente qualora vi siano indicatori di perdita 
di valore.  
 
 
Nota 14 - Altre attività immateriali  
 
Il dettaglio delle altre attività immateriali al 30 giugno 2007 è il seguente: 
 

(in migliaia di euro)

Costo storico Ammortamento
Valore di 
bilancio al
30-06-2007

Valore di 
bilancio al

 31-12-2006
 Diritti di brevetto industriale e di utilizzazione 
 di opere dell'ingegno               1.097                (958) 139                63                  

 Concessioni, licenze e diritti simili 1.298             (839)               459                546                
 Immobilizzazioni in corso e acconti 87                  -                     87                  86                  

Totale 2.482             (1.797)            685                695                

I Diritti di brevetto industriale e di utilizzo delle opere dell’ingegno consistono nei software 
specifici commissionati a terzi e funzionali all’attività di erogazione dei servizi telematici e al 
funzionamento della rete informativa interna delle società del Gruppo.  
 
Nella voce Concessioni, licenze e diritti simili vengono compresi principalmente i costi della 
licenza relativa al software utilizzato dalla partecipata Info2cell per l’erogazione dei servizi VAS.  
 
La voce immobilizzazioni in corso e acconti è relativa allo sviluppo di nuovi prodotti dei quali non 
è ancora iniziata la commercializzazione.  
 
Nel corso del I° semestre 2007 nessuna immobilizzazione immateriale è stata oggetto di 
rivalutazioni e/o svalutazioni. 
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In allegato è inserito il dettaglio con la movimentazione delle immobilizzazioni immateriali 
avvenuta nel corso del I° semestre 2007. 
 
 
Nota 15 - Imposte differite attive 
 
I crediti per imposte differite attive, pari a 256 migliaia di euro, scaturiscono dalle differenze 
temporanee tra valori di attività e passività iscritti in bilancio e quelle riconosciute ai fini fiscali e 
sono relativi ad Acotel Group S.p.A., per 93 migliaia di euro,  a Jinny Software Ltd, per 71 migliaia 
di euro, ad AEM S.p.A., per 54 migliaia di euro, e ad Acotel S.p.A., per 38 migliaia di euro. 
 
Esponiamo di seguito il dettaglio comparativo delle differenze temporanee che hanno comportato la 
rilevazione di imposte anticipate: 
 
(in migliaia di euro)

Imposte Aliquota Imposte Aliquota
fiscale fiscale 

Imposte anticipate:

Svalutazione partecipazioni                    8 33%                   8 33%
Ripresa accantonamento svalutazioni crediti tassati                  37 33%                 37 33%
Svalutazione magazzino                  21 38,25% -37,75%                 21 38,25% -37,75%
Ripresa ammortamento civilistico tassato                   62 38,25%                  68 38,25%
Accantonamento compenso C.d.A. tassato                     6 33%                129 33%
Altre                   17 38,25% -33%                109 38,25% -33%

Sub - Totale                151               372 

Perdite fiscali riportabili a nuovo                 105                105 

Totale                 256                477 

30-06-2007 31-12-2006

Le imposte differite attive relative alle perdite fiscali riportabili a nuovo sono state contabilizzate 
nei precedenti esercizi dalla controllata Jinny Software, per 71 migliaia di euro, e dalla controllata 
AEM, per 34 migliaia di euro, in ragione dei risultati conseguiti e delle prospettive future. Non sono 
state invece stanziate le imposte differite attive sulle perdite fiscali subite dalle altre società estere, 
come precedentemente commentato (Nota 10). 
 
 
ATTIVITA’ CORRENTI 
 
Nota 16 - 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 30 giugno 2007: 
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(in migliaia di euro)

Valore lordo Svalutazioni
Valore di 
bilancio

30-06-2007

Valore di 
bilancio

31-12-2006
 Materie prime, sussidiarie e di consumo 89 (51) 38                  36                  
 Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 27 (3) 24                  25                  
 Prodotti finiti e merci 226 (1) 225                417                

Totale 342                (55)                287                478                

 
Il decremento della giacenza di prodotti finiti è imputabile principalmente alla controllata Jinny 
Software.  
 
Il fondo svalutazione magazzino non ha subito variazioni nel semestre. 
 
 
Nota 17 - Crediti commerciali 
 
Rappresentano i crediti commerciali al netto delle svalutazioni apportate per adeguarli al valore di 
presunto realizzo e si dettagliano nel modo seguente: 
 

(in migliaia di euro)

30-06-2007 31-12-2006 Variazione

 Crediti verso clienti 18.016 18.544 (528)                  
 Fondo svalutazione crediti (273) (243) (30)                    

Totale 17.743 18.301 (558)                  

 
Il 56,1% del totale dei crediti verso clienti è relativo a posizioni creditorie nei confronti 
dell’integratore mBlox (28,6%), che fornisce a Flycell Inc. la connettività con gli operatori telefonici 
statunitensi, e di Telecom Italia S.p.A. (27,5%). 
 
I crediti verso clienti, per i quali non sono stati operati accantonamenti, sono integralmente esigibili 
entro 12 mesi. 
 
Di seguito esponiamo la movimentazione del fondo svalutazione crediti intervenuta nel periodo: 
 

(in migliaia di euro)

Saldo al 31 dicembre 2006 243

Accantonamenti I° semestre 2007 30

Saldo al 30 giugno 2007 273
 

 
 
Nota 18 - Altre attività correnti 
 
Al 30 giugno 2007 sono pari a 3.466 migliaia di euro e si compongono secondo quanto dettagliato 
nella tabella seguente: 
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(in migliaia di euro)

30-06-2007 31-12-2006 Variazione

 IVA a credito 1.270                      1.495                     (225)                       
 Crediti per imposte correnti sul reddito 22                           8                            14                          
 Anticipi a fornitori 1.896                      1.283                     613                        
 Altri 278                         177                        101                        

Totale 3.466                      2.963                     503                        

 
Il credito IVA è imputabile, per 968 migliaia di euro, a Noverca S.r.l. e, per 273 migliaia di euro, ad 
Acotel S.p.A. 
 
Gli anticipi a fornitori, pari a 1.896 migliaia di euro, sono relativi essenzialmente a commissioni di 
vendita, contratti di servizi, commissioni dovute per attività pubblicitarie promosse da soggetti terzi 
che vengono remunerati sulla base dei contratti effettivamente sottoscritti dagli utenti finali e premi 
assicurativi erogati anticipatamente dalle società del Gruppo. L’incremento, rispetto al 31 dicembre 
2006, è imputabile principalmente alle commissioni di vendita e a quelle pubblicitarie riconosciute 
in anticipo rispettivamente dalle controllate Info2cell e Flycell Inc.. 
  
 
Nota 19 - Attività finanziarie correnti 
 
Le Attività finanziarie correnti, pari a 15.622 migliaia di euro, includono: 
 
(in migliaia di euro)

30-06-2007 31-12-2006 Variazione

 Attività finanziarie con flussi certi e predeterminati 6.878 6.814 64                       
 Attività di negoziazione 8.744 8.236                    508                     

Totale 15.622 15.050 572                     

 
Le attività finanziarie con flussi certi e predeterminati includono le obbligazioni di seguito 
dettagliate:  
 
(in migliaia di euro)

Valore 
nominale 

Cedola Tasso Scadenza Valore al     
30-06-2007 

Monte dei Paschi di Siena S.p.A.            300  A scadenza Tasso nominale  16-lug-07             300 
lordo annuo (1,02%)

Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. 500           Trimestrale posticipata Euribor a 3 mesi 17-apr-08 503           
Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. 2.135        Trimestrale posticipata Euribor a 3 mesi 16-mag-08 2.145        

Totale 2.935        2.948        

Nelle attività finanziarie con flussi certi e predeterminati è inoltre ricompresa, per 3.930 migliaia di 
euro (3.866 migliaia di euro al 31 dicembre 2006), la polizza “propensione” stipulata con 
Montepaschi Vita S.p.A. (fondo a gestione separata) avente durata di 15 anni con facoltà di recesso 
da parte del contraente. Tale polizza matura interessi al tasso annuo minimo garantito composto 
dell’1,5%. Il valore di riscatto al 30 giugno 2007 è pari a 3.930 migliaia di euro.  
 
Le attività di negoziazione si riferiscono, per 5.346 migliaia di euro, agli investimenti affidati in 
gestione alla Banca Insinger de Beaufort, che esercita il servizio su base individuale e a rischiosità 
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limitata del portafoglio di investimento (quasi esclusivamente titoli obbligazionari) in nome e per 
conto di Acotel Group S.p.A. Sono stati inoltre inclusi in tale categoria i fondi d’investimento 
(prevalentemente titoli governativi) sottoscritti dalla controllata brasiliana, per 3.355 migliaia di 
euro,  con ItauBank e Citibank e dalla controllata turca, per 43 migliaia di euro, con GarantiBank.  
 
 
Nota 20 - Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 
 
Tale voce comprende depositi bancari per 10.423 migliaia di euro e denaro e valori in cassa per 12 
migliaia di euro. Alla fine dell’esercizio precedente le voci medesime ammontavano rispettivamente 
a 10.605 migliaia di euro e 15 migliaia di euro. 
I depositi bancari rappresentano i saldi di chiusura dell’esercizio dei conti correnti accesi dalle 
società del Gruppo presso gli istituti di credito. 
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PATRIMONIO NETTO 
 
 
Nota 21 - Patrimonio netto del Gruppo 
 
Tra i prospetti contabili è inserito il dettaglio della movimentazione del patrimonio netto intercorsa 
nel semestre. 
 
Al 30 giugno 2007 il Capitale sociale interamente versato dell'Acotel Group S.p.A. è rappresentato 
da n. 4.170.000 azioni ordinarie del valore nominale di 0,26 euro ciascuna.  
 
Le Riserva sovrapprezzo azioni ammonta a 55.106 migliaia di euro e si è formata principalmente 
attraverso la quotazione e gli aumenti di capitale sociale ad essa finalizzati. 
 
Al 30 giugno 2007 risultano iscritte, a riduzione del Patrimonio Netto consolidato, per un valore di 
3.873 migliaia di euro, azioni proprie acquistate da Acotel Group S.p.A., aventi un valore nominale 
di euro 66.170 e rappresentanti una frazione pari al 6,10% del capitale sociale.  
Si tratta di n° 254.500 azioni ordinarie di Acotel 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° 226.180, al netto 
delle vendite perfezionate, in ragione dell’autorizzazione concessa dall’Assemblea dei soci il 30 
aprile 2004. Il prezzo medio di acquisto di tali azioni proprie risulta pari a Euro 15,22; il prezzo di 
riferimento al 30 giugno 2007 era pari ad Euro 79,14. 
 
Le altre società del Gruppo non posseggono azioni di Acotel Group S.p.A., né direttamente, né 
tramite società fiduciaria o per interposta persona, né ne hanno acquistate o vendute durante il 
semestre. 
 
Al 30 giugno 2007 Acotel Group S.p.A. non possiede azioni o quote di società controllanti, né 
direttamente, né tramite società fiduciaria o per interposta persona, né ne ha acquistate o vendute 
durante il semestre. 
 
La riserva “Costi aumento capitale sociale”, che presenta un saldo negativo di 59 migliaia di euro, 
esprime il costo storico di due aumenti di capitale sociale effettuati in esercizi passati dalla 
controllata Acotel Participations S.A.  
 
La Riserva di copertura e traduzione, negativa per 27 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. Le voci dell’Attivo e del Passivo vengono tradotte in euro utilizzando i cambi 
rilevati al 30 giugno 2007 mentre quelle del Patrimonio Netto sono convertite sulla base dei cambi 
storici. Le poste del Conto Economico  sono tradotte utilizzando i cambi medi del periodo. 
 
Nella seguente tabella sono indicati i tassi di cambio utilizzati: 
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Società Divisa Cambio     
30-06-2007 

Cambio medio 
1 gen - 30 giu 

2007
Info2cell AED 4,960          4,882             
Eitco JOD 0,958          0,942             
Millenium Software LBP 2.035,880   2.004,775      
Flycell Inc. USD 1,351          1,329             
Acotel do Brasil BRL 2,597          2,719             
Flycell Latin America BRL 2,597          2,719             
Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. TRY 1,774          1,826             

 
 
Le Altre riserve, pari a 388 migliaia di euro, sono di seguito dettagliate: 
 
(in migliaia di euro)

30-06-2007 31-12-2006 Variazione

Riserva legale 217 217 -                           
Utile (perdita) su vendita azioni proprie 70 70 -                           
Altre 101 70 31                        

Totale 388 357 31                        

 
Le riserve relative alle perdite portate a nuovo ammontano a 2.526 migliaia di euro. 
 
Il Patrimonio netto di terzi rappresenta la quota di patrimonio netto spettante agli azionisti di 
minoranza delle società partecipate. Al 30 giugno 2007 è pari a 30 migliaia di euro e riguarda la 
partecipazione di terzi all’interno delle controllate Acotel S.p.A., AEM S.p.A. e Millennium Software 
SAL. 
 
 
PASSIVITA’ NON CORRENTI 
 
Nota 22 - Passività finanziarie non correnti 
 
La voce in oggetto, pari a 163 migliaia di euro, si riferisce alla quota da rimborsare oltre i 12 mesi 
successivi al 30 giugno 2007 del finanziamento concesso dal Ministero dell’Industria a copertura 
dei costi di ricerca e sviluppo sostenuti dalla controllata AEM S.p.A. per la realizzazione di sistemi 
di sorveglianza a distanza e di automazione domestica. Il piano di rimborso contrattualmente 
definito decorre dal 2003 e sarà completato entro il 2012. Tale finanziamento è regolato al tasso del 
3,625% e non è assistito da alcuna garanzia.  
 
 
Nota 23 - TFR e altri fondi relativi al personale 
 
Al 30 giugno 2007 la voce è pari a 932 migliaia di euro ed include gli importi accantonati a favore 
del personale dipendente per il trattamento di fine rapporto, al netto delle eventuali anticipazioni 
concesse ai dipendenti.  
 
Nella tabella successiva è dettagliata la movimentazione intercorsa nel semestre: 
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(migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 dicembre 2006

Saldo iniziale 1.031 948

Accantonamenti 104 214
Oneri finanziari 22 43
Utilizzi (214) (151)
Trattenute varie (11) (23)

Saldo finale 932 1.031

 
 
Il Trattamento di fine rapporto esposto in bilancio è stato calcolato da un attuario indipendente.  
 
In applicazione del principio contabile IAS 19, per la valutazione del T.F.R. è 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. già 
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 società in caso di uscita del dipendente causa licenziamento, 
dimissioni, inabilità, 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 all’anzianità maturata alla data di valutazione rispetto a quella 
complessiva corrispondente alla data aleatoria di liquidazione. 

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

Ipotesi finanziarie Giugno 2007

Tasso annuo di attualizzazione 4,85%

Tasso annuo di inflazione 2,00%

Tasso annuo incremento salariale Dirigenti 2,50%; 
Quadri/Impiegati/Operai 1,00%

 
 
Si precisa che le modifiche apportate alla normativa TFR dalla Legge 296/06 (“Legge finanziaria 
2007”) e successivi decreti e regolamenti emanati nei primi mesi del 2007 non hanno prodotto 
effetti contabili per il Gruppo in quanto non sono presenti società all’interno del Gruppo che 
superano il limite dei 50 dipendenti ed inoltre la maggior parte dei dipendenti non ha destinato il 
proprio TFR maturando (dal 1° gennaio 2007) a forme pensionistiche complementari. 
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PASSIVITA’ CORRENTI 
 
Nota 24 - Passività finanziarie correnti 
 
Le Passività finanziarie correnti, pari a 105 migliaia di euro, sono relative, per 29 migliaia di euro, 
alle quote in scadenza nei 12 mesi successivi al 30 giugno 2007 del finanziamento, 
precedentemente descritto, erogato dal Ministero dell’Industria e, per la parte residua, a scoperti di 
conto corrente bancario.  
 
 
Nota 25 - Debiti commerciali 
 
I Debiti commerciali, che ammontano a 7.844 migliaia di euro, sono composti dai debiti verso 
fornitori esigibili entro l’esercizio successivo, pari a 5.776 migliaia di euro, e dagli acconti ricevuti 
dalle società del Gruppo nell’ambito dei loro rapporti commerciali, pari a 2.068 migliaia di euro. 
Questi ultimi si riferiscono principalmente agli importi ricevuti dai clienti e  rinviati per competenza 
dalle controllate Flycell Inc.  (745 migliaia di euro), Info2cell (588 migliaia di euro) e Jinny 
Software (542 migliaia di euro). 
 
 
Nota 26 - Debiti tributari 
 
La composizione della voce è la seguente:  
 

(in migliaia di euro)
30-06-2007 31-12-2006 Variazione

 Debiti per imposte sul reddito 414 705 (291)
 IVA a debito 601 687 (86)
 Debiti per sostituto d'imposta 240 158 82                   
 Altri debiti tributari 22 20                   2                     

Totale 1.277 1.570 (293)                

 
La voce comprende i debiti per imposte sul reddito, al netto degli acconti versati, e quelli per IVA 
da versare a carico delle società del Gruppo Acotel, oltre ai debiti per tributi trattenuti a dipendenti e 
collaboratori in qualità di sostituti di imposta. 
 
Si evidenzia che nessuna società del Gruppo ha in essere contenziosi con l’Amministrazione 
Finanziaria né sono in corso accertamenti fiscali. 
 
 
Nota 27 - Altre passività correnti 
 
La composizione della voce è la seguente: 
 



  Relazione semestrale 
30 giugno 2007 

 
 
 

 45

(in migliaia di euro)

30-06-2007 31-12-2006 Variazione

 Debiti verso dipendenti 1.284 1.222 62
 Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 658 646 12
 Debiti verso amministratori 35 393 (358)
 Altri debiti 906 503 403

Totale 2.883 2.764 119                 

 
I Debiti verso dipendenti si riferiscono essenzialmente a retribuzioni, premi e ferie maturate e non 
godute.  
 
I Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale includono il debito per contributi sociali e 
assicurativi da versare, comprensivi dei versamenti pattuiti per i piani a contribuzione definita a 
favore dei dipendenti delle controllate estere.  
 
Gli Altri debiti includono gli oneri legati alla chiusura di una controversia legale, i compensi ai 
sindaci ed altre spese generali delle società del Gruppo. 
 
 
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA 
 
La posizione finanziaria netta al 30 giugno 2007, pari a 25.789 migliaia di euro, risulta in aumento, 
rispetto alla fine dell’esercizio 2006, grazie al miglioramento della liquidità (+323 migliaia di euro) 
e delle altre attività finanziarie correnti (+64 migliaia di euro), come riportato nella tabella seguente: 
 

(in migliaia di euro)

30-06-2007 31-12-2006 Variazione

 A.  Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 10.435            10.620            (185)
 B.  Attività di negoziazione 8.744              8.236              508
 C.  Liquidità (A + B) 19.179            18.856            323

 D.  Altre attività finanziarie correnti 6.878              6.814              64

 E.  Debiti bancari correnti (76) (31) (45)
 F.  Parte corrente dell'indebitamento non corrente (29) (29) -                      
 G.  Passività finanziarie correnti (E + F) (105) (60) (45)

 H.  Posizione finanziaria corrente netta (C+D+G) 25.952 25.610 342

 I.   Passività finanziarie non correnti (163) (163) -                      
 L.  Indebitamento finanziario non corrente (I) (163)                (163)                -                      

 M.  Posizione finanziaria netta (H + L) 25.789            25.447            342                 
 

 
 
CONTENZIOSI E PASSIVITA’ POTENZIALI  
 
Il Consiglio di amministrazione, sentiti i legali incaricati, ritiene non sussistano passività per le 
società del Gruppo, relativamente alle quali sia necessario stanziare un fondo rischi. 
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Per quanto riguarda la causa con cui l’azionista Medial Project S.A. ha chiesto al Tribunale di Roma 
di accertare e dichiarare la nullità o, in via subordinata, l’annullamento della deliberazione di 
approvazione del bilancio al 31 dicembre 2004, e dei documenti accompagnatori, con sentenza del 
Tribunale di Roma n. 5977/2007 del 22/3/2007, la domanda avanzata dall’attrice è stata rigettata. 
 
 
GARANZIE 
  
Le garanzie prestate dal Gruppo si riferiscono, per 570 migliaia di euro, alla fideiussione rilasciata 
in favore di Tecnomen in adempimento di quanto previsto dal contratto di collaborazione 
commerciale perfezionato da Jinny Software, per 139 migliaia di euro, alla fideiussione concessa 
all’ente proprietario dell’immobile locato dalla Capogruppo, presso il quale hanno sede tutte le 
società italiane del Gruppo, per 111 migliaia di euro, alla fideiussione rilasciata in favore di Banca 
d’Italia prevista nel contratto di servizi ottenuto dalla controllata AEM S.p.A e., per 287 migliaia di 
euro (pari al controvalore di fine periodo di USD 387.550), alla fideiussione rilasciata nell’interesse 
di Flycell Inc. a garanzia del contratto di locazione da essa siglato. 
La parte residua si riferisce a fideiussioni prestate in adempimento di accordi contrattuali con terzi, 
complessivamente pari a 21 migliaia di euro. 
 
 
BENI DI TERZI PRESSO L’AZIENDA 
  
I beni di terzi presso l’azienda, pari a 2 migliaia di euro, sono relativi alle apparecchiature concesse 
in comodato alla Acotel S.p.A. dal provider Il Sole 24 ore per la connessione ai loro network 
informativi.  
 

 
RAPPORTI CON PARTI CORRELATE 
 
Nella Relazione semestrale consolidata di Acotel Group S.p.A. non ci sono rapporti significativi con 
parti correlate da evidenziare nei prospetti contabili.  
 
 
Acquisto di partecipazioni da azionisti 
 
Nel primo semestre 2007 non sono intercorse operazioni di compravendita di partecipazioni fra 
società 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 del primo semestre 2007 i seguenti emolumenti: 
- Euro 112.500  quale Presidente ed Amministratore delegato di Acotel Group S.p.A.; 
- Euro   33.333 quale Presidente del Consiglio d’Amministrazione di Acotel S.p.A.; 
- Euro   25.000 quale Presidente del Consiglio d’Amministrazione di AEM S.p.A. 
 
Margherita Argenziano ha maturato nel corso del primo semestre 2007 i seguenti emolumenti: 
- Euro 7.500 quale Amministratore dell’Acotel Group S.p.A.; 
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- Euro 37.500 quale Amministratore Delegato di AEM S.p.A. 
 
Andrea Morante ha maturato nel corso del primo semestre 2007 emolumenti per Euro 7.500 in 
qualità di Amministratore dell’Acotel Group S.p.A.. 
 
Al 30 giugno 2007, per i predetti emolumenti, i sopra citati amministratori vantano crediti nei 
confronti delle aziende del Gruppo per complessivi Euro 43.750. 
 
 
Operazioni con società controllate 
 
I rapporti economico/finanziari più significativi in essere al 30 giugno 2007 tra Acotel Group S.p.A. 
e le società da essa controllate sono di seguito dettagliati: 
− servizi resi ad Acotel S.p.A. per la sua attività di service provider attraverso la piattaforma 

telematica di proprietà della Capogruppo; 
− servizi amministrativi, di locazione e di gestione dell’immobile resi alle controllate italiane; 
− finanziamenti concessi ad Acotel Participations S.A. al fine di svolgere la sua attività di sub-

holding finanziaria concernente l’acquisto di partecipazioni ed il supporto finanziario alle 
controllate estere; 

− finanziamenti concessi ad Acotel Group (Northern Europe) Ltd e Noverca S.r.l. per soddisfarne 
il fabbisogno finanziario; 

− fideiussioni rilasciate a Jinny Software Ltd ed AEM S.p.A. a fronte dei rispettivi impegni 
commerciali e a Flycell Inc. a garanzia del contratto di locazione da questa siglato. 

 
Acotel Group S.p.A., in quanto società consolidante, e le sue controllate italiane Acotel S.p.A., AEM 
S.p.A. e Noverca S.r.l. hanno deciso di aderire al consolidato fiscale nazionale ai sensi degli articoli 
117 e 128 del TUIR e dal D.M. 9 giugno 2004. 
 
 
Operazioni con società collegate 
 
Il Gruppo non detiene, alla data di chiusura del semestre, partecipazioni in società collegate. 
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Compensi agli Organi Amministrativi, ai Direttori Generali e ai Dirigenti con responsabilità 
strategiche (art. 78 Reg. Consob n. 11971/99) ed altre parti correlate 
 
 

ACOTEL GROUP SPA (euro)

Nome e cognome Carica Ricoperta Periodo per cui è stata 
ricoperta la carica

Scadenza della 
carica

Emolumenti per la carica 
nella società che redige il 

bilancio

Benefici non 
monetari

 Bonus e 
altri 

incentivi 
 Altri compensi 

Claudio Carnevale Presidente CdA / A.D. 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 112.500
Francesco Ago Amministratore 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 7.800
Margherita Argenziano Amministratore 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 7.500
Luca De Rita Amministratore 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 7.500 1.779 112.604
Giovanni Galoppi Amministratore 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 7.800 55.080
Andrea Morante Amministratore 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 7.500
Giuseppe Guizzi Amministratore 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 7.800
Antonio Mastrangelo Presidente Coll.Sindacale 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 7.800
Umberto Previti Flesca Sind.effettivo 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 5.200
Maurizio Salimei Sind.effettivo 01/01/07-30/06/07 30/04/2009 5.200

AEM SPA

Nome e cognome Carica Ricoperta Periodo per cui è stata 
ricoperta la carica

Scadenza della 
carica

Emolumenti per la carica 
nella società che redige il 

bilancio

Benefici non 
monetari

 Bonus e 
altri 

incentivi 
 Altri compensi 

Claudio Carnevale Presidente CdA 01/01/07-30/06/07 * 25.000

Margherita Argenziano Amministratore 01/01/07-30/06/07 * 37.500

Antonio Mastrangelo Presidente Coll.Sindacale 01/01/07-30/06/07 * 2.808

Umberto Previti Flesca Sind.effettivo 01/01/07-30/06/07 * 1.872

*:  Assemblea d'approvazione del bilancio 2007

ACOTEL SPA

Nome e cognome Carica Ricoperta Periodo per cui è stata 
ricoperta la carica

Scadenza della 
carica

Emolumenti per la carica 
nella società che redige il 

bilancio

Benefici non 
monetari

 Bonus e 
altri 

incentivi 
 Altri compensi 

Claudio Carnevale Presidente CdA 01/01/07-30/06/07 30/04/2010 33.333
Margherita Argenziano Amministratore 01/01/07-30/06/07 30/04/2010 -                              51.199

Antonio Mastrangelo Presidente Coll.Sindacale 01/01/07-30/06/07 * 4.056

Umberto Previti Flesca Sind.effettivo 01/01/07-30/06/07 * 2.704

*:  Assemblea d'approvazione del bilancio 2007

NOVERCA SRL

Nome e cognome Carica Ricoperta Periodo per cui è stata 
ricoperta la carica

Scadenza della 
carica

Emolumenti per la carica 
nella società che redige il 

bilancio

Benefici non 
monetari

 Bonus e 
altri 

incentivi 
 Altri compensi 

Claudio Carnevale Presidente CdA 01/01/07-30/06/07 * -                              
Margherita Argenziano Amministratore 01/01/07-30/06/07 * -                              
Giovanni Galoppi Amministratore 01/01/07-30/06/07 * -                              
Antonio Mastrangelo Presidente Coll.Sindacale 01/01/07-30/06/07 * 3.000

Umberto Previti Flesca Sind.effettivo 01/01/07-30/06/07 * 2.000

*:  Assemblea d'approvazione del bilancio 2007

 
I “Benefici non monetari” sono relativi all’utilizzo a titolo personale di mezzi di trasporto 
“aziendali”. 
 
Gli “Altri compensi” riconosciuti ai consiglieri Luca De Rita e Margherita Argenziano sono relativi 
alle attività di lavoro dipendente prestata rispettivamente in favore della Acotel Group S.p.A. in 
qualità di Responsabile Amministrativo e Finanziario e Acotel S.p.A in qualità di Dirigente. Tali 
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importi sono relativi esclusivamente alle retribuzioni da lavoro dipendente, escludendo gli oneri 
previdenziali a carico della società e l’accantonamento TFR. 
 
Il consigliere Avv. Giovanni Galoppi ha maturato onorari per complessivi Euro 55.080 per 
l’assistenza legale prestata in favore della Acotel Group S.p.A. 
 
Il valore complessivo del costo sostenuto nel primo semestre 2007 per i compensi spettanti ai 
Dirigenti con responsabilità strategiche è pari a circa 85 migliaia di euro comprensivo 
dell’accantonamento al TFR, pari nel semestre a 5 migliaia di euro. Tale onere, che non include i 
contributi previdenziali a carico del datore di lavoro, si riferisce ad un dirigente con responsabilità 
strategiche già presente nel 2005 e tuttora in forza.  
 
I compensi corrisposti ad altre parti correlate, pari a  141 migliaia di euro, si riferiscono interamente 
alle retribuzioni da lavoro dipendente corrisposte a Cristian Carnevale dalla Capogruppo e a Davide 
Carnevale dalla controllata Acotel S.p.A.. 
 
 
ALTRE INFORMAZIONI 
 
Nel corso del semestre non si sono verificate operazioni atipiche e/o inusuali. 
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CONTO ECONOMICO DELLA CAPOGRUPPO ACOTEL GROUP S.p.A.

(Euro) 1 gen - 30 giu
2007

1 gen - 30 giu
2006

Ricavi: 3.800.310      2.813.321     
  - verso imprese controllate 3.800.310     2.813.321     
  - verso altri -                    -                   
Altri proventi: 284.150 212.685
  - verso imprese controllate 284.125 202.567
  - verso altri 25 10.118

Totale 4.084.460      3.026.006     

Consumi di materie prime (10.205) (9.794)
Servizi esterni: (935.883) (884.709)
  - verso imprese controllate (64.500) -                   
  - verso altri (871.383) (884.709)
Godimento beni di terzi (329.583) (327.383)
Costi del personale (1.297.179) (1.417.673)
Ammortamenti (61.960) (111.998)
Svalutazioni/ripristini di valore di attività non correnti (11.410) (245.961)
Altri costi (35.752) (19.341)
Proventi finanziari: 910.066         658.801        
  - verso imprese controllate 733.337        431.085        
  - verso altri 176.729        227.716        
Oneri finanziari (93.998) (454.101)

RISULTATO ANTE IM POSTE DERIVANTE DALLE ATTIVITA' 
IN FUNZIONAM ENTO 2.218.556      213.847        

Imposte sul reddito del periodo (958.292) (274.863)

UTILE (PERDITA) DERIVANTE DALLE ATTIVITA' IN 
FUNZIONAM ENTO 1.260.264 (61.016)

Utile (perdita) da attività cessate -                     -                    

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO 1.260.264 (61.016)

Risultato per azione 0,32 (0,02)
Risultato per azione diluito 0,32 (0,02)
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STATO PATRIMONIALE DELLA CAPOGRUPPO ACOTEL GROUP S.p.A.
ATTIVO

(Euro) 30 giugno 2007 31 dicembre 2006

 Attività non correnti:

 Immobili, impianti e macchinari 259.400              573.319              
 Attività immateriali 33.909                1.452.375           
 Partecipazioni: 18.339.791         16.570.701         
  - in imprese controllate 18.337.541        16.568.451        
  - in altre imprese 2.250                 2.250                 
 Altre attività non correnti: 25.145.906         24.621.124         
  - verso imprese controllate 25.144.252        24.619.470        
  - verso altri 1.654                 1.654                 
 Imposte differite attive 92.740                201.156              

TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 43.871.746         43.418.675         

Attività correnti:

 Crediti commerciali: 3.174.798           3.001.757           
  - verso imprese controllate 3.174.618          3.001.157          
  - verso altri 180                    600                    
 Altre attività correnti: 1.461.076 1.292.739
  - verso imprese controllate 1.371.864 1.189.873
  - verso altri 89.212 102.866
 Crediti finanziari: 11.121.370 8.099.152
  - verso imprese controllate 11.121.370        8.099.152
 Attività finanziarie correnti 8.105.866           8.023.328           
 Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 823.430              4.047.268           

TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 24.686.540         24.464.244         

ATTIVITA' NON CORRENTI DESTINATE ALLA VENDITA -                         -                          

TOTALE ATTIVITA' 68.558.286       67.882.919         
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STATO PATRIMONIALE DELLA CAPOGRUPPO ACOTEL GROUP S.p.A.
PASSIVO

(Euro) 30 giugno 2007 31 dicembre 2006

Patrimonio netto:

 Capitale Sociale 1.084.200              1.084.200              
 Riserva Sovrapprezzo Azioni 55.106.013            55.106.013            
 - Azioni proprie (3.872.586) (3.872.586)
 Altre Riserve (83.380) (83.380)
 Utili (Perdite) portati a nuovo 1.996.364              1.349.594              
 Utili (Perdite) del periodo 1.260.264              644.220                 
TOTALE PATRIMONIO NETTO 55.490.875            54.228.061            

Passività non correnti:
 Fondi rischi ed oneri 627.444                 616.035                 
 TFR 392.421                 492.739                 
 Imposte differite passive 37.783                   17.321                   
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 1.057.648              1.126.095              

Passività correnti:
 Passività finanziarie correnti 22                         93                          
 Debiti commerciali 640.013                 740.210                 
 Debiti tributari 674.005                 940.916                 
 Altre passività correnti: 10.695.723 10.847.544
  - verso imprese controllate 9.732.520 9.490.314
  - verso altri 963.203 1.357.230
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 12.009.763            12.528.763            

PASSIVITA' DIRETTAMENTE ASSOCIATE ALLE 
ATTIVITA' NON CORRENTI DESTINATE ALLA VENDITA -                             -                            

TOTALE PASSIVITA' 13.067.411            13.654.858            

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 68.558.286          67.882.919            
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(Euro) Capitale 
sociale

Riserva 
sovrapprezzo

azioni

- Azioni 
proprie

Altre 
riserve

Riserve e
utili a 
nuovo

Risultato 
del 

periodo
TOTALE

Saldi al 1 gennaio 2006 1.084.200 55.106.013    (3.872.586) 286.616 821.683 527.911 53.953.837

Destinazione risultato dell'esercizio 2005 527.911 (527.911) -                   
Altre variazioni 3 1 4                  
Risultato del periodo (61.016) (61.016)

Saldi al 30 giugno 2006 1.084.200 55.106.013    (3.872.586) 286.619  1.349.595 (61.016) 53.892.825

Saldi al 1 gennaio 2007 1.084.200 55.106.013    (3.872.586) (83.380) 1.349.594 644.220 54.228.061

Destinazione risultato dell'esercizio 2006 644.220 (644.220) -                   
Altre variazioni 2.550 2.550
Risultato del periodo 1.260.264 1.260.264

Saldi al 30 giugno 2007 1.084.200 55.106.013    (3.872.586) (83.380) 1.996.364 1.260.264 55.490.875

PROSPETTO DI MOVIMENTAZIONE DEL                                  
PATRIMONIO NETTO 
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RENDICONTO FINANZIARIO 

(Euro) 1 gen - 30 giu
2007

1 gen - 30 giu
2006

A. DIS PONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATTIVITA' 
FINANZIARIE CORRENTI NETTE INIZIALI 12.070.503              18.019.412     

B. FLUS S O MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DEL PERIODO (2.628.748) (6.433.397)

Risultato da attività del periodo al netto delle variazioni di capitale 
circolante 1.253.777                348.363          

Risultato del periodo 1.260.264                (61.016)
Ammortamenti 61.960                     111.998          

Variazione netta del fondo trattamento di fine rapporto (100.318) 51.420            

Variazione netta del fondo per rischi, oneri futuri ed imposte 31.871                     245.961          
  - verso imprese controllate 11.409                     245.961         
  - verso altri 20.462                     -                     

(Aumento) / diminuzione dei crediti (3.363.596) (8.448.275)
  - verso imprese controllate (3.377.670) (8.877.363)
  - verso altri 14.074                     429.088         

Aumento / (diminuzione) dei debiti (518.929) 1.666.515       
  - verso imprese controllate 242.206                   2.217.276      
  - verso altri (761.135) (550.761)

C. FLUS S O MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DI INVES TIMENTO (515.031) (422.614)

(Investimenti)/disinvestimenti in immobilizzazioni: 
    - Immateriali 1.397.082                (130.228)

    - M ateriali 273.343                   (169.589)

    - Finanziarie (2.185.456) (122.797)
     - verso imprese controllate (2.293.872) (30.897)
     - verso altri 108.416                   (91.900)

D. FLUS S O MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' FINANZIARIE 2.550                       4                     

    Altre variazioni di patrimonio netto 2.550                       4                     

E. FLUS S O MONETARIO DEL PERIODO (B+C+D) (3.141.229) (6.856.007)

F. DIS PONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATTIVITA' 
FINANZIARIE CORRENTI NETTE FINALI (A+E) 8.929.274                11.163.405     
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