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La figura successiva mostra la struttura del Grudpatel al 30 giugno 2008:
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Si segnala che la societa controllante di AcoteduprS.p.A. € la Clama S.r.l. che, al 30 giugno
2008, detiene n. 1.727.915 azioni ordinarie, pbaflad% del capitale sociale; la Clama S.r.l. non
esercita attivita di direzione e coordinamentceaiss dell’art. 2497 del codice civile.
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Nel corso del primo semestre 2008 il Gruppo Acdtal conseguito la crescita del fatturato,
incrementatosi del 24% rispetto al primo semesb@72ed un sensibile aumento dell’'Utile Netto,
risultato pari a 6,4 milioni di euro rispetto aplardita di 0,2 milioni di euro subita al termindide
stesso periodo dell’'esercizio precedente.

A livello di Aree di Business, i ricavi generatiidgervizi a Valore Aggiunto (VAS) per la telefonia
mobile sono passati dai 28,7 milioni di euro deinar semestre 2007 ai 34,4 milioni di euro del
semestre in esame, facendo registrare quindi wsxita del 20% ed un’incidenza sui ricavi totali
del Gruppo pari all'83,6%.

L’area di business Prodotti (progettazione e venditapparati telematici) e passata dai 3,9 milioni
di euro del primo semestre 2007 ai 5,9 milioni wlicedella medesima parte dell’esercizio in corso,
con una crescita quindi del 50% ed un aumento elsb [gui ricavi totali del Gruppo pari al 14,3%
rispetto al 11,7% del primo semestre 2007.

L’area di business Sicurezza (progettazione desisti sicurezza), infine, € passata da 0,6 milioni
di euro del primo semestre 2007 a 0,9 milioni doedel semestre in esame, con una incidenza sui
ricavi totali del Gruppo pari al 2,1%.

Dal punto di vista della ripartizione geograficdi, $tati Uniti si confermano il principale mercato

per il Gruppo avendo generato il 35,8% dei ricaligtimo semestre 2008.

Per quanto riguarda invece gli altri mercati getigrai segnala:

— una forte crescita dei ricavi realizzati in Ameritatina ed in Europa (con l'esclusione
dell'ltalia) passati rispettivamente dall'8% e @al),8% del primo semestre del 2007 al 22,8%
ed al 7,2% del semestre in esame;

— la continua crescita dell’attivita nei mercati egeanti di Africa ed Asia passati rispettivamente
dal 5,6% e dall’1,9% del primo semestre 2007 &¥6ebal 2,2% del primo semestre 2008;

— una leggera flessione del peso dellltalia e dedideOriente che, con riferimento agli stessi
periodi temporali, sono passati rispettivamente2@z0% e 7,6% al 18,9% e 6,6%.

Il sensibile aumento del Risultato Netto derivalsndai termini con cui é stata avviata con |l
gruppo bancario Intesa Sanpaolo un’iniziativa aela Servizi che sara piu ampiamente descritta
nel prosieguo di questa Relazione.

Per una dettagliata analisi delle grandezze ecarfmmielative al semestre in esame si rimanda al
capitolo sulla Gestione Economica mentre qui dugegsi riporta, per ciascuna delle tre aree di
business in cui opera il Gruppo, una descriziong@ulecipali eventi intercorsi.

SERVIZ|

Quest’Area di business é relativa alla vendita etivigi a valore aggiunto nel comparto della
telefonia mobile. Rientrano nelle attivita svoltal dsruppo in quest’Area la distribuzione di

informazioni (esempio.: cronaca, finanza, sportygidchi e di oggetti per la personalizzazione dei
telefonini (esempio: suonerie, sfondi).

L’Area Servizi si articola in quattro segmenti rapgentativi di diverse modalita di vendita.
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S 1gen-30giu 1gen-30giu

(migliaia di euro) 2008 % 2007 %

Servizi B2C 22.636 65,8% 17.574 61,1%
Servizi a Network Operator 9.613 28,0% 9.969 34,7%
Servizi Corporate 1386 4,0% 431  1,5%
Servizi Media 748 2,2% 773 2,7%

Totals 34.38! 100% 28.74°  100%

Il piu rilevante, in termini di ricavi, si € confeato essere quello B2@ifsiness to Consumer
ovvero la vendita diretta ai clienti finali, che fanerato ricavi pari a 22,6 milioni di euro, carau
incidenza del 65,8% sul totale dell’Area. Secorgbmpre in termini di ricavi, & stato il segmento
B2B (Business to Businesmlativo alla vendita di servizi aNetwork Operator; che ha generato
ricavi per 9,6 milioni di euro, pari al 28% delatd. Gli altri due segmenti, sempre B2B, quali la
vendita di servizi a societa dei comparti cosidd€brporate e Media hanno contribuito
rispettivamente per 1,4 milioni di euro, pari al 4860,7 milioni di euro, pari al 2,2% del totale
Servizi.

La controllata statunitenddycell Inc., con sede operativa a New York ed alla qualefidadi |la
responsabilita delle attivita B2C a livello monéiaha generato nel semestre ricavi consolidati per
22,6 milioni di euro, in crescita del 28,9% rispedi corrispondente periodo 2007, confermandosi
la struttura che realizza la maggior parte demiidal Gruppo.

Nel corso del semestrElycell Inc si & dedicata all’arricchimento dei servizi esisiteaggiungendo
nuovefeaturecapaci di fidelizzare i clienti gia acquisiti, alfo sviluppo di nuovi servizi in grado di
generare fonti di ricavi addizionali. La societaihaltre proseguito nella sua strategia di espamgsio
geografica incrementando gli investimenti pubbdigiin Brasile e Turchia, dove opera attraverso le
sue controllateFlycell Telekomunikasion Hizmetleri A.® Flycell Latin America LTDA e
preparando il lancio dei servizi anche in Spagnandthlia, dove iniziera ad operare dal secondo
semestre 2008.

Le implementazioni sul fronte del servizio al cteisono state realizzate attraverso la revisiohe de
sito www.flycell.com che e stato reso piu semplice nell'interfacciaakduale sono state aggiunte

delle specifiche funzioni che agevolano la navigaeie la ricerca dei contenuti. In particolare, ai
servizi ad abbonamento, di cui il cliente usufraigrevalentemente attraverso il telefonino, si
stanno affiancando in maniera graduale una ser@dtdiservizi a cui i clienti possono accedere

anche attraverso il web. Il portalevw.flycell.com é stato all’'uopo opportunamente arricchito di

nuove sezioni web 2.0 per dare ai clienti la pabsibdi partecipare a community e pubblicare

contenuti autoprodotti.

La continua evoluzione delle modalita di conduzioeé business B2C da parte Flycell Inc. ha
come obiettivi 'aumento delleedemptiongcioe la capacita di acquisire nuovi clienti, eituzione
delchurn cioé del tasso di abbandono da parte dei clpatiedentemente acquisiti.

Il canale adottato dé&lycell Inc. per I'acquisizione di nuovi clienti & esclusivartenl web,
confermatosi essere di gran lunga il piu efficagela promozione di questo genere di servizi.
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Il secondo contributo ai ricavi dell’area di busieaeServizi € stato fornito dalkcotel S.p.A.il cui

giro d’'affari nel semestre & stato di circa 6,9ionil di euro, pressoché in linea rispetto al
corrispondente semestre del 2007. La societa apéetalia nel segmento B2B ed ha generato la
maggior parte dei ricavi attraverso la vendita elivizi ai “Network Operator; nello specifico a
Telecom lItalianell’ambito di una collaborazione che dura daeolt® anni. A riguardo si segnala
che il vigente contratto e in scadenza al 31 dicer@08 e che le due societa stanno definendo le
modalita al fine di continuare la collaborazione.

Uno dei servizi piu remunerativi continua ad es&mepTIM che, lanciato nel 1997, conta ormai su
di una larga base di clienti molto fedeli. Nel ssime si € inoltre confermato il trend positivo gia
registrato nel 2007 nella vendita di giochi attraeela piattaformaGameStore interamente
sviluppata daAcotel S.p.A.e gestita dalla stessa in modalita ASPAp@lication Service
Provisioning).

Acotel S.p.Aha inoltre continuato ad operare nel segmento dalid) prevalentemente nel settore
televisivo con la RAI, ed in quello delle Corporaenpliando il gia esistente rapporto commerciale
con il Gruppo Unicredit Banca per la distribuziahé&SMS informativi.

Nel semestre in esame, la controll&teotel do Brasil attiva anch’essa nel segmento B2B, ha
generato ricavi per 2,6 milioni di euro, in aumerdel 21,1% rispetto ai 2,1 milioni del
corrispondente semestre 2007.

Nel segmentdNetwork OperatoAcotel do Brasiha continuato a sviluppare ed erogare servizi per
conto diTIM Celular e TIM Nordeste Telecomunicacoesll’ambito di una consolidata relazione
contrattuale. Nello specifico, I'azienda gestistemiodalita ASP una piattaforma tecnologica per il
download di giochi, video, informazioni, sfondi @omerie nonché opera come Centro Stella, ossia
come intermediario tecnologico e commerciale triaogeratori ed un certo numero 8ervice
Provider di piccole dimensioni. A fine semestre erano &krvice Provideinterconnessi 1M
Brasil tramiteAcotel do Brasik tra questi soggetti conulniversal Warner, Globo, SBT, Band

La controllatalnfo2cell sede aDubai e struttura di supporto operativo &mman opera nel
segmento B2B nel mercato mediorientale e nordafocad ha generato ricavi per 2,2 milioni di
euro, in linea rispetto ai 2 milioni del corrisp@mie semestre 2007.

La societa é focalizzata nell’attivitd di erogazaodi servizi ai Network Operator’ e, avendo
rapporti contrattuali con la quasi totalita deghecatori dell’area del Golfo, gode di un indiscusso
primato in termini di posizionamento competitivora@e all’esperienza maturata con i numerosi
operatori con i quali collabora, inoltre la societén grado di rispondere in tempi brevi alle esigge
sempre diverse dei suoi clienti.

Le principali iniziative da segnalare, tra queNeiate nel semestre, sono:

* in Giordania, per conto dell'operatofain, il lancio di un nuovo servizio informativo su
SMS legato alla religione islamica ed il potenziatoedell'offerta di contenuti del servizio
di Ring Back Tone

* sempre in Giordania, per conto@range I'ampliamento del portale WAP con i contenuti
multimediali diCartoon Network

» in Palestina, pedawwal I'espansione della piattaformaRing Back Tonger soddisfare il
forte incremento del numero di utenti;

* in Libano, peMTC, il lancio di un servizio chat;

* In Oman, per I'operatordawras I'accordo per sviluppare e gestire il portale WAP

* in Sudan, per I'operatoéain, il lancio di servizi MMS;
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* in Qatar, peRQtel, 'accordo per la gestione della sezione Newgpddiale WAP;
e in Iran, perSoroush Hamrahla firma di un preliminare per la fornitura dilgzoni
tecnologiche e manageriali per la erogazione dizea valore aggiunto.

Come anticipato nella parte iniziale del presentpit®lo, nel semestre in esame €& stato
perfezionato un accordo con il gruppo bancariosmt8&anpaolo relativo ad una nuova iniziativa
collocata nell'area Servizi. Tale accordo ha deteato:

* lacquisto da parte di Intesa Sanpaolo S.p.A. @.QB5 azioni di Acotel Group, finora nel
portafoglio della stessa Acotel Group S.p.A., @, 75% del suo capitale sociale, per un
controvalore complessivo di 12,3 milioni di eur@ @uro per azione);

* [lingresso di Intesa Sanpaolo S.p.A. con una gqdetal0% nel capitale sociale di Noverca
S.rl. - precedentemente controllata al 100% datélcGroup S.p.A. - mediante la
sottoscrizione di un aumento di capitale di 3,6ianil di euro. Acotel Group S.p.A. ha
contestualmente sottoscritto una ulteriore trarddlemedesimo aumento di capitale per 5,6
milioni di euro;

» la costituzione della societa Noverca Italia Sddtenuta per il 66% da Noverca S.r.l. e per
il 34% da Intesa Sanpaolo S.p.A.. La societa @& stastituita mediante il conferimento, da
parte di Noverca S.r.l., di 5 milioni di euro inntanti e dei diritti di sfruttamento esclusivo
per il mercato italiano della piattaforma tecnotagidi servizi a valore aggiunto su
protocollo internet da essa sviluppata e, da ghrtetesa Sanpaolo S.p.A., di 13,3 milioni di
euro in contanti.

Dal punto di vista industriale, 'operazione pigrsficativa e la costituzione di Noverca Italia.5.r
che sara attiva come operatore mobile virtualef&daai clienti finali, sia consumer sia busingss
un vasto portafoglio di servizi di telecomunicazad a valore aggiunto.

| servizi offerti da Noverca Italia spazierannoldaélefonia mobile alla telefonia VoIP e dai servi
a valore aggiunto, come il mobile infotainment eideosorveglianza domestica, a quelli di mobile
payments e di mobile banking, questi ultimi svilapgongiuntamente con Intesa Sanpaolo.

Noverca lItalia distribuira SIM card ai propri cliered utilizzera le reti mobili GSM/GPRS ed
UMTS/HSPDA di Telecom ltalia in virtu di un contratfirmato nell’aprile 2008.

| servizi a valore aggiunto su IP (Internet Protpecappresenteranno uno dei principali elementi
distintivi di Noverca ltalia, che grazie alla et adozione del protocollo internet potra garanti

ai propri clienti la fruizione di molti servizi sitraverso reti fisse (quali ad esempio ADSL e )ViF
sia attraverso reti mobili (quali ad esempio GPRS}E e UMTS/HSDPA), lasciando agli stessi
fruitori la scelta se utilizzare un telefonino, parsonal computer, un palmare o altro dispositivo
connesso ad internet. Attraverso il portale wwwaroga.com € gia possibile accedere ad un primo
insieme di servizi, in particolare quelli afferealiarea VolP.

Gli oltre 10 milioni di clienti di Intesa Sanpaofmtranno rappresentare un importante bacino
commerciale per Noverca Italia in virtu di uno dfiec accordo sottoscritto con la Divisione Banca
dei Territori di Intesa Sanpaolo: I'insieme dellgeazie e degli altri canali commerciali, con
particolare riferimento al portale web dedicatcseaivizi bancari online, collaboreranno sul fronte
marketing e commerciale per mettere a punto offeitate a soddisfare le specifiche esigenze dei
clienti della banca. In tale ambito i pagamenti mobilita, i cosiddettimobile paymenis
giocheranno un ruolo centrale per il successoidudla iniziativa.
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Nellambito delloperazione Noverca S.r.l., prinalp socio di Noverca lItalia S.r.l., svolge un

duplice ruolo: abilitatore tecnologico e punto dirienza per lo sviluppo di analoghe iniziative in

campo internazionale. Sul fronte tecnologico, intipalare Noverca S.r.l. sviluppa, detiene e
gestisce la piattaforma tecnologica utilizzata davédca Italia S.r.l. per erogare i propri servizi.

Tale piattaforma, che rappresenta un’asset stmtefopndamentale garantendo la massima
autonomia nella gestione operativa e nello svilugpouovi servizi e consentendo di ottimizzare i

costi dell’intera infrastruttura tecnologica, ealobente proprietaria, in quanto frutto del lavoro d

un qualificato team di tecnici che ha iniziato dugparla oltre due anni fa all'interno dei labarat

del Gruppo.

PRODOTTI

Nell’Area di business progettazione e vendita giapti telematici, dove opera la controlldmany
Software,si conferma il trend positivo gia registrato netso del 2007. | ricavi del semestre hanno
infatti raggiunto il valore di 5,9 milioni di eur@on una crescita del 50% rispetto ai 3,9 miliani d
euro del primo semestre 2007.

Il positivo andamento della societa € confermathardal livello degli ordini a portafoglio alla &n
del semestre, circa il doppio rispetto a quella dihe del corrispondente periodo 2007, e dalla
acquisizione di 6 nuovi clienti in America Latirfaropa ed Africa.

Uno dei progetti piu importanti portato a termired semestre € quello relativo alla fornitura di una
serie di piattaform&®ing Back Ton€RBT) per gli operatori del gruppsain/Celtelnell’ambito di

un accordo quadro firmato al termine dello scorenoca Tale progetto, oltre alla significativa
valenza del rapporto commerciale instaurato cogrupbpo Zain/Celtel, conferma la bonta della
proposta Jinny per gli apparati RBT, che stannastegndo un notevole successo soprattutto nei
mercati mediorientali ed africani.

Sul fronte degli sviluppi tecnologici si segnalani@ssa a punto di una nuova linea di soluzioni per
Voice SMSe per il Mobile Advertising campo, quest’ultimo, nel quale e stata siglata un
partnership coMCN, maggiore agenzia pubblicitaria e centro mediaianeshtale.

Da segnalare, infine, che la societa ha consolidgpoopria presenza estera trasformando in societa
locale gli uffici gia esistenti in Brasile ed apdenun nuovo ufficio in Kenia.

SISTEMI DI SICUREZZA

Nel comparto della Sicurezza la controllata itadiafM ha generato ricavi per 0,9 milioni di euro,
in aumento del 49% rispetto ai 0,6 milioni di eded primo semestre 2007.

Le attivita svolte in favore dellBanca d’ltalia e di Telecom ltalia che contribuiscono in larga
parte ai ricavi dell’azienda, afferiscono a relazigontrattuali consolidatesi nel tempo e sono
relative sia alla manutenzione degli impianti diusezza gia istallati, sia al’ampliamento degli
impianti stessi.

Nel semestre & stata completata l'installazionecoeto del Gruppo ACEA di Roma del nuovo
sistema di Videosorveglianza avviata lo scorso amiell'ambito di un’estensione dello stesso
progetto, il Gruppo ACEA ha inoltre assegnato ad MAHa responsabilita di ulteriori
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implementazioni, per un controvalore di 230.000ce@ome evidenziato in precedenti relazioni
periodiche, l'attivitd sopradescritta ha comport&toprogettazione e realizzazione di due nuove
schede elettroniche per decodificare i protocdiliazati in vecchi apparati, alcuni dei quali rista

in esercizio, e renderli compatibili con il nuovstema.

Le relazioni commerciali esistenti con il Gruppdélt®am, riguardanti prevalentemente i sistemi di
Teleallarme, si sono ampliate grazie alla aggiudarge di una gara per la manutenzione del contact
center. Tale contratto avra una durata di cinqua ad un valore complessivo di circa 550.000
euro.
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(migliaia di euro) 1 gen-30giu 1 gen - 30 giu -
2008 2007 Variazione Var. %

Ricavi 41.136 33.246 7.890 24%

Altri proventi 96 10 86 860%

Totale 41.232 33.256 7.976 24%

Margine Operativo Lordo 300 1.438 (1.138) (79%)
0,73% 4,32%

Risultato Operativo (369) 1.019 (1.388) (136%)
-0,89% 3,06%

Proventi da partecipazioni 7.940 - 7.940 -

Gestione finanziaria 215 221 (6) (3%)

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA

DELLE IMPOSTE 7.786 1.240 6.546 528%
18,88% 3,73%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA

DELLA QUOTA DI PERTINENZA DI TERZI 6.511 (193) 6.704 3474%
15,79% -0,58%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DI

PERTINENZA DELLA CAPOGRUPPO 6.411 (193) 6.604 3422%
15,55% -0,58%

Risultato per azione 1,56 (0,05)

Risultato per azione diluito 1,56 (0,05)

| risultati conseguiti dalGruppo Acotelnel 1° semestre 2008 evidenziano, rispetto a gdell
corrispondente periodo dell’'esercizio precedenta, incremento dei ricavi (+24%), una
diminuzione dei margini operativi ed un marcato llmi@mento del risultato finale.

| ricavi, pari nel semestre a 41,1 milioni di eus), sono incrementati principalmente grazie
all'attivita commerciale svolta delycell Inc. insieme alle sue controllgtda Jinny Softwares da
Acotel do Brasilche, rispetto allo stesso periodo dell’eserciziO72thanno migliorato il fatturato
rispettivamente di 5,1 milioni di euro (+29%), 2liomi di euro (+50%) e 0,5 milioni di euro
(+21%).

Il Margine Operativo Lordo e risultato positivo @0 migliaia di euro, in diminuzione rispetto al
dato del I° semestre 2007 in cui risultava positper 1.438 migliaia di euro, per effetto
principalmente della decisione di accelerare thatdi crescita dimensionale e di accesso a nuovi
paesi che ha comportato un sensibile incrementacaki pubblicitari (+28%) sostenuti nell'area

10
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dei servizi B2C dalle societa operanti negli Staiiti, in Turchia ed in America Latina e dei
maggiori costi sostenuti per il personale (+17%pdde delle aziende del Gruppo.

Al netto degli ammortamenti e delle svalutazioniadiivita non correnti il Risultato Operativo
risulta negativo per 369 migliaia di euro rispedtcsaldo positivo per 1.019 migliaia di euro fatto
registrare al termine dell'analogo periodo delltesgao precedente.

Per effetto dei proventi da partecipazioni, pai.@40 migliaia di euro, della gestione finanziaria,
positiva per 215 migliaia di euro, della stima delinposte del periodo, pari a 1.275 migliaia di
euro, e del risultato di pertinenza di terzi, pgsitper 100 migliaia di euro, l'utile del primo
semestre 2008 e pari a 6.411 migliaia di europitefcrescita rispetto al risultato negativo di 193
migliaia di euro subito al termine dello stessaqu del precedente esercizio.

Tale risultato e imputabile principalmente allaidizgione dell'accordo raggiunto dacotel Group
S.p.A.con il gruppo bancaritntesa SanPaolehe ha comportato, tra le altre cose, liscrizioeé
Conto Economico consolidato del Gruppo Acotel diventi da partecipazioni collegati:
» allingresso di Intesa Sanpaolo S.p.A. nella compagociale di Noverca S.r.l. con il 10%;
» al conferimento da parte di Noverca S.r.l., nek® rostituita Noverca Italia S.r.l. di un
diritto di sfruttamento esclusivo per il mercatalidno della propria piattaforma tecnologica
di servizi a valore aggiunto su protocollo Internet

11
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(migliaia di euro)

Relazione semestrale
30 giugno 2008

30 giugno 2008 31 dicembre 2007 Variazione Var. %
Attivita non correnti:
Attivita materiali 2.801 3.221 (420) (13%)
Attivita immateriali 12.845 12.464 381 3%
Attivita finanziarie 2 2 - -
Altre attivita 1.119 273 846 310%
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 16.767 15.960 807 5%
Capitale circolante netto:
Rimanenze di magazzino 481 642 (161) (25%)
Crediti commerciali 19.729 18.620 1.109 6%
Altre attivita correnti 3.202 3.442 (240) (7%)
Debiti commerciali (10.089) (9.526) (563) (6%)
Altre passivita correnti (4.641) (4.020) (621) (15%)
TOTALE CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 8.682 9.158 (476) (5%)
TFR E ALTRI FONDI RELATIVI AL PERSONALE (1.013) (947) (66) (7%)
FONDI NON CORRENTI (520) (318) (202) (64%)
CAPITALE INVESTITO NETTO 23.916 23.853 63 -
Patrimonio netto:
Capitale Sociale 1.084 1.084 - -
Riserve e risultati a nuovo 59.224 48.469 10.755 22%
Utili (Perdite) del periodo 6.411 (1.278) 7.689 602%
Quota di pertinenza di Terzi 130 30 100 333%
TOTALE PATRIMONIO NETTO 66.849 48.305 18.544 -
INDEBITAMENTO FINANZIARIO A
MEDIO/LUNGO TERMINE 133 133 - -
Disponibilita monetarie nette:
Attivita finanziarie correnti (18.693) (12.702) (5.991) (47%)
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (26.442) 12(178) (14.264) (117%)
Passivita finanziarie correnti 2.069 295 1.774 601%
(43.066) (24.585) (18.481) (75%)
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (42.933) (24.452) (18.481) (76%)
TOTALE MEZZI PROPRI E POSIZIONE
FINANZIARIA NETTA 23.916 23.853 63 -
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Relazione semestrale
NCOTEL 30 giugno 2008

Al 30 giugno 2008 il Gruppo Acotel presenta un @alpilnvestito Netto di 23.916 migliaia di euro
costituito da Attivita non correnti per 16.767 niégh di euro, dal Capitale Circolante Netto per
8.682 migliaia di euro, dal Trattamento Fine RappdTFR) per 1.013 migliaia di euro e da altri
fondi non correnti per 520 migliaia di euro.

A fronte del Capitale Investito Netto sono iscrittPatrimonio Netto Consolidato, pari a 66.849
migliaia di euro, e la Posizione Finanziaria Netasitiva per 42.933 migliaia di euro.

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

e il valore delle Attivita non correnti & in crescitéspetto a quello alla data di chiusura
dell'esercizio precedente per effetto principalneesel’aumento delle Imposte differite attive;

* il Capitale Circolante Netto non ha subito variaziali rilievo, se non quelle legate
al’'andamento economico del semestre;

e il Patrimonio Netto Consolidato si & incrementatdtre che per effetto del risultato del

semestre, per la cessione ad Intesa Sanpaolo $liplA8.075 azioni di Acotel Group, pari al
4,75% del suo capitale sociale, precedentementegarthfoglio della stessa Acotel Group
S.p.A., per un controvalore complessivo di 12,3ionil di euro (62 euro per azione); tale
operazione ha generato un incremento di 9,1 milhehiPatrimonio Netto Consolidato, al netto
del relativo effetto fiscale;

* la Posizione Finanziaria Netta al 30 giugno 2008namia a 42.933 migliaia di euro con un
incremento di 18.481 migliaia di euro rispetto aldcembre 2007 dovuto essenzialmente alle
seguenti operazioni finanziarie intercorse condat8anPaolo S.p.A.:

— cessione azioni proprie da parte di Acotel Groyp/4s:

— sottoscrizione 10% del capitale sociale di Nove&ad. da parte di Intesa SanPaolo S.p.A.;

- costituzione di una nuova societa denominata Nevkatia S.r.l. alla quale Noverca S.r.l. e
Intesa Sanpaolo S.p.A. partecipano rispettivamaindé% e al 34% del capitale sociale.

Nel presente paragrafo viene fornita un’analisi ghaicipali rischi ed incertezze a cui € esposta la
gestione operativa del Gruppo nel breve periodo.

Rischio di credito

Il 32,8% del totale dei crediti verso clienti e aiyo a posizioni creditorie nei confronti
dell'integratoremBlox(18,4%) che fornisce Rlycell Inc.la connettivita con gli operatori telefonici
statunitensi e diTelecom ltalia(14,4%). Alla data di pubblicazione della presente relazione
rimangono da incassare circa il 12,7% di tali diedari a circa 0,8 milioni di euro.

Non sussistono controversie significative sull'@siga dei crediti vantati dalle societa del
Gruppo.

Rischio di liguidita

Il Gruppo fa ricorso in misura limitata a fonti este di finanziamento riuscendo a coprire i
fabbisogni di liquidita con le proprie risorse firm@arie.
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| flussi di cassa, le necessita di finanziamentta diquidita delle societa del Gruppo sono
monitorati e gestiti centralmente sotto il contwotlella Capogruppo, con I'obiettivo di garantire
una efficace ed efficiente gestione delle risonsaniziarie di cui dispone il Gruppo.

Rischio valutario

Il Gruppo non é esposto in misura rilevante alhisali cambio che é prevalentemente limitato
alle esposizioni in valuta estera relative ai fimamenti infragruppo che, pur trovando elisione nel
bilancio consolidato, generano utili o perdite sambi in capo alla partecipata la cui valuta
funzionale e diversa dall’euro. Si precisa inolttee, fatta eccezione pdmny Software Ltdle
societa operative estere hanno una sostanzialeeagenvza tra le valute di fatturazione attiva e
quelle di fatturazione passiva.

Rischio tassi di interesse

Il Gruppo, ricorrendo in misura limitata a fonsiterne di finanziamento, non & esposto, se non in
misura trascurabile, al rischio di fluttuazione thesi di interesse.

Incertezze

Oltre alle incertezze legate al quadro congiuneucaimplessivo ed alla crescente competitivita dei
mercati in cui il Gruppo opera, appare opportungnatare che l'area di business Servizi, in
particolare nella sua componenB2C, e soggetta a numerose regolamentazioni inereati s
la riservatezza dei dati personali sia la tutelanemica dei consumatori. Le aziende del Gruppo
operano nel rispetto di tali regolamentazioni nenonostante, data anche la elevata numerosita dei
clienti serviti, possono verificarsi casi di cort@si singoli o collettivi. Inoltre, come noto, le
regolamentazioni citate stanno vivendo un momengadicolare dinamismo nei paesi in cui opera

il Gruppo e cio potrebbe ridurre gli spazi di marsorelle attivita marketing e commerciali.

Nel luglio 2008 la societ&lycell Inc. ha effettuato il lancio commerciale dei propnivia mobili
B2C in Italia ed in Spagna, portando a sei il niongei mercati locali serviti e dando quindi un
ulteriore impulso alla strategia di espansione ggftgp avviata nei precedenti esercizi.

Per quanto il mercato dei servizi mobili in Itakal in Spagna sia molto competitivo, data la
presenza di numerosi concorrenti e la fase di ntatwaggiunta, la societa ritiene di potersi
affermare facendo leva sulla propria capacita dirre al minimo la dimensione delle strutture
operative locali, e quindi i costi, grazie alla tatizzazione negli USA delle principali attivita
tecnologiche e marketing. In particolare, per qoaiguarda il web, che come piu volte evidenziato
rappresenta il canale attraverso cui vengono attgunuovi clienti, i portali italiano e spagnolo
beneficiano di tutta I'esperienza accumulata dadéilyinc. sugli altri mercati.

Sempre nel mese di luglio la controlldiany Softwareha ottenuto un contratto con un importante

telecom vendostatunitense per la fornitura di piattaforme adMMNE (Mobile Virtual Network
Enabley).
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Il sistema fornito dainny Softwareche comprende MMS@Real-time Charging Gatewag WAP
Gateway é stato scelto per le sue capacita di essemahife, flessibile, scalabile e per essere in
grado di supportare modeithiulti tenanj caratteristica quest’'ultima di fondamentale inta@oza per

gli MVNE che devono gestire i servizi di una plitaldi operatori.

Nel corso del secondo semestre del 2008 il Grumdircuera a perseguire obiettivi di crescita
dimensionale, sia a livello di fatturato complessigsia di presenza su nuovi mercati, e di
miglioramento dei margini reddituali.

Un elemento di parziale novita rispetto al passatedera nel tipo di attivita che il Gruppo svaige
nellambito dell'iniziativaNovercadove, conclusasi la fase incentrata sullo sviluggamologico e
sulla definizione dei termini della collaboraziogecietaria e commerciale con Intesa Sanpaolo,
culminata con la costituzione nel maggio 2008ldverca Italia S.r.l.si dara avvio alla fase dill-

out marketing e commerciale.
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BILANCIO CONSOLIDATO
SEMESTRALE ABBREVIATO
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PROSPETTI CONTABILI CONSOLIDATI
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(migliaia di euro) 1 gen-30giu 1 gen - 30 giu
Note 2008 2007
Ricavi 1 41.136 33.246
Altri proventi 96 10
Totale 41.232 33.256

Variazione delle rimanenze di prodotti in corsdaliorazione
semilavorati e finit (3) ()

Consumi di materie prin 2 (1.423 (639)
Servizi esterni 3 (29.758) (22.075)
Godimento beni di terzi 4 (770) (788)
Costi del personale 5 (8.661) (7.423)
Ammortamenti 6 (668) (419)
Costi interni capitalizzati 7 509 87
Svalutazioni/ripristini di valore di attivita norocrenti (1) -
Altri costi 8 (826) (979)
Proventi da partecipazioni 9 7.940 -
Proventi finanziari 10 675 547
Oneri finanziari 10 (460) (326)
RISULTATO ANTE IMPOSTE DERIVANTE DALLE

ATTIVITA'IN FUNZIONAMENTO 7.786 1.240
Imposte sul reddito del periodo 11 (1.275) (1.433)
UTILE (PERDITA) DERIVANTE DALLE ATTIVITA'IN

FUNZIONAMENTO 6.511 (193)
Utile (perdita) da attivita cessate - -
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA DELLA QUOTA

DI PERTINENZA DI TERZI 6.511 (193)
Utile (perdita) di pertinenza di Terzi 100 -
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DI PERTINENZA DELLA

CAPOGRUPPO 6.411 (193)
Risultato per azione 12 1,56 (0,05)
Risultato per azione diluito 12 1,56 (0,05)
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO
ATTIVO

(migliaia di euro) Note 30 giugno 2008 31 dicembre 2007

Attivita non correnti:

Immobili, impianti e macchinari 13 2.801 3.221
Differenze da consolidamento 14 11.531 11.531
Altre attivita immateriali 15 1.314 933
Attivita finanziarie non correnti 2 2
Altre attivita non correnti 56 49
Imposte differite attive 16 1.063 224

TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 16.767 15.960

Attivita correnti:

Rimanenze di magazzino 17 481 642
Crediti commerciali 18 19.729 18.620
Altre attivita correnti 19 3.202 3.442
Attivita finanziarie correnti 20 18.693 12.702
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 21 26.442 12.178
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 68.547 47.584

ATTIVITA' NON CORRENTI DESTINATE
ALLA VENDITA - -

TOTALE ATTIVITA' 85.31¢ 63.54¢
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO
PASSIVO

(migliaia di euro) Note 30 giugno 2008 31 dicembre 2007

Patrimonio netto:

Capitale Sociale 1.084 1.084
Riserva Sovrapprezzo Azioni 55.106 55.106
- Azioni proprie (871) (3.873)
- Costi Aumento Capitale Sociale (59) (59)
Riserva di copertura e traduzione (685) (567)
Altre Riserve 9.597 401
Utili (Perdite) portati a nuovo (3.864) (2.539)
utili (Perdite) del periodo 6.411 (1.278)
Quota di pertinenza della Capogruppo 66.719 48.275
Quota di pertinenza di Terzi 130 30
TOTALE PATRIMONIO NETTO 22 66.849 48.305
Passivita non correnti:
Passivita finanziarie non correnti 23 133 133
TFR e altri fondi relativi al personale 24 1.013 947
Imposte differite passive 25 520 318
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 1.666 1.398
Passivita correnti:
Passivita finanziarie correnti 26 2.069 295
Debiti commerciali 27 10.089 9.526
Debiti tributari 28 1.398 1.343
Altre passivita correnti 29 3.243 2.677
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 16.799 13.841

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

TOTALE PASSIVITA' 18.465 15.239

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 85.31¢ 63.54¢
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PROSPETTO DI MOVIMENTAZIONE DEL
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

. - Costi . . Riserve
. Riserva . Riserva di .
S Capitale - Azioni aumento Altre e Risultato de
(migliaia di euro) . sovrapprezzo . . copertura ' . S : TOTALE
sociale L proprie capitale . riserve utilia  periodo
azioni . traduzione
sociale nuovo

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
Saldi al 1 gennaio 2008 1.084 55.106 (3.873) (59) (567) 401 (2.539) (1.278) 48.275
Destinazione risultato dell'esercizio 2007 47 (1.325) 1.278 -
Vendita Azioni Proprie 3.002 9.149 12.151
Altre variazioni (118) (118)
Risultato del periodo 6.411 6.411
Saldi al 30 giugno 2008 1.084 55.106 (871) (59) (685) 9.597(3.864) 6.411 66.719

La quota di Patrimonio Netto di pertinenza di TexzBO giugno 2008 e pari a 130 migliaia di euro
in aumento di 100 migliaia di euro per effetto tGielputazione della quota di terzi del risultato del

semestre.
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(migliaia di euro)

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

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

Risultato da attivita del periodo al netto delle vaazioni di capitale circolante
Risultato del periodo

Ammortamenti
Proventi da partecipazioni
Svalutazione di attivita

Variazione netta del fondo trattamento di fine @pp

Variazione netta del fondo per rischi, oneri futdliimposte

(Aumento) / diminuzione dei crediti
(Aumento) / diminuzione delle scorte
Aumento / (diminuzione) dei debiti

C. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DI INVESTIME NTO

(Investimenti)/disinvestimenti in immobilizzazioni:
- Immateriali

- Materiali
- Finanziarie
Proventi da partecipazioni

D. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' FINANZIARIE
Vendita azioni proprie
Altre variazioni di patrimonio netto
Variazione della quota di terzi

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

F. DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATT  IVITA'
FINANZIARIE CORRENTI NETTE FINALI (A+E)
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1gen-30giu 1gen-30giu
2008 2007
24.585 25.610
( 117) 533
(583) 309
6.411 (193)
668 419
(7.940) -
10 32
66 (99)
202 150
(879) 23
161 191
1.184 10
6.465 (443)
(512) (93)
(117) (572)
(846) 222
7.940 -
1 2.133 252
12.151 -
(118) 252
100 -
18.481 342
43.066 25.952
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NOTE ESPLICATIVE
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Relazione semestrale
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Il bilancio consolidato semestrale abbreviato inolmella Relazione semestrale del Gruppo Acotel
al 30 giugno 2008 ¢ stato predisposto nel rispaiqorincipi contabili internazionalnternational
Financial Reporting Standard§lFRS) emanati dallhternational Accounting Standards Board
(IASB) ed omologati dall’'Unione Europea. Per IFRSngendono anche tutti i principi contabili
internazionali rivisti International Accounting Standard¢IAS) e tutte le interpretazioni
dell'International Financial Reporting Interpretations o@mittee (IFRIC) precedentemente
denominatdStanding Interpretations Committ€gIC).

In particolare, la presente Relazione é stata gpedia secondo il principio contabile internazienal
n. 34 — Bilanci intermedi — che stabilisce i ciitger la predisposizione dei bilanci infrannuad, &
stata redatta in forma condensata applicando laltéagrevista dallo stesso principio n. 34 e,
pertanto non include tutte le informazioni richeeger un bilancio annuale redatto in accordo agli
IFRS.

| principi contabili applicati sono conformi a gligldottati per la redazione del bilancio consdida

del Gruppo Acotel relativo all'esercizio conclusds81l dicembre 2007, ai quali si rinvia. Unica
novita introdotta nel I° semestre 2008 €& relativapancipio contabile che regolamenta la
contabilizzazione dellejoint venture per la quale si rimanda al paragrafo “Principi di
Consolidamento”.

Si segnala, inoltre, che il bilancio consolidatansstrale abbreviaté stato redatto tenendo in
considerazione i principi contabili in vigore atlata di predisposizione; tali principi potrebbeamn
coincidere con le disposizioni degli IFRS in vigale31 dicembre 2008 per effetto di orientamenti
futuri della Commissione Europea in merito all'owgdzione dei principi contabili internazionali o
dell’emissione di nuovi principi o di interpretaniala parte dello IASB o dell'lFRIC.

Le situazioni contabili al 30 giugno 2008 utilizzgber il consolidamento sono state predisposte
sulla base delle risultanze contabili alla stesda,dntegrate dalle rettifiche necessarie perrease
il principio della competenza economica.

Di seguito vengono indicati i principi, le interpagioni e gli aggiornamenti a principi gia
pubblicati, obbligatori in periodi successivi a tlaen corso o non ancora omologati dall’'Unione
Europea e per i quali non é stata decisa I'adozaonieipata:

* IFRS 8 — Segmenti operativi;

* [IFRIC 12 — Contratti di servizi in concessione;

* |FRIC 13 — Customer Loyalty Programmes;

* |IFRIC 14 sullo IAS 19 — Attivita per piani a ber@fdefiniti e criteri minimi di copertura,
* [IFRIC 15 — Contratti per la costruzione di beni iobili;

* |AS 23 — Oneri finanziari;

* Modifiche allo IAS 1 — Presentazione del bilancio;

* Modifiche allo IAS 27 — Bilancio consolidato e segqua;

* Modifiche allo IAS 32 — Strumenti finanziari;

* Modifiche all'lFRS 2 — Share-based payment;
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* Modifiche all'lFRS 3 — Aggregazioni aziendali.

Relazione semestrale
30 giugno 2008

Il Gruppo sta valutando I'eventuale impatto subbdio consolidato derivante dall'applicazione di

tali principi ed interpretazioni.

Di seguito sono riepilogati i principali dati delkocieta incluse nell’area di consolidamento e
detenute, direttamente o indirettamenteAdatel Group S.p.Asocieta capogruppo.

Societa consolidate con il metodo integrale

Societa Data di acquisizione o/‘:j:: f;?ﬂgggo Sede Capitale sociale
Acotel S.p.A. 28 aprile 2000 99,9% (B) Roma Ry 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% larsburgo EURO, 1.200.00p
Acotel Chile S.A. 28 aprile 2000 100% (4) Sa”tciﬁgo del 1 ysp 17.330
Acotel Espana S.L. 28 aprile 2000 100% (4) Nehdr EURO 3.006
Acotel Do Brasil LTDA 8 agosto 2000 (1) 100% (4) Rio de Janeiro BRL 1.868.250
Jinny Software Ltd. 9 aprile 2001 100% (4 Duobli EURO 2.972
Millennium Software SAL 9 aprile 2001 99,9% (5 B LBP 30.000.000
Info2cell.com FZ-LLC 29 gennaio 2003 (2) 1009 ( Dubai AED 18.350.00(
Emirates for Information Technology Co. 29 genndi62 100% (6) Amman JOD 710.000
Flycell Inc. 28 giugno 2003 (1 100% (4] Witrgion uUsD 10.00(0
Acotel Group (Northern Europe) Ltd 27 maggio 200y 100% Dublino EURO 101.00D
Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. 2 luglio@s (1) 99,9% (7) Istanbul TRY 50.000
$zg?gn%:t&‘oﬁgei$g ACO”te“do Para 6 giugno 2006 (1) 100% (7)) Rio de Janei BRL 0s0.
Jinny Software Romania SRL 26 giugno 2007 (1) 100p6 (5 Bucarest RON 20(
Yabox LLC 24 ottobre 2007 (1 100% (7) Wilmington SD 1
JEiQSgr;%féwarE/liaﬁn America IMPOr&EE | 41 toppraio 2008 (1) 100% (5) San Paolo BRL 250.p00
Rawafid Information Company LLC 24 febbraio 2008 (1) 51% (6) Riyadh SAR 500.00D

1)
()
3
4
®)
(6)
™

Partecipata da AEM per '1,92%.

Controllata attraverso Flycell Inc.

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

La data di ingresso nel Gruppo coincide con quiltzostituzione della societa
Precedentemente a tale data il Gruppo detene\b3§i8 del capitale della societa, tra le partezipai in societa collegate.

Nel corso del I1° semestre 2008 il perimetro di cbidemento si € modificato per effetto della
costituzione della sociefdawafid Information Company LL@a parte dinfo2cell e della societa
Jinny Software Latin America Importag e Exportago LTDAda parte ddinny Software Ltd.
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Societa a controllo congiunto consolidate con itade proporzionale

R . - % di controllo ; ;
Societa Data di acquisizione del Gruppo Sede Capitale sociale

Noverca S.r.l. 10 luglio 2002 (1) 90% Roma 23] 2.949.289

Noverca Italia S.r.l. 9 maggio 2008 (2 59,8) Roma EURO 120.00D

(1) Precedentemente a tale data il Gruppo detenevih 586 del capitale della societa, tra le partezipai in societa collegate.
Dal 9 maggio 2008 il gruppo detiene il 90% del talpidella societa.

(2) La data di ingresso nel Gruppo coincide con quilizostituzione della societa.

(3) Partecipata attraverso Noverca S.r.l..

I 9 maggio 2008 sono state effettuate tutte leragieni societarie previste dall’Accordo di
Investimento sottoscritto in data 28 dicembre 2@@7Acotel Group S.p.Aed Intesa SanPaolo
S.p.A, tra cui in particolare:

* [lingresso di Intesa Sanpaolo S.p.A. con il 109%danebmpagine sociale dNoverca S.r.|.
societa in precedenza interamente controllata daeAGroup S.p.A.;

» la costituzione di una nuova societa denomirdd@erca lItalia S.r.l.alla quale Noverca
S.r.l. e Intesa Sanpaolo S.p.A. partecipano risetiente al 66% e al 34% del capitale
sociale.

In entrambi i casi le clausole statutarie introd@bnfigurano udoint Venture Agreemeiri quanto
prevedono che le principali decisioni strategichltive a Noverca S.r.l. e Noverca lItalia S.r.l.
siano approvate da entrambi i soci (Acotel Groyp/.ed Intesa SanPaolo S.p.A. nel primo caso e
Noverca S.r.l. ed Intesa SanPolo S.p.A. nel secorado).

La situazione contabile consolidata include i aditAcotel Group S.p.Ae delle imprese da essa
controllate nonché quelle a controllo congiunto.

| risultati economici delle imprese controllate eantrollo congiunto acquisite o cedute nel corso
del periodo sono incluse nel conto economico cotsta dall’effettiva data di acquisizione o fino
all'effettiva data di cessione.

Qualora necessario, sono effettuate rettifiche stleazioni contabili delle imprese controllate e a
controllo congiunto per allineare i criteri confahbtilizzati dalle stesse a quelli adottati dalu@po.

Le situazioni contabili di ciascuna societa appwetde al Gruppo vengono preparate nella valuta
dell’ambiente economico primario in cui essa offeeduta funzionale). Ai fini del consolidamento,
la situazione contabile di ciascuna societa e atitaen euro, che e la valuta funzionale del
Gruppo e la valuta di presentazione della Relazimamziaria semestrale.

In particolare, le attivita e le passivita dellentrollate estere sono convertite in euro ai cambi
correnti di fine periodo. | proventi e gli onerirgb convertiti ai cambi medi del semestre. Le
differenze cambio emergenti sono riflesse nellaevdicPatrimonio Netto “Riserva di copertura e
traduzione”. Tale riserva é rilevata nel Conto Emuico come provento o come onere nel periodo
in cui la relativa impresa controllata e ceduta.
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Metodo di consolidamento integrale

Si ha il controllo su un’impresa quando la sociptatecipante ha il potere di determinare le
politiche finanziarie ed operative della partecat

Le attivitd e le passivita, gli oneri e i proverdelle imprese consolidate con il metodo
dell'integrazione globale sono assunte integralmeetla situazione contabile consolidata. Il valore
contabile delle partecipazioni & eliminato a frodéda corrispondente frazione del patrimonio netto
delle imprese partecipate attribuendo ai singamanti dell’attivo e del passivo il loro valore
corrente alla data di acquisizione del controll@vientuale differenza residua, se positiva, e tiscri
nella voce dell'attivo non corrente “Differenze dansolidamento”, se negativa, € addebitata a
Conto Economico.

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

Le quote di patrimonio netto ed il risultato delripdo di competenza di azionisti terzi sono
evidenziate in apposite voci dello stato patrimnedel conto economico consolidati.

Metodo di consolidamento proporzionale

Una joint ventureé un accordo contrattuale mediante il quale urgsidg intraprende con altri
partecipanti un’attivita economica sottoponendotamtrollo congiunto.

Gli accordi dijoint ventureche implicano la costituzione di un’entita separatlla quale ogni
partecipante ha una quota di partecipazione vengigrmominate partecipazioni a controllo
congiunto.

Si ha il controllo congiunto su un’impresa quanda partecipanti hanno la condivisione, per
contratto, del controllo su un’attivita economicac® si ha quando le decisioni strategiche
finanziarie ed operative dell’attivita richiedorloconsenso unanime delle parti che condividono il
controllo.

Il Gruppo Acotel rileva le partecipazioni a conltoolcongiunto utilizzando il metodo del
consolidamento proporzionale, secondo cui la péveds di pertinenza del Gruppo delle attivita,
passivita, costi e ricavi delle imprese a contralimgiunto sono integrate linea per linea nella
situazione contabile consolidata.

Con riferimento alle operazioni intercorse fra mpresa del Gruppo e un’impresa a controllo
congiunto, gli utili o le perdite non realizzatirgp eliminati in misura pari alla percentuale di
partecipazione del Gruppo nellimpresa a contratmgiunto, ad eccezione del caso in cui le
perdite non realizzate costituiscano I'evidenzardi riduzione nel valore dall’attivita trasferita.
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La redazione del bilancio consolidato semestraleealiatoe delle relative note in applicazione
degli IFRS ha richiesto l'effettuazione di assumzie I'elaborazione di stime che, basate
principalmente sui sistemi interni di rilevaziom@nno effetto essenzialmente sui valori dei rieavi

dei costi non ancora confermati dai clienti e danitori. In particolare, il fatturato del mese di
giugno generato dai serviB2C ed alcune voci di costo ad esso correlate includtatopreliminari

e stime non ancora confermate dall'integratoredefgli operatori

Assunzioni e stime sono state utilizzate ancheqo@ntificare le rettifiche dei ricavi dei servizi
B2C,come di seguito precisate,dei relativi costi diretti, le eventuali perddevalore subite dalle
differenze di consolidamento, gli accantonamentinmehi su crediti e le imposte. Le stime e le
assunzioni sono riviste periodicamente e gli @ffitbgni variazione sono riflessi immediatamente
a conto economico.

Per quanto riguarda le rettifiche dei ricavi deive® B2C, ci si riferisce al valore degli eventuali
rimborsi (c.d. fefunds”) che potrebbero essere richiesti dai clientFigicell Inc. insoddisfatti dei
servizi dalla stessa erogati fino al 30 giugno 2008le stima e effettuata sulla base dei dati
disponibili e dei contratti in essere, per il trégnilell’integratore mBlox con gli operatori telefonici.

E’ inoltre oggetto di stima la porzione di ricaverdzanti dagli abbonamenti per i servieRC
addebitati nel mese di giugno 2008 che viene riayier competenza al periodo successivo.

Si segnala, inoltre, che taluni processi valutatiui particolare quelli piu complessi quale la
determinazione di eventuali perdite di valore divda immobilizzate, sono generalmente effettuati
in modo completo solo in sede di redazione delnbita annuale, salvo i casi in cui vi siano
indicatori diimpairmentche richiedano un'immediata valutazione di evelnperdite di valore.
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Risultati per settori di attivita

1 gen - 30 giu 2008

(in migliaia di euro) Progettazione Progettazione .
. . . S Elisioni /
Servizi appara.tl. S|.stem| di Altro Totale
telematici sicurezza
Ricavi:
Ricavi da clienti terzi 34.383 5.870 883 - 41.136
Ricavi intersettoriali - - - - -
Totale 34.383 5.870 883 - 41.136
Risultato di settore (1.180) 780 36 - (364)
Costi non allocabili 4)
Sval.ni/ripristini di valore di attivita non corrén 1
Risultato Operativo da attivita in funzionamento (369)
Proventi da partecipazioni 7.940
Proventi finanziari 675
Oneri finanziari (460)
Utile (perdita) del periodo prima delle imposte 7.786
Imposte sul reddito del periodo (1.275)
Utile (perdita) di pertinenza di terzi 100
Utile (perdita) del periodo 6.411
1 gen - 30 giu 2007
(in migliaia di euro) Progettazione Progettazione L
- . A S Elisioni /
Servizi appara_n_ sn_steml di Altro Totale
telematici Sicurezza
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 attivita in funzionamento 1.019
Proventi finanziari 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

| risultati per settori di attivita danno un quadiiatetico di quanto gia espresso in precedenza nel

Relazione intermedia degli amministratori sullatge.

In questa sede appare opportuno rilevare comegdipeamento del Risultato di settore dei Servizi

e riconducibile principalmente:

- ai maggiori costi pubblicitari (+28%), sostenutseszialmente a supporto della vendita dei
serviziB2C, al fine di accelerarne il processo di crescitaafisionale;

- ai maggiori costi per il personale.
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Nota 1 - Ricavi

Nel primo semestre 2008 i Ricavi sono stati pafilal36 migliaia di euro, in crescita del 24%
rispetto a quelli conseguiti nel corrispondentaqeky dell’esercizio precedente (33.246 migliaia di
euro).

Come evidenziato nella tabella seguente, increngehfiatturato sono stati realizzati in tutti i teei
di attivita in cui il Gruppo opera:

(in migliaia di euro

1 ge;o-oss’;o giu 1 ge;o-0370 giu Variazione ||

Servizi 34.383 28.747 5.63H
Progettazione apparati telematici 5.470 3.906 1.96“
Progettazione sistemi di sicurezza 883 593 290 ||
Totalg 41.136 33.24% 7.89(ﬂ

SERVIZ|

La linea di business “Servizi”, in crescita del@%, rispetto al I° semestre 2007, include le a#ivit

svolte direttamente in favore dell’'utente finaB2(C), nonché in favore di operatori telefonici e di

aziende commerciali, ed aventi ad oggetto prevateahte I'erogazione di servizi a valore aggiunto
e contenuti agli utenti di telefonia cellulare.

bY

Il dettaglio dei ricavi del settore “Servizi” & eéenziato nella tabella successiva:

(in migliaia di euro

1 ge;O-OC;O giu 1 ge;o-os;o giu Variazione ||

Servizi B2C 22.636 17.574 5,062

Servizi a Network Operator 9.613 9.969 (3561‘
Servizi Corporate 1.386 431 955

Senvizi Media 748 773 25

Totalg 34.383 28.747 5.63(]

Nel primo semestre 2008 i servizi erogati in mddaB2C, in crescita del 28,8% rispetto
allanalogo periodo 2007tappresentanairca il 66% del fatturato totale prodotto nel esdt
“Servizi”. Tali ricavi sono stati generati principgente dalla controllata statunitensicell Inc.
(14.721 migliaia di euro) e dalle sue controllateettie Flycell Latin America(5.837 migliaia di
euro) eFlycell Telekomunicasyon HizmetleriSA2.064 migliaia di euro).

| servizi aNetwork Operatorpari a 9.613 migliaia di euro, si sono decremenligd56 migliaia di
euro (-3,6%) rispetto allo stesso periodo del ptente esercizio. Essi includono principalmente i
proventi derivanti alla controllatacotel S.p.Adall’erogazione di servizi @elecom lItaliapari nel
semestre a 6.053 migliaia di euro, i ricavi constgalla controllataAcotel do Brasiper I'attivita
svolta in favore degli operatori brasiliamiM Celular e TIM Nordeste Telecomunicagogsari
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complessivamente a 2.589 migliaia di euro, e qgellierati ddnfo2cell attraverso I'attivita svolta
con i principali operatori di telefonia mobile dalea medio-orientale, pari a 964 migliaia di euro.

Il decremento rispetto allo stesso periodo del gutente esercizio deriva essenzialmente dal minor
fatturato conseguito dalla controllata medio-ordme da quella italiana.

| ricavi derivanti dai servizi prestati in favoreictlienti Corporatesono stati pari a 1.386 migliaia
di euro e sono relativi principalmente all’attivggolta in Italia daAcotel S.p.Aprevalentemente in
favore di istituti di credito, per 714 migliaia duro, ed in Medio Oriente dafo2cell, per 662
migliaia di euro. L’incremento rispetto al primonsestre 2008 (+221,6%) deriva essenzialmente
dalla maggiore attivita commerciale svolta dallatcollata italiana e da quella mediorientale.

| ricavi conseguiti dai clientMedia pari a 748 migliaia di euro, sono stati genepati la quasi

totalita in Medio Oriente dalla controllatafo2cell, per 619 migliaia di euro, ed in Italia daotel
S.p.A.per 114 migliaia di euto

PROGETTAZIONE APPARATI TELEMATICI

Nel primo semestre 2008 i ricavi derivanti dallagettazione di apparati telematici sono stati pari
5.870 migliaia di euro in forte crescita (+50%)a#o al corrispondente periodo 2007. Il fatturato
di questa linea dbusiness riferito all’attivita svolta dalinny Softwarenella fornitura di nuovi
apparati e nelle attivita di manutenzione versoratpei di telefonia mobile operanti in Africa,
America Latina, Europa, Medio Oriente e Asia.

L’incremento rispetto al I° semestre 2007 é asbil@iprincipalmente al gradimento commerciale
ottenuto dalle nuove piattaforme sviluppate echibrzamento della struttura di vendita perseguito
sia per linee interne, attraverso l'assunzione elispnale commerciale, sia per linee esterne,
attraverso la definizione di accordi con i cositid€thannel Partnersche integrano nella loro
offerta i prodotti sviluppati dalinny Software A livello geografico la Societa e riuscita ad
incrementare il proprio fatturato in Africa, Asid&guropa ed America Latina continuando,

comunque, ad essere presente in Medio Oriente.

PROGETTAZIONE SISTEMI DI SICUREZZA

| ricavi relativi alla progettazione e produzione sistemi elettronici di sicurezza, pari a 883
migliaia di euro, sono stati interamente consegtdtiia controllataAEM S.p.A. Tali ricavi, in
aumento (+48,9%) rispetto a quelli generati nehnprsemestre 2007, si riferiscono essenzialmente
all'attivita di installazione, fornitura, assistene manutenzione degli impianti di telesorveglianza
installati presso le questure italiane, pressoradiliali provinciali della Banca d’ltalia e press
alcune societa del GrupgaCEA

La ripartizione geografica dei ricavi conseguiti @auppo Acotel e stata la seguente:
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L gego-ozo giu ! ge;o-oio giu Variazione ||

Nord America 14.721 17.689 (2.967”

America Latina 9.374 2.664 6.70&
Italia 7.777 7.609 168
Altri paesi europei 2.956 257 2.699
Medio - Oriente 2.702 2.538 164
Africa 2.692 1.872 820
Asia 914 616 298

Totale 41.136 33.246 7.89()

La ripartizione per area geografica dei ricavi @mnsti nel corso del primo semestre 2008
evidenzia da un lato un apparente rallentamentofatelrato conseguito negli Stati Uniti dalla
controllata Flycell Inc., determinato dalla intervenuta svalutazione delado]l e dall’altro la
crescita del fatturato prodotto in America Latirdhie Europa grazie soprattutto all’attivig2C
svolta rispettivamente daycell Latin America e Flycell Telekomiinicasyorzidetleri AS, societa
controllate direttamente, anche a livello operatoaFlycell Inc.

E’ da evidenziare infine la continua crescita daftuirato generato in Africa ed Asia grazie
all'attivita commerciale svolta dalla controllatany Software.

Nota 2 — Consumi di materie prime

| Consumi di materie prime sono pari a 1.423 miglidi euro e si riferiscono principalmente
all’'acquisto dei materiali per la costruzione dpagati per le telecomunicazioni effettuati dlany
Software(1.242 migliaia di euro).

Nota 3 — Servizi esterni

| Servizi esterni, pari a 29.758 migliaia di eurgutiano in aumento rispetto al 30 giugno 2007 ed
articolati come dettagliato nella tabella seguente:
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(in migliaia di euro

1 ge;o-ozo giu 1 ge;o-os;o giu Variazione

Pubblicita 11.878 9.304 2574
Retrocessioni agli integratori ed operatori teiafo 9.963 6.971 2.99
Content providers 2.978 2.055 92
Consulenze professionali 875 742 133
Viaggi e trasferte 857 639 218
Acquisto pacchetti SMS 738 529 209
Connettivita e utenze varie 672 644 28
Compenso organi sociali 329 295 34
Lavorazioni esterne 259 100 159
Revisione contabile 142 145 €]
Altri costi minori 1.067 651 414

Totale 29.758 22.071 7.688

Le voci piu significative di costo sono ricondutdilzlle modalita operative scelte @ycell Inc. e
dalle sue dirette controllatélycell Latin Americae Flycell TelekomUnicasyon HizmetleriS&per
sviluppare il propriobusinessnel mercato di riferimento e che comportano siandaessita di
sostenere spese promozionali rilevanti (11.330ia&ti euro su un totale di Gruppo pari a 11.878
migliaia di euro) per far conoscere al mercatodppr servizi ed aumentare la base clienti, sia un
addebito significativo di costi (9.963 migliaia eéuro) da parte degli operatori telefonici e degli
integratori per i servizi di trasporto ed esazidaesssi fornito.

Le altre voci di spesa di maggiore significativéano rappresentate dal costo sostenuto per
'acquisizione dei contenuti editoriali d&ontent Provideesterni al gruppo, pari a 2.978 migliaia
euro, dagli oneri per le consulenze professionatiatlattere commerciale, amministrativo, legale,
fiscale e tecnico di cui si sono avvalse le soaiktiaGruppo per supportare la propria attivitaj par
complessivamente a 875 migliaia di euro, dai qustiviaggi e trasferte, pari a 857 migliaia di euro
dall’acquisto di pacchetti SMS da operatori telefgrpari a 738 migliaia di euro, e dai costi di
connessione alle reti di trasmissione terrestratellgare ed altre utenze varie, pari a 672 miglia
di euro.

Seguono, in termini di rilevanza, i compensi agtjami sociali, pari a 329 migliaia di euro (278
migliaia di euro relativi agli Amministratori e Stigliaia di euro ai Sindaci), le lavorazioni estrn
pari a 259 migliaia di euro, ed i costi per |la stame contabile, pari a 142 migliaia di euro.

Nota 4 — Godimento beni di terzi
| costi perGodimento di beni di terzi sono pari a 770 miglidizguro ed includono principalmente i

costi per la locazione degli uffici presso cui gyer le societa del Gruppo.

Nota 5 - Costi del personale

| Costi del personale riguardano:
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1 gego-of:;o giu|l 1 gego-ofs;o giu Variazione
Salari e stipendi 6.719 5.782 93]
Oneri sociali 1.116 947 164
Trattamento di fine rapporto 134 126 8
Oneri finanziari (24) (22 (2
Altri costi 716 590 126
Totale 8.661 7.423 1.238

L'incremento evidenziato in tabella & correlatonpipalmente allaumento degli organici di
Noverca S.r.l., Noverca ltalia S.r.l. e delle striestere del Gruppo a seguito della crescita
dell'attivita svolta dalle stesse.

Tra gli altri costi del personale sono inclusi prpalmente gli oneri sostenuti in relazione ai sgrv
di formazione ed aggiornamento professionale, sgeggevenzione e di tutela della salute oltre
'onere contributivo per i piani pensionistici antobuzione definita relativi al personale delle
controllate estere.

La distribuzione territoriale delle risorse umam @ruppo viene evidenziata nella tabella seguente:

30-06-2008 31-12-2007 30-06-2007
Italia 98 97 90
Libano 77 65 57
Giordania 64 62 62
Usa 64 49 45
Irlanda 29 30 26
Brasile 29 20 21
Emirati Arabi Uniti 21 20 17
Malesia 6 4 3
Turchia 4 2 2
Romania 5 1 -
Spagna 2 - -
Kenya 1 - -
Totale 400 350 323

Nel prospetto seguente e riportata la consisteazdigendenti per categoria di appartenenza al 30
giugno 2008 confrontata con la media dei priminrsesi 2008 e 2007:

30 giugno 2008 | ({7806 | semeatte 2007
Dirigenti 28 26 26
Quadri 65 64 61
Impiegati e Operai 307 293 230
Totale 400 383 317
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Nota 6 - Ammortamenti

Gli Ammortamenti si dettagliano nel modo seguente:

(in migliaia di euro

1 ge;o-o?éo giu| 1 ge;o-o?;o giu Variazione
Ammortamento attivita immateriali non correnti 1B1 031 28
Ammortamento immobili, impianti e macchinari 5B7 316 221
Totale 668 419 244

Gli Ammortamenti delle attivita immateriali non centi includono principalmente
'ammortamento dei software e delle licenze utdizzdalle varie societa del Gruppo.

Gli  Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali i s riferiscono essenzialmente
allammortamento degli apparati per le telecomurimai e delle infrastrutture necessarie per lo
svolgimento delle attivita aziendali. L’incrementspetto all’esercizio precedente e riferibile
essenzialmente al’lammortamento della piattaform@IP” di proprieta della controllatdloverca
S.r.l.

Nota 7 - Costi interni capitalizzati

| costi interni capitalizzati, pari a 509 migliaith euro, sono relativi, per 426 migliaia di eurd, a
personale impiegato nello sviluppo di software eweuapplicazioni che andranno ad interagire con
la piattaforma Novercd, brand attraverso il quale il Gruppo Acotel f@oe, a partire da meta
2007, soluzioni di comunicazione integrata (daticlia, video) basati su protocollo IP e fruibili
attraverso una molteplicita di terminali: telefdj personal computer, palmari, telefoni cellulari.

La quota residua, pari a 83 migliaia di euro, atred al costo del personale impiegato nel semestre
daJinny Softwareaello sviluppo di nuove piattaforme.

Nota 8 - Altri costi

Gli Altri costi, pari a 826 migliaia di euro, sonderiti, per 557 migliaia di euro, ad imposte
indirette dovute d#&cotel do Brasike Flycell Latin Americain ottemperanza alla normativa locale
e, per la parte residua, ad altre spese generahed sostenuti dalle societa del Gruppo nell’dmbi

della propria gestione operativa.
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1 ge;o-oféo giul 1 ge;o-ofio giu Variazione
Plusvalenze da conferimento 5.742 - 5.742
Plusvalenze da partecipazioni 2.198 - 2.198
Totale 7.940 - 7.94

Il conferimento da parte di Noverca S.r.l. alla mestituitajoint ventureNoverca Italia S.r.l. del
diritto di sfruttamento esclusivo della piattaforntecnologica di servizi a valore aggiunto su
protocollo Internet per il mercato italiano ha gate nel conto economico consolidato del Gruppo
Acotel una plusvalenza, per la quota non di commzetelel Gruppo, pari a 5.742 migliaia di euro al
netto degli oneri relativi alle consulenze professli sostenute nellambito dell’operazione di
costituzione di Novera ltalia S.r.l., pari a 631ghaia di euro.

Le Plusvalenze da partecipazioni, pari a 2.198im&ldi euro al netto di oneri per 147 migliaia di
euro per le relative consulenze, sono generata dattoscrizione da parte di Intesa Sanpaolo S.p.A.
di una quota, pari al 10% dellaumento di capitsdeiale deliberato da Noverca S.r.l.; per effetto
delle modifiche statutarie introdotte in tale odoas, che hanno comportato il passaggio da una
situazione di controllo pieno ad una situazionedditrollo congiunto, la predetta sottoscrizione ha
determinato una fattispecie assimilabile alla viendi una quota di partecipazione a terzi estdrni a
Gruppo.

Nota 10 - Proventi ed oneri finanziari

Il saldo netto della gestione finanziaria € positper 215 migliaia di euro e si articola come segue

(in migliaia di euro

1 ge;o-oi?éo guj 1 gego_oio 91 variazione
Interessi attivi da investimenti finanziari 34 488 97ﬂ
Interessi attivi bancari 152 78 74
Utili su cambi 125 23 102
Altri interessi attivi 57 8 49
Totale proventi finanziari 675 547 128
Interessi passivi ed oneri bancari (144) (92 (52
Perdite su cambi (292) (180 (112)
Altri interessi passivi (24) (22 (2]|
Svalutazione attivita finanziarie correnti - (32) 3ﬂ|
Totale oneri finanziari (460) (326 (134ﬂ
Totale gestione finanziarig 215 221 (6"

Gli Interessi attivi su investimenti finanziari sorelativi, per 50 migliaia di euro, a proventiaVi
ad attivita finanziarie con flussi certi e deteratire, per 291 migliaia di euro, agli utili genérda
attivita finanziarie detenute per la negoziazione.
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Il risultato della gestione valutaria & ascrivibdi#effetto della dinamica dei cambi di fine petm
sul valore dei finanziamenti infragruppo originanente erogati in dollari.

Nota 11 - Imposte sul reddito del periodo

Le Imposte stimate per il primo semestre 2008t&gi@ano come segue:

(in migliaia di euro)

1 gego-of:;O guf 1 ge;o-os;o UL Variazione
Imposte sul reddito del periodo 2.110 1.291 819"
Imposte differite attive (840) 121 (9611|
Imposte differite passive 5 21 (16
Totale 1.275 1.433 (154)

L’ammontare complessivo risulta pari a 1.275 miglidi euro e accoglie, nelle imposte correnti,
I'accantonamento per imposte sul reddito delleetaailel Gruppo.

Nelle Imposte differite attive e passive vienewdl® o stanziamento del periodo effettuato dalle
societa del Gruppo al netto dei rientri di quellentabilizzate negli esercizi precedenti. In
particolare, le Imposte differite attive sono statelcolate con riferimento alle differenze
temporanee deducibili che si sono originate suhrwio consolidato a seguito principalmente
dell’elisione dei valori di conferimento in Novehalia S.r.l. del diritto di sfruttamento esclusivo
della piattaforma tecnologica di servizi a valoggianto su protocollo Internet per il mercato
italiano.

La riconciliazione tra il carico teorico IRES al,8% ed il carico effettivo complessivo € esposta
nel seguente prospetto:
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(in migliaia di euro)

I° semestre 1° semestre
2008 % 2007 %

Risultato ante imposte 7.78¢ 1.24(C
Imposte teoriche calcolate al 27,5% sul risultatte amposte (al
33% nel I° semestre 20( 2.14: 27,5% 40S¢ 33,0%
Differenze tra imposte teoriche ed effettive refatalle controllate
italiane (3.084 (39,6%) - -
Effetto fiscale delle perdite delle controllateszstper le quali non
ricorrono i presupposti per l'iscrizione delle inspodifferite attiv 1.18: 15,2% 72¢ 58,7%
Differenze tra imposte teoriche ed effettive refatalle controllate
ester 54:  7,0% (30) (2,4%)
Effetto fiscale netto variazioni in aumento ed imithuzione delle
societa italian 9t 1,2% 60  4,9%
Effetto fiscale utilizzo perdite pregresse perulalgnon erano sta
stanziate imposte differite attive - - (32) (2,6%)
Altre variazioni minot (9) (0,1%) 20 1,9%
IRES 86¢ 11,2% 1.15¢ 93,4%
IRAP 40¢ 27!
Imposte sul reddito dell'esercizit 1.27¢ 1.43:

Nel confronto tra onere fiscale iscritto in bilamceéd onere fiscale teorico non si tiene conto
dellIRAP in quanto, essendo un’imposta con unaelagonibile diversa dall’'utile ante imposte,
genererebbe degli effetti distorsivi tra un periogb un altro. Le imposte teoriche sono state
pertanto determinate solo sulla base dell’aliqUBBS in vigore (27,5% nel I° semestre 2008 e
33% nel I° semestre 2007).

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

La voce Differenze tra imposte teoriche ed effettielative alle controllate italiane include
prevalentemente I'effetto della non imponibilitadale della plusvalenze da conferimento (Nota 9).

Si evidenzia che non sono state rilevate imposterde attive per complessivi 8,4 milioni di euro
sulle perdite fiscali maturate al 30 giugno 200&#ttaine societa controllate in quanto si ritiene ch
non ricorrano allo stato attuale i presupposti lpeloro iscrizione. In particolare, tale importo si
riferisce: per circa 4,9 milioni di euro alla caritata statunitens€lycell Inc, la quale, sebbene i
piani di sviluppo prevedano miglioramenti delle fpemance nel secondo semestre 2008, non ha
ancora generato redditi imponibili; per circa 1,8ani di euro alla controllatdNoverca S.r.|.che si
trova in fase di start-up; per circa 1,6 milioni euro alla controllata lussemburghe&eotel
Participations S.Ache svolge un ruolo di sub-holding e per la queale € attualmente prevedibile
un reddito imponibile a fronte del quale utilizzésgerdite fiscali pregresse.
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Nota 12 - Risultato per azione

Il calcolo del risultato per azione di base e dillg basato sui seguenti dati :

1gen-30giu 1 gen-30giu
(migliaia di euro) 2008 2007

Risultato (in migliaia di euro) 6.411 (193)

Numero di azioni (in migliaia)

Azioni in circolazione ad inizio esercizio 3.916 * 3.916 *
Media ponderata di azioni proprie in portafogligaistate/vendute nel periodo (198) -
Media ponderata di azioni ordinarie in circolazione 4114 3.916
Risultato per azione base e diluito ** 1,56 (0,05)

*.al netto delle azioni proprie in portafoglibeastessa data
* j risultati per azione base del primo seme&0®8 e 2007 coincidono con i risultati per azioileitiinon sussistendo le fattispecie
diluitive indicate dallo IAS 33
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ATTIVITA’ NON CORRENTI

Nota 13 - Immobili, impianti e macchinari

Il dettaglio della voce in oggetto, al netto ddatiei fondi ammortamento, € il seguente:

(in migliaia di euro)

Valore di Valore di
Costo storico Ammortamento bilancio al bilancio al
30-06-2008 31-12-2007

Impianti e macchinario 7.25B (5.149) 2.11b 2.53(
Attrezzature industriali 2.06) (1.594) 471 48(
Immobilizzazioni in corso e acconti - . 14
Altre 865 (65d) 21% 194
Totale 10.190 (7.389 2.801 3.221

Gli Impianti e macchinari includono principalmergepiattaforme telematiche, installate presso le
sedi di Roma, Dubai, Rio De Janeiro e New YorHKjaziate dal Gruppo per I'erogazione dei servizi
a valore aggiunto.

Tra le Attrezzature industriali sono inclusi, tri gftri, gli elaboratori elettronici utilizzati rie
sviluppo e manutenzione dei proddiardware e software propri o destinati alla vendita a terzi,
nello sviluppo e gestione dei servizi a valore agtp e nelle attivita operative interne.

Nella voce “Altre” sono inclusi i mobili e gli arde unitamente alle migliorie su beni di terzi
costituite essenzialmente da spese sostenute regl degli ultimi esercizi per la ristrutturazione
dell'immobile in Roma utilizzato dalle societa itale del Gruppo quale sede legale ed operativa. Il
relativo contratto di locazione scadra nel 2013.

Nel corso del I° semestre 2008 nessuna immobilianazmateriale e stata oggetto di rivalutazioni
o svalutazioni.

Nota 14 - Differenze da consolidamento

Nella voce Differenze da consolidamento sono cos®re differenze tra i prezzi pagati per

'acquisto delle partecipazioni ed i rispettivi patoni netti alla data di acquisizione, di cui al
seguente dettaglio:
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(in migliaia di euro

Jinny Info2cell AEM Eitco Millenium Totale

Software Software
Prezzo d'acquisto (i 12.32¢ 6.15( 1.54¢ 792 11¢€ 20.93!
Patrimonio Netto alla data (1.109 2784  1.086 570 72| 3.403
d'acquisto (B
Fondo Ammortamento al 1°
gennaio 2004 (C) (3.693 (850 (169 (111 (14 (4.837
Svalutazione per perdita di valorg
riconosciuta nell'esercizio 2004 ( (1.160 (1.160
Differenza da consolidamento al X ]
30 giugno 2008 (A-B+C+D) 8.58( 2516 29% 111 30 11.5"31

Il Gruppo verifica la recuperabilitd delle diffemnda consolidamento (avviamento) almeno una
volta I'anno, in sede di chiusura del bilancio @eszio, o piu frequentemente qualora vi siano
indicatori di perdita di valore.

Nota 15 - Altre attivita immateriali

Il dettaglio delle altre attivita immateriali al 3ugno 2008 e il seguente:

(in migliaia di euro

Valore di Valore di
Costo storico Ammortamento bilancio al bilancio al
30-06-200: 31-12-200
D_|r|tt| di brevlt_atto industriale e di utilizzaziond 1 341 (1.0714) o1 22:"
di opere dell'ingegno
Concessioni, licenze e diritti simili 1.242 (873 399 47§
Immobilizzazioni in corso e acconti 644 - 644 234
Totale 3.261 (1.947) 1.314 933

| Diritti di brevetto industriale e di utilizzo del opere dellingegno consistono nei software
specifici commissionati a terzi e funzionali aftigitd di erogazione dei servizi telematici e al
funzionamento della rete informativa interna detheieta del Gruppo.

Nella voce Concessioni, licenze e diritti similinggno compresi principalmente i costi della
licenza relativa al software utilizzato dalla paipatalnfo2cell per I'erogazione dei servizi VAS.

La voce Immobilizzazioni in corso e relativa, p&75migliaia di euro, ai costi relativi al personale
interno impiegato nello sviluppo di software cheraano utilizzati daNovercanell’erogazione di
nuovi servizi quali tra gli altri, la videosorvegiiza ed iimobile bankingvedi Nota 7) La quota
residua € relativa ai costi del personale capitatizdalla controllatalinny Softwarea fronte delle
attivita di sviluppo interno svolte sui nuovi prdatiache verranno commercializzati dalla stessa
controllata.
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Nel corso del I° semestre 2008 nessuna immobilianaz immateriale & stata oggetto di
rivalutazioni e/o svalutazioni.
Nota 16 - Imposte differite attive

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

(in migliaia di euro

30-06-2008 31-12-2007
Imposte Aliquota Imposte Aliquota
fiscale fiscale

Imposte differite attivi
Elisioni di consolidat 84 4,825% -
Ripresa accantonamento svalutazioni crediti t 3 27,5% 3 27,5%
Svalutazione magazz 2 31,86% 2 31,86¥
Ripresa ammortamento civilistico tassato 64| 32,32% -31,86%6 59 32,32% -31,86%
Accantonamento compenso C.d.A. tassato 5 27,5% 20 27,5%
Altre 20 32,32%-27,5M6 11 132,32%-27,5%

Sub - Totale 98 14
Perdite fiscali riportabili a nuovo 82 8p

Totale 1.06] 2p4

Le imposte differite attive su elisioni di consa@ltd sono state calcolate con riferimento alle
differenze temporanee deducibili che si sono oaginsul bilancio consolidato a seguito
principalmente dell’elisione dei valori di confeemo in Novera lItalia S.r.l. del diritto di
sfruttamento esclusivo della piattaforma tecnolagit servizi a valore aggiunto su protocollo
Internet per il mercato italiano.

Le imposte differite attive relative alle perdiiecili riportabili a nuovo sono state contabilizzat
nei precedenti esercizi dalla controlldiany Softwareper 54 migliaia di euro, e dalla controllata
AEM, per 28 migliaia di euro, in ragione dei risultadinseguiti e delle prospettive future. Non sono
state invece stanziate le imposte differite atfude perdite fiscali subite dalle altre societéers
come precedentemente commentato (Nota 11).

ATTIVITA' CORRENTI
Nota 17 - Rimanenze di magazzino
Nella tabella che segue viene fornito il dettaglalle giacenze di magazzino, valutate secondo il

metodo del costo medio ponderato, e dei fondifietivi appostati per adeguarne il valore di
bilancio a quello di presunto realizzo stimato @&igdugno 2008:
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(in migliaia di euro

Valore di Valore di
Valore lordo Svalutazioni bilancio bilancio
30-06-200! 31-12-200°
Materie prime, sussidiarie e di consumo 94 (59 35 37
Prodotti in corso di lavorazione e semilavordti 35 (6) 29 31
Prodotti finiti e merci 418 (1 417 579
Totale 547 (66 481 644

Il decremento della giacenza di prodotti finiti mputabile principalmente alla controllaiénny

Software

Il fondo svalutazione magazzino non ha subito zéoid nel semestre.

Nota 18 -Crediti commerciali

Rappresentano i crediti commerciali al netto dsltalutazioni apportate per adeguarli al valore di
presunto realizzo e si dettagliano nel modo seguent

(in migliaia di euro)

30-06-2008 31-12-2007 Variazione
Crediti verso clienti 20.147 19.045 1.102
Fondo svalutazione crediti (418) (425 7
Totale 19.729 18.620 1.10

Il 32,8% del totale dei crediti verso clienti e at®o a posizioni creditorie nei confronti
dell'integratoremBlox(18,4%), che fornisce a Flycell Inc. la connetéiwion gli operatori telefonici
statunitensi, e direlecom ltalia S.p.A(14,4%) per i servizi erogati da Acotel S.p.A. e AlaM
S.p.A.

| crediti netti verso clienti sono integralmentegdsli entro 12 mesi.

Di seguito esponiamo la movimentazione del fonddwgazione crediti intervenuta nel periodo:

(in migliaia di euro)

Saldo al 31 dicembre 2007 425
Utilizzi 2008 @)
Saldo al 30 giugno 2008 418

Nota 19 - Altre attivita correnti

Al 30 giugno 2008 sono pari a 3.202 migliaia dicearsi compongono secondo quanto dettagliato
nella tabella seguente:
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(in migliaia di euro

30-06-2008 31-12-2007 Variazione

IVA a credito 915 1.23P (324)

Crediti per imposte correnti sul reddito PO 5h (3
Altri crediti verso I'Erario 208 18[ 2
Anticipi a fornitori 1.767 1.84p 78
Crediti verso imprese a controllo congiunto 23 - 28
Altri 269 128 141
Totale 3.202 3.44p (24)

Il credito IVA & imputabile principalmente overca S.r.l. per 560 migliaia di euro, dinny
Software per 180 migliaia di euro, Boverca lItalia S.r.l.,per 88 migliaia di euro, e aféicotel
Group S.p.A.per 52 migliaia di euro.

Gli anticipi a fornitori, pari a 1.767 migliaia éuro, sono relativi essenzialmente a commissioni di
vendita, contratti di servizi e commissioni peivéih pubblicitarie promosse da soggetti terzi che

vengono remunerati sulla base dei contratti effattiente sottoscritti dagli utenti finali e premi
assicurativi erogati anticipatamente dalle soaietdGruppo.

Nota 20 -Attivita finanziarie correnti
Le Attivita finanziarie correnti, pari a 18.693 rh&a di euro, includono:

(in migliaia di euro

30-06-2008 31-12-2007 Variazione
Attivita finanziarie con flussi certi e predetenati 2.604 2.65Q (46)
Attivita di negoziazione 16.089 10.057 6.037
Totale 18.693 12.702 5.991

Le attivita finanziarie con flussi certi e predetanati includono, per 2.100 migliaia di euro, un
conto corrente vincolato fino al 9 maggio 2009 aagaia degli affidamenti concessi per USD 5
milioni dalla Bank of the Weest N.Y. (U.S.A.) attantrollata Flycell Inc. e, per il valore residi®,
obbligazioni di seguito dettagliate:

(in migliaia di euro

Valore Cedola Tasso Scadenzqa Valore al
nominale 30-06-2008

Banca Nazionale del Lavoro S.i. 50C | Trimestrale posticipa | Euribor a 3 me Aprile 200¢ 504
Totalg) 500 504

Le attivita di negoziazione si riferiscono, per9igliaia di euro, al fondtMoney Market Invest
EUR” sottoscritto daAcotel Group S.p.AconUBS (Italia) S.p.A.tale fondo, a rischiosita limitata,
investe il suo patrimonio in strumenti del mercatonetario, obbligazioni, buoni del tesoro ed altri
titoli similari.

Sono stati inoltre inclusi in tale categoria i fondinvestimento (prevalentemente titoli
governativi), per 6.069 migliaia di euro, sottocrdalla controllata brasiliana con ItauBank e
Citibank e dalla controllata turca, per 110 miglidi euro, con GarantiBank .
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Nota 21 -Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Tale voce comprende depositi bancari per 26.42%aragdi euro e denaro e valori in cassa per 13
migliaia di euro.

| depositi bancari rappresentano i saldi di chiasiel periodo dei conti correnti accesi dalle dacie
del Gruppo presso gli istituti di credito.
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PATRIMONIO NETTO

Nota 22 -Patrimonio netto del Gruppo

Tra i prospetti contabili € inserito il dettaglielth movimentazione del patrimonio netto intercorsa
nel semestre.

Al 30 giugno 2008 il Capitale sociale interamengéesato delAcotel Group S.p.Aé rappresentato
da n. 4.170.000 azioni ordinarie del valore nonardil0,26 euro ciascuna.

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

Le Riserva sovrapprezzo azioni ammonta a 55.106iaidgdi euro e si € formata principalmente
attraverso la quotazione e gli aumenti di capsalgale ad essa finalizzati.

Al 30 giugno 2008 risultano iscritte, a riduziongl @atrimonio Netto consolidato, per un valore di
871 migliaia di euro, azioni proprie acquistateAdatel Group S.p.Aaventi un valore nominale di
euro 14.671 e rappresentanti una frazione par3al%h del capitale sociale.

Si tratta di n° 56.425 azioni ordinarie Aicotel Group S.p.A.di cui n° 28.320 acquistate in
esecuzione del mandato ricevuto dall’Assembleasdei il 24 aprile 2002 e n° 28.105, al netto
delle vendite perfezionate, in ragione dell'autpaizione concessa dall’Assemblea dei soci il 30
aprile 2004. 1l prezzo medio di acquisto di talicex proprie risulta pari a Euro 15,44; il prezzo d
riferimento al 30 giugno 2008 era pari ad Euro 77.

Nell’ambito degli accordi intercorsi tra il Grupga Intesa SanPaolo S.p.A., nel corso del semestre
Acotel Group S.p.A. ha ceduto a tale banca n. Z@Baxioni proprie, pari al 4,75% del suo capitale
sociale, per un controvalore complessivo di 12.28ifliaia di euro (62 euro per azione),
conseguendo una plusvalenza di 9.149 migliaia th,eal netto dell’effetto fiscale, registrata ad
incremento delle Altre riserve di Patrimonio Netto.

Le altre societa del Gruppo non posseggono aziowicdtel Group S.p.A.né direttamente, né
tramite societa fiduciaria o per interposta persamane hanno acquistate o vendute durante il
semestre.

Al 30 giugno 2008Acotel Group S.p.Anon possiede azioni o quote di societa contri)lané
direttamente, né tramite societa fiduciaria o pe¢erposta persona, né ne ha acquistate o vendute
durante il semestre.

La Riserva di copertura e traduzione, negativabgérmigliaia di euro, deriva dall'applicazione del

metodo del cambio corrente per la conversione ind delle controllate estere espressi in valute
diverse dall’Euro. Le voci dell’Attivo e del Passiwvengono tradotte in euro utilizzando i cambi
rilevati al 30 giugno 2008 mentre quelle del Patmio Netto sono convertite sulla base dei cambi
storici. Le poste del Conto Economico sono tradotilizzando i cambi medi del periodo.

Nella seguente tabella sono indicati i tassi dilzanatilizzati:
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Sosiat o Cambio Ciambio medi_o

ocieta ivisa 30-06-2008 ge;OOSéO giu

Info2cell AED 5,790 5,623
Rawafid Information Company LLC SAR 5,911 5,741
Eitco JOD 1,118 1,084
Millenium Software LBP 2.378,799  2.308,659
Flycell Inc. usD 1,576 1,531
Acotel do Brasil BRL 2,511 2,595
Jinny Software Latin America LTDA BRL 2,511 2,595
Flycell Latin America LTDA BRL 2,511 2,595
Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. TRY 1,982 1,89(

Le Altre riserve, pari a 9.597 migliaia di euronsdali seguito dettagliate:

(in migliaia di euro

30 giugno 2008

30-06-2008 31-12-2007 Variazione
Riserva legale 217 217 -
Utile (perdita) su vendita azioni proprie 9.219 70 9.149
Altre 161 114 47
Totale 9.597 401 9.19

Le riserve relative alle perdite portate a nuovareamtano a 3.864 migliaia di euro.

Il Patrimonio netto di terzi rappresenta la quotapdtrimonio netto spettante agli azionisti di
minoranza delle societa partecipate. Al 30 giugh08eé pari a 130 migliaia di euro e riguarda la
partecipazione di terzi al capitale sociale detatmllate Acotel S.p.A., AEM S.p.A., Millennium
Software SAle Rawafid Information Company LLC

PASSIVITA' NON CORRENTI

Nota 23 - Passivita finanziarie non correnti

La voce in oggetto, pari a 133 migliaia di eurotifgrisce alla quota da rimborsare oltre i 12 mesi
successivi al 30 giugno 2008 del finanziamento essc dal Ministero dell'Industria a copertura
dei costi di ricerca e sviluppo sostenuti dallatoallata AEM S.p.Aper la realizzazione di sistemi
di sorveglianza a distanza e di automazione doozestli piano di rimborso contrattualmente
definito decorre dal 2003 e sara completato eh612. Tale finanziamento é regolato al tasso del
3,625% e non é assistito da alcuna garanzia.

Nota 24 - TFR e altri fondi relativi al personale

Al 30 giugno 2008 la voce e pari a 1.013 migliai@wro ed include gli importi accantonati a favore
del personale dipendente per il trattamento di feggporto, al netto delle eventuali anticipazioni

concesse ai dipendenti.
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Nella tabella successiva e dettagliata la movingoite intercorsa nel semestre:

(migliaia di euro) 30 giugno 2008 31 dicembre 2007
Saldo iniziale 947 1.031
Accantonamenti 110 280
Oneri finanziari 24 46
Utilizzi (43) (388)
Trattenute varie (13) (22)
Altre variazioni (12) -
Saldo finale 1.01: 947

Il Trattamento di fine rapporto esposto in bilangistato calcolato da un attuario indipendente.

Le principali ipotesi finanziarie adottate sondeta seguenti:

Ipotesi finanziarie Giugno 2008
Tasso annuo di attualizzazic 5,00%
Tasso annuo di inflazio 3,00%

Dirigenti 2,50%;

Tasso annuo incremento salariale Quadri/impiegati/Operai 1,00%

Nota 25 — Imposte differite passive
Le imposte differite passive, pari a 520 migliaiaedro al 30 giugno 2008, scaturiscono dalle

differenze temporanee tra i valori iscritti in lnitao e quelli riconosciuti ai fini fiscali. Tale e €
imputabile principalmente alle controllate brasiga\cotel do Brasike Flycell Latin America

PASSIVITA’ CORRENTI

Nota 26 -Passivita finanziarie correnti

Le Passivita finanziarie correnti, pari a 2.069 lraig di euro, sono relative, per 2.039 migliaia di
euro, ad anticipazioni bancarie e, per 30 migldieeuro, alle quote in scadenza nei 12 mesi
successivi al 30 giugno 2008 del finanziamentocguientemente descritto, erogato dal Ministero
dell'Industria alla controllatdEM S.p.A

Nota 27 -Debiti commerciali

| Debiti commerciali, che ammontano a 10.089 miglidi euro, sono composti dai debiti verso
fornitori esigibili entro I'esercizio successivaarpa 7.789 migliaia di euro, e dagli acconti riggv
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dalle societa del Gruppo nellambito dei loro raggpoommerciali, pari a 2.300 migliaia di euro.
Questi ultimi si riferiscono principalmente agliparti ricevuti dai clienti e rinviati in applicaane
del principio della competenza dalle controllAtotel S.p.A(617 migliaia di euro)Jinny Software
(606 migliaia di euro)Flycell Inc. (539 migliaia di euro) énfo2cell (528 migliaia di euro).

Nota 28 -Debiti tributari
La composizione della voce € la seguente:

(in migliaia di euro)

30-06-2008 31-12-2007 Variazione ||

Debiti per imposte sul reddito 745 790 (45“
IVA a debito 520 412 104
Debiti per sostituto d'imposta 104 140 (36“
Altri debiti tributari 29 1 24
Totale 1.398 1.343 54

La voce comprende i debiti per imposte sul redditmetto degli acconti versati, e quelli per IVA
da versare a carico delle societa del Gruppo Acoligé ai debiti per tributi trattenuti a dipendies
collaboratori in qualita di sostituti di imposta.

Si evidenzia che nessuna societa del Gruppo hassere contenziosi con I’Amministrazione
Finanziaria né sono in corso accertamenti fiscali.

Nota 29 -Altre passivita correnti

La composizione della voce € la seguente:

(in migliaia di euro

30-06-2008 31-12-2007 Variazione ||

Debiti verso dipendenti 1.765 1.347] 415H
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezziale 801 711 9d|
Debiti verso amministratori 80 64 16"
Altri debiti 597 555 42
Totale 3.243 2.677 564

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

| Debiti verso istituti di previdenza e di sicurazzociale includono il debito per contributi soceal
assicurativi da versare, comprensivi dei versamgaitiuiti per i piani a contribuzione definita a
favore dei dipendenti delle controllate estere.

Gli Altri debiti includono i compensi ai sindaci edtre spese generali delle societa del Gruppo.
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NCOTEL

(in migliaia di euro

Relazione semestrale
30 giugno 2008

30-06-2008 31-12-2007 Variazione ||
A. Disponibilita liqguide e mezzi equivalenti 2624 12.174 14.264"
B. Attivita di negoziazione 16.089 10.054 6.031
C. Liquidita (A + B) 42531 22.23( 20.301|
D. Altre attivita finanziarie correnti 2.604 2.65( (46j
E. Debhiti bancari correnti (2.039 (265 (1.774
F. Parte corrente dell'indebitamento non corrente (30) (30 -
G. Passivita finanziarie correnti (E + F) (2.069 Z95) (1.774
H. Posizione finanziaria corrente netta (C+D+G) 4366 24.585 18.481
I. Passivita finanziarie non correnti (183) (133) -
L. Indebitamento finanziario non corrente (1) (133 (133) .
M. Posizione finanziaria netta (H + L) 42.933 24.457 18.48]

La posizione finanziaria netta al 30 giugno 2008 @& 42.933 migliaia di euro, risulta in forte

crescita rispetto a quella alla fine dell'eserci2@07, per effetto principalmente delle operazioni
finanziarie effettuate dal Gruppo con Intesa SaltP&p.A. e commentate ampiamente nella
Relazione intermedia degli amministratori sullatge®, a cui si rimanda.

Il Consiglio di amministrazione, sentiti i legafidaricati, ritiene non sussistano passivita a oaric
dellaAcotel Group S.p.2e delle partecipateer le quali sia necessario stanziare un fondairisc

Si fa comunque presente che la partecipdyaell Inc. si trova indirettamente coinvolta in tre
richieste risarcitorie, peraltro gia contestatdadabcieta, che potrebbero comportare I'instauidirsi
procedimenti legali allo stato ancora in una fastipinare.

Le garanzie prestate dal Gruppo si riferiscono, 3% migliaia di euro, alla fideiussione rilasciata
in favore di Tecnomen in adempimento di quanto igtevdal contratto di collaborazione
commerciale perfezionato dinny Softwargper 139 migliaia di euro, alla fideiussione cssze
all’ente proprietario dell'immobile locato dalla @@gruppo, presso il quale hanno sede tutte le
societa italiane del Gruppo, per 111 migliaia dicewlla fideiussione rilasciata in favore di Banca
d’Italia prevista nel contratto di servizi ottenwtalla controllatsAEM S.p.Ae., per 263 migliaia di
euro (pari al controvalore di fine periodo di USB7350), alla fideiussione rilasciata nell'inter@ss
di Flycell Inc.a garanzia del contratto di locazione da essatsig|

La parte residua si riferisce a fideiussioni preesta adempimento di accordi contrattuali con terzi
complessivamente pari a 21 migliaia di euro.
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Relazione semestrale
NCOTEL 30 giugno 2008

Nella Relazione semestrale consolidatAchtel Group S.p.Aron ci sono rapporti significativi con
parti correlate da evidenziare nei prospetti cafitab

Acquisto di partecipazioni da azionisti
Nel primo semestre 2008 non sono intercorse opmrazii compravendita di partecipazioni fra
societa facenti parte il gruppo Acotel ed i sudoasti.

Operazioni con societa a controllo congiunto

| rapporti economico/finanziari piu significativi iessere al 30 giugno 2008 Aeotel Group S.p.A.
e le societa da essa controllate congiuntamente selativi ai servizi amministrativi, di locazione
e di gestione dell'immobile resioverca S.r.le aNoverca Italia S.r.l.

Acotel Group S.p.Ain quanto societa consolidante, e le societ@né&rallo congiuntdNoverca S.r.l.
e Novecra ltalia S.r.lhanno aderito al cosiddetto “consolidato nazionple¥isto degli articoli 117
e 128 del TUIR e dal D.M. 9 giugno 2004.

Operazioni con societa collegate
Il Gruppo non detiene, alla data di chiusura delestre, partecipazioni in societa collegate.

Nel corso del semestre non si sono verificati @évemiperazioni ulteriori rispetto a quelle deseritt
nella presente Relazione.
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Attestazione del Bilancio semestrale abbreviato consolidato
ai sensi dell’art. 154-bis del D.Lgs. 58/98

11 sottoscritti Claudio Carnevale e Luca De Rita, rispettivamente Presidente ed Amministratore
Delegato e Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari della ACOTEL GROUP
S.p.A., attestano, tenuto anche conto di quanto previsto all’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58:

I’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e

I’effettiva applicazione delle procedure amministrative e contabili per la formazione del
bilancio semestrale abbreviato consolidato nel primo semestre 2008.

Si attesta, inoltre, che:

a)

b)

il bilancio semestrale abbreviato consolidato:

e redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella
Comunita europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e del
Consiglio del 19 luglio 2002;

corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

e predisposto secondo il principio contabile internazionale IAS 34 — Bilanci intermedi — ed é
idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria dell’ACOTEL GROUP S.p.A. e delle imprese incluse nel
consolidamento,

la relazione intermedia degli amministratori sulla gestione contiene almeno riferimenti agli
eventi importanti che si sono verificati nei primi sei mesi dell 'esercizio e alla loro incidenza
sul bilancio semestrale abbreviato consolidato, unitamente ad una descrizione dei principali
rischi ed incertezze per i sei mesi restanti dell esercizio nonché informazioni su operazioni
rilevanti con parti correlate.

La presente attestazione viene resa anche ai sensi e per gli effetti di cui all’art. 154-bis, comma 2, del
decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58.

Data: 27 agosto 2008

Il Presidente ed Amministratore Delegato Il Dirigente preposto alla redazione

(Claudio Carnevale) dei documenti contabili societari
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE SULLA REVISIONE CONTABILE
LIMITATA DEL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO

Agli Azionisti della
ACOTEL GROUP S.p.A.

L. Abbiamo effettuato la revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale
abbreviato, costituito dallo stato patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto delle
variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relative note esplicative
della Acotel Group S.p.A. e controllate (Gruppo Acotel) al 30 giugno 2008. La
responsabilita della redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato in conformita al
principio contabile internazionale applicabile per I'informativa finanziaria infrannuale (IAS
34) adottato dall’Unione Europea, compete agli Amministratori della Acotel Group S.p.A..
E’ nostra la responsabilita della redazione della presente relazione in base alla revisione
contabile limitata svolta.

2. Il nostro lavoro ¢ stato svolto secondo i criteri per la revisione contabile limitata
raccomandati dalla Consob con Delibera n. 10867 del 31 luglio 1997. La revisione contabile
limitata ¢ consistita principalmente nella raccolta di informazioni sulle poste del bilancio
consolidato semestrale abbreviato e sull’omogeneitd dei criteri di valutazione, tramite
colloqui con la direzione della Societa, e nello svolgimento di analisi di bilancio sui dati
contenuti nel predetto bilancio consolidato. La revisione contabile limitata ha escluso
procedure di revisione quali sondaggi di conformita e verifiche o procedure di validita delle
attivita e delle passivita ed ha comportato un’estensione di lavoro significativamente
inferiore a quella di una revisione contabile completa svolta secondo gli statuiti principi di
revisione. Di conseguenza, diversamente da quanto effettuato sul bilancio consolidato di fine
esercizio, non esprimiamo un giudizio professionale di revisione sul bilancio consolidato
semestrale abbreviato.

Per quanto riguarda i dati relativi al bilancio consolidato dell’esercizio precedente ed al
bilancio consolidato intermedio dell’anno precedente presentati ai fini comparativi, si fa
riferimento alle nostre relazioni rispettivamente emesse in data 8 aprile 2008 e in data 25
ottobre 2007.

3. Sulla base di quanto svolto, non sono pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci
facciano ritenere che il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo Acotel al 30
giugno 2008 non sia stato redatto, in tutti gli aspetti significativi, in conformit al principio
contabile internazionale applicabile per I'informativa finanziaria infrannuale (IAS 34)
adottato dall’Unione Europea.

(

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Roma, 28 agosto 2008
Ancona Bari Bergamo Bologna Brescia Cagliari Firenze Genova Milano Napoli Padova Parma Perugia Member of )
Roma Torino Treviso Verona Deloitte Touche Tohmatsu
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