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La figura successiva mostra la struttura del Gruppatel al 30 giugno 2010:
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Si segnala che la societa controllante di AcoteduprS.p.A. e la Clama S.r.l. che, al 30 giugno
2010, detiene n. 1.727.915 azioni ordinarie, padilad% del capitale sociale.

La Clama S.r.l. non esercita attivita di direzieameoordinamento ai sensi dell’art. 2497 del codice
civile.
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Nel primo semestre 2010 il Gruppo Acotel ha contdonl positivo trend di crescita dimensionale
avviato negli anni scorsi con i ricavi consolidatiaumento del 33%, passati dai 60 milioni di euro
del primo semestre 2009 agli 80 milioni di euro getiodo in esame. Il positivo andamento dei
ricavi non ha pero trovato riscontro in un miglim@nto del margine operativo lordo (EBITDA),
passato dai 0,2 milioni di euro negativi del priseanestre 2009 ai 4,6 milioni di euro negativi del
primo semestre 2010.

Tale riduzione di EBITDA ¢ in gran parte ascrivébdll'area di business Telecomunicazioni mobili,
che trovandosi ancora in una fase iniziale delsulmppo commerciale comporta il sostenimento
di costi significativi in assenza di adeguati volushn ricavi. Al deterioramento dellEBITDA ha
contribuito anche I'elevato impegno pubblicitarimfuso nel segmentB2C dell’area di business
Servizi.

A livello di singola area di business, i risultattenuti nel semestre in termini di ricavi consatid
sSono i seguenti:
= nei Servizi a valore aggiunto per la telefonia nwbricavi sono stati pari a 72,7 milioni di
euro, con una crescita del 33% rispetto ai 54,8miildi euro del primo semestre 2009 ed
una incidenza sui ricavi totali del Gruppo pardabo;
= nelle Soluzioni per la messaggistica mobile i ricamplessivi ammontano a 8,8 milioni di
euro, in crescita del 98% rispetto a quelli dehmrisemestre 2009. Al netto di commesse
infragruppo il contributo ai ricavi consolidati €@milioni di euro, con un aumento del 41%
rispetto ai 4,3 milioni di euro del primo semex2099, pari ad una incidenza sui ricavi totali
del 7,5%;
= nei Sistemi di Sicurezza i ricavi sono stati paf),& milioni di euro, con una diminuzione
del 14,6% rispetto agli 0,9 milioni di euro delkesso periodo dell’esercizio precedente;
= nelle Telecomunicazioni mobili i ricavi sono stairi a 0,8 milioni di euro (di cui 0,5
milioni di euro di competenza del Gruppo).

In termini di presenza geografica, il Nord Ameriggazie allaumentato volume di attivita del
segmentdB2C dell’area di business Servizi, ha rappresentatwiiicipale mercato per il Gruppo
generando 26,2 milioni di euro di ricavi, in creaalel 49,8% rispetto al primo semestre 2009 e con
una incidenza del 32,7% sul totale fatturato.

L’Europa, con 21,9 milioni di euro di ricavi, ha rmtdbuito per il 27,4% sui ricavi totali e
rappresenta per il Gruppo il secondo mercato géiograonostante una flessione del 1,2% rispetto
ai 22,2 milioni di euro del primo semestre 2009 wtaval minor volume di attivita sviluppato in
Spagna nel segmenB2C dell’area di business Servizi.

L’America Latina, con 20,9 milioni di euro di ricewel semestre in esame, € stato il terzo mercato
in termini di importanza per il Gruppo. Grazie inssima parte al segmenB2C dell'area di
business Servizi, questo mercato ha registratacresxita del 47% rispetto ai 14,2 milioni di euro
del primo semestre del 2009, incidendo per il 26s24otale ricavi.

In termini percentuali la maggiore crescita deavicsi € registrata in Medio Oriente grazie agli
ottimi risultati conseguiti dall’area di businessr@zi. In quest’area geografica i ricavi sono thfa
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cresciuti del 102% passando dai 4,3 milioni di edebprimo semestre 2009 agli 8,6 milioni di euro
del semestre in esame.

Sempre in termini di ricavi, i risultati ottenutegli altri mercati nei quali il Gruppo opera sonatis
= Africa, 2 milioni di euro (2,5% del totale) in aunte dell’'80%;
= Asia, 0,4 milioni di euro (0,5% del totale) in dmazione del 51%.

Per una dettagliata analisi delle grandezze ecarfemelative al semestre in esame si rimanda al
capitolo sulla Gestione Economica mentre qui dugegsi riporta, per ciascuna delle quattro aree di
business in cui opera il Gruppo, una descrizionguecipali eventi accadulti.

SERVIZ|

L’offerta del Gruppo in quest'area di business ticalata secondo quattro modelli di business che
definiscono altrettanti segmenti di mercato:
= B2C “Business to Consumér — modalita nella quale vengono erogati servizi,
prevalentemente contenuti, suonerie, immagini, lgioe informazioni, direttamente al
cliente finale, effettuando tutte le attivita datlamunicazione al customer care;
= Network Operator— modalita nella quale il Gruppo fornisce servizi pmnto degli
operatori telefonici, prevalentemente mobili, setmnl modello dell’Application Service
Provisioning;
= Corporate— modalita nella quale il Gruppo eroga servizitiatiévi mobili a realta, come ad
esempio le banche, che vogliono offrire ai loremti informazioni e servizi in mobilita;
= Media— modalita nella quale vengono gestiti, per comfdé\ Radio o altri media, servizi a
valore aggiunto quali, ad esempio, la possibiliideffettuare votazioni o di acquistare
contenuti relativi ad una certa trasmissione tsigaio radiofonica.

| ricavi dell’area sono stati pari a 72,7 milioni &lro, con una crescita del 33% rispetto ai 54,8
milioni di euro del primo semestre 2009 e le adi\B2C si sono confermate essere quelle piu
rilevanti in termini di ricavi, avendo generato $Tilioni di euro, con una incidenza pari al 78,9%
sui ricavi dell’area nel suo complesso.

Seconda, sempre in termini di generazione di ricavrisultata essere la vendita di servizi ai
Network Operatgrche ha registrato una crescita del 24% rispeétpoi@o semestre 2009 passando
da 6,3 a 7,8 milioni di euro ed incidendo per iJ7@ sul totale ricavi dell’area.

La crescita piu significativa in termini perceniyal comunque rilevante anche in termini assoduti,
stata ottenuta nel segmento Corporate, terzo peorianza, che é passato dai 2,6 milioni di euro
del primo semestre 2009 ai 6,9 milioni di euro sl@inestre appena concluso, con un aumento del
168%.

Le attivita verso il segmento dMedia infine, hanno contribuito per 0,6 milioni di ey@dn una
crescita del 42% rispetto ai 0,4 milioni di eurd dgmo semestre 2009, con una incidenza dello
0,9% sul totale ricavi dell'area Servizi.
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o 1gen-30giu 1gen-30giu

(migliaia di euro) 2010 % 2009 %

Servizi B2C 57.360 78,9% 45.494 83,0%
Servizi a Network Operator 7.786 10,7% 6.300 11,5%
Servizi Corporate 6.931 9,5% 2583 4,7%
Servizi Media 626 0,9% 442  0,8%

Total 72.700  100% 54.81¢ 100%

Le attivita B2C fanno capo quasi esclusivamente alla controll&ttusitense-lycell Inc. (sede a
New York), che ha registrato ricavi consolidatiipas7,3 milioni di euro, in aumento del 26,1%
rispetto al 45,5 milioni di euro del corrispondeptriodo del 2009.

La societa opera direttamente negli USA, in Messit@pagna ed in Sud Africa ed indirettamente,
attraverso proprie societa partecipate, in Bra@tn Flycell Latin America Ltdy in Italia (con
Flycell Italia S.r.1), in Turchia (corFlycell Telekomunikasion Hizmetleri A.8d in Argentina (con
Flycell Argentina S.A. Questa ultima societa € quella di piu recensdittzione ed ha iniziato ad
operare alla fine del 2009.

La crescita dimensionale delle attiviB2C nel loro complesso e stata trainata dal sensibile
incremento delle spese pubblicitarie, passate 4@ thilioni di euro del primo semestre 2009 ai
24,6 milioni di euro del semestre in esame, chadtarminato il deterioramento dellEBITDA
dell'area di business e, ovviamente, del Gruppo.

Le spese pubblicitarie, infatti, sono state manemlevate durante tutto il semestre per aumentare
al massimo la base clienti nella consapevolezzaattheverso il raggiungimento di tale obiettivo si
pongano le basi migliori per una positiva chiusde#l'intero esercizio 2010.

Si segnala che nel corso del semestre la sodigteell Inc. ha avviato direttamente la
commercializzazione dei servizi in Sud Africa, p@shé in coincidenza con i campionati del
mondo di calcio, ed é stata impegnata nello svibugiglla neo costituita societa in Argentina.

Si ricorda, infine, che la societa continua ad aperendendo i propri servizi attraverso la formula
dell'abbonamento periodico, mensile o settimaneie, garantisce ai clienti la possibilita di fruire
di una vasta gamma di contenuti di elevata quatitalla societa di conseguire un flusso economico
il pit possibile stabile.

La controllata Acotel S.p.A. attiva in Italia nella fruizione di Servizi &letwork Operatar
Corporatee Media, ha conseguito ricavi per 5 milioni di euro, imanto del 10,8% rispetto ai 4,5
milioni di euro del primo semestre 2009.

Tale crescita é stata determinata dal buon sucakssndite nel segmento Corporate, soprattutto
verso i clienti del settore bancario grazie ancheuaa migliorata proposizione commerciale
dell'azienda. Si conferma, invece, la tendenzaovers ridimensionamento delle attivita svolte in
favore diTelecom ltaliagia registrata nel corso dell'intero esercizio 2@@ illustrata nella relativa
relazione gestionale.
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Da segnalare, infine, I'entrata in funzione dellaova piattaforma tecnologica utilizzata dalla
societa, denominata Acotel 2.0 NSRe{v Service Platforjnche sta mantenendo le promesse in
termini di benefici sui costi gestionali (personateenergia) e di maggiore efficienza operativa.

La societa, nel corso del semestre, ha inoltrendefgli accordi per avviare I'erogazione di serviz
mobili destinati alla Pubblica Amministrazione alimale € stato proposto Il'utilizzo di servizi
mobili basati sia su SMS sia sul protocollo USSIngtructured Supplementary Service Data
nell’ambito del progetto “Vivi facile” volto a mighrare le comunicazioni tra cittadini ed istituzion

La possibile evoluzione di questo progetto sara limefustrata nel prosieguo della presente
relazione.

La controllatalnfo2cell sede @ubai e struttura di supporto operativo Athman che opera nei tre
segmenti B2B Network operator, Corporate e Media) tutto il mercato mediorientale, é stata la
societa del Gruppo che in termini percentuali hgisteato il maggior tasso di crescita rispetto al
primo semestre 2009. | ricavi del semestre sorattindtati di 7,4 milioni di euro, in aumento del
118% rispetto ai 3,4 milioni del corrispondente setre 2009.

Tra gli eventi piu rilevanti da segnalare vi sohfaincio, avvenuto nel mese di aprile, di un partal
multimediale sviluppato pe8amsunger la distribuzione di contendtee e la nomina, ricevuta nel
mese di maggio, aNumber One Content Provider from a Revenue Pernsgeftr 2009 da parte
dell'operatore Zain Jordan. Entrambi questi everppresentano importanti referenze che
contribuiscono a rafforzare il posizionamento dstaieta.

In Giordania, mercato d’elezione della societa,osstati completati diversi progetti quali un
concorso a premi basato sul serviBi@aking Newghe dava la possibilita di vincere un telefonino
Nokia. La societa ha inoltre sfruttato I'occasiate@ mondiali di calcio in Sud Africa per distribeir
informazioni relative all’evento presso quasi tgttioperatori dell’area in cui opera.

La controllataAcotel do Brasilattiva nel segmento dei servizNatwork Operatgrha generato nel
semestre in esame ricavi per 2,9 milioni di eundprte aumento (+105%), rispetto agli 1,4 milioni
dello stesso periodo del precedente esercizio.

Tale risultato conferma la capacita della socigta, dimostrata nella seconda meta del 2009, di
saper individuare e proporreTdM Brasil, suo principale cliente, nuovi servizi per frordege la
naturale riduzione di interesse per quelli lancreggli anni passati. Tra i nuovi servizi gestiti da
Acotel do Brasil quello che ha riscontrato il maggior gradimento mhrte degli utenti € senza
dubbio la chaBlah.

SOLUZIONI PER LA MESSAGGISTICA MOBILE

Nell’area di business Soluzioni per la messaggistiobile, la controllatdinny Software Ltcha
registrato un primo semestre 2010 estremamentéymssuperate le difficolta incontrate nel 2009,
legate ad una negativa situazione congiunturalengecati, la societa ha infatti raccolto nel peoiod
un volume di ordini superiore a quello dell'inteaono 2009 e, sul fronte ricavi, ha raddoppiato il
suo giro d’affari passando dai 4,4 milioni di eale primo semestre 2009 agli 8,8 milioni di euro
del semestre in esame (al lordo di commesse riealaitiltre societa del Gruppo per un totale di 2,8
milioni di euro).
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A determinare questo risultato sono stati da um llatricchimento dell’offerta, con nuovi prodotti
che hanno riscontrato un buon gradimento da paitelenti, e dall'altro la definizione di alcune
partnership commerciali ed una migliorata efficad& processo commerciale nel suo complesso,
ottenuta anche grazie all'introduzione di soluzidifbales Force Management System

SISTEMI DI SICUREZZA

Nel comparto della Sicurezza la controllata itedi&fM S.p.Aha generato ricavi per 0,8 milioni di
euro, in leggera flessione rispetto ai 0,9 milidel primo semestre 2009.

Il segmento di mercato nel quale opera la Socieggdgmta, ormai da alcuni anni, una sostanziale
stabilita in termini di dimensione economica echdnagemerAEM, al fine di non compromettere
le prospettive di crescita per la Societa stesaagdtiso di perseguire lo sviluppo di una nuova
offerta commerciale finalizzata ad una rivitalizweee dei prodotti attuali ed all’ingresso in altri
segmenti del vasto mercato dei sistemi di sicurezza

In particolare, nel corso del semestre, il repatduppo ha lavorato al progetto di una nuova
centrale allarmi, denominatiura, che presentera caratteristiche innovative edgiata nuovi
protocolli di comunicazione.

Si ricorda che la societa opera in favore di clidhgrandi dimensioni ed estremamente prestigiosi
sul fronte delle referenze qua@anca d’ltalia ACEAe Telecom ltalia

TELECOMUNICAZIONI MOBILI

In questa area di business opera la sodwaerca Italia S.r.l. un operatore mobile virtuale
(MVNO, Mobile Virtual Network OperatQrattivo nel mercato italiano e partecipato dalppw
bancariontesa Sanpaolo S.p.per una quota totale, diretta ed indiretta, deb%0

| ricavi totali della societa nel semestre sondi giari a 813 migliaia di euro mentre quelli di
competenza del Gruppo, in ragione della quota dsclidamento con il metodo proporzionale,
sono pari a 483 migliaia di euro.

La societa ha iniziato ad operare alla fine di ma2009 e, di conseguenza, non e possibile
effettuare un confronto tra il semestre in esang@iadlo dell'anno precedente. Volendo comunque
estrapolare una misura della evoluzione econométia docieta, si possono confrontare i ricavi
totali del primo trimestre 2010, 301 migliaia direucon quelli del secondo trimestre 2010, 527
migliaia di euro, da cui emerge una crescita se bramestrale pari al 75%.

Come anticipato nella parte iniziale della presealgzione, la societa hon ha ancora raggiunto una
dimensione economica atta a garantire I'equili@@onomico-finanziario e, trovandosi ancora con
ricavi insufficienti a coprire sia i costi fissi ltke struttura organizzativa sia i costi variabiglie
necessarie attivita di comunicazione per lo svituplel brand, ha inciso significativamente sulla
marginalita dell'intero Gruppo Acotel.

Il principale evento occorso nel primo semestre2@4l0 € la firma, intervenuta I'l marzo 2010, del
contratto di Full MVNO Mobile Virtual Network Operatgrtra Noverca Italia S.r.l.e Telecom
Italia S.p.A.e che andra a sostituire il rapporto in esseomicamente definito di ESEEQhanced
Service Provider siglato tra le due societa nell’aprile del 2008.
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Questo nuovo contratto rappresenta il passo ieizihluna trasformazione che portéMaverca
Italia S.r.l. ad acquisire una maggiore autonomia tecnologicanemerciale rispetto all’operatore
mobile ospitante. Infatti, in veste di Full MVNQ3 Bocieta gestira autonomamente componenti di
rete, quali ad esempio 'HLRHOome Location Registgred instaurera rapporti di interconnessione
diretta con gli altri operatori, facendo ricorsteahfrastrutture diTelecom Italia S.p.Aper il solo
accesso alle risorse frequenziali della rete radhule.

Il passaggio a Full MVNO, che renderBloverca equivalente agli altri operatori di
telecomunicazioni mobili in quanto le consentiraddporre di un proprio codice operatore e di
proprie schede SIMSubscriber Identification Modulenecessita di una serie di investimenti.

A fronte di tali investimenti la societa potra goglali significativi risparmi sul fronte dei costi
diretti e, di conseguenza, migliorare la sua mailgan complessiva e la propria autonomia nella
proposizione di servizi innovativi.

Nella prima parte del semestre € proseguita ungpagna promozionale, avviata nel dicembre
2009, finalizzata ad offrire ai clienti dntesa SanpaoldSIM card con 20 euro di traffico in
omaggio. Durante il mese di febbraio e stata omyata, sempre in stretta collaborazione con
Intesa Sanpaolouna campagna commerciale mirata all’acquisizidne&sIM in MNP (Mobile
Number Portability attraverso cui sono stati contrattualizzati ci&e@00 nuovi clienti. Nella
seconda parte del semestre e stata effettuataammpagna pubblicitaria su TV, Radio e WEB che
oltre ad aver portato nuovi clienti, soprattuttvaterso il canale WEB, ha aumentato la conoscenza
del marchioNovercapresso i consumatori e permesso di avviare relazion nuovi canali della
grande distribuzione. Questi ultimi, infatti, inthacono nuovibrand all'interno della loro offerta
solo se ne riconoscono una certa notorieta prégsaride pubblico.

E’ importante segnalare cidovercaha sviluppato due servizi di mobile banking peoirentisti

del Gruppolntesa Sanpaolouno basato su client software @enartphonecon sistema operativo
Android ed uno basato sull’'uso del protocollo USSIhgtructured Supplementary Service Data
Quest’ultimo servizio & per certi versi il piu inragivo in quanto abilita su qualunque telefonino,
anche di vecchia generazione e senza connessidhefudeionalita interattive generalmente
presenti su telefoni evoluti collegati ad Internet.

Sempre utilizzando il protocollo USSDlovercaha introdotto un servizio, unico nel panorama
degli operatori mobili, che permette la ricaricd dedito direttamente dal telefonino, utilizzando
una carta di credito.

Si segnala infine che, nel corso del semestre, neaio a presentare la propria proposta
commerciale anche all’'utenzhusiness”avendo completati i necessari sviluppi tecnologici.

10
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(migliaia di euro) 1 gen-30giu 1 gen - 30 giu -
2010 2009 Variazione Var. %

Ricavi 79.979 60.031 19.948 33%

Altri proventi 177 141 36 26%

Totale 80.156 60.172 19.984 33%

Margine Operativo Lordo (4.538) (169) (4.369) (2.585%)
-5,66% -0,28%

Risultato Operativo (6.257) (1.144) (5.113) (447%)
-7,81% -1,90%

Gestione finanziaria 179 499 (320) (64%)

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA

DELLE IMPOSTE (6.078) (645) (5.433) (842%)
-7,58% -1,07%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA

DELLA QUOTA DI PERTINENZA DI TERZI (6.497) (703) (5.794) (824%)
-8,11% -1,17%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DI

PERTINENZA DELLA CAPOGRUPPO (6.603) (727) (5.876) (808%)
-8,24% -1,21%

Risultato per azione (1,61) (0,18)

Risultato per azione diluito (1,61) (0,18)

| risultati conseguiti dalGruppo Acotelnel primo semestre 2010 esprimono, rispetto aliquell
corrispondente periodo dell’esercizio precedenteingremento dei ricavi ed una diminuzione dei
margini reddituali.

| Ricavi semestrali, pari a 80 milioni di euro, peatano un incremento del 33% rispetto a quelli del
primo semestre 2009 grazie alle positive perforrmaccmmerciali realizzate da quasi tutte le
societa del Gruppo

Il Margine Operativo Lordo é risultato negativo geb milioni di euro, in diminuzione rispetto allo
stesso periodo del precedente esercizio, negagvd@2 milioni di euro. Su tale margine hanno
inciso principalmente la politica di espansioneiterale del businesB2C condotto d&lycell Inc.

e la fase di lancio dei servizi MVNO erogati atgeso I'operatore mobile virtualdovercache
hanno comportato una crescita dei costi pubbticsigperiore al 57% rispetto a quelli sostenuti nel
primo semestre 2009. Al netto degli ammortamehtRisultato Operativo € negativo per 6,3
milioni di euro rispetto al saldo, parimenti negafidi 1,1 milioni di euro registrato al termine
dell'analogo periodo dell’'esercizio precedente.
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Per effetto della gestione finanziaria, positiva @2 milioni di euro, della stima delle impostd de
periodo, pari a 0,4 milioni di euro, e del risuitati pertinenza di terzi, positivo per 0,1 miliai
euro, la perdita del primo semestre 2010 & pay6 artlioni di euro.
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NCOTEL 30 giugno 2010

SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA R ICLASSIFICATA

(migliaia di euro)

30 giugno 2010 31 dicembre 2009 Variazione Var. %
Attivita non correnti:
Attivitd materiali 6.820 5.218 1.602 31%
Attivita immateriali 13.215 13.404 (189) (1%)
Altre attivita 4.892 3.462 1.430 41%
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 24.927 22.084 2.843 13%
Capitale circolante netto:
Rimanenze di magazzino 703 845 (142) (17%)
Crediti commerciali 29.857 27.015 2.842 11%
Altre attivita correnti 5.134 4.482 652 15%
Debiti commerciali (22.454) (17.585) (4.869) (28%)
Altre passivita correnti (9.814) (9.574) (240) (3%)
TOTALE CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 3.426 5.183 (1.757) (34%)
TFR E ALTRI FONDI RELATIVI AL PERSONALE (1.504) (1.38 9) (115) (8%)
FONDI NON CORRENTI (300) (392) 92 23%
CAPITALE INVESTITO NETTO 26.549 25.486 1.063 (4%)
Patrimonio netto:
Capitale Sociale 1.084 1.084 - -
Riserve e risultati a nuovo 69.230 66.079 3.151 5%
Utili (Perdite) del periodo (6.603) 1.311 (7.914) (604%)
Quota di pertinenza di Terzi 414 308 106 34%
TOTALE PATRIMONIO NETTO 64.125 68.782 (4.657) (7%)
INDEBITAMENTO FINANZIARIO A
MEDIO/LUNGO TERMINE 69 69 - -
Disponibilita monetarie nette:
Attivita finanziarie correnti (27.658) (27.843) 185 1%
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (14.104) 19(045) 4.941 26%
Passivita finanziarie correnti 4.117 3.523 594 17%
(37.645) (43.365) 5.720 13%
POSIZIONE FINANZIARIA NETTA (37.576 (43.296 5.720 13%
TOTALE MEZZI PROPRI E POSIZIONE
FINANZIARIA NETTA 26.549 25.486 1.063 (4%)

Al 30 giugno 2010 il Gruppo Acotel presenta un @alpi Investito Netto di 26,5 milioni di euro
costituito da Attivita non correnti per 24,9 miliogi euro, dal Capitale Circolante Netto per 3,4
milioni di euro, dal Trattamento Fine Rapporto (FFer 1,5 milioni di euro e da altri fondi non

correnti per 0,3 milioni di euro.
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A fronte del Capitale Investito Netto sono iscrittiPatrimonio Netto Consolidato, pari a 64,1
milioni di euro, e la Posizione Finanziaria Nettasitiva per 37,6 milioni di euro.

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

» il valore delle Attivita non correnti € in crescitéspetto a quello alla data di chiusura
dell'esercizio precedente per effetto principalneedegli investimenti sostenuti ddoverca
S.r.l. e finalizzati ad ampliare le funzionalita dellafaforma tecnologica per il passaggio a
Full MVNO (Mobile Virtual Network Operatdre per l'incremento delle Imposte differite
attive;

* le variazioni subite dal Capitale Circolante Neswno correlate all'incremento dell’attivita
commerciale svolta dal Gruppo Acotel;

* la Posizione Finanziaria Netta al 30 giugno 2010mama a 37,6 milioni di euro con un
decremento di 5,7 milioni di euro rispetto al 3¢ehbre 2009.

Al 30 giugno 2010 i dipendenti del Gruppo sono 4t#petto ai 453 alla fine del 2009. Nel corso
del semestre sono state effettuate 70 assunzienitrenle uscite sono state pari a 58.

L’eta media aziendale (32 anni) e I'elevato livadidstruzione (il 77% dei dipendenti ha conseguito
la laurea o un titolo di studio di livello univetaio) contribuiscono a creare un ambiente giovane
dinamico, garanzia di una forte capacita di innawa& e di un’effettiva comprensione delle logiche
di consumo dei servizi erogati dall’azienda.

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 44,4% del totale dei crediti verso clienti eat@o a posizioni creditorie nei confronti degli
integratorimBlox (17,1%) eOpen Market(8,9%) che forniscono Elycell Inc. la connettivita con
gli operatori telefonici statunitensi e spagnoiliyMind (9,6%) e diTelecom Italia8,8%).

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 fir@arie.

| 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 risonsariziarie.

14



Relazione semestrale
NCOTEL 30 giugno 2010

Rischio valutario

Il Gruppo non e esposto in misura rilevante alhigai cambio che é prevalentemente limitato:

— alle esposizioni in valuta estera relative ai fimamenti infragruppo che, pur trovando
elisione nel bilancio consolidato, generano utiperdite su cambi in capo alla partecipata la
cui valuta funzionale e diversa dall’euro;

— alla parziale divergenza tra le valute di fattuoaz attiva e quelle di fatturazione passiva
presente soprattutto idinny Software Ltde Flycell Inc, con rischi comunque limitati dal
ridotto arco temporale intercorrente tra 'emisgi@ella fattura ed il suo incasso.

Rischio tassi di interesse

Il Gruppo, ricorrendo in misura limitata a fontitese di finanziamento, non € esposto, se non in
misura trascurabile, al rischio di fluttuazione thssi di interesse.

Rischi operativi ed incertezze

Oltre alle incertezze legate al quadro macroecocomdmplessivo ed alla crescente competitivita
dei mercati in cui il Gruppo opera, appare oppartsegnalare che l'area di business Servizi, in
particolare nella sua componerB2C, € soggetta a numerose regolamentazioni ineréntlas
riservatezza dei dati personali sia la tutela ecoca dei consumatori. Le aziende del Gruppo
operano nel rispetto di tali norme ma ciononostadéta anche la elevata numerosita dei clienti
serviti, non possono escludersi casi di contenzsisgoli o collettivi. Inoltre, come noto, le
regolamentazioni citate sono oggetto di continuaifiche che potrebbero anche comportare una
sensibile contrazione degli spazi consentiti altevita di marketing e commerciali svolte a
supporto della vendita dei servizi.

Gli elevati investimenti, sia in termini finanziagia in termini di impiego di risorse umane, deviolu
al supporto del lancio commerciale Mbvercaed al passaggio all'architettura del Full MVNO
troveranno una loro importante verifica nel prossifituro allorché dovranno essere perseguiti gli
obiettivi di un sensibile aumento dell’'utenza e gebfilo medio di consumo dei singoli clienti
anche grazie, a partire dal 2011, alla maggiorerewmia garantita dal poter operare in qualita di
Full MVNO.

Comungue, per quanto tutte le sue partecipate ropémi ambiti altamente competitivi, il Gruppo
ritiene di avere le capacita tecnologiche, commadirce finanziarie necessarie per potersi
confrontare con successo con i propri concorrenti.

Nel corso del semestre non sono intercorse operazelaClama S.r.l.,societa controllante, e la
Acotel Group S.p.Ae le altre societa del Gruppo.

Al 30 giugno 2010 la Societa possiede n. 56.428raziroprie, iscritte a riduzione del Patrimonio

Netto per un valore di 871 migliaia di euro, padi @ costo medio unitario di Euro 15,44 ed un
valore nominale complessivo di Euro 14.671.
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Si precisa, inoltre, che alla stessa detatel Group S.p.Anon possiede azioni o quote della societa
controllante, né direttamente, né tramite sociédacfaria o per interposta persona, né ne ha
acquistate o vendute durante il primo semestre.2010

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

Al 30 giugno 2010 non sono state istituite sedosearie diAcotel Group S.p.A

Si precisa che, nel corso del primo semestre 20XBruppo non ha posto in essere operazioni
atipiche e/o inusuali, rientrando nel normale codsaattivita delle societa del Gruppo. Dette
operazioni sono regolate a condizioni di mercanuto conto delle caratteristiche dei beni venduti
e dei servizi prestati. Le informazioni relativéeabperazioni con parti correlate sono espostenell
note esplicative al bilancio consolidato semestahlareviato.

Nel mese di luglio la societ&cotel S.p.Aha lanciato, nell’ambito della lunga collaborazaron
Paolo Fox uno dei principali astrologi italiani, una applatone perPhoneche permette agli utenti

di conoscere il proprio oroscopo e di fruirlo in dadita video, audio e testo. A pochi giorni dal
lancio i download erano oltre 20.000, a dimostnagidell’elevato interesse da parte del pubblico e
della bonta del modello di business scelto, basatdntroiti pubblicitari derivanti dai banner
presenti sul display.

Sempre nel mese di luglio tutte le societa del Gougferenti all’area Servizi hanno colto al meglio
'opportunita presentata dai mondiali di calcio k¢d in Sud Africa per sviluppare ed erogare
servizi ad hoc. Si segnala, a riguardo, che laesdbifo2cell € riuscita ad ottenere risultati positivi
con i suoi servizi anche in paesi sportivamentst&ti” dall'evento, quali ad esemp&eychelles
Kuwait ed Emirati Arabi Uniti, nei quali sono stati comunque moltissimi gli diteshe hanno
aderito all’offerta.

Nell'area Telecomunicazioni mobili la socidtverca Italia S.r.lha promosso una serie di servizi
ed offerte commerciali appositamente pensati pstdgione estiva, periodo tipicamente di viaggi e
vacanze. Tra questi, l&Guida Turistica Noverca un servizio georeferenziato erogato in
collaborazione conTouring Editore che permette di visualizzare sul display del taiefo
informazioni su monumenti o altri punti di interessituati nei pressi dell'utente, &stero Low
Cost un servizio che permette di chiamare I'esterdltidia a tariffe particolarmente convenienti
grazie all'utilizzo della tecnologia Hybrid VolR/¢ice Over Internet Protocpl

Infine la societ?AEM ha messo on line il suo nuovo sito welyw.aem.netrinnovato nella grafica
e nei contenuti per meglio presentarsi al mercat@rossimi mesi.

16



Relazione semestrale
NCOTEL 30 giugno 2010

Nell’area di business Servizi, e specificatamemequelli B2C gestiti daFlycell, e atteso un
significativo recupero di marginalita in ragiond densibile incremento della base clienti ottenuto
nel primo semestre come testimoniato dalle inggrdse promozionali sostenute.

Nel segmentdNetwork Operatodella stessa area di business proseguiranno VWaittiel Gruppo

in favore dei suoi clienti in Italia, Brasile e MedOriente, assieme ai quali si cerchera di amgliar
la gamma dei servizi offerti per seguire al meglimutamenti della domanda. Tra le nuove
iniziative che dovrebbero avviarsi vi sono la finaazione di un accordo cdhksiacellin Iraq da
parte dilnfo2celle, per quanto riguardacotel do Brasilil lancio di servizi dimobile marketingn
collaborazione coitIM Brasil.

Sempre nell’area Servizi, dovrebbe compiere pagantaliter di approvazione, da parte delle
competenti amministrazioni, del progetto nel qualeoinvolta la societa\cotel S.p.A.per la
erogazione di servizi destinati alla Pubblica Amistiazione precedentemente illustrato nella
presente Relazione.

Nell’area Soluzioni per la messaggistica mobiletgne che la societdinny Software Ltd.anche
sulla base del significativo portafoglio di ordini suo possesso, sia nelle condizioni migliori per
ottenere buoni risultati anche nel secondo semdsir@010, periodo dell’anno in cui gli operatori
mobili suoi clienti tendono a concentrare le decissui nuovi investimenti.

Nell’area delle Telecomunicazioni mobili la prigritiella societhloverca Italia S.r.Iper il secondo
semestre dellanno sara quella di incrementare régpria base clienti attraverso un ulteriore
ampliamento della capacita commerciale, con atiivez di nuovi distributori sia per il settore
consumer sia per quello business, ma soprattut@vatso un maggior coinvolgimento del partner
Intesa Sanpaolo, con il quale e stato definito iam@ d’azione specifico per gli ultimi 4 mesi
dell'anno. Sul fronte tecnologico ed organizzatigontinueranno tutte le attivita inerenti il
passaggio a Full MVNO.
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

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

Note 2010 2009
Ricavi 1 79.979 60.031
Altri proventi: 2 177 141
- verso parti correlate 156 121
- verso altri 21 20
Totale 80.156 60.172
Variazione delle rimanenze di prodotti in corsdaliorazione
semilavorati e finit (185) 9
Consumi di materie primr 3 (833) (576)
Servizi esterni 4 (70.493) (48.868)
- verso parti correlate (100) (70)
- verso altri (70.393) (48.798)
Godimento beni di terzi 5 (954) (872)
Costi del personale 6 (11.542) (10.296)
Ammortamenti 7 (1.719) (974)
Costi interni capitalizzati 8 680 979
Svalutazioni/ripristini di valore di attivita noroerenti - (1)
Altri costi 9 (1.367) (717)
Proventi finanziari 10 1.347 1.003
Oneri finanziari 10 (1.168) (504)
RISULTATO ANTE IMPOSTE DERIVANTE DALLE
ATTIVITA'IN FUNZIONAMENTO (6.078) (645)
Imposte sul reddito del periodo 11 (419) (58)
UTILE (PERDITA) DERIVANTE DALLE ATTIVITA"IN
FUNZIONAMENTO (6.497) (703)
Utile (perdita) da attivita cessate - -
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA DELLA QUOTA
DI PERTINENZA DI TERZI (6.497) (703)
Utile (perdita) di pertinenza di Terzi 106 24
UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DI PERTINENZA DELLA
CAPOGRUPPO (6.603) (727)
Risultato per azione 12 (1,61) (0,18)
Risultato per azione diluito 12 (1,61) (0,18)
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

(migliaia di euro) 1 gen-30giu 1 gen - 30 giu
Note 2010 2009

Utile (perdita) del periodo (6.497) (703)
Utile (perdita) derivante dalla conversione deiliti di imprese estere 1.840 1.237
Effetto fiscale relativo agli Altri utili (perdite) - -
Totale Altri utili (perdite) al netto del relativeffetto fiscale 1.840 1.237
Totale Utile (perdita) complessivo del periodo (4.657) 534
Totale Utile (perdita) complessivo del periodo attibuibile a:

Interessenza di pertinenza della Capogruppo (4.763) 510
Interessenza di pertinenza di terzi 106 24
Totale Utile (perdita) complessivo del periodo (4.657) 534
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA
ATTIVO

(migliaia di euro) Note 30 giugno 2010 31 dicembre 2009

Attivita non correnti:

Immobili, impianti e macchinari 13 6.820 5.218
Avviamento 14 11.531 11.531
Altre attivita immateriali 15 1.684 1.873
Altre attivita non correnti 178 167
Imposte differite attive 16 4,714 3.295
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 24.927 22.084

Attivita correnti:

Rimanenze di magazzino 17 703 845
Crediti commerciali 18 29.857 27.015
Altre attivita correnti: 19 5.134 4.482
- verso parti correlate 707 259
- verso altri 4.427 4.223
Attivita finanziarie correnti 20 27.658 27.843
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 21 14.104 19.045
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 77.456 79.230

ATTIVITA' NON CORRENTI DESTINATE
ALLA VENDITA - -

TOTALE ATTIVITA' 102.38: 101.31«
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA

PASSIVO

(migliaia di euro)
Patrimonio netto:

Capitale Sociale

Riserva Sovrapprezzo Azioni

- Azioni proprie

Riserva di copertura e traduzione
Altre Riserve

Utili (Perdite) portati a nuovo

utili (Perdite) del periodo

Quota di pertinenza della Capogruppo
Quota di pertinenza di Terzi

TOTALE PATRIMONIO NETTO

Passivita non correnti:

Passivita finanziarie non correnti
TFR e altri fondi relativi al personale
Imposte differite passive

TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI

Passivita correnti:

Fondi rischi ed oneri
Passivita finanziarie correnti
Debiti commerciali

- verso parti correlate

- verso altri

Debiti tributari

Altre passivita correnti:

- verso parti correlate

- verso altri

TOTALE PASSIVITA' CORRENTI

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

TOTALE PASSIVITA'

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA'

Note 30 giugno 2010 31 dicembre 2009
1.084 1.084
55.106 55.106
(871) (871)
1.446 (394)
10.266 10.159
3.283 2.079
(6.603) 1.311
63.711 68.474
414 308
22 64.125 68.782
23 69 69
24 1.504 1.389
25 300 392
1.873 1.850
26 1.794 1.418
27 4117 3.523
28 22.454 17.585
20 40
22.434 17.545
29 1.096 2.534
30 6.924 5.622
1.964 1.203
4,960 4.419
36.385 30.682
38.258 32.532
102.38: 101.31:
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PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

S Capitale Riserva - Azioni Riserva di Altre R'S.e.”’e ® Risultato Totale. P.N.di  Totale P.N.

(migliaia di euro) . sovrap. . coperturae . utili a . P.N. di . .
sociale .. proprie . riserve del periodo Terzi consolidato
azioni traduzione nuovo Gruppo

Saldi al 1 gennaio 2009 1.084 55.106 (871) (2.387) 9.538 (3.864) 6.564 65.170 30 65.200
Destinazione risultato i
dell'esercizio 2008 573 5.991 (6.564)
Altre variazioni - 45 45
Utile (perdita)
complessivo del periodo 1.237 (727) 510 24 534
Saldi al 30 giugno 2009  1.084 55.106  (871) (1.150) 10.111 2.127 (727)  65.680 99 65.779
Saldi al 1 gennaio 2010 1.084 55.106 (871) (394) 10.159 2.079 1.311 68.474 308 68.782
Destinazione risultato
dell'esercizio 2009 107 1.204 (1.3112) - -
Utile (perdita)
complessivo del periodo 1.840 (6.603) (4.763) 106 (4.657)
Saldi al 30 giugno 2010 1.084 55.106 (871) 1446 10.266 3.283 (6.603) 63.711 414 64.125
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Relazione semestrale
30 giugno 2010

Co 1gen-30giu 1 gen-30giu
(migliaia di euro) 2010 2009
A. DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATT  IVITA'
FINANZIARIE CORRENTI NETTE INIZIALI 43.365 38.564
B. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DEL PERIODO ( 3.104) 4.530
Risultato da attivita del periodo al netto delle vaazioni di capitale circolante (4.485) 427
Risultato del periodo (6.603) (727)
Ammortamenti 1.719 974
Variazione netta del trattamento di fine rapporto 115 138
Variazione netta delle Imposte differite (92) 42
Variazione netta dei Fondi rischi ed oneri 376 -
(Aumento) / diminuzione dei crediti: (3.494) (6.312)
- verso parti correlate (448) (102)
- verso altri (3.046) (6.210)
(Aumento) / diminuzione delle scorte 142 (49)
Aumento / (diminuzione) dei debiti 4.733 10.464
- verso parti correlate 741 767
- verso altri 3.992 9.697
C. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' DI INVESTIME NTO (4.562) (4.304)
(Investimenti)/disinvestimenti in immobilizzazioni:
- Immateriali (467) (1.647)
- Materiali (2.665) (1.387)
- Finanziarie (1.430) (2.270)
D. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' FINANZIARIE 1 .946 1.306
Altre variazioni di patrimonio netto 1.840 1.237
Variazione della quota di terzi 106 69
E. FLUSSO MONETARIO DEL PERIODO (B+C+D) (5.720) 1.532
F. DISPONIBILITA' LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI E ATT  IVITA'
FINANZIARIE CORRENTI NETTE FINALI (A+E) 37.645 40.096
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Il bilancio consolidato semestrale abbreviato inolmella Relazione semestrale del Gruppo Acotel
al 30 giugno 2010 ¢ stato predisposto nel rispaiqorincipi contabili internazionalnternational
Financial Reporting Standard§lFRS) emanati dallhternational Accounting Standards Board
(IASB) ed omologati dall’'lUnione Europea, nonchaivvedimenti emanati in attuazione dell’art.
9 del D.lgs. n. 38/2005. Per IFRS si intendono analtti i principi contabili internazionali
International Accounting StandarddAS) in vigore e tutte le interpretazioni détiternational
Financial Reporting Interpretations Committ¢d-RIC) precedentemente denomingtanding
Interpretations Committe€SIC).

In particolare, il presente Bilancio consolidatongstrale abbreviato & stato predisposto secondo il
principio contabile internazionale n. 34 — Bilanotermedi — che stabilisce i criteri per la
predisposizione dei bilanci infrannuali, ed e stegdatto in forma sintetica applicando la facolta
prevista dallo stesso principio n. 34. Tale bilansémestrale abbreviato non comprende, pertanto,
tutte le informazioni richieste dal bilancio anreialdeve essere letto unitamente al bilancio aanual
predisposto per I'esercizio chiuso al 31 dicemifréx

| principi contabili applicati sono conformi a gligldottati per la redazione del bilancio consdida
del Gruppo Acotel relativo all’'esercizio conclusdsd1 dicembre 2009, ai quali si rinvia.

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 vig@ae31 dicembre 2010 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 2010 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 pubbtica
0 non ancora omologati dall'lUnione Europea, oblbtigan periodi successivi a quello in corso e
per i quali non é stata decisa I'adozione anticipat

* IFRS 9 — Strumenti finanziari,

* IFRIC 19 —Estinzione di una passivita attraverso emissiorsrdmenti di capitate

* Modifiche allo IAS 1 — Presentazione del bilancio;

* Modifiche allo IAS 24 — Informativa di bilancio delparti correlate;

* Modifiche allo IAS 32 — Strumenti finanziari: pregazione ed esposizione in bilancio;

* Modifiche allo IAS 34 — Bilanci intermedi;

* Modifiche all'lFRS 3 — Aggregazioni aziendali;

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

* Modifiche all'lFRIC 14 —Versamenti anticipati a fronte di una clausola aitdbuzione
minima dovuta
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Il Gruppo sta valutando I'eventuale impatto subbdio consolidato derivante dall'applicazione di

tali principi ed interpretazioni.

Di seguito sono riepilogati i principali dati delocieta incluse nell’area di consolidamento,
detenute, direttamente o indirettamenteAdatel Group S.p.Asocieta capogruppo. Si segnala che
nel corso del | semestre 2010 il perimetro di cbdamento non ha subito variazioni rispetto al 31

dicembre 2009

Societa consolidate con il metodo integrale

Societa acz?&ts?z(ijti)ne O/‘ngil ?rzgggo Sede Capitale sociale
Acotel S.p.A. 28 aprile 2000 99,9% (B) Roma REY 13.000.000
AEM Advanced Electronic Microsystems S.p.A. 28 aprile 2000 99,9% Roma EUR 858.000
Acotel Participations S.A. 28 aprile 2000 100% lamburgo EURO 6.200.00D
Acotel Chile S.A. 28 aprile 2000 100% (4 SAnago el | 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 Dublin EURO 3.201
Millennium Software SAL 9 aprile 2001 99,9% (5 iBe LBP 30.000.000
Info2cell.com FZ-LLC 29 gennaio 2003 (2) 1009 ( Dubai AED 18.350.00(
Emirates for Information Technology Co. 29 genndl62 100% (6) Amman JOD 710.000
Flycell Inc. 28 giugno 2003 (1 100% (4] Wihgion usbD 10.00(¢
Acotel Group (Northern Europe) Ltd 27 maggio 2Q0% 100% Dublino EURO 101.00D
Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. 2 luglio@s (1) 99,9% (7) Istanbul TRY, 50.000
_T_zg?gnlggtué%r;el_rilggfontel’]do Para 6 giugno 2006 (1) 100% (7) Rio de Janei BH Qs0.
Jinny Software Romania SRL 26 giugno 2007 (1) 100p6 (5 Bucarest RON 20(
Yabox LLC 24 ottobre 2007 (1 100% (7) Wilmington SD 1
ggggrg‘;féwf{gka“” America IMpOr&®e | 11 ropnraio 2008 (1) 100% (5) San Paolo BH 3.714.816
Rawafed Information Company LLC 24 febbraio 2008 |(1) 51% (6) Riyadh SAR 500.00p
Jinny Software Panama Inc. 1 luglio 2008 (1 106%s ( Panama City UsD 10.000
Flycell Italia S.r.l. 10 luglio 2008 (1) 100% (7) Ra EURO 90.00
Flycell Argentina S.A. 26 ottobre 2009 100% (8) Rlata ARS 12.00d

)
(2
3
“4
®)
(6)
(1)
®

Partecipata da AEM per '1,92%.

Controllata attraverso Flycell Inc.

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

Controllata attraverso Flycell Inc. e Yabox LLC.

La data di ingresso nel Gruppo coincide con quilizostituzione della societa
Precedentemente a tale data il Gruppo detenevb3§fiéo del capitale della societa, tra le partezigai in societa collegate.
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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..

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

Le stime sono state utilizzate principalmente [dexare i valori dei ricavi e dei costi non ancora
confermati dai clienti e dai fornitori, le rettifie dei ricavi dei servizB2C, come di seguito
precisato,e dei relativi costi diretti, le eventuali perditie valore subite dall’avviamento e dal
magazzino, gli accantonamenti per rischi su cregliiu contenziosi e le imposte. Le stime e le
assunzioni sono riviste periodicamente e gli @ftitbgni variazione sono riflessi immediatamente
a conto economico.

In questo contesto si segnala che la situazionsatawall’attuale crisi economica e finanziaria ha
comportato la necessita di effettuare assunziguardanti 'andamento futuro caratterizzate da
significativa incertezza, per cui non si puo esehedil concretizzarsi, nel prossimo semestre, di
risultati diversi da quanto stimato e che quindirglobero richiedere rettifiche, ad oggi ovviamente
né stimabili né prevedibili, anche significative,valore contabile delle relative voci. Le voci di
bilancio principalmente interessate da tali sitaazdi incertezza sono i fondi svalutazione cregliti
svalutazione magazzino e I'avviamento.

In particolare, per quanto riguarda i valori deasii e dei costi non ancora confermati dai cliesiti,

fa presente che parte del fatturato relativo ppalenente ai mesi di maggio e giugno generato dai
servizi B2C ed alcune voci di costo ad esso correlate includdat preliminari, derivanti
principalmente dai sistemi interni di rilevaziomestime non ancora confermate dagli integratori e/o
dagli operatori

Per quanto riguarda le rettifiche dei ricavi deivee B2C, ci si riferisce al valore degli eventuali
rimborsi (c.d. fefunds”) che potrebbero essere richiesti dai clientiFigicell Inc. insoddisfatti dei
servizi dalla stessa erogati fino al 30 giugno 20Lfle stima e effettuata sulla base dei dati
disponibili e dei contratti in essere con gli inegri mBlox e Open Marketcon gli operatori
telefonici. E’ inoltre oggetto di stima la porziodericavi derivanti dagli abbonamenti per i serviz
B2C addebitati nel mese di giugno 2010 che viene alavper competenza al periodo successivo.
Inoltre il management si consulta con i propri edesti esperti in materia legale e fiscale ed
accerta una passivita a fronte di eventuali combshguando ritiene probabile che si verifichera un
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esborso finanziario e quando l'ammontare delle iper&he ne deriveranno pud essere
ragionevolmente stimato. Nel caso in cui un esbdiremziario diventi possibile ma non ne sia
determinabile 'ammontare ne viene fatta menzicgieemote di bilancio. A tale riguardo si segnala
che, nei Fondi rischi ed oneri risultano accantofe30 migliaia di euro (corrispondenti a 2
milioni di USD) quale miglior stima dell’onere traattivo di competenza éiycell Inc.in relazione

a tre richieste risarcitorie collettive in cui leessa e coinvolta negli Stati Uniti e 120 miglidia
euro a fronte della sanzione che I'Autorita Gargrde la Concorrenza ed il Mercato (AGCM) ha
comminato nel mese di luglio 201G~ cell Italia S.r.l.a chiusura di un’istruttoria aperta alla fine
del 2009; non si € proceduto invece ad alcun acnanmento relativamente all’accertamento fiscale
cui é stata sottoposta in ItaliaAgotel Group S.p.An quanto, allo stato attuale, gli Amministratori
della stessa ritengono i rilievi principali non fati ed, oltre ad aver presentato ai verificatotien
esplicative di tutti i comportamenti tributari astiudalla Societa, stanno valutando le modalita piu
opportune per veder riconosciuta la correttezzia gebpria posizione.

Infine, taluni processi valutativi, in particolarpielli piu complessi quale la determinazione di
eventuali perdite di valore di attivita immobilizeasono generalmente effettuati in modo completo
solo in sede di redazione del bilancio annualejosatasi in cui vi siano indicatori dmpairment
che richiedano un'immediata valutazione di evenfoidite di valore.

Il Gruppo Acotel e attualmente organizzato in qaaftree di business:

- Servizi a valore aggiunto erogati prevalentemetitaerso la telefonia mobile;
- Soluzioni per la messaggistica mobile per operaliaelefonia fissa e mobile;

- Sistemi di sicurezza per grandi organizzazioni;

- Telecomunicazioni mobili.

Conformemente con quanto previsto dall'lFRS 8,ticseoperativi attraverso cui il Gruppo opera
sono stati determinati sulla base della reporastitilizzata dal Management del Gruppo per
assumere le decisioni strategiche. Tale repomristibe riflette anche l'attuale assetto organigpati
del Gruppo, € basata sui diversi prodotti e serfiomiti ed & predisposta utilizzando gli stessi
principi contabili descritti in precedenza nel gaedo “Criteri di redazione” del bilancio semesgral
abbreviato.

Di seguito si fornisce un’analisi dei risultati p&ttori operativi e per area geografica:

Risultati per settori operativi

Il Conto economico per settore di attivita nel prisemestre 2010 e nel primo semestre 2009 ¢ |l
seguente:
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1 gen - 30 giu 2010

(in migliaia di euro) Soluzioni per la ) . . Elisioni
. . Sistemi di Telecomunicazioni . -
Servizi messaggistica . bili intersettoriali / Totale
mobile sicurezza mo Altro
Ricavi:
Ricavi da clienti terzi 72.703 6.007 786 483 - 79.979
Ricavi intersettoriali - 2.833 - - (2.833) -
Totale 72.703 8.840 786 483 (2.833) 79.979
Margine operativo lordo (759) 507 84 (3.449) (921) (4.538)
Ammortamenti e svalutazioni (396) (325) (2) (1.710) 714 (1.719)
Risultato Operativo (1.155) 182 82 (5.159) (207) (6.257)
Proventi finanziari 1.534 111 0 1 (299) 1.347
Oneri finanziari (1.355) (59) (5) (22) 273 (1.168)
Utile (perdita) del periodo prima
delle imposte (977) 234 77 (5.180) (233) (6.078)
Imposte sul reddito del periodo (419)
Utile (perdita) di pertinenza di terzi 106
Utile (perdita) del periodo di
pertinenza della Capogruppo (6.603)
1 gen - 30 giu 2009 |
(in migliaia di euro) Soluzioni per la ) . N Elisioni
- - Sistemi di Telecomunicazioni . -
Servizi messaggistica . bili intersettoriali / Totale
mobile sicurezza mo Altro

Ricavi:
Ricavi da clienti terzi 54.819 4.259 921 32 - 60.031
Ricavi intersettoriali - 198 - - (198) -
Totale 54.819 4.457 922 32 (198) 60.031
Margine operativo lordo 4.185 (1.523) 49 (2.866) (14) (169)
Ammortamenti e svalutazioni (325) (189) (2) (1.125) 666 (975)
Risultato Operativo 3.860 (1.712) 47 (3.991) 652 (1.144)
Proventi finanziari 1.773 21 1 25 (817) 1.003
Oneri finanziari (1.215) (41) (5) (4) 761 (504)
Utile (perdita) del periodo prima
delle imposte 4.418 (1.732) 43 (3.970) 596 (645)
Imposte sul reddito del periodo (58)
Utile (perdita) di pertinenza di terzi 24
Utile (perdita) del periodo di
pertinenza della Capogruppo 727

Il totale Attivo consolidato per settore di attvial 30 giugno 2010 e al 31 dicembre 2009 é il

seguente:
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(in migliaia di euro)

Servizi S:]I:sti(;ni FiJsetirclz Sistemi di Telecomunicazioni Elisioni / Totale
mogi?e sicurezza mobili Altro
Al 30 giugno 2010 72.582 18.453 1.650 9.671 27 102.383
Al 31 dicembre 2009 72.267 15.434 1.850 11.735 28 101.314

Risultati per area geografica

La tabella seguente fornisce una analisi delle wendalizzate dal Gruppo a clienti terzi nei vari
mercati geografici, indipendentemente dalla natigidbeni ceduti o dei servizi erogati:

1 gen-30giu 1gen-30giu

(migliaia di euro) 201( % 200¢ %
Nord America 26.192 32,7% 17.486 29,1%
America Latina 20.947 26,2% 14.248 23,7%
Italia 12.668 15,8% 11.870 19,8%
Altri paesi europei 9.239 11,6% 10.307 17,2%
Medio - Oriente 8.592 10,7% 4252  71%
Africa 1.962 2,5% 1.088 1,8%
Asia 379 05% 780 1,3%

Totale ricavi verso terz 79.97¢  100% 60.03: 100%

La ripartizione per area geografica dei ricavi @musti nel corso del primo semestre 2010 pone in

evidenza:
- la significativa crescita del fatturato generatbMerd America ed in America Latina grazie

soprattutto ai servid2C erogati de&Flycell Inc. e daFlycell Latin America
- la crescita del fatturato generato in Medio Origgtazie all’attivita commerciale svolta da
Info2celle dalle sue dirette controllate

Di seguito si riporta la suddivisione per area gefiga del valore complessivo delle Attivita non
correnti, escluse le attivita finanziarie e le irsf@odifferite attive:

(migliaia di euro) Al 30 giugno 2010 Al 31 dicembre 2009
Altri paesi europei 10.734 9.208
Italia 5.015 5.249
Medio - Oriente 3.609 3.533
America Latina 571 497
Nord America 284 302
Totale attivita non correnti 20.21: 18.78¢
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Si segnala infine che il Gruppo non ha generatvrisuperiori al 10% del totale ricavi del periodo
con un solo specifico cliente.

Nota 1 - Ricavi

Nel primo semestre 2010 i Ricavi sono stati par9a979 migliaia di euro, in crescita del 33%
rispetto a quelli conseguiti nel corrispondentaqeky dell’esercizio precedente (60.031 migliaia di
euro), cosi come dettagliato nella tabella seguente

(in migliaia di euro

1gen-30giu 1gen- 30 giu L
2010 2009 Variazione
Servizi 72.703 54.819 17.88
Soluzioni per la messaggistica mobile 6.007 4.259 1.748
Sistemi di sicurezza 786 921 (135
Telecomunicazioni mobili 483 3] 4511
Total¢ 79.979 60.031 19.948

SERVIZ|

La linea di business “Servizi”, in crescita del 33tpetto al primo semestre 2009, include le
attivita svolte direttamente in favore dell'utentieale B2C), nonché in favore di operatori
telefonici e di aziende commerciali, ed aventi gdaito prevalentemente I'erogazione di servizi a
valore aggiunto e contenuti agli utenti di teletooellulare.

by

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

(in migliaia di euro

1 ge;o-ls(’)o giu 1 ge;O-OC;O giu Variazione
Servizi B2C 57.360 45.494 11.866
Servizi a Network Operator 7.746 6.300 1.486
Servizi Corporate 6.931 2.588 4.348
Servizi Media 626 44% 184
Totalg 72.703 54.819 17.88

Nel primo semestre 2010 i servizi erogati in madai2C, in crescita del 26% rispetto all’analogo
periodo 2009rappresentanairca il 79% del fatturato totale generato nel @ett‘Servizi”. Tali
ricavi sono stati conseguiti principalmente dallanteollata statunitensé&lycell Inc. nel Nord
America, Spagna, Messico e Sud Africa (40.806 mi@ldi euro) e dalle sue controllate dirette
Flycell Latin America(7.595 migliaia di euro)Flycell Italia (6.113 migliaia di euro)Flycell
Argentina S.A(1.618 migliaia di euro) €lycell Telekomunicasyon HizmetleriSA1.199 migliaia
di euro) rispettivamente in Brasile, Italia, Argeate Turchia.

| servizi aNetwork Operatorpari a 7.786 migliaia di euro, si sono incremertal.486 migliaia di
euro (+23,6%) rispetto allo stesso periodo delgutente esercizio. Essi includono principalmente i
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proventi derivanti dalla controllatAcotel S.p.Aper I'erogazione di servizi @elecom ltalia,pari

nel semestre a 3.403 migliaia di euro, i ricawnszEguiti dalla controllat®cotel do Brasilper
I'attivita svolta in favore degli operatori brasiti TIM Celular e TIM Nordeste Telecomunicacoes,
pari complessivamente a 2.928 migliaia di eurouellggenerati ddnfo2cell attraverso I'attivita
svolta con i principali operatori di telefonia migbdell’area medio-orientale, pari a 1.435 migliaia
di euro. L’incremento, rispetto allo stesso periatk) precedente esercizio, deriva dal maggior
fatturato generato dalla controllata brasilianaedella medio-orientale.

| ricavi dai servizi prestati in favore dei clie@brporatesono stati pari a 6.931 migliaia di euro e
sono relativi all'attivita svolta in Medio Orientga Info2cell e dalle sue dirette controllatper
5.384 migliaia di euro, ed in ltalia decotel S.p.A.prevalentemente in favore di istituti di credito,
per 1.547 migliaia di euro. L'incremento rispettopaimo semestre 2009 (+168%) deriva dalla
maggiore attivita commerciale svolta da entramhaéelette partecipate.

| ricavi conseguiti dai clientMedia pari a 626 migliaia di euro, sono stati genepati la quasi

totalita in Medio Oriente dalla controllatafo2cell, per 568 migliaia di euro, ed in ltalia daotel
S.p.A. per 58 migliaia di euro

SOLUZIONI PER LA MESSAGGISTICA MOBILE

Nel primo semestre 2010 i ricavi derivanti dalldu&mni per la messaggistica mobile sono stati
pari a 8.840 migliaia di euro (al lordo di ricavergerati con societa appartenenti al Gruppo Acotel,
pari a 2.833 migliaia di euro) in aumento del 98%petto al corrispondente periodo 2009. Il
fatturato di questa linea tusines riferito all’attivita svolta dalinny Softwarenell’ambito della
fornitura di nuovi apparati e delle attivita di nuéenzione svolte in favore di operatori di telefoni
mobile operanti in Europa, Africa, Medio Orientan@rica Latina, Nord America e Asia.

SISTEMI DI SICUREZZA

| ricavi relativi alla progettazione e produzione sistemi elettronici di sicurezza, pari a 786
migliaia di euro, sono stati interamente consegtdtiia controllataAEM S.p.A. Tali ricavi, in
flessione (-15%) rispetto a quelli generati nelhmisemestre 2009, 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 GruppgaCEA

TELECOMUNICAZIONI MOBILI

| ricavi relativi all’area delle Telecomunicaziomobili, integralmente riconducibili &overca
Italia S.r.l., risultano pari a 483 migliaia di euro e sono pusurati, in ottemperanza alle regole del
consolidamento proporzionale, alla quota (59,4%) ptissesso detenuta direttamente ed
indirettamente daAcotel Group S.p.Ael capitale sociale dioverca ltalia S.r.l

Riguardo al fatturato generato in tale area dirm&s appare opportuno rilevare come lo stesso
risenta delle modalita con cui e stato perseguaddverca lItalia S.r.II'obiettivo prioritario di
incrementare il numero delle SIM attive che, inualicperiodi promozionali, sono state offerte ai
clienti diIntesa Sanpaolaon del traffico omaggio.
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Nota 2 — Altri proventi

Gli Altri proventi, pari a 177 migliaia di euro, dludono, per un totale di 156 migliaia di euro,
proventi daNoverca lItalia S.r.l.pari alla quota parte di tale voce non elisa ipliapzione del
metodo proporzionale utilizzato per consolidarst&ssa.

Nota 3 — Consumi di materie prime

| Consumi di materie prime sono pari a 833 miglidiaeuro e si riferiscono principalmente (710
migliaia di euro) all’acquisto dei materiali per dastruzione di apparati per le telecomunicazioni
effettuati daJinny Software

Nota 4 — Servizi esterni

| Servizi esterni, pari a 70.493 migliaia di eurgutiano in aumento rispetto al primo semestre
2009 ed articolati come dettagliato nella tabediguente:

(in migliaia di euro

1 ge;o-lst’)o giu 1 ge;o-osg”o giu Variazione

Servizi di interconnessione e billing 28.737 22.161 576
Pubblicita 26.434 16.801 9.63B
Content providers 7.018 3.793 3.22
Acquisto pacchetti SMS 1.447 874 574
Consulenze professionali 1.380 1.362 14
Viaggi e trasferte 881 977 (9di
Connettivita e utenze varie 723 698 25
Call center 394 270 124
Compenso organi sociali 383 355 28
Revisione contabile 210 234 (24)
Lavorazioni esterne 208 246 (SEﬂ
Altri costi minori 2.678 1.097 1.58

Totale 70.493 48.864 21.62b

L’incremento dei costi per servizi esterni € dovytoncipalmente alla crescita del fatturato
generato da alcune societa controllate, alla fasendio di nuovi business ed alla penetrazione in
nuove aree geografiche di business gia esistenti.

In particolare le voci piu significative di costore riconducibili alle modalita operative scelte da
Flycell Inc. e dalle sue dirette controllatdycell Latin America LtdaFlycell Telekomunicasyon
Hizmetleri AS, Flycell Italia S.r.l. e Flycell Argentina S.Aper sviluppare il proprid®usinessei
rispettivi mercati e che comportano sia un addegignificativo di costi (28.737 migliaia di euro)
da parte degli operatori telefonici e degli inteégraper i servizi di trasporto dati ed esazionesdsi
fornito, sia la necessita di sostenere spese priomalk rilevanti (24.612 migliaia di euro su un
totale di Gruppo di 26.434 migliaia di euro) per faonoscere al mercato i propri servizi ed
aumentare la base clienti.
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| compensi agli organi sociali, pari a 383 miglidiseuro sono relativi per 332 migliaia di euroiag|
Amministratori e per 51 migliaia di euro ai Sindaci

Sono inoltre inclusi nei Servizi esterni 100 migliadi euro relativi ad un contratto di
sponsorizzazione sportiva nei confronti della datedJrbe Roma S.S.D. a r.l.

Nota 5 — Godimento beni di terzi

| costi perGodimento beni di terzi sono pari a 954 migliaigedro ed includono principalmente i
costi per la locazione degli uffici presso cui @rer le societa del Gruppo.

Nota 6 - Costi del personale

| Costi del personale includono:

(in migliaia di euro

1 gego_l?)o giuj 1 gego-oféo U1 Variazione
Salari e stipendi 8.912 8.076 834
Oneri sociali 1.626 1.275 35]
Trattamento di fine rapporto 178 171 7
Oneri finanziari (34) (30 (4
Altri costi 860 804 54
Totale 11.542 10.29¢ 1.24%

L’incremento evidenziato in tabella e correlatdaalinento degli organici di alcune societa del
Gruppo a seguito della crescita dell'attivita saaltlle stesse.

Tra gli altri costi del personale sono inclusi giieri sostenuti in relazione ai servizi di formawo
ed aggiornamento professionale, spese di prevemzeéordi tutela della salute oltre all’'onere
contributivo per i piani pensionistici a contribome definita relativi al personale delle contralat
estere.

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

30-06-2010 31-12-2009 30-06-2009

Italia 114 112 110
Libano 82 81 79
Giordania 63 61 62
Usa 52 56 61
Brasile 45 38 36
Irlanda 38 37 37
Romania 20 21 16
Emirati Arabi Uniti 10 10 7

Arabia Saudita 11 10 15
Malesia 9 8 7
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Kenia 8 6 3
Turchia 4 5 4
Spagna 4 4 4
Sud Africa 2 2 3
Indonesia 1 1 1
Panama 1 1 1
Egitto 1 - -
Totale 465 453 446

Nel prospetto seguente e riportata la consistenzdigendenti per categoria di appartenenza al 30
giugno 2010 confrontata con la media dei priminsesi 2010 e 2009:

30gugno2010 | S ARITI0| semeatre 2009
Dirigenti 29 29 30
Quadri 72 72 62
Impiegati e Operai 364 358 345
Totale 465 459 437

Nota 7 - Ammortamenti

Gli Ammortamenti si dettagliano nel modo seguente:

(in migliaia di euro

1 ge;o-liéo gu|l 1 ge;O-OI;O giu Variazione
Ammortamento attivita immateriali 6596 286 3"’0
Ammortamento immobili, impianti € macchinari 1.063 886 375"
Totale 1.719 974 744

Gli Ammortamenti delle attivita immateriali includo 'ammortamento dei software, delle licenze
utilizzate dalle varie societa del Gruppo e deiticgsstenuti per la messa a disposizione e
configurazione delle infrastrutture tecnologiche Tailecom lItalia, funzionali all'erogazione dei
servizi da parte dell'operatore mobile virtudleverca

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'incremergadovuto principalmente all’entrata in funzione,
nel secondo trimestre 2009, della PiattaforledNO che ha supportato il lancio commerciale
dell’'operatoreNoverca

Nota 8 - Costi interni capitalizzati

| Costi interni capitalizzati, pari a 680 migliadk euro, sono relativi, per 479 migliaia di eurb, a
personale impiegato nello sviluppo di software evauapplicazioni necessarie per I'erogazioni dei
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servizi di MVNO lanciati attraverso il brandloverca e per il passaggio di questultima
all'architettura del Full MVNO.

La quota residua e relativa per 142 migliaia dioewl costo del personale impiegato dany
Softwarenello sviluppo dei nuovi prodotti e, per 59 mighadi euro, al costo del personale
impiegato nel semestre daotel Group S.p.Aper ulteriori sviluppi della piattaformfacotel

Nota 9 - Altri costi

Gli Altri costi, pari a 1.367 migliaia di euro, somiferiti, per 694 migliaia di euro, ad imposte
indirette dovute d#cotel do Brasil, FlycelLatin Americae Jinny Latin Americain ottemperanza
alla normativa brasiliana, per 120 migliaia di euafta sanzione comminata alla controll&tgcell
Italia S.r.l. dall’Autorita Garante per la Concorrenza ed il b&o (AGCM) e, per la parte residua,
ad altre spese generali ed oneri sostenuti datietsodel Gruppo nell’ambito della propria gestione
operativa.

Nota 10 - Proventi ed oneri finanziari

Il saldo netto della gestione finanziaria € positper 179 migliaia di euro e si articola come segue

(in migliaia di euro

1 gego_lio guj 1 9620-0130 U1 Vvariazione
Interessi attivi da investimenti finanziari 519 465 45
Interessi attivi bancari 9 67 (58
Utili su cambi 819 47( 349
Altri interessi attivi - 1 (1)
Totale proventi finanziari 1.347 1.003 344|
Interessi passivi ed oneri bancari (334) (202 (132]]
Perdite su cambi (761) (271 (49d]
Altri oneri finanziari (73) (31 (42“
Totale oneri finanziari (1.168) (504 (664"
Totale gestione finanziarig 179 499 (32(11)

Gli Interessi attivi da investimenti finanziari somelativi, per 131 migliaia di euro, a proventi
relativi ad attivita finanziarie con flussi certideterminati e, per 388 migliaia di euro, agliiutil
generati da attivita finanziarie detenute per lgazéazione.

Il risultato della gestione valutaria € ascrivibglieffetto della dinamica dei cambi di fine pedim
sul valore dei finanziamenti infragruppo originanente erogati in dollari.

Nota 11 - Imposte sul reddito del periodo

Le Imposte stimate per il primo semestre 2010tgi@ano come segue:
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(in migliaia di euro)

1 ge;o-ls(’)o gul 1 ge;o-oféo UL Variazione
Imposte sul reddito del periodo 1.947 1.261 686 "
Imposte differite attive (1.403 (1.221 (182
Imposte differite passive (125) 18 (143
Totale 419 58 36

L’'ammontare complessivo risulta pari a 419 miglidiaeuro e accoglie, nelle imposte correnti,
I'accantonamento per imposte sul reddito delleetadailel Gruppo.

Nelle imposte differite attive viene rilevato l@ekziamento effettuato nel semestre dalle socidta de
Gruppo al netto del rientro delle imposte contabdie negli esercizi precedenti. Il saldo delle
imposte differite attive e relativo principalmendd’iscrizione di imposte differite attive sulle
perdite fiscali generate nel periodo dalla sochtéerca Italia S.r.l.e Noverca S.r.Iche si ritiene
ragionevole recuperare con gli imponibili fiscakngrati dalle societa aderenti al Consolidato

Nazionale fiscale.

La riconciliazione tra il carico teorico IRES al,8% ed il carico effettivo complessivo € esposta
nel seguente prospetto:

(in migliaia di euro)

1° semestre I° semestre
2010 % 2009 %

Risultato ante imposte (6.078 (645
Imposte teoriche calcolate al 27,5% sul risultatte ampost (1.671 27,5% Q77 27,5%
Effetto fiscale delle perdite delle controllateszstper le quali non
ricorrono i presupposti per l'iscrizione delle inspodifferite attiv 1.28¢ 46,6% 702 108,8%
Differenze tra imposte teoriche ed effettive refatalle controllate
ester 477 17,3% (605, (93,7%)
Differenze tra imposte teoriche ed effettive refatalle controllate
italiane 9¢ 3,6% (257, (39,9%)
Effetto fiscale netto variazioni in aumento ed imithuzione delle
societa italian 6: 2,3% 29(  44,9%
Altre variazioni minot t 0,2% (30) (4,6%)
IRES 25¢  9,3% (77) 12,0%
IRAP 16: 13t
Imposte sul reddito del periodc 41¢ 5¢

Nel confronto tra onere fiscale iscritto in bilamceéd onere fiscale teorico non si tiene conto
dellIRAP in quanto, essendo un’imposta con unaekagonibile 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’aliquBEaS in vigore (27,5%).
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Le imposte relative agli imponibili generati datlentrollate estere sono state calcolate secondo le
aliquote vigenti nei rispettivi Paesi.

Si evidenzia che non sono state rilevate imposterde attive per complessivi 10,8 milioni di euro
sulle perdite fiscali maturate al 30 giugno 201(ttaine societa controllate in quanto si ritiene ch
non ricorrano allo stato attuale tutti presupppsti la loro iscrizione. In particolare, tale impodi
riferisce: per circa 7 milioni di euro alla contedh statunitens€lycell Inc, per la quale, stante il
settore di business in cui opera la societa, natteéndibile utilizzare proiezioni di risultati che
vadano oltre il 2010; per circa 2,2 milioni di eusdla controllata lussemburghegecotel
Participations S.Ache svolge un ruolo di sub-holding e per la quae & attualmente prevedibile
un reddito imponibile a fronte del quale utilizzdeeperdite fiscali pregresse; per circa 1,6 milion
di euro alla controllatdNoverca S.r.|. che si trova ancora in una fase iniziale di ppl della
propria attivita.

Nota 12 - Risultato per azione

Il calcolo del risultato per azione di base e ddwsi articola sui seguenti dati:

1gen-30giu 1 gen-30giu
(migliaia di euro) 2010 2009

Risultato (in migliaia di euro) (6.603) (727)

Numero di azioni (in migliaia)

Azioni in circolazione ad inizio esercizio 4114 * 4114 *
Media ponderata di azioni proprie in portafogligaistate/vendute nel periodo

Media ponderata di azioni ordinarie in circolazione 4114 4114
Risultato per azione base e diluito ** (1,61) (0,18)

*.al netto delle azioni proprie in portafoglibeastessa data
** i risultati per azione base del primo seme&04.0 e 2009 coincidono con i risultati per aziofleitil non sussistendo le fattispecie
diluitive indicate dallo IAS 33
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Il dettaglio della voce in oggetto, al netto ddatiei fondi ammortamento, € il seguente:

(in migliaia di euro)

Fond Valore di Valore di
Costo storico A otn 0 i bilancio al bilancio al
mmortamento 1 35 06.2010 31-12-2009

Impianti e macchinario 11.830 (8.219 3.611 3.674
Attrezzature industriali 2.78D (2.189) 592 821
Immobilizzazioni in corso e acconti 2.333 - 2.338 444
Altre 1.252 (968 284 273
Totale 18.195 (11.379) 6.820 5.21§

Gli Impianti e macchinari includono principalmergepiattaforme telematiche, installate presso le
diverse sedi delle societa del Gruppo ed utilizpatel’erogazione dei servizi a valore aggiunto.

Tra le Attrezzature industriali sono incluse, ttaaitri, gli elaboratori elettronici utilizzati rie
sviluppo e manutenzione dei proddtardwaree software nello sviluppo e gestione dei servizi a
valore aggiunto e nelle attivita operative interne.

La voce Immobilizzazioni in corso si € incrementaispetto al 31 dicembre 2009 per gli
investimenti sostenuti ddoverca S.r.lfunzionali al passaggio a Full MVNO dell'operatan®bile
Novercapresumibilmente agli inizi del 2011.

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

Nel corso del primo semestre 2010 nessuna immabiipne materiale € stata oggetto di
rivalutazioni o svalutazioni.

~

In allegato e riportato il dettaglio della movimanbne degli immobili, impianti e macchinari
intervenuta nel corso del semestre.

Nota 14 - Avviamento

L’Avviamento e stato allocato alléash Generating Unifdi seguito CGU) identificate nell’ambito
dei settori operativi del Gruppo. La seguente talmlidenzia I'allocazione degli avviamenti:
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(in migliaia di euro)

Settore operativo cGcu 30-06-2010 31-12-200p Variaziong
Soluzioni per la messaggistica mobile Jinny Software 8.610 8.610 -
Serviz Info2cell 2.621 2.62i -
Sistemi di sicurezza AEM 294 294 -
Totale 11.531 11.531 -

Il Gruppo verifica la recuperabilita dell’Avviamenalmeno una volta I'anno, in sede di chiusura

del bilancio d’esercizio, o piu frequentemente quaali siano indicatori di perdita di valore.

Nota 15 - Altre attivita immateriali

Il dettaglio delle Altre attivita immateriali al 3flugno 2010 ¢ il seguente:

(in migliaia di euro

Fondo Valore di Valore di
Costo storico Ammortamento bilancio al bilancio al
30-06-201 31-12-200
D_|r|tt| di brevlt_atto industriale e di utilizzazionég 1559 (1.215) sha 30
di opere dell'ingegno
Concessioni, licenze e diritti simili 2.949 (2.123) 8486 1.21£H
Immobilizzazioni in corso e acconti 242 - 242 14€.ﬂ
Altre 345 93 257 204
Totale 5.115 (3.431) 1.684 1.87%

| Diritti di brevetto industriale e di utilizzo del opere dellingegno consistono nei software
specifici commissionati a terzi e funzionali altieita di erogazione dei servizi MVNO e telematici
e al funzionamento della rete informativa intereadsocieta 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 ed

I costi per la messa a disposizione e configurazidelle infrastrutture tecnologiche di Telecom
Italia, necessari all'effettuazione del trafficdefenico da parte dei clienti del nuovo operatore
mobile virtualeNoverca

La voce Immobilizzazioni in corso e relativa, peég31migliaia di euro, ai costi del personale
capitalizzati daNoverca Italia S.r.Iper lo sviluppo di software e nuove applicaziorntessarie per
I'erogazioni dei servizi di MVNO erogati attraversd®wrandNovercae, per la quota residua, ai costi
del personale capitalizzati dalla controlldtany Softwarea fronte delle attivita di sviluppo interno
svolte sui nuovi prodotti.

Nel corso del primo semestre 2010 nessuna immgba#dipne immateriale € stata oggetto di
rivalutazioni e/o svalutazioni.

In allegato € inserito il dettaglio con la movimaribne delle immobilizzazioni immateriali
avvenuta nel corso del semestre.

42



Relazione semestrale
NCOTEL 30 giugno 2010

Nota 16 - Imposte differite attive

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

(in migliaia di eura

30-06-2010 31-12-2009
Imposte Aliquota Imposte Aliquota

fiscale fiscale
Imposte differite attivi
Ripresa ammortamento civilistico tas 41 32,32% - 27,5¢ 32| 32,32%- 27,5¢
Elisioni di consolidat 33 27,5% 13 27,5Y%
Rettifiche IAS/IFR¢ 12 27,5% 14 27,5%
Svalutazione magazz 9] 31,86% - 27,5¢ 5( 31,86%- 27,5¢
Ripresa accantonamento svalutazioni crediti t 3 27,5% 3 27,5%
Accantonamento compenso C.d.A. ta: 1 27,5% 10! 27,50¥
Altre 2| 32,32%-27,5° 1| 32,32%-27,5°

Sub - Totale 1.036 q00
Perdite fiscali riportabili a nuovo B 2.49%
Totale 4.71 3.29

Le imposte differite attive su elisioni di cons@lid sono state calcolate con riferimento alle
differenze temporanee deducibili che si sono oatginsul bilancio consolidato a seguito degli
effetti di una vendita infragruppo elisa nel pramedi consolidamento.

Le imposte differite attive relative alle perdiieciali riportabili a nuovo sono state contabilizzat

principalmente sulla base delle perdite fiscaliegate daNoverca S.r.l. e Noverca lItalia S.ré.
trasferite adAcotel Group S.p.Aper effetto dell’adesione al consolidato fiscaeinnale.

ATTIVITA’ CORRENTI
Nota 17 - Rimanenze di magazzino

Nella tabella che segue viene fornito il dettaglale giacenze di magazzino, valutate secondo il
metodo del costo medio ponderato, e dei fondifiedtivi appostati per adeguarne il valore di
bilancio a quello di presunto realizzo stimato @igdugno 2010:
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Valore di Valore di
Valore lordo Svalutazioni bilancio bilancio
30-06-201 31-12-200!
Materie prime, sussidiarie e di consumo 88 (61 27 21
Prodotti in corso di lavorazione e semilavordti 53 (7) 46 43
Prodotti finiti e merci 908 (278 630 774
Totale 1.049 (346 703 845|

Di seguito esponiamo la movimentazione del fondalig@zione

semestre:

magazzino intervenuta nel

(in migliaia di euro)

Saldo al 31 dicembre 2009 170
Accantonamenti 2010 176
Utilizzi 2010 -

Saldo al 30 giugno 2010 346

by

La svalutazione del semestre € relativa all'adeguonai valori di vendita del magazzino di
Noverca lItalia S.r.l.

Nota 18 -Crediti commerciali

Tale voce include i crediti commerciali al netilld svalutazioni apportate per adeguarli al valore
di presunto realizzo cosi come dettagliato nelielta seguente:

(in migliaia di euro)

30-06-2010 31-12-2009 Variazione
Crediti verso clienti 30.347 27.184 3.163
Fondo svalutazione crediti (490) (169 (321
Totale 29.857 27.0185 2.84

L’'incremento dei crediti verso clienti in essere3@l giugno 2010, rispetto alla fine del precedente
esercizio, € imputabile essenzialmente al maggitiurfato conseguito dal Gruppo nel corso del
semestre appena concluso.

| crediti netti verso clienti sono integralmentegdsli entro 12 mesi.

Di seguito esponiamo la movimentazione del fonddwgazione crediti intervenuta nel periodo:
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(in migliaia di euro)

Saldo al 31 dicembre 2009 169
Accantonamenti 2010 321
Utilizzi 2010 -

Saldo al 30 giugno 2010 490

L’incremento del fondo svalutazione crediti € imghte essenzialmente alla controlldtbycell
Inc..
Nota 19 - Altre attivita correnti

Al 30 giugno 2010 sono pari a 5.134 migliaia dicearsi compongono secondo quanto dettagliato
nella tabella seguente:

(in migliaia di euro

30-06-2010 31-12-2009 Variazione
IVA a credito 1.533 1.43p 9
Anticipi a fornitori 1.401 1.31p 84
Crediti per imposte correnti sul reddito 816 73 7ﬂ’
Crediti verso imprese correlate 7 25p 448
Altri 677 73B (6l
Totale 5.134 4.48p 65

Il credito IVA e imputabile, per 1.364 migliaia éiro, aNoverca Italia S.r.l

Gli anticipi a fornitori, pari a 1.401 migliaia éuro, sono relativi essenzialmente a commissioni di
vendita, contratti di servizi e commissioni peivé pubblicitarie promosse da soggetti terzi che
vengono remunerati sulla base dei contratti eff@ttiente sottoscritti dagli utenti finali e premi
assicurativi erogati anticipatamente dalle sodaieidGruppo.

| Crediti per imposte correnti sul reddito soncatei ad acconti IRAP ed IRES versati, al netto
dellIRAP di competenza del semestre.

| Crediti verso imprese correlate, pari a 707 raiglidi euro, si riferiscono a crediti verlSloverca
S.r.l. (496 migliaia di euro) &loverca lItalia S.r.I(211 migliaia di euro).

Nota 20 -Attivita finanziarie correnti

Le Attivita finanziarie correnti, pari a 27.658 rh&a di euro, includono:
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(in migliaia di euro

30-06-2010 31-12-2009 Variazione
Attivita finanziarie con flussi certi e predetenati 4.895 17.216 (12.321
Attivita di negoziazione 22.763 10.621 12.136
Totale 27.658 27.841 (18p)

Le attivita finanziarie con flussi certi e predet@nati includono:

- un conto corrente vincolato di 2.100 migliaia dreea garanzia degli affidamenti concessi per
USD 5 milioni dalla Bank of the West N.Y. (U.S.Al)a controllataFlycell Inc;

- operazioni “pronti contro termine”, per 2.003 m&g# di euro, con scadenza II° semestre 2010;

- le obbligazioni di seguito dettagliate:

(in migliaia di euro

Valore Cedola Tasso Scadenzg Valore al

nominale 30-06-201
Banca Nazionale del Lavoro S.p A. 500rimestrale posticipafa Euribor a 3 mesi 18-aH 500
UBS 300| Trimestrale posticipaja Euribor a 3 mesj95p 26-ago-1p 29
Totale 800 792

Le attivita di negoziazione si riferiscono:

- al portafoglio “Private Select” gestito ddoneer Investment Management SGRpA sottoscritto
daAcotel Group S.p.AedAcotel S.p.Aper un totale pari a 10.463 migliaia di eusade fondo,

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

- afondi d'investimento (prevalentemente fondi ibtercari) sottoscritti dalla controllatecotel
do Brasilcon ItauBanke Citibank, per 10.680 migliaia di euro, e dalla controllatec&) con
GarantiBankper 121 migliaia di euro;

- ad obbligazioni, per un totale di 602 migliaia dr@ aventi un mercato attivo di riferimento;

- acertificati di credito del tesoro, per un totdidd 48 migliaia di euro;

- al fondo “Exchange Traded Funds DB-XTRAII EONIA"@p249 migliaia di euro sottoscritto
daAcotel Group S.p.Acon Deutsche Bank; tale investimento € a risctéidsnitata in quanto
replica 'andamento del tasso interbancario ovghtieonia”;

- al fondo ISF Euro Liquidity B, per 250 migliaia eliro sottoscritto daAcotel Group S.p.Acon
Deutsche Bank; tale fondo, a rischiosita limitateeste il suo patrimonio principalmente in
obbligazioni e liquidita;

- al fondo DB Platinum IV Dynamic Cash R1CA EUR, seetiritto daAcotel Group S.p.Acon
Deutsche Bank, per 250 migliaia di euro; tale fgndorischiosita limitata, investe il suo
patrimonio principalmente in liquidita.

Nota 21 -Disponibilita liquide e mezzi equivalenti
Tale voce comprende depositi bancari per 14.08Tiaragdi euro e denaro e valori in cassa per 17
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 dettagli@lk variazioni del patrimonio netto intercorsa nel
semestre.

Al 30 giugno 2010 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 gestiated 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 migib 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 2010 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%4 del capitale sociale.

Si tratta di n. 56.425 azioni ordinarie Acotel 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'autpazione 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 2010 era pari ad Euro 82,9

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

Al 30 giugno 2010Acotel Group S.p.Anon possiede azioni o quote di societa contr)lar
direttamente, né tramite societa fiduciaria o pe¢erposta persona, né ne ha acquistate o vendute
durante il semestre.

La Riserva di copertura e traduzione, positiva Joéd6 migliaia di euro, deriva dall’applicazione

del metodo del cambio corrente per la conversiaiebilanci delle controllate estere espressi in
valute diverse dall’Euro. Le voci dell’Attivo e délassivo vengono tradotte in euro utilizzando i
cambi rilevati al 30 giugno 2010 mentre quelle Batrimonio Netto sono convertite sulla base dei
cambi storici. Le poste del Conto Economico soaddtte utilizzando i cambi medi del periodo.

Nella seguente tabella sono indicati i tassi dilzantilizzati:
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Sosiet o Cambio Cambio medio

ocieta ivisa 30-06-2010 1 98201?60 giu

Info2cell AED 4,507 4,879
Rawafed Information Company LLC SAR 4,602 4,98:“
Eitco JOD 0,870 0,942
Millenium Software LBP 1.847,28p 1.999,92(
Flycell Inc. usD 1,227 1,324
Acotel do Brasil LTDA BRL 2,208 2,387
Flycell Latin America LTDA BRL 2,208 2,38‘“
Jinny Software Latin America LTDA BRL 2,208 2,38‘“
Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. TRY 1,940 2,022
Jinny Software Romania SRL RON 4,3f0 4,144
Jinny Software Panama Inc. PAB 1,2p7 1,328
Flycell Argentina SA ARS 4,826 5,137

Le Altre riserve, pari a 10.266 migliaia di eurons di seguito dettagliate:

(in migliaia di euro

30-06-2010 31-12-2009 Variazione
Riserva legale 217 217 -
Utile (perdita) su vendita azioni proprie 9.219 9.219 -
Altre 830 723 107

Totale 10.266 10.159 10y

L’incremento, rispetto al 31 dicembre 2009, e inapile adAcotel S.p.AAEM S.p.A.,Flycell Italia
S.r.l.,e Flycell Telekominicasyon HizmetleriSAa seguito della destinazione a Riserva legale degl|
utili dell’esercizio 2009 deliberata dalle rispetiassemblee.

Le riserve relative agli utili portati a nuovo ammt@no a 3.283 migliaia di euro.

Il Patrimonio netto di terzi rappresenta la quotapdtrimonio netto spettante agli azionisti di
minoranza delle societa partecipate. Al 30 giug@d02é pari a 414 migliaia di euro e riguarda la
partecipazione di terzi all'interno delle controdi@cotel S.p.A., AEM S.p.A., Millennium Software
SAL e Rawafed Information Company LLCincremento rispetto all’esercizio precedente &uto
all'effetto del consolidamento @awafed Information Company LLC.

PASSIVITA’ NON CORRENTI

Nota 23 - Passivita finanziarie non correnti

La voce in oggetto, pari a 69 migliaia di eurorif@risce alla quota da rimborsare oltre i 12 mesi
successivi al 30 giugno 2010 del finanziamento essa 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 doo@esti piano di rimborso contrattualmente
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definito decorre dal 2003 e sara completato eh2612. Tale finanziamento € 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 2010 la voce e pari a 1.504 migliai@wro ed include gli importi accantonati a favore
del personale dipendente per il trattamento di faggoorto, al netto delle eventuali anticipazioni
concesse ai dipendenti.

Nella tabella successiva € dettagliata la movingote intercorsa nel semestre:

(migliaia di euro) 30 giugno 2010 31 dicembre 2009
Saldo iniziale 1.389 1.146
Accantonamenti 144 278
Oneri finanziari 34 60
Utilizzi (40) (42)
Trattenute varie (15) (25)
Altre variazioni (8) (29)
Saldo finale 1.50¢ 1.38¢

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

Le principali ipotesi finanziarie adottate sondetia seguenti:

Ipotesi finanziarie Giugno 2010
Tasso annuo di attualizzazic 4,10%
Tasso annuo di inflazio 2,00%

Dirigenti 2,50%;

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

Nota 25 — Imposte differite passive
Le imposte differite passive, pari a 300 migliaiaedro al 30 giugno 2010, scaturiscono dalle

differenze temporanee tra i valori iscritti in itdo e quelli riconosciuti ai fini fiscali. Tale ¢e é
imputabile principalmente alle controllate brasika\cotel do Brasike Flycell Latin America
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PASSIVITA' CORRENTI
Nota 26 —Fondi rischi ed oneri

| Fondi rischi ed oneri, pari complessivamente #4.migliaia di euro, rappresentano, per 1.630
migliaia di euro (pari al controvalore di fine pmid di USD 2 milioni),quanto richiesto &lycell

Inc. dai legali degli integratori statunitensiBlox e OpenMarketa seguito di transazioni da loro
raggiunte con operatori telefonici statunitensi guanto richiesto dai legali dei consumatori dei
serviziB2C erogati da-lycell Inc. che stanno agendo direttamente nei confrontadddssa.

Nota 27 -Passivita finanziarie correnti

Le Passivita finanziarie correnti, pari a 4.117 limig di euro, sono relative, per 4.084 migliaia di

euro, ad anticipazioni bancarie concessélyaell Inc. e, per 33 migliaia di euro, alle quote in

scadenza nei 12 mesi successivi al 30 giugno 2el@iranziamento, precedentemente descritto,
erogato dal Ministero dell'Industria alla contréd®AEM S.p.A

Nota 28 -Debiti commerciali

| Debiti commerciali, che ammontano a 22.454 miglidi euro (di cui 20 migliaia di euro nei
confronti della correlatddrbe Roma S.S.D. a r.per un contratto di sponsorizzazione sportiva),
sono composti dai debiti verso fornitori esigil@htro I'esercizio successivo, pari a 20.072 migliai
di euro, e dagli acconti ricevuti dalle societa Gelippo nell’ambito dei loro rapporti commerciali,
pari a 2.382 migliaia di euro. Questi ultimi siefiiscono principalmente agli importi ricevuti dai
clienti, e rinviati in applicazione del principaella competenza, dalle controllatmny Software
(720 migliaia di euro)Flycell Inc. (617 migliaia di euro), énfo2cell (575 migliaia di euro).
L’incremento, rispetto alla fine del precedentereige, € imputabile essenzialmente alla crescita
dimensionale del Gruppo e ad una maggiore coinzaldra tempi di incasso dai clienti e di
pagamento dei fornitori.

Nota 29 -Debiti tributari
La composizione della voce € la seguente:

(in migliaia di euro)

30-06-2010 31-12-2009 Variazione ||

IVA a debito 457 507 (50}
Debiti per imposte sul reddito 390 1.836 (1.44(ﬂ)
Debiti per sostituto d'imposta 122 191 (Gq}
Altri debiti tributari 127 - 12f
Totale 1.096 2.534 (1.438)

La voce comprende i debiti per IVA da versare @coadelle societa del Gruppo Acotel e quelli per
imposte sul reddito, al netto degli acconti versaltre ai debiti per tributi trattenuti a dipendea
collaboratori in qualita di sostituti di imposta.
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Si evidenzia che nessuna societa del Gruppo ha,s#dito attuale, in essere contenziosi con
I’Amministrazione Finanziaria. Per quanto riguatdaverifica fiscale relativa alla Capogruppo e
conclusa il 13 maggio 2009, si rinvia al paragi@@mtenziosi e passivita potenziali.

Nota 30 -Altre passivita correnti

La composizione della voce € la seguente:

(in migliaia di euro

30-06-2010 31-12-2009 Variazione ||

Debiti verso dipendenti 2.612 2.309 30f|1
Debiti verso imprese correlate 1.9p4 1.403 76]"
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezzsiale 1.316 1.112 204“
Debiti verso amministratori 73 420 (347))
Altri debiti 959 578 381
Totale 6.924 5.627 1.308

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

| Debiti verso imprese correlate sono relatiiaverca lItalia S.r.lper 1.880 migliaia di euro e a
Noverca S.r.Iper 84 migliaia di euro e si riferiscono principante alle perdite fiscali generate da
dette societa e trasferite @totel Group S.p.Aper effetto dell’adesione al consolidato fiscale
nazionale. Tali debiti rappresentano la quota nigga en applicazione del metodo proporzionale
adottato per il consolidamento dei bilanci delledatte due partecipate.

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

Gli Altri debiti includono i compensi ai sindaci ettre spese generali delle societa del Gruppo.
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30-06-2010 31-12-2009 Variazione ||
A. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 1440 19.045 (4.941)
B. Attivita di negoziazione 22.763 10.627% 12.134|
C. Liguidita (A + B) 36.867 29.6772 7.195
D. Altre attivita finanziarie correnti 4.895 17.214 (12.321
E. Debiti bancari correnti (4.084 (3.491 (593
F. Parte corrente dell'indebitamento non corrente (33) (32 (1)
G. Passivita finanziarie correnti (E + F) (4.117 3.523 (594]
H. Posizione finanziaria corrente netta (C+D+G) 3645 43.365 (5.720
|. Passivita finanziarie non correnti (69) (B9) -
L. Indebitamento finanziario non corrente (1) (69 (69)
M. Posizione finanziaria netta (H + L) 37.574 43.294 (5.720Q)

La posizione finanziaria netta al 30 giugno 201€ri @ 37.576 migliaia di euro, risulta in
diminuzione rispetto a quella alla fine dell’eserai2009, per effetto essenzialmente dello sforzo
finanziario che il Gruppo sta sostenendo, sopttattint termini di ingenti spese promozionali e di
crescita dei costi del personale, al fine di sufgrerla propria crescita dimensionale sia in nuove
aree geografiche che in nuove aree di business.

Il Consiglio di Amministrazione, sentiti i legalh¢aricati, ritiene non sussistano passivita per le
societa del Gruppo relativamente alle quali siaessario stanziare un fondo rischi, oltre quello
rappresentato nella Nota 26 a cui si rimanda.

Relativamente alla verifica effettuata dalla Guardi Finanza alla Capogruppo, conclusa il 13
maggio 2009 e a cui ha fatto seguito un Processbaledi constatazione, alla data del Consiglio
di Amministrazione che approva la presente Relazisemestrale, non & stato ancora notificato
alcun avviso di accertamento da parte dell’Agedeiée Entrate.

Gli Amministratori dellaAcotel Group S.p.Aritengono i rilievi principali non fondati ed,to¢ ad
aver presentato ai verificatori note esplicativetutti i propri comportamenti tributari, stanno
espletando le attivita necessarie per veder ricuatasla correttezza della propria posizione.

Le garanzie prestate dal Gruppo si riferiscono,3& migliaia di euro, alla fideiussione concessa
all’ente proprietario dell'immobile locato dalla @agruppo, presso il quale hanno sede tutte le
societa italiane del Gruppo e, per 316 migliai@wlio (pari al controvalore di fine periodo di USD
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387.550), alla fideiussione rilasciata nell'intesesdi Flycell Inc. a garanzia del contratto di
locazione da essa siglato.

La parte residua si riferisce a fideiussioni presta adempimento di accordi contrattuali con terzi
complessivamente pari a 70 migliaia di euro.

Per il Gruppo i rapporti con parti correlate ragamtati nei prospetti di bilancio sono relativi ad
operazioni poste in essere con le due societa taotioncongiunto Noverca ltalia S.r.le Noverca
S.r.l) e con laUrbe Roma S.S.D. ar.l.

Acquisto di partecipazioni da azionisti

Nel primo semestre 2010 non sono intercorse opmrazi compravendita di partecipazioni fra
societa facenti parte il gruppo Acotel ed i sucoasti.

Operazioni con societa a controllo congiunto

| rapporti economico/finanziari piu significativi iessere al 30 giugno 2010 &eotel Group S.p.A.

e le societa da essa controllate congiuntamenie ibativi ad un finanziamento oneroso erogato a
Noverca S.r.led ai servizi amministrativi, di locazione e dstiene dell'immobile resi &overca
S.r.l.e aNoverca ltalia S.r.1.

Inoltre, Acotel Group S.p.Ain quanto societa consolidante, e le societardrallo congiunto
Noverca S.r.l.e Noverca ltalia S.r.lhanno aderito al cosiddetto “consolidato nazionglesvisto
degli articoli 117 e 128 del TUIR e dal D.M. 9 gnm2004.

Operazioni con societa collegate

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

Altre operazioni

Il Gruppo ha siglato nel mese di gennaio un cdtatrédi sponsorizzazione biennale, per un importo
annuo di 200 migliaia di euro, con la correlatde Roma S.S.D. a r.Idi cui Claudio Carnevale,
Presidente ed Amministratore delegato délleotel Group S.p.A.detiene la maggioranza del
capitale sociale. La Societa partecipa nel 20@wadpionato nazionale di serie A di baseball.

Si segnala che non ci sono state nel semestre zig@iraatipiche e/o inusuali ne operazioni
significative non ricorrenti ai sensi della Comwaamne Consob del 28 luglio 2006.

Siricorda, infine, che in apposita sezione detspnte Relazione é fornita I'informativa sui falti
rilievo intervenuti dopo la chiusura del semestseiéa prevedibile evoluzione della gestione.
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ALLEGATO 1

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

Relazione semestrale
30 giugno 2010

(migliaia di euro)
Descrizione Costo storico Ammortamenti cumulati
Saldo al Imerementt Decrementi Diifferenze Saldao al Saldo al Variaziont Ammortamenti Saldo al 30/06/2010
AL012010 cambio F06F2010 AIADI2010  dellesercizio dellesercizio IWOG2010
Impianti & macchinario T57 404 11.831 (6.992) )] (390} (3.220) 301l
Attrezzature mdustriab e commerciah a5 (309) 220 2778 (1.951) 9 (123) (2.126) 502
Immobiirrarioni in corso 1.887 - 2.333 2.333
Alire 34 55 1.253 (50) (969) 184
Totale (309) 679 18.195 {9.834) 2 (1.063) {11.375) 6.820
ALLEGATO 2
Prospetto di movimentazione delle altre attivith iminateriali e dei relativi ammortamenti
(utigliaia di euro)
Descrizione Costo storico Ammortamenti cunulati Totale
Saldo al crementi Decrementi Differenze Saldo al Variazioni  Differenze  Ammortamenfi Saldo al 30/06/2010
QLAQIA20ID FO062010 Q1012010 dell'esercizio cambio dell‘esercizio I0E2014
Dinittt di brevetto industriale e
i . .. 1.259 250 20 1.559 12 215 1.215 344
diritti di sfruitamento delle opere di ingegno 12 @15 ¢ )
Concession, licenze e diritti simili 27 7 (23) 219 2.969 (135) (390) (2.123) 846
Immobilizraziond in corso 143 191 {97 242 - o 242
Altre 250 95 345 - (513 (93) 252
Totale 4.458 543 {125) 239 5115 (197) (656) (3.431) 1.684
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ATTESTAZIONE DEL BILANCIO
SEMESTRALE ABBREVIATO CONSOLIDATO
Al SENSI DELL’ART. 154 BIS DEL D. LGS.58/98
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e & Touche S

Camillucciz

35 Roma

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE SULLA REVISIONE CONTABILE
LIMITATA DEL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO

Agli Azionisti della
ACOTEL GROUP S.p.A.

1. Abbiamo effettuato la revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato,
costituito dal conto economico consolidato, dal conto economico complessivo consolidato, dalla
situazione patrimoniale-finanziaria consolidata, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto
consolidato, dal rendiconto finanziario consolidato e dalle relative note esplicative della Acotel
Group S.p.A. e controllate (“Gruppo Acotel”) al 30 giugno 2010. La responsabilita della
redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato in conformita al principio contabile
internazionale applicabile per ’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 attivitd 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 semestrale abbreviato dell’anno precedente presentati ai fini comparativi, si fa
riferimento alle nostre relazioni emesse rispettivamente in data 6 aprile 2010 e in data 7 agosto
2009.

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 2010
non sia stato redatto, in tutti gli aspetti significativi, in conformita al principio contabile
internazionale applicabile per ’informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall’Unione
Europea.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

(s,

Domenico Falgone
Socio

Roma, 6 agosto 2010

Member of Deloitte Touche Tohmatsu
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