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La figura successiva mostra la struttura del Gruppatel al 30 giugno 2011:
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Si segnala che la societa controllante di AcotauprS.p.A. e la Clama S.r.l. che, al 30 giugno
2011, detiene n. 1.727.915 azioni ordinarie, pla4ilad% del capitale sociale.

La Clama S.r.l. non esercita attivita di direzieneoordinamento ai sensi dell’art. 2497 del codice
civile.
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Nel primo semestre 2011 il Gruppo Acotel, pur mando ricavi consolidati per 54,2 milioni di
euro, in calo del 32% rispetto agli 80 milioni dire del primo semestre 2010, ha conseguito un
sensibile miglioramento dellEBITDA, aumentato drca 8 milioni di euro, passando dai 4,5
milioni di euro negativi del primo semestre 201C&iaca 3,4 milioni di euro positivi del semestre
appena conclusosi.

Nel paragrafo successivo vengono illustrati i ppat fattori che hanno inciso sui risultati
conseguiti nelle diverse aree di business in cwerapl Gruppo e che di seguito vengono
sinteticamente descritte.

La prima area di business del Gruppo in terminiigivi realizzati € quella d&ervizi ed in essa

operano le societAcotel S.p.A(Roma),Flycell Inc. (New York), Acotel do Brasi(Rio de Janeiro)

e Info2cell (Dubai).

L’attivita operativa delle predette societa coresisella erogazione di servizi a valore aggiunto

destinati ad utenti finali di telefonia mobile edagicolata in quattro segmenti, rappresentativi di

altrettante modalita di veicolazione dell’offertanemerciale:

« B2C [Business to Consumemodalita nella quale vengono erogati servizevatentemente
contenuti, suonerie, immagini, giochi e informazjahrettamente al cliente finale, effettuando
tutte le attivita dalla comunicazione al customemec

e B2B (Business to Business) Network Operator: modalita nella quale il Grapjprnisce
servizi simili a quelli del modello B2C agli opevat telefonici, prevalentemente mobili, che
promuovono e rivendono tali servizi ai loro cliefimiali;

» B2B — Corporate: modalita nella quale il Gruppogarservizi interattivi mobili a realtd, come
ad esempio le banche, che vogliono offrire ai ldienti informazioni e servizi in mobilita;

« B2B — Media: modalita nella quale vengono gespigr conto di TV, Radio o altri media,
servizi a valore aggiunto quali, ad esempio, lesjilita di effettuare votazioni o di acquistare
contenuti correlati ad una trasmissione televisivadiofonica.

La societeFlycell Inc.ha la responsabilitaorldwidedelle attivita svolte nel segmerB@Ced
esercita un'azione di supervisione delle iniziaiivieaprese dalle altre societa sopra indicate che
operano nei tre segmenti B2B sulla base di unartii@ne geografica che vedeotel
S.p.Aimpegnata in ItaliaAcotel do Brasiin Brasile enfo2cellin Medio Oriente.

La seconda area di business in termini di genemazdi ricavi € quella dell&oluzioni per la
messaggistica mobile dove e attiva la societdinny Software Ltd(Dublino). Questa societa
sviluppa e vende ad operatori mobili in tutto il mdo piattaforme che permettono di realizzare
servizi di:

* messaggistica, quali ad esempio SMS, MMS e USSD;

» call completion quali ad esempio SMS vocali e notifiche di chitarzerse;

* mobile advertisingattraverso i quali organizzare e gestire campagbeélicitarie.

Attraverso l'impiego delle piattaformdinny Softwaregli operatori possono generare ricavi
aggiuntivi, migliorare la fedelta dei loro clierdiridurre il time to market per il lancio di serviz
innovativi.
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La terza area di business per il Gruppo € quelle deelecomunicazioni mobili dove opera la
societaNoverca Italia S.r.lin veste di Operatore Mobile Virtual®{/NO, Mobile Virtual Network
Operatol). La societa e attiva in Italia dal marzo del 2@@Pé nata dalla collaborazione industriale
con il gruppo bancarimtesa Sanpaolache ne detiene una quota complessivamente pé@i,%o.

In tale area e attiva anche Noverca S.r.l.che opera in qualita di abilitatore tecnologicdlade
Noverca ltalia S.r.led e anch’essa partecipata dal grulppesa Sanpaolcon una quota diretta del
10%.

Noverca lItalia S.r.l. oltre ad offrire tutti i tradizionali servizi deltelefonia mobile (fonia e dati)
mette a disposizione dei propri clienti un vasttalego di servizi a valore aggiunto. Tra questi i
caratterizzanti sono quelli informatilocation basedche riportano agli utenti gli indirizzi delle
farmacie aperte, dei ristoranti, dei cinema, deicoaat e di altri punti di interesse situati vicini
all'utente, i pagamenti in mobilita, che permettdaaicarica del credito prepagato della SIM o il
pagamento di bollettini postali direttamente daimi@ale, ed un innovativo servizio SMS per la
gestione in mobilita del social netwoRacebook | clienti Novercache sono anche correntisti
Intesa Sanpaol@ossono inoltre usufruire di un completo servidianobile bankingche essendo
basato sulla tecnologia USSD funziona su tutti rmteali mobili, anche quelli di vecchia
generazione.

La quarta area di business del Gruppo e quellé&sd¢emi di sicurezzadove la controllatsAEM
S.p.A(Roma) progetta, installa e manutiene sistemlldirae, controllo accessi e Telesorveglianza
presso organizzazioni di medie e grandi dimensid@i. societa vanta rapporti commerciali
prestigiosi qualBanca d'ltalig Aceae Telecom ltalia

Per una dettagliata analisi delle grandezze ecafmmielative al semestre in esame si rimanda al
capitolo sulla Gestione Economica mentre nel pgegesi riporta una descrizione dei principali
eventi accaduti in ciascuna delle quattro areaudirtess sopra indicate.

SERVIZ|

| ricavi totali dell’area sono stati pari a 45,7lioni di euro, con una diminuzione del 37% rispetto
ai 72,7 milioni di euro del primo semestre 2010sdgmentd2C e quello dove si e registrata la
maggiore flessione del volume d’affari, passato5¥a# milioni di euro del primo semestre 2010 ai
32,3 milioni di euro del semestre in esame (-44BokegmentoNetwork Operatorsi € invece
mantenuto sui livelli registrati nel corso del porsemestre 2010, passando da 7,8 a 7,5 milioni di
euro con una flessione del 3,6%. Il segmedtoporate ha invece subito una flessione del 17%,
passando dai quasi 7 milioni di euro dei primi mesi del 2010 a 5,7 milioni di euro, mentre il
segmento Media ha ridotto il suo contributo aiviaonsolidati a 0,2 milioni di euro (0,6 milioni d
euro nel primo semestre 2010).
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o 1lgen-30giu 1lgen- 30 giu
(migliaia di euro) 2011 % 2010 %
Servizi B2C 32.305 70,6% 57.360 78,9%
Servizi a Network Operator 7.510 16,4% 7.786 10,7%
Servizi Corporate 5.722 12,5% 6.931 9,5%
Servizi Media 227 0,5% 626  0,9%
Total 45.764  100% 72.703  100%

La societaFlycell Inc, che assieme alle sue controllate dirette gestisssgmentoB2C a livello
worldwide ha registrato ricavi consolidati per circa 32,ani di euro, in calo del 44% rispetto ai
57,3 milioni di euro del primo semestre 2010.

Attraverso una riduzione delle spese pubblicitaclee a partire dallo scorso ottobre sono gestite
direttamente senza fare ricorso alle intermediazioagenzie esterne, ed il contenimento dei costi
di struttura, la societa ha conseguito un nettdiorgmento del proprio EBITDA, passato dai 2,3
milioni di euro negativi del primo semestre 20104& milioni di euro positivi del semestre in
esame. Tale risultato evidenzia I'incidenza chgoleieta statunitense ha sugtionomicslell'intero
Gruppo Acotel.

Si ricorda cheFlycell Inc. opera direttamente negli USA, in Sud Africa, inddi€o, in Spagna e
attraverso proprie controllate in Brasile (cBlycell Latin America Ltdg in Italia (conFlycell
Italia S.r.l.), in Turchia (corFlycell Telekomunikasion Hizmetleri A.8.in Argentina (corirlycell
Argentina S.A.

La principale contrazione dei ricavi si e avutaln&A, dove il giro d’affari € passato dai 25
milioni di euro circa del primo semestre 2010 aniilioni di euro circa del semestre in esame, con
una flessione quindi di circa il 55%. Tale risultateriva in massima parte dalla decisione della
societa di ridurre gli investimenti pubblicitari in contesto di mercato che, a causa di alcune
modifiche del quadro regolatorio tra cui la ridurodell'importo massimo degli SMS Premium
utilizzati per il billing, non garantiva tassi diarno analoghi a quello degli anni passati.

Nelle altre aree geografiche il giro d'affari comgdivo ha comunque subito un generale
rallentamento attestandosi a circa 21 milioni dioewon un calo di circa il 35% rispetto al primo
semestre 2010. In questo caso la contrazione aaaversi in massima parte ad una diminuzione
dei consumi dei servizi mobili in abbonamento.

La societa, anche per reagire ai mutamenti di ni@rche hanno determinato le sopra descritte
contrazioni dei ricavi, sta implementando un sigativo processo di riposizionamento di tutto il
segmentd2C, orientandolo maggiormente verso servizi di ingnatmento e gioco. In tale contesto
rientrano, ad esempio, i concorsi a premi effettgit nel corso del semestre in Italia, Spagna,
Messico e Brasile.

Il nuovo posizionamento &€ anche associato ad wisigre delle modalita di gestione delle spese
pubblicitarie, sia per quanto riguarda le tecnidhpromozione sia i processi di acquisto degli spaz
web. | benefici di tale revisione sono gia emesrdi semestre in termini di minori costi unitari di
acquisizione dei nuovi clienti e di una maggigetentiondella base clienti.
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L’apertura del sitovww.yabox.com perfezionata nel mese di maggio, € in linea @@ huova
strategia e rappresenta il primo passo della societ mondo del casual gaming e del billing via
carta di credito (in alternativa a quello via SM&mium). Il modello YABOX & al momento
operativo nel mercato USA ma € gia prevista unadgtissione in altri paesi.

In Italia la societaAcotel S.p.A.attiva nel segmentB2B, ha registrato una minima flessione dei
ricavi, passati dai 5 milioni di euro del primo s=stre 2010 ai 4,8 milioni di euro del semestre in
esame. La flessione, pari al 5%, e legata ad uargknrallentamento del mercato dei contenuti per
la personalizzazione dei terminali mobili (in pestare suonerie, sfondi e altre immagini).

Nella prima parte del semestre la societa ha awJetdistribuzione dell’applicazion865Test
sull’App Storeil portaleApplededicato alle applicazioni p@honee iPad. L'applicazione e stata
sviluppata in collaborazione con il portajaizzi.itper rispondere alla crescente domanda di servizi
dedicati ai quiz/test online e permette agli utehtjiocare e partecipare a test temaBé5Teste
free, in quanto si installa gratuitamente, e generavrigaazie a banner pubblicitari secondo un
modello identico a quello gida implementato nel 20idla applicazioneAstri per la fruizione
dell’'oroscopo dPaolo Fox

La societa ha anche effettuato una attivita proorae specifica per il serviz®cripTIM by
Acote| che nonostante sia nato da oltre dieci anni ooata riscuotere un notevole gradimento dal
mercato grazie alla elevata qualita dei suoi cantexditoriali e alla semplicita di fruizione.
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Acotel S.p.Aha inoltre continuato ad erogare servizi di moliiknking in favore del gruppo
bancarioUnicredit gestendo la piattaforma dei servizi sul canaleile@&MS.

La controllataAcotel do Brasilattiva in Brasile nel segmento B2B dell’area dsiness Servizi, ha
conseguito una crescita dei ricavi pari al 12%spado dai 2,9 milioni di euro del primo semestre
2010 ai 3,3 milioni di euro del semestre in esame.

A tale crescita hanno contribuito in massima pasgervizi che la societa ha sviluppato nel corso
degli ultimi 2 anni in favore dT'IM Brasil, suo principale cliente. Si tratta, nello spedfidi tutti i
servizi di infotainment (con particolare riferimerd quello denominatMeu Jorna) che permette
di costruire una rassegna stampa personalizzatapregrio telefonino), della chat su SMS
denominataBlah, di alcuni portali WAP (calcio, pallavolo, donngexy) e infine delle attivita di
centro stella. Queste ultime consistono nel meti@relisposizione diTIM Brasil un’unica
piattaforma attraverso la quale quest'ultima pug@regare piu soggetti terzi, generalmente di
piccole o medie dimensioni, ed erogare servizi ihabiraverso i loro brand e/o contenuti.

Si segnala infine che la societa ha gestito anclestanno, come ormai da molti anni, il voting da
telefonino abbinato alla trasmissione televiddig Brother Brasil

La societanfo2cell che dalle sedi di Dubai, Amman e Riyadh gestissegmento B2B dell’area
di business Servizi nelle regioni Medio Orientlh, ottenuto ricavi per circa 5,4 milioni di eurn, i
flessione di circa il 27% rispetto ai 7,4 milioniairo del primo semestre 2010.



Relazione semestrale
NCOTEL 30 giugno 2011

Time zone (GMT) ek

The New Dision
BETA

¢ & bankrupt Arnanda whio soon

Nonostante il ridimensionamento del giro d’afféai societa ha conseguito dei significativi risultat
in termini di nuovi servizi e di nuove relazionircgli operatori che saranno alla base dei futuri
sviluppi del business. Si segnalano in particoldrannovo dell’accordo conSamsungper la
fornitura dei contenuti e la gestione &&msung Regional WAP Portéd firma di un accordo con
la societdFILM TV per la fornitura di un servizio di SMS2TV in gradbraggiungere gli utenti di
25 operatori mobili; il lancio in Arabia Saudita likBpplicazione Al-Dawri per iPhone una
applicazione a branthfo2cell per la fruizione di contenuti sportivi legati alcio; il lancio delle
applicaziond_ahta’a e Islami periPhone la prima a branthfo2cell per I'invio di biglietti di auguri
personalizzati con immagini provenienti dalla teleera, la seconda con il braktbbily KSAper

la fruizione di contenuti della religione islamica.

Nell'ottica di una strategia di diversificaziond desiness, la societa ha inoltre sviluppato iltaler
www.3alatv.com (gia attivo in versione beta) che vuole essere gnala interattiva alla
programmazione televisiva satellitare disponibad’area MENA (Middle East North Africa).

SOLUZIONI PER LA MESSAGGISTICA MOBILE

La controllataJinny Software Ltdnel corso del primo semestre dell’esercizio 20HLl fatto
registrare i suoi migliori risultati di sempre rmini di ricavi. Al netto dei ricavi infragruppeari
a 692 migliaia di euro, le vendite della societamio infatti attestate su circa 6,8 milioni dieun
crescita del 13% rispetto ai circa 6 milioni di@ualel primo semestre 2010.

Per quanto attiene il novero dei clienti della sta&i si segnalano nuove acquisizioni tra le filglide

operatori attivi nel continente americano per gaairhanga ovviamente determinate il contributo
in termini di ordini provenienti da operatori gidienti della societa. Da rilevare anche una
incoraggiante ripresa del business nelle regiomncaie, che dopo il buon avvio di qualche anno

10
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addietro sembrano recuperare, dopo le incerteznifestate a partire dal 2009, la loro capacita di
effettuare investimenti in reti mobili.

Sul fronte dell’offerta la societa ha avviato larauercializzazione della soluzione VAVOOMB™,
nata per garantire agli operatori mobili nuove ffafitricavi dai servizi broadband (ad esempio
telefonia VoIP) nonché per permettere agli stessiomtrastare, attraverso l'integrazione di piu
forme di comunicazione sotto I'identificativo unicappresentato dal numero telefonico GSM del
cliente, la minaccia proveniente dei cosiddettirap®i OTT (Over The Top).

( j i nn u ) Powering Mobile Innovation

WHO WE ARE WHO WE SERVE WHAT WE DO SUPPORT & SERVICES NEWS & EVENTS

7 # {

WE POWER VIRTUAL
NETWORK OPERATORS
th imp ent f

i a full

Value Added Services e futul e bile communications,
for the Mobile World t e

o power the future.

Si segnala, infine, che nel mese di febbraio laesdda partecipato allobile World Congressli
Barcellona, il piu importante evento mondiale dettare della telefonia mobile, presentandosi al
mercato con un nuovo posizionamento strategicéets@ato nel nuovgayoff“Powering Mobile
Innovatiori. Il nuovo posizionamento porta la societa a cdadii come partner di riferimento per
tutti quei soggetti, operatori reali, operatoritwali edenablerche vogliono fare dell’innovazione
nei servizi a valore aggiunto la loro principalenarcompetitiva.

Coerentemente con le piu recenti tendenze del toglicaltre,Jinny Software Ltdha potenziato la
sua capacita di soddisfare la crescente domantdeisaging as a Managed Serviodfrendo ai
clienti la possibilitd di adottare le proprie sobrd in tempi rapidi e senza dover effettuare
investimenti. Nel complesso delle attivita inerehfuo nuovo posizionamento, la societa ha anche
rinnovato il sito welwww.jinnysoftware.com

TELECOMUNICAZIONI MOBILI

In quest’area i ricavi totali del semestre sondigtari a 1,7 milioni di euro mentre quelli di
competenza del Gruppo, in ragione della quota dsalidamento della socieNoverca Italia S.r.l.
con il metodo proporzionale, sono stati pari a liomeé di euro, in aumento del 102% rispetto a 0,5
milioni di euro del corrispondente semestre del®Qarea di business ha inciso negativamente
sul risultato dell’intero Gruppo Acotel in quantagiro d’affari non ha ancora raggiunto un livello
tale da garantire la copertura dei costi.

11



Relazione semestrale
NCOTEL 30 giugno 2011

nverca

EXTENDED LIFE

REGISTRATI | LOGIN

PRIVATI BUSINESS SHOP RICARICA MYNOVERCA Vai al carrello

Effettua subito la al nostro sito web
ed effettua la ricarica, tramite carta di credito o paypal,
in assoluta sicurezza.

Ti ricordiamo che I'accesso al sito viene fatto tramite uno Username, che & il tuo numero di
telefono Moverca ed una password da te impostata. Per impostare la tua password:

508, e 508

Ed invia un

Invia un SMS con Scritto JEFs Sms
PASS (spazio) TUAPASSWORD [haaiias —
al numero 40543701 JEEEIGEH B

40543701

La password dovra essere composta da 8 caratteri alfanumerici’
L'invio dell'SMS & completamente gratuito.

oK BACK  EXIT oK BACK  EXIT

CONOSCI TUTTE LE MODALITA PER RICARICARE LA TUA EXTENDED SIM?

Sul fronte marketing e vendite e stata definitd, ssenestre, una nuova strategia di approccio al
mercato basata su una maggiore integrazione, norssoservizi ma anche a livello di brand, con il
socio, nonché partner commerciale per la distrimzidelle SIM,Intesa SanpaoloAssieme a
guest'ultima e stato avviato un progetto per loluppo di servizi di pagamento attraverso i
telefonini dotati di tecnologia NFONear Field Communicatign il protocollo di comunicazione
che rappresenta lo standard per i cosiddetti pag@centactles® che inizia a diffondersi sui POS
(Point of Salgdi negozi, supermercati e grandi magazzini.

Nel mese di giugno si sono completati i test dzianamento della nuova piattaforma tecnologica
che permettera all&loverca Italia S.r.l.di operare come Full MVNO a partire dal prossimo
autunno. Si ricorda che oggi la societa agisce daBie Enhanced Service Providelossia con un
posizionamento assimilabile a quello di reselletrdifico e SIM dell’'operatore ospitante Telecom
Italia. Come Full MVNO, invece, la societa saravwamno e proprio operatore mobile - con proprie
SIM, archi di numerazione ed infrastruttura tecgala - e dipendera dall’operatore ospitante,
sempre Telecom ltalia, per il solo ricorso allaeregjeografica (celle e risorse frequenziali).
L’effettivo passaggio a Full MVNO iniziera il prdgso autunno e rappresentera un momento
importante dell'iniziativa imprenditoriale in quantpermettera all’azienda di acquisire una
maggiore autonomia operativa ed una riduzione ai diretti (traffico fonia, SMS e dati).

SISTEMI DI SICUREZZA
Nell’area di business Sistemi di Sicurezza la sackEM S.p.A.ha registrato ricavi per 670

migliaia di euro, in diminuzione del 15% rispetto 786 migliaia di euro conseguiti nel primo
semestre 2010.
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La societa opera su tutto il mercato nazionalereteera prestigiosi clienti con i quali intrattiene
generalmente un rapporto pluriennale. Nel corsserlestre la societa ha rinnovato due importanti
contratti: con laBanca d’ltaliasono state prolungate fino al 2013 le attivitandinutenzione degli
impianti installati presso le sedi italiane e cbelecome stato rinnovato per ulteriori 5 anni il
contratto per la manutenzione di alcuni sistenvidieosorveglianza di societa del Gruppo Acea.

Sono inoltre continuate le attivita di sviluppo ldetuova centrale allarmi, denomin&ara, la cui
commercializzazione segnera il ritorno alla produoeidi sistemi proprietari.
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RICLASSIFICATO

(migliaia di euro) 1 gen - 30 giu 1gen -30giu I
2011 2010 Variazione Var. %

Ricavi 54.200 79.979 (25.779) (32%)

Altri proventi 271 177 94 53%

Totale 54.471 80.156 (25.685) (32%)

Margine Operativo Lordo (EBITDA) 3.433 (4.538) 7971 176%
6,30% -5,66%

Risultato Operativo (EBIT) 1.643 (6.257) 7.900 126%
3,02% -7.81%

Proventi da partecipazioni 12 - 12 -

Gestione finanziaria 582 179 403 225%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA

DELLE IMPOSTE 2.237 (6.078) 8.315 137%
411% -7,58%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA

DELLA QUOTA DI PERTINENZA DI TERZI 334 (6.497) 6.831 105%
0,61% -8,11%

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DI

PERTINENZA DELLA CAPOGRUPPO 234 (6.603) 6.837 104%
0,43% -8,24%

Risultato per azione 0,06 (1,61)

Risultato per azione diluito 0,06 (1,61)

| risultati conseguiti daGruppo Acotelnel primo semestre 2011 esprimono, rispetto aliqell
corrispondente periodo dell’esercizio precedentejecremento dei ricavi ed un miglioramento dei
margini reddituali.

| Ricavi semestrali, pari a 54,2 milioni di euraepentano una diminuzione del 32% rispetto a
quelli del primo semestre 2010 essenzialmente\aisitei alla flessione dei ricavi B2C dell’area di
business Servizi

Al contrario, il Margine Operativo Lordo € passaa un valore negativo di 4,5 milioni di euro
subito nel primo semestre 2010 ad un risultatotiposdli 3,4 milioni di euro nel semestre appena
concluso, beneficiando del cambiamento nella gjiatéi gestione delle spese pubblicitarie operato
dalla controllata statunitengdycell Inc. a partire dalla seconda meta del precedente egeki
proseguita nel primo semestre 2011.
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Al netto degli ammortamenti e delle svalutazioniattivita non correnti, il Risultato Operativo e
positivo per 1,6 milioni di euro con un miglioramendel 126% rispetto allo stesso periodo
dell’'esercizio precedente.

Per effetto dei proventi da partecipazioni e dgistione finanziaria, positiva per 0,6 milioni di
euro, della stima delle imposte del periodo, pdri9milioni di euro, e del risultato di pertinerdia
terzi, positivo per 0,1 milioni di euro, I'utile dprimo semestre 2011 & pari a 0,2 milioni di eumo,
netto miglioramento rispetto al risultato negatsudpito nel corrispondente semestre 2010.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA R  ICLASSIFICATA

(migliaia di euro) 30 giugno 2011 31 dicembre 2010  Variazione var. %

Attivita non correnti:

Attivita materiali 7.262 6.787 475 7%
Attivita immateriali 13.240 13.112 128 1%
Altre attivita 3.361 3.440 (79) (2%)
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 23.863 23.339 524 2%
Capitale circolante netto:

Rimanenze di magazzino 554 514 40 8%
Crediti commerciali 28.672 31.990 (3.318) (10%)
Altre attivita correnti 6.332 8.633 (2.301) (27%)
Debiti commerciali (18.321) (19.332) 1.011 5%
Altre passivita correnti (7.972) (8.527) 555 7%
TOTALE CAPITALE CIRCOLANTE NETTO 9.265 13.278 (4.013) (30%)
TFR E ALTRI FONDI RELATIVI AL PERSONALE (1.791) (1.64 9) (142) (9%)
FONDI NON CORRENTI (472) (470) (2) -
CAPITALE INVESTITO NETTO 30.865 34.498 (3.633) (11%)
Patrimonio netto:

Capitale Sociale 1.084 1.084 - -
Riserve e risultati a nuovo 66.131 69.243 (3.112) (4%)
Utili (Perdite) del periodo 234 (2.239) 2.473 (110%)
Quota di pertinenza di Terzi 658 558 100 18%
TOTALE PATRIMONIO NETTO 68.107 68.646 (539) (1%)

INDEBITAMENTO FINANZIARIO A
MEDIO/LUNGO TERMINE 35 35 - -

Disponibilita finanziarie correnti nette:

Attivita finanziarie correnti (25.917) (26.284) 367 1%
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (11.411) 11(¢700) 289 2%
Passivita finanziarie correnti 51 3.801 (3.750) (99%)
(37.277) (34.183) (3.094) (9%)
DISPONIBILITA' FINANZIARIE NETTE (37.242 (34.148 (3.094 (9%)

TOTALE MEZZI PROPRI E DISPONIBILITA'
FINANZIARIE NETTE 30.865 34.498 (3.633) (11%)

Al 30 giugno 2011 il Gruppo Acotel presenta un @alpi Investito Netto di 30,9 milioni di euro

costituito da Attivita non correnti per 23,9 miliodi euro, dal Capitale Circolante Netto per 9,3
milioni di euro, dal Trattamento Fine Rapporto (R¥er 1,8 milioni di euro e da altri fondi non

correnti per 0,5 milioni di euro.
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A fronte del Capitale Investito Netto sono iscrittiPatrimonio Netto Consolidato, pari a 68,1
milioni di euro, e le Disponibilita Finanziarie Net positive per 37,2 milioni di euro.

L’analisi dettagliata della variazione delle pripaii poste patrimoniali evidenzia che:
» il valore delle Attivita non correnti non ha subwariazioni di rilievo nel semestre;
» le variazioni subite dal Capitale Circolante Nettmo correlate al’andamento dell’attivita
commerciale svolta dal Gruppo Acotel;
* le Disponibilita Finanziarie Nette al 30 giugno 20dmmontano a 37,2 milioni di euro con
un incremento di 3,1 milioni di euro rispetto al@tembre 2010 (+9%).

Al 30 giugno 2011 i dipendenti del Gruppo sono 4&etto ai 479 alla fine del 2010. Nel corso
del semestre sono state effettuate 62 assunzienitrenle uscite sono state pari a 58.

L'eta media aziendale (33 anni) e I'elevato livalidstruzione (il 79% dei dipendenti ha conseguito
la laurea o un titolo di studio di livello univetaiio) contribuiscono a creare un ambiente giovane
dinamico e preparato, garanzia di una forte capatitnnovazione e di un’effettiva comprensione
delle logiche di consumo dei servizi erogati daikada.

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 36% del totale dei crediti verso clienti e rélat a posizioni creditorie nei confronti degli
integratorimBlox(7,4%) eOpen Marke{5,3%) che forniscono Rlycell Inc.la connettivita con gli
operatori telefonici statunitensi e spagnoli, TdM Celular S.A.(9,31%), diWind (5,7%) e di
Telecom Italia(8,3%).

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.

Rischio valutario

Il Gruppo non e esposto in misura rilevante alhigsai cambio che é prevalentemente limitato:
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— alle esposizioni in valuta estera relative ai fmiamenti infragruppo che, pur trovando
elisione nel bilancio consolidato, generano utifperdite 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 macroecocomomplessivo ed alla crescente competitivita
dei mercati in cui il Gruppo opera, appare oppartgegnalare che l'area di business Servizi, in
particolare nella sua componerB2C, e 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 contenzsnsgoli o collettivi. Inoltre, come noto, le
regolamentazioni citate sono oggetto di continualifithhe che potrebbero anche comportare una
sensibile contrazione degli spazi consentiti altévita 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 prossifuturo allorché dovranno essere perseguiti gli
obiettivi di un sensibile aumento dell’'utenza e gebdfilo medio di consumo dei singoli clienti
anche grazie, a partire dal prossimo autunnonadiggiore autonomia garantita dal poter operare in
qualita di Full MVNO.

Comunque, per quanto tutte le sue partecipate rop@ni 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 operazalaClama S.r.l.,societa controllante, e la
Acotel Group S.p.Ae le altre societa del Gruppo.

Al 30 giugno 2011 la Societa possiede n. 56.428raziroprie, iscritte a riduzione del Patrimonio

Netto per un valore di 871 migliaia di euro, padiun 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.2011

Le altre societa del Gruppo non posseggono aziowicdtel Group S.p.A.né direttamente, né
tramite societa fiduciaria o per interposta persodi@e hanno acquistate o vendute durante il primo
semestre 2011.

Al 30 giugno 2011 non sono state istituite sedosearie diAcotel Group S.p.A

Si precisa che, nel corso del primo semestre 20X3ruppo 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.

Dalla chiusura del primo semestre 2011 alla datapgrovazione della presente Relazione non si
sono verificati eventi di rilievo ascrivibili alltivita del Gruppo Acotel.

Nei prossimi mesi la sociefdycell Inc. continuera nel sopra descritto riposizionamentategico
incrementando il suo impegno, tecnico e commerciaédlo sviluppo di un’offerta centrata su
servizi di intrattenimento e di gioco. Nel contemyErranno rallentate in alcuni paesi, tra cui gli
Stati Uniti, le attivita relative alla vendita di@nerie e di altri contenuti per la personalizzagidei
telefonini.

Nello specifico la societa avviera, anche negti atiercati in cui opera, la promozione di concarsi
premi gia sperimentata nel corso del passato sesmgstitalia, Spagna, Messico e Brasile. Un
ulteriore impegno e anche atteso sul fronte déhgilbasato su carta di credito, una modalita che
garantisce migliori margini rispetto agli SMS Premi E’ infine prevista la commercializzazione
anche fuori dagli USA dei servizi offerti con iteawww.yabox.com

La societa Info2cell rilascera la versione defigtidel sitowww.3alatv.com gia descritto in
precedenza, e costruira attorno a questa iniziativa serie di servizi MMS e WAP push da
promuovere con alcuni operatori mobili. La stessaieta prevede inoltre di rafforzare la propria
offerta di servizi sulla religione islamica inereiit periodo del Ramadan nonché di avviare la
commercializzazione di nuovi servizi in Irag.

In generale, infine, € inoltre prevista una maggiotegrazione organizzativa tra le varie sociefa d
Gruppo che operano nell’area di business Servizsfrattare al meglio le sinergie esistenti sia sul
fronte tecnico sia su quello commerciale. Per &ffdi questa integrazione, ad esempio, il segmento
B2C incrementera il proprio footprint geografico capie anche I'area Medio Orientale grazie alle
risorse, in particolare le interconnessioni corogleratori mobili, di cui dispone la sociétdo2cell
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Con riferimento alla societa Acotel S.p.A. sona@arso le trattative per il rinnovo del contratta pe
la fornitura di servizi destinati alla Pubblica Amnmistrazione nell’ambito del progetto “Vivi
facile”.

Nell’area di business Soluzioni per la messaggistiobile, presidiato dalla socieltany Software
Ltd., & prevedibile una ripresa delle richieste diéfe delle gare indette dagli operatori mobili per
la fornitura di apparati nuovi o per l'upgrade diedji esistenti che nel primo semestre dell'anno si
sono attestate su un livello assolutamente infereolquella degli anni precedenti. Nella seconda
parte dell’esercizidinny Software Ltdlovrebbe inoltre beneficiare del’laumento delladite che

si verifica in maniera ricorrente verso la finel@g&lno, nel rispetto di una strategia di investitoen
abbastanza tipica delle societa che operano rietselella telefonia mobile.

Dalla societaNoverca Italia S.r.l. che opera nell'area di business Telecomunicazioobbili, &
prevista una maggiore integrazione commerciale icgnuppo bancaridntesa Sanpaoloche si
ricorda essere sia socio della societa sia pacoramerciale della stessa, in grado di dare un nuovo
impulso alla crescita della base clienti. In pattce si fa presente che sono in corso di definiio
due iniziative che, promosse nell'ultimo trimestnell’'esercizio in corso, saranno orientate
rispettivamente verso la clientela giovane dellackae l'integrazione delle nuove modalita di
pagamento rese possibili dalla tecnologia NR€a Field Communicatign

Per quanto riguarda la socieEM S.p.A. attiva nell’area di business Sistemi di sicurezza

continueranno le attivita di sviluppo della nuowmtraleEura, la cui disponibilitd permettera alla
societa di ampliare la propria offerta e cogliessicuove opportunita commerciali.
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NCOTEL

CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO

(migliaia di euro)

Ricavi

Altri proventi:

- verso parti correlate
- verso altri

Relazione semestrale

30 giugno 2011

Totale

Variazione delle rimanenze di prodotti in corsolaliorazione,

semilavorati e finiti
Materie prime, semilavorati e prodotti finiti

Servizi esterni
- verso parti correlate
- verso altri

Godimento beni di terzi

Costi del personale

Ammortame nti

Costi interni capitalizzati

Svalutazioni/ripristini di valore di attivita norocrenti
Altri costi

Proventi da partecipazioni

Proventi finanziari

Oneri finanziari

RISULTATO ANTE IMPOSTE DERIVANTE DALLE
ATTIVITA'IN FUNZIONAMENTO

Imposte sul reddito del periodo

UTILE (PERDITA) DERIVANTE DALLE ATTIVITA"IN

FUNZIONAMENTO

Utile (perdita) da attivita cessate

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO PRIMA DELLA
QUOTA DI PERTINENZA DI TERZI

Utile (perdita) di pertinenza di Terzi

UTILE (PERDITA) DEL PERIODO DIPERTINEN ZA
DELLA CAPOGRUPPO

Risultato per azione
Risultato per azione diluito
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1 gen-30 giu 1 gen-30giu
Note 2011 2010

1 54.200 79.979
271 177

200 156

71 21

54 .471 80.156

1 (185)

2 (858) (833)
3 (37.103) (70.493)
(100) (100)

(37.003) (70.393)

4 (912) (954)
5 (11.652) (11.542)
6 1.774) (1.719)
7 817 680

(16) -
8 (1.331) (1.367)
12 -

9 1.211 1.347
9 (629) (1.168)
2.237 (6.078)

10 (1.903) (419)
334 (6.497)
334 (6.497)

100 106
234 (6.603)

11 0,06 (1,61)
11 0,06 (1,61)
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CONTO ECONOMICO COMPLESSIVO CONSOLIDATO

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

Note 2011 2010

Utile (perdita) del periodo 334 (6.497)

Altri utili (perdite) del conto economico complessvo:
Utile (perdita) derivante dalla conversione deilniti di imprese estere (873) 1.840
Effetto fiscale relativo agli Altri utili (perdite) - -

Totale Altri utili (perdite) al netto del relativeffetto fiscale (873) 1.840

Totale Utile (perdita) complessivo del periodo (539) (4.657)

Totale Utile (perdita) complessivo del periodo attibuibile a:

Interessenza di pertinenza della Capogruppo (639) (4.763)
Interessenza di pertinenza di terzi 100 106
Totale Utile (perdita) complessivo del periodo (539) (4.657)
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA
ATTIVO

(migliaia di euro) Note _ 30 giugno 2011 31 dicembre 2010

Attivita non correnti:

Immobili, impianti e macchinari 12 7.262 6.787
Avviamento 13 11.531 11.531
Altre attivita immateriali 14 1.709 1.581
Altre attivita non correnti 181 169
Imposte differite attive 15 3.180 3.271
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 23.863 23.339
Attivita correnti:
Rimanenze di magazzino 16 554 514
Crediti commerciali 17 28.672 31.990
Altre attivita correnti: 18 4.396 7.642
- verso parti correlate 844 594
- verso altri 3.552 7.048
Crediti finanziari: 19 1.936 991
- verso parti correlate 1.936 991
Attivita finanziarie correnti 20 25.917 26.284
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 21 11411 11.700
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 72.886 79.121

ATTIVITA'NON CORRENTI DESTINATE
ALLA VENDITA - -

TOTALE ATTIVITA' 96.749 102.460
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA CONSOLIDATA
PASSIVO

(migliaia di euro) Note 30 giugno 2011 31 dicembre 2010

Patrimonio netto:

Capitale Sociale 1.084 1.084
Riserva Sovrapprezzo Azioni 55.106 55.106
- Azioni proprie (871) (871)
Riserva di copertura e traduzione 586 1.459
Altre Riserve 10.289 10.266
Utili (Perdite) portati a nuovo 1.021 3.283
Utili (Perdite) del periodo 234 (2.239)
Quota di pertinenza della Capogruppo 67.449 68.088
Quota di pertinenza di Terzi 658 558
TOTALE PATRIMONIO NETTO 22 68.107 68.646
Passivita non correnti:
Passivita finanziarie non correnti 23 35 35
TFR e altri fondi relativi al personale 24 1.791 1.649
Imposte differite passive 25 472 470
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 2.298 2.154
Passivita correnti:
Fondi rischi ed oneri 26 359 360
Passivita finanziarie correnti 27 51 3.801
Debiti commerciali 28 18.321 19.332
Debiti tributari 29 1.455 1.958
Altre passivita correnti; 30 6.158 6.209
- Verso parti correlate 1.490 1.322
- verso altri 4.668 4.887
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 26.344 31.660

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

TOTALE PASSIVITA' 28.642 33.814

TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 96.749 102.460
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(migliaia di euro)

Saldi al 1 gennaio 2010

Destinazione risultato
dell'esercizio 20C

Utile (perdita)
complessivo del periodo

Saldi al 30 giugno 2010
Saldi al 1 gennaio 2011

Destinazione risultat
dell'esercizio 2010

Utile (perdita)
complessivo del periodo

Saldi al 30 giugno 2011

PROSPETTO DELLE VARIAZIONI DEL
PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

Relazione semestrale
30 giugno 2011

Capitale Riserva._ Azion Riserva di Altre R'S.e.rv ce Risultato Totale. P.N.di Totale P.N.
. sovrap. . coperturae . utili a : P.N. di - .
sociale . proprie . riserve del periodo Terzi consolidato
traduzione nuovo Gru
1.084 55.106 (871) (394) 10.159 2.079 1.311 68.474 308 68.782
107 1.204 (1.311) - -
1.840 (6.603) (4.763) 106 (4.657)
1.084 55.106 (871) 1.446 10.266 3.283 (6.603) 63.711 414 64.125
1.084 55.106 (871 1.459 10.266 3.283 (2.239) 68.088 558 68.646
23 (2.262) 2.239 )
(873) 234 (639) 100 (539)
1.084 55.106  (871) 586 10.289 1.021 234 67.449 658 68.107
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RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO

(migliaia di euro)

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

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

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

Ammortamenti

Proventi da partecipazioni

Svalutazione di attivita

Variazione netta del trattamento di fine rapporto

Variazione netta delle Imposte differite

Variazione netta dei Fondi rischi ed oneri

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

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

- verso parti correlate
- verso altri

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

(Investimenti)/disinvestiment in immobilizzazioni:
- Immateriali

- Materiali
- Finanziarie
Proventi da partecipazioni

D. FLUSSO MONETARIO DA (PER) ATTIVITA' FINANZIARIE

Finanziamenti netti:

- verso parti correlate

Altre variazioni di patrimonio netto
Variazione della quota di terzi

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

F. DISPONIBILITA'LIQUIDE E MEZZI EQUIVALENTI EATT  IVITA'
FINANZIARIE CORRENTI NETTE FINALI (A+E)

28

Relazione semestrale
30 giugno 2011

1gen-30giu 1gen-30giu
2011 2010
34.183 43.365
7 .098 (2.891)
2.15¢ (4.485
234 (6.603)
1.774 1.719
(12) -
20 -
142 115
2 (92)
1) 376
6.544 (3.281)
(250) (235)
6.794 (3.046)
(40) 142
(1.565) 4733
168 741
(1.733) 3.992
(2.286) (4.562)
(747) (467)
(1.630) (2.665)
79 (1.430)
12 -
( 1.718) 1.733
(945) (213)
(945) (213)
(873) 1.840
100 106
3.094 (5.720)
37.277 37.645
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Il bilancio consolidato semestrale abbreviato inolmella Relazione semestrale del Gruppo Acotel
al 30 giugno 2011 e 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 consolidatonsstrale abbreviato é 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 dicemi@®

| principi contabili applicati sono conformi a gligldottati per la redazione del bilancio consdida
del Gruppo Acotel relativo all’'esercizio conclusdsd1 dicembre 2010, 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 2011 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 2011 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;

* |FRS 10 - Bilancio consolidato;

* IFRS 11 — Accordi di compartecipazione;

* IFRS 12 - Informazioni addizionali su partecipazioraltre imprese;
* |IFRS 13 — Misurazione del fair value;

* Modifiche allo IAS 1 — Presentazione del bilancio;

* Modifiche allo IAS 12 — Imposte sul reddito;

* Modifiche allo IAS 19 — Benefici ai dipendenti;

* Modifiche allo IAS 27 — Bilancio separato;

* Modifiche allo IAS 28 — Partecipazioni in impresalegate;
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* Modifiche all'lFRS 1 — Prima adozione degli IFRS;
* Modifiche all'lFRS 7 — Strumenti finanziari: inforazioni integrative.

Relazione semestrale
30 giugno 2011

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

tali principi ed interpretazioni.

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

Societa consolidate con il metodo integrale

Societa acgats?z(ij(i)ne %:jgil ggt‘;ggo Sede Capitale sociale

Acotel S.p.A. 28 aprile 2000 99,9% (B) Roma Ry 13.000.000
AEM Advanced Electronic Microsystems S.p.A. 28 aprile 2000 99,9% Roma EURO 858.000
Acotel Participations S.A. 28 aprile 2000 100% lammburgo EURO, 6.200.000
Acotel Chile S.A. 28 aprile 2000 100% (4) Sa“g"i’}go del | ysp 17.330
Acotel Espana S.L. 28 aprile 2000 100% (44) 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 B LBP 30.000.000
Info2cell.com FZ-LLC 29 gennaio 2003 (2) 1009% ( Dubai AED 18.350.00(
Emirates for Information Technology Co. 29 genndi62 100% (6) Amman JOD 710.000
Flycell Inc. 28 giugno 2003 (1 100% (4] Wihgton uUsD 10.00d
Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. 2 luglio@s (1) 99,9% (7) Istanbul TRY] 50.000
Ezce?gnﬁgt&‘oﬁge[% Acome“do Para 6 giugno 2006 (1) 100% (7))  Rio de Janeifo  BRL 0s0.
Jinny Software Romania SRL 26 giugno 2007 (1) 100p6 (5 Bucarest RON 20(
Yabox LLC 24 ottobre 2007 (1 100% (7) Wilmington SD 1
Jnny Software Latin America IMPOr&®e | 11 fepbraio 2008 (1) 100% (5) San Paolo BAL 3.714816

xporta@o Ltda
Rawafed Information Company LLC 24 febbraio 2008|(1) 51% (6) Riyadh SAR 500.00p
Jinny Software Panama Inc. 1 luglio 2008 (1 106%o ( Panama City USD 10.000
Flycell Italia S.r.I. 10 luglio 2008 (1) 100% (7) Ra EURO 90.00(
Flycell Argentina S.A. 26 ottobre 2009 100% (8) Rlata ARS 12.00¢
Acotel Servigos De Telemedicina Ltda. 28 marzo 2011  100% (9) Rio de Janeirg BRL 300.000
Acotel Telegomunicap Ltda. 28 marzo 2011 100% (9) Rio de Janeflro BRL QED
Bucksense, Inc. 28 giugno 2011 100% Nevada UsD 00.00

(1) Ladata di ingresso nel Gruppo coincide con qudlzostituzione della societa
(2) Precedentemente a tale data il Gruppo detenevb3ji# del capitale della societa, tra le partezipai in societa collegate.

(3) Partecipata da AEM per I'1,92%.
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(4) Controllate attraverso Acotel Participations S.A.
(5) Controllata attraverso Jinny Software Ltd.

(6) Controllata attraverso Info2cell.com FZ-LLC.
(7) Controllata attraverso Flycell Inc.

(8) Controllata attraverso Flycell Inc. e Yabox LLC.
(9) Controllata attraverso Acotel do Brasil Ltda.

Nel corso del semestre il perimetro di consolidaimené modificato per effetto della chiusura del
processo di liquidazione della soci&aotel Group (Northern Europe) Lte. per la costituzione
delle societdAcotel Servicos De Telemedicina Lt@aAcotel Telecomunicag Ltda. da parte di
Acotel do Brasil Ltdae diBucksense, Inda parte diAcotel Group S.p.ADette societa, alla fine
del semestre appena concluso, non risultavano aoparative.

Societa a controllo congiunto consolidate con itade proporzionale

Societa Data di acquisizione o/[acej: Ce?ﬂgggo 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 120.00P

(1) Precedentemente a tale data il Gruppo detenevia 5086 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 assumzi@ |'elaborazione di stime i cui risultati
potrebbero differire dai valori dei ricavi, dei tigosdelle attivita e delle passivita che si
rendiconteranno a consuntivo.

Le stime sono state utilizzate principalmente [deware 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 creglitiu contenziosi e le imposte. Le stime e le
assunzioni sono riviste periodicamente e gli @ffitbgni 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 quindir@obero 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.
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In particolare, per quanto riguarda i valori deewi e dei costi non ancora confermati dai cliesiti,

fa presente che parte del fatturato relativo ppalchente 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 rilevazioeestime non ancora confermate dagli integratori e/o
dagli operatori

Per quanto riguarda le rettifiche dei ricavi deive® B2C, ci si riferisce al valore degli eventuali
rimborsi (c.d. fefunds”) che potrebbero essere richiesti dai clientFigicell Inc. insoddisfatti dei
servizi dalla stessa erogati fino al 30 giugno 20Idle 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 2011 che viene atavper 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 combsnhguando ritiene probabile che si verifichera un
esborso finanziario e quando l'ammontare delle iperdhe ne deriveranno pud essere
ragionevolmente stimato. Nel caso in cui un esbdirenziario diventi possibile ma non ne sia
determinabile l'ammontare ne viene fatta menziogllemote di bilancio. A tale riguardo si segnala
che non si e proceduto ad alcun accantonamenta perifica fiscale sull&cotel Group S.p.Aper

la quale si rimanda al paragrafo Contenziosi eipégpotenziali.

Infine, taluni processi valutativi, in particolagpelli piu complessi quale la determinazione di
eventuali perdite di valore di attivita immobilizzasono generalmente effettuati in modo completo
solo in sede di redazione del bilancio annualesosatasi in cui vi siano indicatori dgmpairment
che richiedano un’immediata valutazione di evenfoddite di valore.

Il Gruppo Acotel € attualmente organizzato in quaftree di business:

- Servizi a valore aggiunto erogati prevalentemetitawerso 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 reporiisthbe riflette anche I'attuale assetto organigpati
del Gruppo, € basata sui diversi prodotti e serfomiiti ed € predisposta utilizzando gli stessi
principi contabili descritti in precedenza nel gaedo “Criteri di redazione” del bilancio semestral
abbreviato.

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

Risultati per settori operativi

Il Conto economico per settore di attivita nel prisemestre 2011 e nel primo semestre 2010 € |l
seguente:
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1 gen - 30 giu 2011

(in migliaia di euro)

. Soluzioni r:)e_r la Sistemi di Telecomunicazioni . Elision_i )
Servizi messaggistica sicurezza obili intersettoriali / Totale
mobile Altro
Ricavi:
Ricavi da clienti terzi 45.764 6.771 670 995 - 54.200
Ricavi intersettoriali - 692 - - (692) -
Totale 45.764 7.463 670 995 (692) 54.200
Margine operativo lordo 4.937 148 (15) (1.671) 34 3.433
Ammortamenti e svalutazioni (441) (262) (2) (1.820) 735 (1.790)
Risultato Operativo 4.496 (114) 17 (3.491) 769 1.643
Proventi da partecipazioni 12 - - - - 12
Proventi finanziari 1.649 13 1 40 (492) 1.211
Oneri finanziari (832) (85) (5) (143) 436 (629)
Utile (perdita) del periodo prima
delle imposte 5.325 (186) (21) (3.594) 713 2.237
Imposte sul reddito del periodo (1.903)
Utile (perdita) di pertinenza di terzi 100
Utile (perdita) del periodo di
pertinenza della Capogruppo 234
1 gen - 30 giu 2010
(in migliaia di euro) Soluzioni per la T - Elisioni
. e 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 - 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)

Il totale Attivo consolidato per settore di att&vial 30 giugno 2011 e al 31 dicembre 2010 é il

seguente:
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(in migliaia di euro)

Servizi Sn(;gjszsic;ni 'ijseiirclz Sistemi di Telecomunicazioni Elisioni / Total
ervizi mogiglle sicurezza mobili Altro otale
Al 30 giugno 2011 65.524 21.766 1.558 7.873 28 96.749
Al 31 dicembre 2010 73.263 20.308 1.601 7.262 26 102.460

Risultati per area geografica

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

1gen-30giu lgen-30giu

(migliaia di euro) 2011 % 201( %
America Latina 17.342 32,0% 20.947 26.2%
Nord America 11.957 221% 26.192 32,7%
Italia 10.729 198% 12.668 15,8%
Medio - Oriente 7.010 12,9% 8.592 10,7%
Altri paesi europei 4.089 7,5% 9.239 11,6%
Africa 2521 47% 1.962 25%
Asia 552  1,0% 379 05%

Totale ricavi verso terz 54,200  100% 79.97¢  100%

La ripartizione per area geografica dei ricavi @musti nel corso del primo semestre 2011 pone in

evidenza:
- una generale contrazione del fatturato in tutterée geografiche in cui opera il Gruppo, ad

eccezione di Africa ed Asia in cui € attiva la coliataJinny Softwarg
- la sempre maggiore importanza assunta dall’Amdratina divenuta, nel semestre, I'area
geografica piu importante per il Gruppo in termdnrisultati commerciali conseguiti

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 2011 Al 31 dicembre 2010
Altri paesi europei 12.619 11.780
Italia 3.502 4,132
Medio - Criente 3.358 3.425
America Latina 1.104 574
Nord America 100 157
Totale attivita non correnti 20.683 20.068
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Si segnala che con nessun cliente il Gruppo hargenana percentuale superiori al 10% del totale
ricavi del periodo.

Nota 1 - Ricavi

Nel primo semestre 2011 i Ricavi sono stati pasd4a&200 migliaia di euro, in flessione del 32%
rispetto a quelli conseguiti nel corrispondentaqeky dell’esercizio precedente (79.979 migliaia di
euro), cosi come dettagliato nella tabella seguente

(in migliaia di euro)

1 gen-30giu 1 gen-30 giu Variazione
2011 2010
Senizi 45.764 72.703 (26.939)
Soluzioni per la messaggistica mobile 6.771 6.007 764
Telecomunicazioni mobili 995 483 51
Sistemi di sicurezza 670 786 (11@)
Total¢ 54.20( 79.979 (25.779)

SERVIZ|

La linea di business “Servizi” include le attivigyolte direttamente in favore dell’'utente finale
(B20O), nonché in favore di operatori telefonici e diesmle commerciali, ed aventi ad oggetto
prevalentemente I'erogazione di servizi a valorgiago e contenuti agli utenti di telefonia
cellulare.

by

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

(in migliaia di euro)

1gen-30giu 1gen-30giu Variazione
2011 2010
Servizi B2C 32.305 57.360 (25.055
Servizi a Network Operator 7.510 7.786 (276
Servizi Corporate 5.722 6.931 (1.209
Servizi Media 227 626 (399
Totalg 45.764 72.703 (26.939]

Nel primo semestre 2011 i servizi erogati in mddaB2C, in diminuzione del 44% rispetto
allanalogo periodo 2010rappresentanairca il 71% del fatturato totale generato nel arett
“Servizi”. Tali ricavi sono stati conseguiti pripalmente dalla controllata statuniteridgcell Inc.
nel Nord America, Spagna, Messico e Sud Africa4048.migliaia di euro) e dalle sue controllate
diretteFlycell Latin America9.145 migliaia di euro)lycell Italia (4.277 migliaia di euro)klycell
Telekomunicasyon HizmetleriSA(277 migliaia di euro) &lycell Argentina S.A(148 migliaia di
euro) rispettivamente in Brasile, Italia, TurchiArgentina.

| servizi aNetwork Operatorpari a 7.510 migliaia di euro, sono tendenzialmentlinea rispetto
allo stesso periodo del precedente esercizio.iggsidono principalmente i proventi derivanti dalla
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controllataAcotel do Brasiper I'attivita svolta in favore dell’'operatore bileeo TIM Celular, pari
a 3.293 migliaia di euro, i ricavi conseguiti dadtantrollataAcotel S.p.Aper I'erogazione di servizi
aTelecom ltaliapari nel semestre a 3.138 migliaia di euro, elggeherati ddnfo2cellattraverso
I'attivita svolta con i principali operatori di tflonia mobile dell’area medio-orientale, pari a7.0
migliaia di euro.

| ricavi dai servizi prestati in favore dei clie@brporatesono stati pari a 5.722 migliaia di euro e
sono relativi all’attivita svolta in Medio Orientia Info2cell, per 4.111 migliaia di euro, ed in Italia
da Acotel S.p.A.prevalentemente in favore di istituti di crediteerpl.611 migliaia di euro. I
decremento rispetto al primo semestre 2010 dera dlessione dell’attivita commerciale svolta
dalla controllata mediorientale.

| ricavi conseguiti dai clientMedia pari a 227 migliaia di euro, sono stati genepati la quasi

totalita in Medio Oriente dalla controllabafo2cell, per 192 migliaia di euro, e per la quota residua
in Italia daAcotel S.p.A..

SOLUZIONI PER LA MESSAGGISTICA MOBILE

Nel primo semestre 2011 i ricavi derivanti dalldu&mni per la messaggistica mobile sono stati
pari a 6.771 migliaia di euro (al netto di rica@ngrati con societa appartenenti al Gruppo Acotel,
pari a 692 migliaia di euro) in aumento del 13%eito al corrispondente periodo 2010. Il fatturato
di questa linea dbusinesg riferito all’attivita svolta dalinny Softwarenell’ambito della fornitura

di nuovi apparati e delle attivita di manutenzi@awelte in favore di operatori di telefonia mobile
operanti in Europa, Africa, Medio Oriente, Amerlcatina, Nord America e Asia.

TELECOMUNICAZIONI MOBILI

| ricavi relativi all’area delle Telecomunicaziomobili, integralmente riconducibili &overca
Italia S.r.l, risultano pari 995 migliaia di euro, rispett@&3 migliaia di euro del corrispondente
periodo 2010, e sono commisurati, in ottemperafizaregole del consolidamento proporzionale,
alla quota di possesso (59,4%) detenuta direttameshindirettamente dacotel Group S.p.Anel
capitale sociale diWoverca ltalia S.r.l

SISTEMI DI SICUREZZA

| ricavi relativi alla progettazione e produzione gistemi elettronici di sicurezza, pari a 670
migliaia di euro, sono stati interamente consegudtiia controllateAEM S.p.A. Tali ricavi, in
flessione (-15%) rispetto a quelli generati nehqrisemestre 2010, 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 GrupgdCEA

Nota 2 — Materie prime, semilavorati e prodotti firti

Tale voce, pari a 858 migliaia di euro, é rifefi@ncipalmente (743 migliaia di euro) all'acquisto
dei materiali per la costruzione di apparati peelecomunicazioni effettuati danny Software
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Nota 3 — Servizi esterni

| Servizi esterni, pari a 37.103 migliaia di eurgutiano in diminuzione rispetto al primo semestre

2010 ed articolati come dettagliato nella tabediguente:

(in migliaia di euro)

Relazione semestrale
30 giugno 2011

1gen-30giu 1 gen-30giu .
9 2011 9 9 2010 9 Variazione

Servizi di interconnessione e hilling 16.064 28.737 12.§73
Pubblicita 7.781 26.434 (18.658)
Content providers 5.597 7.018 (1.421)
Consulenze professionali 1.345 1.38( (35
Acquisto pacchetti SMS 1.256 1.447 (191
Viaggi e trasferte 897 881 16
Connettivita e utenze varie 812 723 89
Compenso organi sociali 433 383 50
Revisione contabile 233 210 23
Call center 220 394 (174)
Lavorazioni esterne 169 208 (39“
Altri costi minori 2.296 2.678 (384)

Totale 37.103 70.493 (33.39D)

Il decremento dei costi per servizi esterni € ppaknente riconducibile alla politica di
contenimento degli investimenti pubblicitari adtdtada Flycell Inc. ed ai minori costi di
interconnessione ed esazione sostenuti dalla stedabe sue dirette partecipate a fronte del minor
fatturato generato.

Nei costi per pubblicita sono inclusi 100 migliadi euro relativi ad un contratto di
sponsorizzazione sportiva nei confronti della datesJrbe Roma S.S.D. ar.l.

Nota 4 — Godimento beni di terzi
| costi perGodimento beni di terzi sono pari a 912 migliaisedro ed includono principalmente i

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

Nota 5 - Costi del personale

| Costi del personale includono:
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(in migliaia di euro

Relazione semestrale
30 giugno 2011

1 ge;o-l?io giuj 1 gezno-lféo giu Variazione
Salari e stipendi 8.945 8.912 3]
Oneri sociali 1.698 1.626 73
Trattamento di fine rapporto 194 178 14
Oneri finanziari (42) (34 (8
Altri costi 857 860 (3
Totale 11.652 11547 11p

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:

30-06-2011 31-12-2010 30-06-2010

Italia 121 117 114
Libano 82 83 82
Giordania 65 64 63
Brasile 59 57 45
Usa 43 46 52
Irlanda 39 36 38
Romania 22 23 20
Emirati Arabi Uniti 16 13 10
Arabia Saudita 8 10 11
Kenia 9 10 8
Malesia 6 8 9
Turchia 4 5 4
Spagna 4 3 4
Indonesia 2 1 1
Sud Africa 1 1 2
Panama 1 1 1
Egitto 1 1 1
Totale 483 479 465

Nel prospetto seguente é riportata la consistenazdigendenti per categoria di appartenenza al 30
giugno 2011 confrontata con la media dei priminsesi 2011 e 2010:
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30 gugno 2011 | 0 A0 | emeatre 2010
Dirigenti 27 27 29
Quadri 80 78 72
Impiegati e Operai 376 378 358
Totale 483 483 459

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

(in migliaia di euro)

1 gen-30gi - i -
° 2011 il ge501?50g|u Variazione |
Ammortamento attivita immateriali 619 656 (ﬂ!?)
Ammortamento immobili, impianti @ macchinari 1.165 068 92||
Totale 1.774 1.719 54

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 Italia, funzionali all'erogazione dei
servizi da parte dell’operatore mobile virtudleverca

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

Nota 7 - Costi interni capitalizzati

| Costi interni capitalizzati, pari a 817 migliash euro, sono relativi, per 493 migliaia di eurb, a
personale impiegato nello sviluppo di software eveuapplicazioni necessarie per I'erogazione dei
servizi di MVNO lanciati attraverso il brandNoverca e per il passaggio di quest'ultima
all'architettura deFull MVNO.

La quota residua e relativa al costo del persomapgegato dalinny Softwarenello sviluppo dei
nuovi prodotti.

Nota 8 - Altri costi

Gli Altri costi, pari a 1.331 migliaia di euro, somiferiti, per 858 migliaia di euro, ad imposte
indirette dovute d#cotel do Brasil, FlycelLatin Americae Jinny Latin Americain ottemperanza
alla normativa fiscale brasiliana.

La parte residua include le spese generali e gricostenuti dalle societa del Gruppo nell’ambito
della propria gestione ordinaria.
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Nota 9 - Proventi ed oneri finanziari

Relazione semestrale

30 giugno 2011

Il saldo netto della gestione finanziaria € positper 582 migliaia di euro e si articola come segue

(in migliaia di euro)
! gego-ls’lo gul 1 ge;o-ls(’)O U1 variazione |
Proventi da investimenti finanziari 8do 519 2H51
Interessi attivi bancari 14 9 5||
Utili su cambi 396 819 (423
Altri interessi attivi 1 1 l1|
Totale proventi finanziari 1.211 1.347 (lSdb
Interessi passivi ed oneri bancari (82) (334 25ﬂ
Perdite su cambi (488 (761 273||
Altri oneri finanziari (59) (73 1
Totale oneri finanziari (629) (1.168 539ﬂ
Totale gestione finanziarig 582 179 40:"

| proventi da investimenti finanziari sono relatipier 791 migliaia di euro, agli utili generati da
attivita finanziarie detenute per la negoziazioneper 9 migliaia di euro, a proventi relativi a

Finanziamenti e crediti.

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

Nota 10 - Imposte sul reddito del periodo

Le Imposte stimate per il primo semestre 2011tg&@ano come segue:

(in migliaia di euro

1 ge;o-lio giul 1 gezno-l?ao giu Variazione
Imposte correnti sul reddito del periodo 1.9426 1.947 (121
Imposte differite attive 68 (1.403 1.471
Imposte differite passive 9 (125 134
Totale 1.903 419 1.481

L’ammontare complessivo risulta pari a 1.903 miglidi euro e accoglie, nelle imposte correnti,

I'accantonamento per imposte sul reddito delleetaailel Gruppo.
Nelle imposte differite attive viene rilevato lasziamento effettuato nel semestre dalle socidta de

Gruppo al netto del rientro delle imposte contabdte negli esercizi precedenti.

La riconciliazione tra il carico teorico IRES al,3% ed il carico effettivo complessivo € esposta
nel seguente prospetto:
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(in migliaia di euro

1° semestre I1° semestre
2011 % 2010 %

Risultato ante impost¢ 2.23 (6.078
Imposte teoriche calcolate al 27,5% sul risultatte amposte 615 27,5% (1.671) 27,5%
Effetto fiscale delle perdite delle societa itaéigper le quali non
ricorrono i presupposti per l'iscrizione delle insp® differite attiv 74 33,4% - -
Effetto fiscale netto variazioni in aumento ed imitiuzione delle
societa italiane 170 7,6% 161 2,6%
Differenze tra imposte teoriche ed effettive refatalle controllate
estere in util 21¢ 9,8% 477 17,3%
Effetto fiscale delle perdite delle controllateegstper le quali non
ricorrono i presupposti per liscrizione delle insp® differite attive 98 4,4% 1.284 46,6%
Altre variazioni minor (21) (0,9% t 0,2%
IRES 1.828 76,0% 256  9,3%
IRAP 7 16:
Imposte sul reddito del period¢ 1.90¢ 41¢

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%).

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 8,2 milioni di euro
sulle perdite fiscali maturate al 30 giugno 201lattaine societa partecipate in quanto si ritieree ch
non ricorrano allo stato attuale tutti i presupppst la loro iscrizione. In particolare, tale inmmsi
riferisce: per circa 1,6 milioni di euro alla saéiéNoverca S.r.l.per le perdite sofferte prima
dell’'adesione al consolidato fiscale nazionalees, g@rca 4,2 milioni di euro, per le perdite figcal
subite nell'esercizio 2010 e nel primo semestrel2@4 Noverca S.r.l.e Noverca lItalia S.r.l.e
trasferite adAcotel Group S.p.Aper effetto dell’adesione al consolidato fiscaéeinnale, che non
sono state iscritte in quanto i piani pluriennali dudget di riferimento non garantiscono, al
momento, il loro recupero nell’orizzonte tempordkgli stessi pur permettendo il recupero delle
imposte differite attive iscritte nell'esercizio @® (Nota 15); per circa 2,4 milioni di euro alla
controllata lussemburghe#eotel Participations S.Ache svolge un ruolo di sub-holding e per la
guale non é attualmente prevedibile un reddito migke a fronte del quale utilizzare le perdite
fiscali pregresse.

Si segnala, inoltre, che non sono stati rilevatiadeontrollata statunitendélycell Inc. crediti per

imposte pagate all’estero per circa 1,6 milioniedro poiché, stante il settore di business in cui
opera la societa, non e attendibile utilizzaregximini di risultati che vadano oltre il 2011.
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Nota 11 - Risultato per azione

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

1 gen-30giu 1gen- 30 giu
(migliaia di euro) 2011 2010

Risultato (in migliaia di euro) 234 (6.603)

Numero di azioni (in migliaia)

Azioni in circolazione ad inizio esercizio 4,114 * 4,114 *
Media ponderata di azioni proprie in portafogligaistate/vendute nel periodo - -
Media ponderata di azioni ordinarie in circolazione 4.114 4.114
Risultato per azione base e diluito ** 0,06 (1,61)

*al netto delle azioni proprie in portafoglitteestessa data

** j risultati per azione base del primo seme&@©d1 e 2010 coincidono con i risultati per azioiteitinon sussistendo le fattispecie
diluitive indicate dallo IAS 33
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ATTIVITA’ NON CORRENTI

Nota 12 - Immobili, impianti e macchinari

Relazione semestrale
30 giugno 2011

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

(in migliaia di euro)

Valore di Valore di
. Fondo . . . .
Costo storico Ammortamento bilancio al bilancio al
30-06-2011 31-12-2010

Impianti e macchinario 11.414 (7.909) 3.508 3.597%
Attrezzature industriali 2771 (2.279) 499 599
Immobilizzazioni in corso e acconti 3.000 - 3.000 2.32(
Altre 1.270 (1.019) 254 271
Totale 18.455 (11.193) 7.262 6.781

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 e incrementaispetto al 31 dicembre 2010 per gli
investimenti sostenuti ddoverca S.r.Ifunzionali al passaggio laull MVNO nel prossimo autunno
dell’'operatore mobil&overca

Nella voce “Altre” sono inclusi i mobili e gli ardé unitamente alle migliorie su beni di terzi
costituite essenzialmente da spese sostenute rsgl degli ultimi esercizi per la ristrutturazione
dell'immobile in Roma utilizzato dalle societa itale del Gruppo quale sede legale ed operativa. Il
relativo contratto di locazione scadra nel 2012.

Nel corso del primo semestre 2011 nessuna immabiipne materiale € stata oggetto di
rivalutazione mentre sono state effettuate svalomazer assetsnon piu utilizzabili dal Gruppo,
con un impatto nel conto economico semestralegpa migliaia di euro.

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

Nota 13- Avviamento

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

Settore operativo CGU 30-06-2011] 31-12-201¢ Variazionu
Soluzioni per la messaggistica mobile Jinny Software 8.610 8.610 -
Serviz Info2cell 2.627 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.

Al 30 giugno 2011 non sono stati identificati inabori di perdita di valore dell’avviamento.

Nota 14 - Altre attivita immateriali

Il dettaglio delle Altre attivita immateriali al 3flugno 2011 ¢ il seguente:

(in migliaia di euro)

Fond Valore di Valore di
Costo storico A ondo bilancio al bilancio al
mmortamento | 5, 552011 31-12-2010
D_|r|tt| di brev‘(_atto industriale e di utilizzaziond 2240 (1.599) 6h1 45
di opere dell'ingegno

Concessioni, licenze e diritti simili 2.956 (2.717) 239 44
Immobilizzazioni in corso e acconti 561 - 561 41
Altre 510 (242) 264 26
Totale 6.267 (4.559) 1.709 1.58

| Diritti di brevetto industriale e di utilizzo del opere dell'ingegno consistono nei software
specifici commissionati a terzi e funzionali altieita di erogazione dei servizi MVNO e telematici
e al funzionamento della rete informativa interededsocieta 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 comprende, pe# 8iigliaia di euro, principalmente i costi per
la messa a disposizione e configurazione delleastfutture tecnologiche di Telecom ltalia,
necessari all'effettuazione del traffico telefonida parte dei clientNovercacon la partenza,
nell'autunno del 2011, délull MVNO e, per 207 migliaia di euro, i costi del persorapitalizzati
dalla controllatalinny Softwarea fronte delle attivita di sviluppo interno svodigi nuovi prodotti.

La voce Altre é relativa principalmente ai costi dersonale interno impiegato #éoverca Italia

S.rl, sia nello sviluppo di software e nuove applicazinecessarie per I'erogazione dei servizi
MVNO lanciati attraverso il brandoverca sia nella realizzazione del sito web.
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Nel corso del primo semestre 2011 nessuna immgh#dipne immateriale € stata oggetto di
rivalutazione mentre sono state effettuate svalomtazer assetsnon piu utilizzabili dal Gruppo,
con un impatto nel conto economico semestralegpanmigliaio di euro.

In allegato € inserito il dettaglio con la movimezibne delle immobilizzazioni immateriali
avvenuta nel corso del semestre.
Nota 15 - Imposte differite attive

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

(in migliaia di euro)

30-06-2011 31-12-2010
Imposte Aliquota Imposte Aliquota
fiscale fiscale
Imposte differite attive:
Ripresa ammortamento civilistico tassato 344 32,32%- 27,50 330 32,32%,5%)|
Elisioni di consolidat 22 27,5% 25 27,5%
Rettifiche IASYIFRS 19 27,5% 101 27,5%
Ripresa accantonamento svalutazion crediti tassat] 37 27,5% 37 27,5%
Svalutazione magazzino 23 32,01% 23 32,01%
IAccantonamento compenso C.d.A. tassato 7 27,5% 43 27,5%
Altre 1] 32,32%-27,5¢ 27,5%
Sub - Totale 717 187
Perdite fiscali riportabili a nuovo &3 2.484
Totale 3.18 3.27

Le imposte differite attive su elisioni di consa@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 perditscali riportabili sono state contabilizzate neD2Ge
2010 e si riferiscono principalmente alle perdigedli illimitatamente riportabili generate nel 200
daNoverca ltalia S.r.l.e trasferite adhcotel Group S.p.Aper effetto dell’adesione al consolidato
fiscale nazionale. Tale importo e ritenuto recupieasulla base delle previsioni degli imponibili
fiscali contenute nei budget o nei piani pluriennadedisposti dal management delle societa
aderenti al consolidato fiscale nazionale.
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ATTIVITA’ CORRENTI
Nota 16 - 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 2011:

(in migliaia di euro)

Valore di Valore di
Valore lordo Svalutazioni bilancio bilancio
30-06-2011 31-12-2010
Materie prime, sussidiarie e di consumo 84 (58 26 26
Prodotti in corso di lavorazione e semilavordti 54 10) 44 34
Prodotti finiti e merci 513 29 484 4572
Totale 651 (9 Q 554 514

Il fondo svalutazione magazzino non ha subito éoia nel corso del semestre.

Nota 17 -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)

30-06-2011 31-12-2010 Variazione
Crediti verso clienti 28.860 32.301 (3.441
Fondo svalutazione crediti (188) (311 123
Totale 28.672 31.99( (3.318)

Il decremento dei crediti verso clienti in essdr8@giugno 2011, rispetto alla fine del precedente
esercizio, € imputabile essenzialmente al minaufato conseguito dal Gruppo nel corso del
semestre appena concluso.

| crediti netti verso clienti sono integralmentégdsli entro 12 mesi.

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

(in migliaia di euro)

Saldo al 31 dicembre 2010 311
Accantonamenti 2011 20
Utilizzi 2011 (143)

Saldo al 30 giugno 2011 188

Si ritiene che il valore contabile dei crediti coentiali approssimi il loro valore di mercato.

47



Relazione semestrale

NCOTEL 30 giugno 2011

Nota 18 - Altre attivita correnti

Al 30 giugno 2011 sono pari a 4.396 migliaia dicearsi compongono secondo quanto dettagliato
nella tabella seguente:

(in migliaia di euro)

30-06-2011 31-12-2010 Variazione
IVA a credito 1.427 1.55B (12%)
Anticipi a fornitori 1.243 1.29 (58)
Crediti verso imprese correlate 84 590 250
Crediti per imposte correnti sul reddito b6 1 1b
Altri 826 4.199 (3.33B)
Totale 4.396 7.64p (3.24p)

Il credito IVA e imputabile, per 1.335 migliaia éliuro, aNoverca lItalia S.r.l

Gli anticipi a fornitori, pari a 1.243 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 corrisposti anticipatamente dalle stécdel Gruppo.

| Crediti verso imprese correlate, pari a 844 naiglidi euro, si riferiscono a crediti verSloverca
Italia S.r.l. (715 migliaia di euro) &loverca S.r.1(129 migliaia di euro).

| Crediti per imposte correnti sul reddito son@tiei ad acconti IRAP versati, al netto dellIRAP d
competenza del semestre.

Gli Altri crediti, pari a 826 migliaia di euro, sbno decrementati di 3.333 migliaia di euro rigpett
al 31 dicembre 2010, essenzialmente per effetttirbalsso del credito vantato ddycell Inc. a
seguito della transazione sottoscritta il 30 diceem®010 con il suo precedente Amministratore
Delegato per il recupero dei danni subiti a froditein’operazione illecita in cui questo € risultato
coinvolto.

Nota 19 -Crediti finanziari

| Crediti finanziari verso imprese correlate, pard.936 migliaia di euro, si riferiscono a presiti
breve termine erogati dalla Capogruppdaverca S.r.le da quest’ultima Boverca Italia S.r.lper
supportarne la gestione operativa e rappresentanqubta parte di tale voce non elisa in
applicazione del metodo proporzionale utilizzatoqunsolidare le stesse.

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

Nota 20 -Attivita finanziarie correnti

Le Attivita finanziarie correnti, pari a 25.917 rhigga di euro, includono:
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(in migliaia di euro)

30-06-2011 31-12-2010 Variazione
Finanziamenti e crediti 2.603 2.601 2
Attivita di negoziazione 23.314 23.683 (369
Totale 25.917 26.284 (361

| Finanziamenti e crediti al 30 giugno 2011 sinigeono:

- aun conto corrente vincolato di 2.103 migliai@dro a garanzia degli affidamenti concessi per
USD 5 milioni dalla Bank of the West N.Y. (U.S.Alja controllateéFlycell Inc;

- alle obbligazioni di seguito dettagliate:

(in migliaia di euro

Valore Cedola Tasso Scadenzal Valore al
nominale 31-06-2011
Banca Nazionale del Lavoro S.p]A. 5p0rrimestrale posticipata Euribor a 3 mesi 1812 500
Totale 500 500

Le attivita di negoziazione al 30 giugno 2011 f&riscono:

- al portafoglio “Private Select” gestito ddoneer Investment Management SGRpA sottoscritto
daAcotel Group S.p.~AedAcotel S.p.A.per un totale pari a 5.541 migliaia di eutale fondo,
a rischiosita limitata, investe il suo patrimonia strumenti del mercato monetario e
obbligazioni;

- afondi d'investimento (prevalentemente fondi ibtercari) sottoscritti dalle controllafecotel
do Brasile Flycell Latin Americacon ItauBanke Citibank, rispettivamente per 13.016 migliaia
di euro e per 4.150 migliaia di euro, e dalla colidta turca, conGarantiBank,per 104
migliaia di euro;

- ad obbligazioni, per un totale di 503 migliaia dr@ aventi un mercato attivo di riferimento.

Nota 21 -Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Tale voce comprende depositi bancari per 11.39%aragli euro e denaro e valori in cassa per 16
migliaia di euro.

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

PATRIMONIO NETTO

Nota 22 -Patrimonio netto del Gruppo

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

Al 30 giugno 2011 il Capitale sociale interamengéesato delAcotel Group S.p.Aé rappresentato

da n. 4.170.000 azioni ordinarie del valore non@rthl0,26 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
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la creazione di valore per la generalita degli migitb e, piu in generale, la tutela degli interestesyli
stakeholders

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

Al 30 giugno 2011 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 par3ai% 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'autpaizione concessa dall’Assemblea dei soci il 30
aprile 2004. 1l prezzo medio di acquisto di talicsx proprie risulta pari a Euro 15,44; il prezzo d
riferimento al 30 giugno 2011 era pari ad Euro 31,2

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 2011Acotel Group S.p.Anon possiede azioni o quote di societa contr)lar
direttamente, né tramite societa fiduciaria o perposta persona, né ne ha acquistate o vendute
durante il semestre.

La Riserva di copertura e traduzione, positivag8g migliaia di euro, deriva dall'applicazione del
metodo del cambio corrente per la conversione ind delle controllate estere espressi in valute
diverse dall’Euro.

Le voci dell’Attivo e del Passivo vengono tradatiesuro utilizzando i cambi rilevati al 30 giugno
2011 mentre quelle del Patrimonio Netto sono cditeesulla base dei cambi storici. Le poste del
Conto Economico sono tradotte utilizzando i camedindel periodo.

Nella seguente tabella sono indicati i tassi dilzanatilizzati:

Societa Divisa Cambio Ciag;gt;i(-) ;noeg:(t)]
30-06-2011 2011

Info2cell AED 5,309 5,154
Rawafed Information Company LLC SAR 5,4P0 5,267
Eitco JOD 1,025 0,991
Millenium Software LBP 2.181,200  2.112,437
Flycell Inc. usb 1,445 1,409
Acotel do Brasil LTDA BRL 2,260 2,281
Flycell Latin America LTDA BRL 2,260 2,28‘“
Jinny Software Latin America LTDA BRL 2,260 2,28‘”
Flycell Telekomunikasyon Hizmetleri A.S. TRY 2,350 2,204
Jinny Software Romania SRL RON 4204 4,18(
Jinny Software Panama Inc. PAB 1,445 1,409
Flycell Argentina SA ARS 5,939 5,674
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Le Altre riserve, pari a 10.289 migliaia di eurons di seguito dettagliate:

(in migliaia di euro)

30-06-2011 31-12-2010 Variazione
Riserva legale 217 217 -
Utile (perdita) su vendita azioni proprie 9.219 9.219 -
Altre 853 830 23
Totale 10.289 10.264 2

L’incremento, rispetto al 31 dicembre 2010, e inapile adAcotel S.p.AAEM S.p.Ae Info2cella
seguito della destinazione a Riserva legale dedjlidell’esercizio 2010 deliberata dalle rispediv
assemblee.

Le riserve relative agli utili portati a nuovo ammt@no a 1.021 migliaia di euro.

Il Patrimonio netto di terzi rappresenta la quotapdtrimonio netto spettante agli azionisti di
minoranza delle societa partecipate. Al 30 giug@bl2é pari a 658 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 LLICincremento rispetto all'esercizio precedente &uto
all'effetto del consolidamento éawafed Information Company LLC.

PASSIVITA’ NON CORRENTI
Nota 23 - Passivita finanziarie non correnti

La voce in oggetto, pari a 35 migliaia di eurorif@risce alla quota da rimborsare oltre i 12 mesi
successivi al 30 giugno 2011 del finanziamento essc dal Ministero dell'Industria a copertura
dei costi di ricerca e sviluppo sostenuti dallatoallata AEM S.p.Aper la realizzazione di sistemi
di sorveglianza a distanza e di automazione doozestli piano di rimborso contrattualmente
definito decorre dal 2003 e sara completato eh612. Tale finanziamento € 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 2011 la voce e pari a 1.791 migliaiewro ed include gli importi accantonati a favore
del personale dipendente per il trattamento di feqgporto, al netto delle eventuali anticipazioni

concesse ai dipendenti.
Nella tabella successiva e dettagliata la movingoite intercorsa nel semestre:
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30 giugno 2011

31 dicembre 2010

Saldo iniziale 1.649 1.389
Accantonamenti 152 290
Oneri finanziari 42 64
Utilizzi (16) (49)
Trattenute varie (16) (28)
Altre variazioni (20) 17)
Saldo finale 1.791 1.649

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

Le principali ipotesi finanziarie adottate sondetie seguenti:

Ipotesi finanziarie Giugno 2011
Tasso annuo di attualizzazione 4,90%
Tasso annuo di inflazione 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 472 migliaiaedro al 30 giugno 2011, 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

PASSIVITA’ CORRENTI
Nota 26 —Fondi rischi ed oneri
| Fondi rischi ed oneri, pari complessivamente 8 8fgliaia di eurorappresentano la miglior

stima effettuata dal management su contenzioscheeste risarcitorie avanzate nei confronti di
alcune societa del Gruppo.

Nota 27 -Passivita finanziarie correnti

Le Passivita finanziarie correnti, pari a 51 miiglidi euro, sono relative, per 17 migliaia di ewad,
anticipazioni bancarie concessé&lgcell Inc. e, per 34 migliaia di euro, alle quote in scademzia

12 mesi successivi al 30 giugno 2011 del finanzrameprecedentemente descritto, erogato dal
Ministero dell’Industria alla controllatAEM S.p.A Il decremento, rispetto al 31 dicembre 2010, é
imputabile al rimborso delle anticipazioni bancatéeparte della controllata americana.
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Nota 28 -Debiti commerciali

| Debiti commerciali, che ammontano a 18.321 miglidi euro, sono composti dai debiti verso
fornitori esigibili entro I'esercizio successivampa 15.731 migliaia di euro, e dagli acconti vigte
dalle societa del Gruppo nellambito dei loro raggpoommerciali, pari a 2.590 migliaia di euro.
Questi ultimi si riferiscono principalmente agliprti ricevuti dai clienti, e rinviati in applicame
del principio della competenza, dalle controlldieny Softwarg(1.134 migliaia di euro)Flycell
Inc. (425 migliaia di euro)Noverca Italia S.r.1(401 migliaia di euro) énfo2cell (399 migliaia di
euro).

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

(in migliaia di euro)

30-06-2011 31-12-2010 variazione |

Debiti per imposte sul reddito 703 1.145 (442I|)
IVA a debito 615 618 €
Debiti per sostituto d'imposta 137 195 (5€ﬂ
Totale 1.455 1.958 (508)

La voce comprende i Debiti per imposte sul reddit;metto degli acconti versati, e debiti per IVA
da versare a carico delle societa del Gruppo, @litrdebiti per tributi trattenuti a dipendenti e
collaboratori in qualita di sostituti di imposta.

Si evidenzia che nessuna societa del Gruppo ha,stdito 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)

30-06-2011 31-12-2010 Variazione |
Debiti verso dipendenti 2.433 2.589 (156)
Debiti verso imprese correlate 1.490 1.322 16d|
Debiti verso istituti di previdenza e di sicureaaiale 1.267 1.289 (22H)
Debiti verso amministratori 122 231 (109)
Altri debiti 846 778 69
Totale 6.158 6.209 1)

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

godute.
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| Debiti verso imprese correlate sono relatiiaverca lItalia S.r.lper 1.111 migliaia di euro e a
Noverca S.r.Iper 379 migliaia di euro. Tali debiti rappreseintéen quota non elisa in applicazione
del metodo proporzionale adottato per il consolidato dei bilanci delle predette due partecipate.

| Debiti verso istituti di previdenza e di sicurazzociale includono il debito per contributi soceal
assicurativi da versare, comprensivi dei versamgattiuiti 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.

(in migliaia di euro)

30-06-2011 31-12-2010 Variazione
A. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 114} 11.70( (289
B. Attivita di negoziazione 23.314 23.683 (369
C._Liguidita (A +B) 34.725 35.383 (658
D. Crediti finanziari verso parti correlate 1.9B6 991 945
E. Altri crediti finanziari correnti 2.608 2.60] 2
F. Crediti finanziari correnti (D + E) 4.539 3.597 947
G. Debiti bancari correnti (17) (3.768 3.751
H. Parte corrente dellindebitamento non corrente (34) (33 (1
|. Passivita finanziarie correnti (G + H) (51 (3.81) 3.750]
L. Posizione finanziaria corrente netta (C+F+L) 3213 35.174 4.039
M. Passivita finanziarie non correnti (85) (B5) -
N. Indebitamento finanziario non corrente (M) (35 (35) -
0. Posizione finanziaria netta (L + N) 39.178% 35.139 4.034
- verso parti correlate 1.936 991 9414
- verso altri 37.242 34.144 3.094

La posizione finanziaria netta al 30 giugno 201drj p 39.178 migliaia di euro, risulta in aumento
rispetto a quella alla fine dell'esercizio 2010y p#etto essenzialmente del recupero, nel corso de
semestre, dei crediti vantati édycell Inc. nei confronti del precedente Amministratore defega
della stessa a seguito di un’azione illecita infex dirigente e risultato coinvolto.

Il Consiglio di amministrazione, sentiti i legahdaricati, 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

54



Relazione semestrale
NCOTEL 30 giugno 2011

di Amministrazione che approva il presente bilapcion € stato ancora notificato alcun avviso di
accertamento da parte del’Agenzia delle Entrate.

Gli Amministratori dellaAcotel Group S.p.Aritengono i rilievi principali non fondati e, odt ad
aver presentato ai verificatori note esplicativé amportamenti tributari assunti dalla Societa,
stanno espletando le attivita necessarie per vemsrosciuta la correttezza della propria posizione

Le garanzie prestate dal Gruppo si riferiscono,32& migliaia di euro, alla quota parte non elisa
dal processo di consolidamento (40,6%) della cgattanzia rilasciata dAcotel Group S.p.An
favore di Unicredit che ha emesso la fideiussiorevipta nellambito delle pattuizioni contenute
nel contratto di ESP sottoscritto ddoverca Italia S.r.lconTelecom Italia S.p.Aper 268 migliaia
di euro (pari al controvalore di fine periodo di S387.550), alla fideiussione rilasciata
nell'interesse dFlycell Inc.a garanzia del contratto di locazione da essatsigber 200 migliaia di
euro, alla fideiussione rilasciata nell'interesséNdverca Italia S.r.la garanzia delle obbligazioni
assunte da quest’ultima nei confrontMdiIND Telecomunicazioni S.p.A. per 139 migliaia di euro,
alla fideiussione concessa all’ente proprietari@’icdemobile locato dalla Capogruppo, presso il
guale hanno sede tutte le societa italiane del @rup

La parte residua si riferisce a fideiussioni preesta 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 tmotloncongiunto,Noverca Italia S.r.l.e Noverca
S.r.l, e con laUrbe Roma S.S.D. ar.l.

Acquisto di partecipazioni da azionisti

Nel primo semestre 2011 non sono intercorse opmrazi compravendita di partecipazioni fra
societa facenti parte del gruppo Acotel ed i su@rasti.

Operazioni con societa a controllo congiunto

| rapporti economico/finanziari piu significativi iessere al 30 giugno 2011 &eotel Group S.p.A.

e le societdNoverca S.r.le Noverca lItalia S.r.Isono relativi ai servizi amministrativi, di locane

e di gestione dellimmobile presso cui le stessanbala loro sede sociale ed operativa e ai
finanziamenti erogati @&overca S.r.l.per supportare il fabbisogno finanziario strutieirdella
societa

Inoltre, Acotel Group S.p.Ain qualita di societa consolidante, e le soc&t@ontrollo congiunto
Noverca S.r.le Noverca lItalia S.r.lhanno aderito al cosiddetto “consolidato nazionaiesvisto
degli articoli 117 e 128 del TUIR e dal D.M. 9 gnm2004.
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Operazioni con societa collegate

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

Altre operazioni

Il Gruppo ha siglato per il biennio 2010 - 2011 aontratto di sponsorizzazione, per un importo
annuo di 200 migliaia di euro, con la correlakde 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 al campmnationale di serie A di baseball.

Si segnala che non ci sono state nel semestre zig@raatipiche e/o inusuali né 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 semesteeiéa prevedibile evoluzione della gestione.
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ALLEGATO1

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

(migliaia di euro)
Descrizione Costo storico Ammortamenti cumulati Totale
Tncrementi Decrementi i ‘ariazioni  Diff 4 4 30/06/2011
Impianti e macchinario 11432 977 (837) (158) 11414 (7.833) 304 122 (987) (7.906) 3.508
Aftrezzamure mdusirial e commerciah 2.831 44 (16) 88 2771 (2.231) 15 66 (121} (2.272) 400
Immebilizzazioni n corse 2.320 707 (2N - 3.000 - - - - - 3.000
Alre 1271 37 (7N (31) 1.270 (1.000) 7 15 (37) (1.015) 255
Totale 17.854 1.765 (887) 277) 18.455 (11.067) 820 203 (1.155) (11.193) 7.202
ALLEGATO 2
Prospetto di movimentazione delle altre attivita immateriali e dei relativi ammortamenti
(migliaia di euro)
Descrizione Costo storico Ammortamenti cumulati Totale
Incrementi  Decrement! 1 3 20/06/2011
Dirirti di breverto mdustriale e e . . o s . - . .
diriti di sfruttamento delle opere d ingegno 1.8%¢6 356 (4) (8) 2.240 (1.438) 3 (171) (1.599) 041
Concessiont, licenze e dirttti simili 2.890 171 - (103) 2.956 (2.449) - 100 (368) (2.717) 239
Immobilizzazion i corso 415 182 (36) - 361 - - - - - 561
Altre 429 81 - - 10 (162) - - (80) (242) 268
Totale 5.630 700 (40) (113) 6.267 (4.049) 3 107 (619) (4.558) 1.709
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ATTESTAZIONE DEL BILANCIO
SEMESTRALE ABBREVIATO CONSOLIDATO
Al SENSI DELL’ART. 154 BIS DEL D. LGS.58/98

59






< ’ Relazione semestrale
NCOTEL 30 giugno 2011

d

RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE

61



D I ] tt
e OI e Deloitte & Touche S.p.A
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE SULLA REVISIONE CONTABILE
LIMITATA DEL BILANCIO CONSOLIDATO SEMESTRALE ABBREVIATO

Agli Azionisti della
ACOTEL GROUP S.p.A.

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 2011. La responsabilita della
redazione del bilancio consolidato semestrale abbreviato in conformita al principio contabile
internazionale applicabile per I’informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall’Unione
Europea, compete agli Amministratori della Acotel Group S.p.A.. E’ nostra la responsabilita della
redazione della presente relazione in base alla revisione contabile limitata svolta.

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

Per quanto riguarda i dati relativi al bilancio consolidato dell’esercizio precedente ed al bilancio
consolidato semestrale abbreviato dell’anno precedente presentati ai fini comparativi, si fa
riferimento alle nostre relazioni emesse rispettivamente in data 30 marzo 2011 e in data 6 agosto
2010.

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 2011
non sia stato redatto, in tutti gli aspetti significativi, in conformitad al principio contabile
internazionale applicabile per I’informativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall’Unione
Europea.
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