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Relazlone della societa di revisione
al sensi degli artt. 14 e 16 del D. Lgs, 27.1.2010, n. 39

Agil Azionisti
della Tiscall 5.p.A.

1.

Eproriu

Abbiama svalto la revisione contabile del bilancio d'esercizio, costitulto dai prospetti di conto.
economico, di conto economico complessivo e della situazione patrimoniale e finanziaria, dal
prospetto delle varlazioni di patrimonio nette, dal rendiconto finanziario, e dalle relative note
esplicative, della Tiscali 5.p.A. chiuso al 31 dicembre 2014, La responsability della redazione del
bitancio in confarmila agli International Financial Reporting Standards adottati dall’'Unione
Europea, nonché al pravvediment! emanati in attuazione dell'art. 9 del 0. Lgs. n, 38/2005,
compete agli amministratori defla Tiscall 5.p.A., E nostra la responsabilita del giudizio
professionale espresso sul bllanclo d'esercizio e basato sulla revisione contabile.

Il nostro esame & stato condotta secondo | principl 2 i criteri per fa revisione contabile
raccomandat| dalia Conseb. In conformils ai predetti principi e criteri, la revisione & stata
pianificala e svolla al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
d'esercizio sia vizisto da errorl significativl e se risulll, nel suo complessa, sttendiblle, 1l
procedimento di revisione comprende I'esame, sulla base di veritiche a campione, degli element
probativi a supporto del saldi e delle Inlormazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione
dell'adeguatezza e della correttezza del critert contabili ulilizzati e della ragionevolezza delle
stime elfelluate dagli amministratori, Ritenlamo che Il lavoro svolte lornisca una ragionevole
base per l'espressione del nostro giudizio professionale.

Per Il gludizio relative al bilancio d'esercizio dell'esercizio precedente, | cul datl sono presentall ai
finl comparativi, si fa riferimento alla refazione da nol emessa in data 26 giugno 2014,

A nostro giudizio, I bllancio desercizio della Tiscall S.p.A. al 31 dicembre 2014 & conforme agli
Internatlonal Financial Reporting Standards adottat! dall’'Unione Europea, nonché al
provvediment! emanati In attuazione deil'arl. 9 del 0. Lgs, n. 38/2005; esso pertanto é redatto
con chlarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria,
il risultato economico ed i flussi di cassa della Tiscali S.p.A. per 'esercizio chivso a tale data.

A titelo di richiame di informativa si segnalano i seguenti aspett|, pilr diffusamente descritth najle
nebe esplicative:

a. come indicato nella nota "Valutazione sulla continuita aziendale ed eveluzione
prevediblie della gestione®, Tiscall 5.p.A,. che ha chiuso fl proprio bilancio con un utile di
0.6 milionl di Euro ed un patrimondo netto di 61,7 milioni di Evro, & & capo di un gruppo
Ul "Gruppa Tiscall" o "Gruppo™) che ha chiuso l'esercizio con una perdita consolldata di
16,4 mifioni di Eurg e con un delicit patrimoniale consolidato di 168,8 milioni di Euro;
imoltre, alla data def 21 dicemire 2014, 1| Gruppo Tiscall mostra un indebllamenta
linamziario ferdo o 204,3 milioni di Euro e passivita corrent] supertori alle attivita
correnti {non finanziarie) per 108,29 milionl df Euro, Gl Amministrator desceivona |
fattorl che indicana il permanere di significative incertezze legate ad una situazione di
squilibrio patrimoniale, fimanzlario ed economlco in cul versa || Gruppao, in presenza di
un indebitamento finanziario lordo rilevante, soggetto a covenant ed aitri obblighi
contrattuati,
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In tale contesto gli Amministratorl evidenziano che nel corso del 2014 Il Gruppo Tiscall
ha:

# [inalizzato con gli istituti finanziator gli accordi di ristrutturazicne del confratio
di finanziamento denominato Group Facility Agreement (gli "Accordi di
Ristrutturazione™), dopo aver ottenuto I'asseverazione del plano Industriale da
parte del professionista incarlcato ai sensi dell'art, 67, comma 3. lett. d), Legge
Fafllmantare;

» siglato un accordo con Sociélé Générale In relazione alla sottoscrizione da parte
di guest'ultima di un aumento di capitale 3 pagamento (1™ Aumento di Capitale™
la destinarsi esclusivamente al rimbarso anticipato di una quota del debito
derivante dagli Accordl di Ristrutturazione, di ammontare pari a Euro 42,4
milionl, In scadenza al 30 novembre 2015 ("Facllity A1)

» accettato 'offerta pervenuta da un primario fondo Immoblliare Raliano
relativamente alla cessione del contratto di leasing avente ad oggetto
I'immaobiie di 5a llletta (il “Cantratto di Leasing™), che potrebbe essere
perfezionala tra le partl al verificarsi di determinate condizioni da realizzarsl
entro il 31 marze 2015;

= partecipato alla gara indetta da Consip S.p.A. per |a fornitura di servizi di
connettivita a favore della Pubbiica Amministrazione (la "Gara Consip™), ed &
risultato |l gruppo con I'offerta economica migliore, Gl Amministratori
evidenzlano che allo state attuale il Gruppo Tiscall & in attesa del
completamenta del contrelll di carattere farmale, fase propedeutica
all'assegnazione definiliva prevista entro il primo semestre 2015,

In data 19 marza 2015, || Consiglio di Amministrazione di Tiscali 5.p.A. ha approvato
I'aggiornamento del piano industriale, estendendone 'orizzonte temporale al 2018
("Plang 2015-2018"), || Plano 2015-2018 Ipolizza, tra I'altro, la capacitd del Gruppo di
rifinanziare la raia finate dell'indebitamento ai sensi degli Accordi di Ristrutturazione In
scadenza nel 2017, Gl Amministrator], sulla base di analisi di mercato sulle emissioni di

‘corporate bond nel settore defle telecomunicazionl, ritengona che lale debito residua

sia rifinanziabile In relazicne al livello di net debt / EBITOA previsto per l'esercizio 2017
nel Piano 2015-2018.

Gli Amministratori segnalano Incltre che, sempre in data 19 marzo 2015, & stata siglata
una letlera di intesa non vincolante per un‘operaziane dl aggregazione con Il Gruppo
Aria, service provider taliano che offre servizi di telecomunicaziona In miodallty Wimax
sul territoric nazionale, L'operazione prevede, inter alia, un apporto di nuovo capitale
da parte deqli azionisti del Greppo Aria. Il Piano 2015-2018 non include alcun impatto
In relazione a take operazione,
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Pur evidenziando come || raggiungimento di una situazione di equilibria patrimaniate,
economico & finanziario dal Gruppo nel lungo periodo sia subordinato a significative
incertezze correlate al conseguimento del risultat] previstl nel Plane 2015-2018, @
dungue al realizzarsi delie previsiont e delle assunzioni ivi contenute refative, In
generale, all'evelutione del mercato delle telecomunicazionl e al raggiungimento degh
otiettivi di crescita fissatl (In un contesto di mercato caratterizzato da una forle
pressione competitival e, In particolare: (i) alta positiva conclusione dell*Aumento di
Capitale di Euro 42,4 milioni e al conseguente rimborso della Facility A1, (i
all'aggiugicazione definitiva della Gara Consip, (1) alla cesslone del Contratto di Leasing
entra | termini previsti o in alternativa alla ridefinizione ded plane di rimbarse del debito
come gia convenuto con le societd di leasing: e (iv) alla capacita di rifinanziare la rata
finafe dellindebitamento ai sensi degli Accordl di Ristrutturazione in scadenza nal
2017; gll Amministratori ritengono ragionevole |a positiva conclusione del processo di
ripatrimonializzazione a ristrutturazione del Gruppo, cosi da poter prosegulre
nell'lmplementazione del Piano 2015-2018 consentendo nel lungo periodo il
ragglungimento di una situazione di equillbrio patrimoniale, finanziario ed economico.

In conclusione, gll Amministratari riconoscono che alla data attuale permangono, come
g3 evidenziato nel bilancio relative all'esercizio 2013, incertezze relative a eventio
clrcostanze che potrebbero far sorgere dubbi significativi sulla capacita del Gruppo di
continuare a operare sulla base del presupposto della continuita aziendale. Tuttavia,
dopo aver effettuato e necessarie verlliche e aver valutato le incertezze individuate
alla luce degli elementi sopra descritti, tenuto conto di gquanto pravisto dagh Accordi di
Ristrutturazione in merito all'operazione di ripatrimonializzazionse del Gruppo e
ristrutturazione def debito finanziarlo, hanno 1a ragionevole aspettativa che il Gruppo
abbia adequate risorse per continuare "esistenza oparativa in un provedibile futuro, ed
hanna pertanto adottato il presupposto della continuith aziendale nefla redazicne del
bllancla;

come indicalo nefla nota "Contenziosi, passivita potenziall e impagnl™, nel mese di
agosio 2013 & stato slglato un accords transattivo (1 Accordo Transattiva™) a
cenclusione del contenziost intentall da talune associazionl e londazionl in
rappresentanza di ex-azionisti di minoranza defla controllata olandese Warld Online
Intermational NV ("WOL"). L'Accordo Transallive non include le richieste di
risarcimenta, ammontanti @ complessivi Euro 111 millonl, da parte dalia londarions
Stichting Van der Goen WOL Claims in rappresentanza dl 28 azionisti o aventi titolo che
hanno avviato un procedimento gludizlario, notificate In data 19 givgno 2014, nei
confrontl di WOL e delle Istituzioni finanzlarie incaricate della quotazione della stessa
WOL. Gl Amministratorl supportati anche detle valutazioni dei propri legall, non
ritengono, allo stato, probablle I rischio di soccombenza,
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Pur evidenziando come il raggiungimento di una situazione dl equllibrio patrimoniale,
aconomico e finanziario del Gruppo ned lungo perindo sia subordinato a significative
Incertezze correlate al conseguimento dei risultati previstl nel Plane 2015-2018, e
dungue al realizzarsi delle previsionl e delle assunzioni ivi contenute relative, in
generale, all'evoluzione de| mercato delle telecomunicazioni e al ragglungimento degll
abiettivi di crescita fissatl {in un contesto di mercato caratterizzato da una farte
presslone competitiva) e, in particolare: {i) alla positiva conclusione dell' Aumenta d
Caplitate di Euro 42,4 miloni e al conseguente rimborso della Facility A1, (i)
al'aggludicazions delinitiva della Gara Consip, (iii} alla cesslone del Contratto di Leasing
entrol termini previstl o in alternativa alla ridefinizicne del plano dl rimborso del deblto
come gia convenuto con le societd di lessing; e (iv) alla capacita di rifinanziare la rata
finale dell'indebitamento al sensi degll Accordi di Ristrutturazione in scadenza nel
2017; glf Amministratori ritengono raglonevole la positiva conclusione del processa di
ripatrimonializzazions e ristrutturazione del Gruppo, cosl da poter prosequire
néll'implementazione del Plana 2015-2018 consentendo nel lungo perioda I
raggiungimento di una situazione di equllibrio patrimoniale, finanziario ed economico.

In conclusione, gl Amministratori riconoscono che alla data attuale permangono, come
gia evidenziato nel bllancio relativo all'esercizio 2013, Incertezze relative a eventio
circostanze che potrebbero far sorgere dubbl significativi sulla capacith del Gruppo di
continuare a operare sulla base del presupposto della continultd aziendale, Tuttavia,
dopa aver effettuato le neceszarie verifiche e aver valutato le incertezze individuate
alla luce deqgli elementi sopra descrittl, tenuto conto di quanteo previsto dagli Accordi di
Ristrutturazione In merito all'operazione di ripatrimonializzazione del Gruppo e
ristrutturazione del debito finanziaric, hanno la ragionevole aspettativa che il Gruppo
abbla adequale risorse per continuare I'esistenza operativa In un prevedibile luturo, ed
hanno pertanto adottate Il presupposto della continuity axiendale nelia redazione del
bilanclo;

came indicato nelia nota “Contenziosi, passivitd potenziall e impegni®, nel mesa d
agosto 2013 & stalo siolato un accorda fransattive (" Accerde Transattive™ a
conciusione del contenziosi intenfati da falune assoclazioni e Tondazlan| in
rappressntanza di ex-azionlsti dl minoranza della controllata olandese World Online
Internaticnal MY ("WOL™) L'Accordo Transattivo non include le richieste di
risarcimento, ammentanti 3 complessivl Euro 111 millon!, da parte della fondazione
Stlichling Van der Goen WOL Claims in rappresentanza di 28 azionisti o aventi titolo che
hanno avviato un procedimento giudiziario, notificate in data 19 giugno 2014, nel
confronti di WOL e delie istituzionl finanziarie Incaricate deila quotazione della stessa
WOL. Gll Amminlstratori supportatl anche delle valutazioni dei propri legali, non
ritengong, allo stato, probabile || rischio di soccombenza.
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5. Laresponsabilita delia redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
secletario e gl assetti proprietari in conformita a quanto previsto dalle norme di legge ¢ dai
regolamenti compete agll amministratori delia Tiscall 5.p.4.. E di nostra competenza
I'espressione del gludizio sulla coerenza delia relazione sulla gestione e delle Informaziani di cul
al comma 1, lettere ¢, & 13, [, m) e al comma 2, lettera b) dell’art, 123-bis del D, Los. 58/98,
presentate nells relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il bilancio, come
richiesto dalla legge, A tal fine, abbiamo svoito fe procedure indicate dal principio df revisione
001 emanato dal Consiglio Nazionale dej Dottori Commercialisti e degli Esperti Contablli &
raccomandato dalla Consob. A nostro giudizio la relazione sulla gestione & le Informazioni di cul
al comma 1, lettere c3, d), 1}, 1), m) e al comma 2, lettera b) dell'art. 123-bis del D. Lgs. SB/9B
presantate nelia relazione sul governo societario e ghi assetti proprietarl sono coerent! con i
bilanclo d'esercizio della Tiscali S.p.A. al 31 dicembre 2014,

Milano; 20 marzo 2015

Reconts Epfist EYoung S.p.A.
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/ Luca Pallizzoni
(Socio)



