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Rel

azione della socleta di revisione

al sensl| degli artt. 14 e 16 del D. Lgs. 27.1.2010, n. 39

Aghi Azionlsti
delta Tiscali 5.p.A.

1,

Abbiamao svalto la revisione contablie del bilancio consolidato, costitulto dai prospetti di conto
economice, di confo economico complessivo e della slluazione patrimoniale e finangiaria, dal
rendiconto linanzlario, dal prospetto delle variazionl di patrimonio netto e dalle relative note
esplicative, della Tiscall 5.p.A, @ sue controllate (il "Grupoo Tiscali") chiuso al 31 dicembre 2014,
La responsabilita della redazione del bilancio in conformits agli International Financial Reparting
standards adottali dall’Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanatl in attuazione dell'art,
9 del D, Lgs. n. 38/2005, compete agll amministratori della Tiscall S.p.A.. E nostra la
responsabilita del gludizio professionala espresso sul bilanclo consolidato e basato sulla revisione
contablie,

Il nostro esame & stato condotto secondo | pringipi e | criterl per la revisione contabile
raccamandat| dalla Conseb, In conformita ai predetli principi e criteri, la revisione & stata
pianificata 2 svolta al fine di acquisire cgni elementa necessario per accertare se i hilancio
consplidato sia viziato da errori slgnificativi e se risultl, nel sua complesso, attendibila, i
procedimento di revisione comprends I'esame, sulla base di verifiche @ camplone, degli elementi
probativi a supparta dei saldl @ defle infarmazioni conlenuti nel bilancia, nonché la valutazione
dell'adeguatezza e della correttezza del criter! conlablll uthlizzall e della raglonevalezza delle
stime affetluate dagli amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevaole
base per 'esprassione del nastro giudizio professionale,

Per I giudizio relative al bilancio consolidato dell’esercizio precedente, cui dali sono presentatl
ai finl comparativi, sl fa riferimento alla relazione da nol emessa In data 26 glugna 2014,

A nostro giudlizio, Il bilancio consaildato del Gruppe Tiscali al 31 dicembre 2014 & conforme agli
Internalional Financlal Reporting 3tandards adotiati dall'Unlone Europea, nonché al
provvedimenti emanatl in attuazione dell’art, 9 del B, Lgs, n, 38/2005%; esso pertants & redatto
con chiarezza e rappresenta in moedo veritlero e corretto la sltuazione patrimondale & finanziaria,
Il risultate economico ed | flussi di cassa del Gruppo Tiscali per Fesercizio chiuso a tale data.

A titodo di richiamo di infermativa si segnalano i seguent aspetti, pit diffusamente descritti nefle
nofe esplicative:

&, tome indicato nella nata "Valutazione sulla continuita aziendale ed evoluziona
prevedibile delia gestione”, Il Gruppa Tiscall ha chiuso I'eserclzio con una perdita
consofidata di 16,4 millonl di Euro e con un deficit patrimoniale consolidato di 1688
milioni di Euro; inoltre, alla data del 31 dicembre 2014, il Gruppo Tiscall mostra un
indebitamento linanziario lordo di 204,3 milieni di Eurg e passivita correnti superiori
alle attivitd correnti (non finanziarie) per LOE, 2 millon di Euro. G Amministratorl
descrivono | fattorl che Indicano || permanere di significative incertezze legate ad una
situszione di squilibria patrimoniale, finanziario ed economice in cui versa [l Gruppo, in
presanza di un indebitamento finanzlario lordo rilevants, soggetio a covenant ed altri
obbiighi contrattuali,
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In tale contesto gll Amministratori evidenziane che nel corse del 2014 | Gruppo Tiscali
fa

= finalizzato con gli istituti finanziator gl accordl di ristrutlurazione del contratto
dl finanziamento denominate Group Facility Agreement (gli “Accord| di
Ristrutturaziens”), dopo aver ottenuto 'asseverazione del piano industriale da
parte del professionista incarlcato al sens| dell'art. 67, comma 3, lett, d), Legge
Faflimantare;

» siglato un accordo con Sockété Géndrale in relazione alla sottoscrizione da parte
di guest'ultima di un aumento di capltale a pagamento (1" Aumento di Capitale™
da destinarsi esclusivamente al rimborso anticipato df una quola del debito
derivante dagli Accordl di Ristrutturazione, di ammontare pari a Euro 42,4
milioni, in scadenza al 30 novembre 2015 {"Facility 41"%

« accettato 'offerta pervenuta da un primario fondo immaobiliare italiano
relativamente alla cessione del contratto dl leasing avente ad oggetio
'immaobile di Sa illetta (I "Contratto di Leasing™), che potrebbe essere
perfezionata tra le parti al verificarst di determinate condizion! da realizzarsi
gntra il 31 marzo 2015,

« partecipato alla gara indetta da Consip S.p A per |3 fornitura di servizi di
connettivila a lavare della Pubblica Amministrazione (la “Gara Consip™), ed &
risuitato Il gruppo con Mofferta economica migliore, Gl Amministratorl
evidenziano che allo stato attuale || Gruppo Tiscall & In attesa del
completamenta del controlli di carattere formale, fase propedeulica
all'assegnazione definitiva previsla entro il primo semestre 2015.

Indata 19 marzo 2015, || Consiglio di Amministrazione di Tiscall S.p.A. ha approvato
I'agolornamento del piano industriale, estendendone I'orizzonte temporale al 2018
(“Pigno 20152018%). Il Plano 2015-2018 ipatizza, tra "altro, |3 capacita del Gruppa dl
rifinanziare la rata finale dell'indebitamento al sensi degil Accordi i Ristruttorazione In
scadenza nel 2017, Gl amministratord, sulla basa di anafisi dl mercato sulle emissioni di
corporate bond nel settora delle tefecomunicazioni, riténgono che tale debito residuo
sia riflnanziablle In relazione 3l lvello di net debt / EBITDA previsto per 'esercizio 2017
nel Pigno 2015-2018,

Gli Amministratori segnalano inoftre che, sempre in data 19 marzo 2015, & stata siglala
una lettera di intesa nen vincolante per un'operazione di aggregazione con il Gruppo
Arla, service provider italiano che offre servizi di telecomunicazione in modafitd Wimax
sul territorle nazionale. L'operazione prevede, inter alia, un apporto di nuovo capllale
da parte degli azionistl del Gruppa Arfa. Il Plano 2015-2018 non include alcun impatto
in relazione a tale operazione,
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Pur evidenziando come il raggiungimento di una situazione di eguilibrio patrimoniaie,
aconomico & finanziario del Gruppo nel lunge periode sia subordinato a significative
incertezze correfate al consequimento dei risultati previsti ned Plano 2015-2018, 2
durque al realizzarsi delle previsioni e delie assunzionl ivl contenute relative, In
generale, all'evoluzione del mercato delle telecomunicazioni e al ragalungimento degil
oblettivl di crescita fissatl (in un contesto di mercato caratterizzato da una forte
présslone competitiva) e, in particolare: (i) alla positiva conclusione dell’Aumento di
Capitale dl Eurg 42,4 milicrd e &l conseguente rimborso della Facility AL, (i)
al'aggludicazione definitiva della Gara Conslp, (iii} alla cessione del Contratto d Leasing
entra | bermini previsti o in altermativa alla ridefiniziomne del piana di rimborso del debito
come gid convenuto con le societd di leasing; e (Iv) alla capacith di rifinanziare |a rata
finale dell'indebltamento al sensi degh Accordi i Ristrutturazione In scadenza nel
2017; gli Amminlstratori ritengono raglonevole la positiva conclusione del processo o
ripatrimonializzazione e ristrutturazione del Gruppo, cosh da poter proseguire
nell'implementaziona del Plano 2015-2018 consentenda nel lunga periodo il
ragolungiments di una situarione di equilibrio patrimonlale, finanzlarie ed economica,

I conclusione, gil Amministraton riconoscone che alla data atluale permangong, come
oia evidenziato nel bilancio refativo all'esercizio 2013, Incertezze relative a evenli o
circostanze che potrebbero far sorgere dubbi significativi sulla capacita del Gruppo di
continuare a cperare sulla base del presupposto delia continuits aziendale. Tuttavia,
dopo aver effettuato le necessarie verifiche e aver valutalo le incertezze individuate
alla luce deqgli elementi sopra descritti, tenuto conto di guanto previsto dagli Accordi di
Ristrutturazione |n merito all'oparaziona di ripatrimonializzazione del Gruppo e
ristrutlurazione del deblto finanziario, hanno ia raglonevole aspetiativa che i Gruppo
abbla adequate risorse per continuare I'esistenza operativa in un prevediblie futuro, ad
hanno pertanto adottato |l presupposto della continuits aziendale nella redazione del
bllancio;

come Indicato nelia nola "Conlenzios], passivita potenziall e fmpegni”, nal mess d
agosta 2013 &stato siglato un accorda fransatiive (I™Accardo Transatfive™) a
conclusione del contenziosi intentati da talune assoclazionl e fondaziani in
rappresentanza di ex-azionistl dl minoranza delta controllata olandese World Cnline
International NV ("WOL"). L"Accordo Transattivo non include le richieste di
risarcimento, ammontanti a complessivi Euro 111 milionl, da parte deils fondazlone
Stichting Van der Goen WOL Claims in rappresentanza i 28 azionisti o aventi titolo che
hanno avviato un procedimento givdiziario, notificato in data 19 glugne 2014, nel
confrenti di WOL e delle istituzion| finanziarie incaricate delia guotazione delia stessa
WOL. Gli Amminlstrator| supportall anche delle valutazioni dei propri legali, non
ritengono, allo sfato, probablle il rischlo di soccombenza,
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=. Laresponsabilita della redazione della retazione sulta gestlone e della relazione sul governo
societario e gli assethi proprietarl In conformits a quanto previsto dalle norme di legge e dai
regolamenti compate agll amministratori della Tiscali S.p.A.. E di nostra competenza
Vespressione del giudizio sulla coerenza della refazione sulla gestione e delle Informazion di cui
al comma 1, letlere c), d), T3, 1), m} e al comma 2, lettera b) deli'art. 123-bls del D. Lgs. 58/98,
presentate nella relazione sul governo societario e gll assattl proprietarl, con it bilancio, come
richlesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indlcate dal principio di revisione
001 emanato dal Consiglio Nazlonale del Dalteri Commercialistl & degll Esperti Contabiii e
raccomandato dalla Consob, A nostro giudizio la refazione sulla gestione e le Informazionl di cui
alcomma 1, lettere ¢3, d), 13, 1 m) e al comma 2, lettera b) dell"art. 123-bis del 0. Lgs. 58/98
presentate nella relazione sul governo societario e gli assett] proprietari sono coerenti con Il
bilancio consolidato del Gruppo Tiscali al 31 dicembre 2014,

Milano, 20 marzo 2015

Hecpﬁta Ern /uung 5.,
ﬂ’ Cer *1/

/ Luca Palllzzani
(Sncio)



