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AVVISO

FATTORI DI RISCHIO
LA PRESENTE OFFERTA IN OPZIONE PRESENTA GLI ELEMENTI DI RISCHIO PROPRI DI UN
INVESTIMENTO IN TITOLI AZIONARI DELLA MEDESIMA NATURA QUOTATI SU UN MERCA-
TO REGOLAMENTATO.

AL FINE DI EFFETTUARE UN CORRETTO APPREZZAMENTO DELL’INVESTIMENTO, GLI
INVESTITORI SONO INVITATI A VALUTARE GLI SPECIFICI FATTORI DI RISCHIO RELATIVI
ALL’EMITTENTE E ALLE SOCIETÀ DEL GRUPPO IMMSI, AL SETTORE DI ATTIVITÀ IN CUI
ESSO OPERA NONCHÉ AGLI STRUMENTI FINANZIARI OFFERTI.

I FATTORI DI RISCHIO DESCRITTI DI SEGUITO DEVONO ESSERE LETTI CONGIUNTAMENTE
ALLE INFORMAZIONI CONTENUTE NEL PROSPETTO INFORMATIVO. 

I RINVII ALLE SEZIONI, AI CAPITOLI E AI PARAGRAFI SI RIFERISCONO ALLE SEZIONI,
CAPITOLI E PARAGRAFI DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

1.1 FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALL’EMITTENTE ED AL GRUPPO IMMSI
1.1.1 RISCHI CONNESSI ALLA GESTIONE E ALLA REDDITIVITÀ DELL’EMITTENTE
QUALE HOLDING
IN DATA 17 MARZO 2003 L’ASSEMBLEA STRAORDINARIA DELLA SOCIETÀ HA MODI-
FICATO IL PROPRIO OGGETTO SOCIALE AL FINE DI ESTENDERE L’ATTIVITÀ CONCENTRATA
NEL SETTORE IMMOBILIARE AD ALTRI SETTORI ATTRAVERSO L’ACQUISIZIONE DI PARTECI-
PAZIONI SIGNIFICATIVE IN IMPRESE INDUSTRIALI E DI SERVIZI.

A SEGUITO DI TALE MODIFICA, L’ATTIVITÀ DELLA SOCIETÀ SI È SVILUPPATA ATTRAVERSO LA
RICERCA DI INIZIATIVE DI INVESTIMENTO IN SOCIETÀ OPERATIVE NEL SETTORE INDUSTRIALE E
DEI SERVIZI, IN CUI ASSUMERE LA RESPONSABILITÀ DI INDIRIZZO STRATEGICO E GESTIONA-
LE. IL PRIMO INVESTIMENTO INDUSTRIALE DI IMMSI È STATO L’ACQUISIZIONE DEL CONTROL-
LO DEL GRUPPO PIAGGIO, SEGUITO DA QUELLO NEL SETTORE CANTIERISTICO NAVALE CON
L’ACQUISIZIONE DEL GRUPPO RODRIQUEZ E, RECENTEMENTE, DAGLI INVESTIMENTI EFFET-
TUATI ATTRAVERSO IS MOLAS E APULIAE NEL SETTORE DELLO SVILUPPO IMMOBILIARE/TURI-
STICO ALBERGHIERO. TALE FASE È STATA CARATTERIZZATA ANCHE DALLA DISMISSIONE DEL
PATRIMONIO IMMOBILIARE ORIGINARIAMENTE DETENUTO E GESTITO DA IMMSI. 

CON RIFERIMENTO A TALI INVESTIMENTI SI SEGNALA CHE IL GRUPPO PIAGGIO È STATO
OGGETTO DI UN’INTENSA ATTIVITÀ DI RISTRUTTURAZIONE E DI RILANCIO AZIENDALE PROS-
SIMA AL COMPLETAMENTO, PER IL GRUPPO RODRIQUEZ È STATO AVVIATO UN PROCESSO
DI RISANAMENTO, ANCORA IN CORSO DI REALIZZAZIONE SOPRATTUTTO PER QUANTO
RIGUARDA LA DIVISIONE FAST FERRIES E LA RIORGANIZZAZIONE AZIENDALE DEL CANTIERE
DI MESSINA, MENTRE PER IS MOLAS, SOLO DI RECENTE, SONO INIZIATI I LAVORI PER LA
REALIZZAZIONE DEL PROGETTO DI SVILUPPO IMMOBILIARE. 

NELL’ESERCIZIO 2003 IL GRUPPO IMMSI HA REALIZZATO UN FATTURATO PARI AD
EURO 133,6 MILIONI A FRONTE DI UNA PERDITA OPERATIVA LORDA PARI A CIRCA
EURO 46,1 MILIONI, UNA PERDITA OPERATIVA NETTA DI CIRCA EURO 69,7 MILIONI
ED UNA PERDITA NETTA (INCLUSA LA QUOTA DI TERZI) PARI A EURO 103,1 MILIO-
NI, CONTABILIZZATI IN OTTEMPERANZA AI PRINCIPI CONTABILI ITALIANI.
L’ACQUISIZIONE DEL GRUPPO PIAGGIO DA PARTE DI IMMSI SI È PERFEZIONATA NEL
MESE DI OTTOBRE 2003 COMPORTANDO IL CONSOLIDAMENTO A LIVELLO ECONO-
MICO DEI SOLI MESI DI NOVEMBRE E DICEMBRE 2003.

NELL’ESERCIZIO 2004, IL GRUPPO HA CONSOLIDATO, IN BASE AI PRINCIPI CONTABILI
ITALIANI, RICAVI PER COMPLESSIVI EURO 1.184,7 MILIONI, UN RISULTATO OPERATIVO
LORDO POSITIVO PARI A EURO 158,6 MILIONI, UN RISULTATO OPERATIVO NETTO POSI-
TIVO PARI A EURO 66,7 MILIONI ED UN RISULTATO NETTO (INCLUSA LA QUOTA DI
TERZI) PARI A EURO 18,6 MILIONI. NEL CORSO DELL’ESERCIZIO 2004 IL PERIMETRO
DI CONSOLIDAMENTO DEL GRUPPO IMMSI SI È MODIFICATO A SEGUITO DELLE ACQUI-
SIZIONI DI IS MOLAS S.R.L. E DELLE SOCIETÀ APPARTENENTI AI GRUPPI APRILIA E
RODRIQUEZ LE CUI RISULTANZE CONTABILI SONO STATE CONSOLIDATE A PARTIRE DAL
MESE DI GIUGNO PER QUANTO RIGUARDA IL GRUPPO RODRIQUEZ, DAL MESE DI OTTO-
BRE PER QUANTO RIGUARDA IS MOLAS S.R.L., MENTRE NON RISULTANO CONSOLIDA-
TE LE RISULTANZE ECONOMICHE DEL GRUPPO APRILIA ESSENDO STATO ACQUISITO IN
DATA 30 DICEMBRE 2004. INOLTRE, NEL 2004 IL GRUPPO IMMSI HA CONSOLIDATO
LE RISULTANZE DEL GRUPPO PIAGGIO PER L’INTERO ESERCIZIO. NEL MEDESIMO ESER-
CIZIO, IL GRUPPO, A NORMA DEI PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI (IFRS), HA REGI-
STRATO RICAVI PER EURO 1.180,7 MILIONI, UN RISULTATO OPERATIVO LORDO POSITI-
VO PARI A EURO 130,8, UN RISULTATO OPERATIVO NETTO POSITIVO PARI A EURO 64,5
MILIONI E UN UTILE NETTO CONSOLIDATO DI EURO 30,4 MILIONI. TRA GLI IMPATTI
ECONOMICI PIÙ RILEVANTI DERIVANTI DALLA TRANSIZIONE AI PRINCIPI CONTABILI
INTERNAZIONALI DEL GRUPPO IMMSI, SI SEGNALA LO STORNO DELL’AMMORTAMENTO
DELL’AVVIAMENTO PER CIRCA EURO 21,6 MILIONI ESSENDO QUEST’ULTIMO RITENUTO
DAI PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI UN’ATTIVITÀ IMMATERIALE CON VITA UTILE
INDEFINITA E CONSEGUENTEMENTE NON AMMORTIZZABILE MA SOGGETTO A PERIODICA
VERIFICA SU EVENTUALI RIDUZIONI DI VALORE. TRA GLI IMPATTI PIÙ SIGNIFICATIVI DELLA
TRANSIZIONE VI È, INOLTRE, LO STORNO DEGLI AMMORTAMENTI SUI TERRENI IN QUAN-
TO I PRINCIPI CONTABILI ITALIANI AMMETTEVANO LA CONTABILIZZAZIONE DEI TERRENI
E FABBRICATI IN MODO INDISTINTO MENTRE SECONDO I PRINCIPI CONTABILI
INTERNAZIONALI IL TERRENO VA SEMPRE SEPARATO DAI FABBRICATI E NON ASSOGGET-
TATO AD AMMORTAMENTO. INOLTRE, SECONDO I PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI
IL VALORE DA AMMORTIZZARE È RAPPRESENTATO DAL VALORE DI ISCRIZIONE RIDOTTO
DEL PRESUMIBILE VALORE RESIDUO AL TERMINE DELLA VITA UTILE DEL BENE. QUESTE
ULTIME RETTIFICHE, PARI A EURO 10,7 MILIONI, RISULTANO IN LARGA PARTE RICON-
DUCIBILI ALLA CAPOGRUPPO IMMSI S.P.A. IN RELAZIONE AL RILEVANTE PATRIMONIO
IMMOBILIARE DI PROPRIETÀ DELLA STESSA.

IL GRUPPO HA REDATTO IL BILANCIO CONSOLIDATO RELATIVO ALL’ESERCIZIO 2005 SECON-
DO I PRINCIPI CONTABILI INTERNAZIONALI, REGISTRANDO RICAVI CONSOLIDATI PER CIRCA
EURO 1.547,6 MILIONI A CUI HA CONTRIBUITO IL GRUPPO PIAGGIO PER EURO 1.451,8
MILIONI, IL SETTORE IMMOBILIARE PER EURO 5,3 MILIONI E IL GRUPPO RODRIQUEZ PER
CIRCA EURO 90,6 MILIONI. IL GRUPPO IMMSI HA CONSOLIDATO UN RISULTATO OPERATI-
VO LORDO POSITIVO PARI A EURO 172,3 MILIONI, UN RISULTATO OPERATIVO NETTO POSI-
TIVO PARI A EURO 76,9 MILIONI ED UN UTILE NETTO (INCLUSA LA QUOTA DI TERZI) PARI A
EURO 23,6 MILIONI. DAL 1° GENNAIO 2005 IL GRUPPO IMMSI HA CONSOLIDATO PER LA
PRIMA VOLTA LE RISULTANZE ECONOMICHE DEL GRUPPO APRILIA ACQUISITO AL TERMINE
DELL’ESERCIZO 2004 E LE RISULTANZE ECONOMICHE DEL GRUPPO RODRIQUEZ PER L’INTE-
RO ESERCIZIO.

AL 31 MARZO 2006 IL GRUPPO HA REGISTRATO RICAVI CONSOLIDATI PARI AD EURO
393,3 MILIONI, UN RISULTATO OPERATIVO LORDO POSITIVO PARI A EURO 40,5 MILIO-
NI, UN RISULTATO OPERATIVO NETTO POSITIVO PARI A EURO 19,4 MILIONI E UN UTILE
NETTO CONSOLIDATO PARI A CIRCA EURO 5,3 MILIONI RISPETTO AD UNA PERDITA NETTA
CONSOLIDATA AL 31 MARZO 2005 PARI A CIRCA EURO 14,4 MILIONI.

IN CONSIDERAZIONE DELLA NATURA DI HOLDING DI PARTECIPAZIONI DI IMMSI E DELLA DIVER-
SA FASE DI SVILUPPO E AVANZAMENTO DEGLI INVESTIMENTI EFFETTUATI, I RISULTATI ECONOMICI
E LA REDDITIVITÀ DI IMMSI SONO STRETTAMENTE CORRELATI AI RISULTATI ECONOMICI CONSEGUI-
TI DALLE SOCIETÀ CONTROLLATE. 

EVENTUALI RISULTATI NEGATIVI REGISTRATI DALLE SOCIETÀ CONTROLLATE, UN EVENTUALE
MANCATO COMPLETAMENTO DEL PROCESSO DI RISTRUTTURAZIONE DEL GRUPPO RODRI-
QUEZ NONCHÉ L’EVENTUALE MANCATO SVILUPPO DEL SETTORE IMMOBILIARE, POTREB-
BERO INFLUENZARE NEGATIVAMENTE LA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E
FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 5 PARAGRAFO 5.1.5.3,
CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.1, CAPITOLO 7, PARAGRAFO 7.1 E CAPITOLI 9 E 20 DEL
PROSPETTO INFORMATIVO.

1.1.2 RISCHI CONNESSI ALL’INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO DEL GRUPPO IMMSI
AL 31 DICEMBRE 2005, L’INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO DEL GRUPPO IMMSI È
PARI AD EURO 510,9 MILIONI, IN MIGLIORAMENTO RISPETTO ALL’INDEBITAMENTO
FINANZIARIO NETTO AL 31 DICEMBRE 2004, PARI AD EURO 631,3 MILIONI. LA VARIA-
ZIONE POSITIVA, PER EURO 120,4 MILIONI, DERIVA DAL FLUSSO MONETARIO NETTO
GENERATO DALLE ATTIVITÀ OPERATIVE, PARI A EURO 142,4 MILIONI, DAGLI INTERESSI
INCASSATI PER EURO 14,3 MILIONI E DAI CONTRIBUTI PUBBLICI PER EURO 23,0 MILIO-
NI, AL NETTO DEGLI INVESTIMENTI EFFETTUATI NEL PERIODO (RIDOTTI DEL PREZZO DI REA-
LIZZO SU CESSIONI PER EURO 58 MILIONI), PARI AD EURO 48,5 MILIONI, DEL PAGA-
MENTO DI DIVIDENDI, PARI AD EURO 8,6 MILIONI E DI ALTRE VARIAZIONI PER CIRCA
EURO 2,2 MILIONI.

LA TABELLA CHE SEGUE INDICA I DATI CONSOLIDATI DEL GRUPPO IMMSI RELATIVI
ALL’INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO, AL VALORE DI PATRIMONIO NETTO ED AL
RAPPORTO INDEBITAMENTO NETTO/PATRIMONIO NETTO CON RIFERIMENTO AGLI ULTI-
MI TRE ESERCIZI:

Esercizio chiuso al 31 dicembre (Importi in milioni di Euro)
2003 2004 2004 2005

Principi contabili italiani IFRS
Totale indebitamento finanziario netto (368,1) (565.7) (631,3) (510,9)
- di cui quota a breve termine (35.910) (229.601) (301.606) (61.425)
- di cui quota a medio-lungo termine (332.167) (336.085) (329.673) (449.468)
Patrimonio netto 252.4 373.5 416,9 512,5
Rapporto indebitamento netto/patrimonio netto 1,46 1,51 1,51 1,0

IN PARTICOLARE AL 31 DICEMBRE 2005 L’INDEBITAMENTO FINANZIARIO A BREVE
TERMINE DIMINUISCE RISPETTO A FINE 2004 PER EURO 240,2 MILIONI A SEGUITO
DEL RIMBORSO DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO EMESSO DA APRILIA LUXEMBURG
S.A., CON SCADENZA 2 MAGGIO 2005, PER EURO 100,0 MILIONI, PER L’INCRE-
MENTO DELLE DISPONIBILITÀ FINANZIARIE PER EURO 8,0 MILIONI, PER LA DIMINU-
ZIONE DEI DEBITI VERSO BANCHE PER EURO 92,9 MILIONI, DEI DEBITI VERSO ALTRI
FINANZIATORI E PER LEASING PER EURO 39,3 MILIONI.

L’INCREMENTO DELL’INDEBITAMENTO FINANZIARIO A MEDIO LUNGO TERMINE DI EURO
119,8 MILIONI NEL CORSO DEL 2005 È LEGATO AL NUOVO PRESTITO OBBLIGAZIONARIO
PER EURO 144,0 MILIONI (DI VALORE NOMINALE PARI AD EURO 150,0 MILIONI, EMES-
SO IN DATA 21 APRILE 2005 DA PIAGGIO FINANCE S.A. E CON SCADENZA 30 APRILE
2012), COLLOCATO PRESSO INVESTITORI ISTITUZIONALI E QUOTATO PRESSO LA BORSA
DELLA REPUBBLICA D’IRLANDA, I CUI PROVENTI SONO STATI PARZIALMENTE IMPIEGATI PER
IL RIMBORSO DEL SUDDETTO PRESTITO IN SCADENZA PER UN AMMONTARE DI EURO 107,5
MILIONI (DI CUI EURO 100 MILIONI RIFERITI ALL’IMPORTO CAPITALE E LA DIFFERENZA ALLA
QUOTA INTERESSI), ALLA DIMINUZIONE DELLE ATTIVITÀ FINANZIARIE E DEI DEBITI VERSO
BANCHE RISPETTIVAMENTE PER EURO 1,7 E EURO 53,6 MILIONI, AL NETTO DELL’INCRE-
MENTO DEI DEBITI VERSO ALTRI FINANZIATORI PER EURO 16,5 MILIONI E DEI DEBITI PER LEA-
SING PER EURO 11,2 MILIONI.

CON RIFERIMENTO AL GRUPPO PIAGGIO, AL 31 DICEMBRE 2005, L’INDEBITAMEN-
TO FINANZIARIO NETTO DEL GRUPPO È PARI AD EURO 411,4 MILIONI, IN MIGLIO-
RAMENTO DI EURO 110,1 MILIONI RISPETTO ALL’INDEBITAMENTO FINANZIARIO
NETTO AL 31 DICEMBRE 2004, PARI AD EURO 521,5 MILIONI.

IN PARTICOLARE AL 31 DICEMBRE 2005 L’INDEBITAMENTO FINANZIARIO A BREVE TER-
MINE DEL GRUPPO PIAGGIO DIMINUISCE RISPETTO A FINE 2004 PER EURO 222,1
MILIONI A SEGUITO DEL RIMBORSO DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO EMESSO DA
APRILIA LUXEMBURG S.A., CON SCADENZA 2 MAGGIO 2005, PER EURO 100,0
MILIONI, DELL’INCREMENTO DELLE DISPONIBILITÀ FINANZIARIE PER EURO 7,7 MILIONI,
PER LA DIMINUZIONE DEI DEBITI VERSO BANCHE, PER EURO 86,8 MILIONI E DEI DEBI-
TI VERSO ALTRI FINANZIATORI E PER LEASING PER EURO 27,6 MILIONI.

L’INCREMENTO DELL’INDEBITAMENTO FINANZIARIO DEL GRUPPO PIAGGIO A MEDIO
LUNGO TERMINE DI EURO 112,0 MILIONI NEL CORSO DEL 2005 È LEGATO AL
NUOVO PRESTITO OBBLIGAZIONARIO PER EURO 144,0 (DI VALORE NOMINALE PARI
AD EURO 150,0 MILIONI, EMESSO IN DATA 21 APRILE 2005 DA PIAGGIO FINANCE
S.A. E CON SCADENZA 30 APRILE 2012), COLLOCATO PRESSO INVESTITORI ISTITU-
ZIONALI E QUOTATO PRESSO LA BORSA DELLA REPUBBLICA D’IRLANDA, I CUI PRO-
VENTI SONO STATI PARZIALMENTE IMPIEGATI PER IL RIMBORSO DEL SUDDETTO PRESTI-
TO IN SCADENZA PER UN AMMONTARE DI EURO 107,5 MILIONI (DI CUI EURO 100
MILIONI RIFERITI ALL’IMPORTO CAPITALE E LA DIFFERENZA ALLA QUOTA INTERESSI)
ALLA DIMINUZIONE DELLE ATTIVITÀ FINANZIARIE E DEI DEBITI VERSO BANCHE RISPET-
TIVAMENTE PER EURO 2,7 MILIONI E PER EURO 56,1 MILIONI, AL NETTO DELL’INCRE-
MENTO DEI DEBITI VERSO ALTRI FINANZIATORI PER EURO 10,6 MILIONI E DEI DEBITI
PER LEASING PER EURO 10,8 MILIONI.

SEMPRE CON RIFERIMENTO AL GRUPPO PIAGGIO SI SEGNALA CHE NEL MESE DI DICEM-
BRE 2005 SONO STATI RIFINANZIATI IL PRESTITO SINDACATO DI EURO 165,0 MILIONI,
LE LINEE DI CREDITO OPERATIVE PER COMPLESSIVI EURO 125,0 MILIONI E L’APERTURA
DI CREDITO CONCESSA DA BANCA INTESA PER EURO 27,0 MILIONI ATTIVATE IN OCCA-
SIONE DELL’ACQUISIZIONE DEL GRUPPO PIAGGIO, CON UN NUOVO FINANZIAMENTO DI
COMPLESSIVI EURO 250,0 MILIONI SOTTOSCRITTO DA BANCA INTESA E MEDIOBANCA
(SI VEDA SEZIONE I, CAPITOLO 10, PARAGRAFO 10.1). TALE OPERAZIONE HA PER-

MESSO TRA L’ALTRO DI ALLUNGARE IL PROFILO DI RIMBORSO DEL DEBITO, RIDURRE IL
COSTO DI PROVVISTA, CANCELLARE LE GARANZIE REALI CHE ESISTEVANO SUL DEBITO
PRE-RIMBORSATO ED INFINE DI SELEZIONARE IL NUMERO DELLE CONTROPARTI.

LA TABELLA CHE SEGUE INDICA I DATI CONSOLIDATI DEL GRUPPO IMMSI RELATIVI
ALL’INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO, AL VALORE DI PATRIMONIO NETTO ED AL
RAPPORTO INDEBITAMENTO NETTO/PATRIMONIO NETTO CON RIFERIMENTO AI PRIMI TRE
MESI DEL 2006 E DEL 2005:

Trimestre chiuso al 31 marzo (Importi in milioni di Euro)
2005 2006

IFRS
Totale indebitamento finanziario netto (684,1) (502,0)
- di cui quota a breve termine (370.736) (56.006)
- di cui quota a medio-lungo termine (313.400) (446.003)
Patrimonio netto 401,4 510,5
Rapporto indebitamento netto/patrimonio netto 1,7 0.98

UN EVENTUALE AUMENTO DELL’INDEBITAMENTO PER LO SVILUPPO DELLE ATTIVITÀ
SVOLTE DALLE SOCIETÀ DEL GRUPPO IMMSI POTREBBE COMPORTARE EFFETTI NEGATI-
VI SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ E
DEL GRUPPO. 

CON RIFERIMENTO ALLE PRINCIPALI FONTI DI FINANZIAMENTO DEL GRUPPO SI PRECI-
SA CHE IN RELAZIONE ALLA SITUAZIONE DI INDEBITAMENTO AL 31 MARZO 2006,
PARI A 502 MILIONI DI EURO, IN MIGLIORAMENTO RISPETTO AL 31 DICEMBRE 2005
DI 8,9 MILIONI DI EURO, LA COMPONENTE DI DEBITI FINANZIARI A BREVE TERMINE
AMMONTA A 121 MILIONI DI EURO MENTRE QUELLA A MEDIO LUNGO TERMINE
AMMONTA A 456,8 MILIONI DI EURO. CON RIFERIMENTO ALLE ATTIVITÀ FINANZIA-
RIE QUELLE A BREVE TERMINE AMMONTANO A 65 MILIONI DI EURO MENTRE QUEL-
LE A MEDIO LUNGO AMMONTANO A 10,8 MILIONI DI EURO.

CON RIFERIMENTO ALLE FONTI DI FINANZIAMENTO RELATIVE AL GRUPPO PIAGGIO SI
RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 4, PARAGRAFO 4.1.2.1 E CAPITOLO 10, PARA-
GRAFO 10.1 DEL PROSPETTO PIAGGIO, MENTRE CON RIFERIMENTO ALLE PRINCIPALI
FONTI DI FINANZIAMENTO RIFERITE ALLE ALTRE SOCIETÀ DEL GRUPPO ALLA DATA DEL
PROSPETTO INFORMATIVO SI PRECISA CHE IMMSI HA IN ESSERE UN FINANZIAMENTO
IPOTECARIO PER COMPLESSIVI EURO 46 MILIONI CON SCADENZA AL 2010 A TASSO
VARIABILE PARI AL 3,9%, IS MOLAS S.R.L. HA IN ESSERE UN FINANZIAMENTO SOCI
PARI A 6 MILIONI DI EURO CON SCADENZA AL 2009 CON TASSO VARIABILE PARI AL
4,2% ED UNA LINEA DI CREDITO A REVOCA PARI A COMPLESSIVI 10 MILIONI DI
EURO CON TASSO PARI AL 3,4%, RCN FINANZIARIA HA IN ESSERE UN FINANZIA-
MENTO SOCI PARI A 6 MILIONI DI EURO CON SCADENZA AL 2008 CON TASSO
VARIABILE PARI AL 3,9%.

INFINE CON RIFERIMENTO AL GRUPPO RODRIQUEZ, ALLA DATA DEL PROSPETTO
INFORMATIVO, VI SONO IN ESSERE LINEE DI CREDITO SOGGETTE A REVOCA PER 13
MILIONI DI EURO A TASSI VARIABILI, LINEE DI CREDITO NON SOGGETTE A REVOCA
PER 21,4 MILIONI DI EURO A TASSI VARIABILI CON SCADENZA MASSIMA AL
2012 ED INFINE ULTERIORI FINANZIAMENTI PER 25,8 MILIONI DI EURO. IN PAR-
TICOLARE TRA QUESTI FIGURA UN FINANZIAMENTO PARI A 25 MILIONI DI EURO A
TASSO FISSO PARI AL 4,35% E CON SCADENZA AL 2007 RILASCIATO DA BANCA
INTESA S.P.A. E FINALIZZATO AD INTEGRARE I FABBISOGNI FINANZIARI DEL GRUP-
PO STESSO, TRA CUI IL REGOLAMENTO DEI DEBITI VERSO FORNITORI PER L’ULTIMA-
ZIONE DELLE COMMESSE IN CORSO. IL SUDDETTO CONTRATTO PREVEDE L’OSSER-
VANZA DI DUE PARAMETRI FINANZIARI QUALI IL MANTENIMENTO DEL PATRIMONIO
NETTO AD UN LIVELLO NON INFERIORE A EURO 13,0 MILIONI E IL RAPPORTO
INDEBITAMENTO FINANZIARIO/EQUITY NON SUPERIORE A 3,5 SUL BILANCIO CON-
SOLIDATO. IL MANCATO RISPETTO DI TALI PARAMETRI, COMPORTA LA FACOLTÀ
PER BANCA INTESA S.P.A. DI RISOLVERE IL CONTRATTO AI SENSI DELL’ARTICOLO
1456 DEL COD. CIV. E IL CONSEGUENTE OBBLIGO, A CARICO DI RODRIQUEZ
CANTIERI NAVALI S.P.A., DI RIMBORSARE L’INTERO DEBITO IN LINEA CAPITALE
RISULTANTE ALLA DATA DI RISOLUZIONE DEL CONTRATTO, MAGGIORATO DEGLI
INTERESSI MATURATI, ACCESSORI E SPESE NONCHÉ RISARCIMENTO DI EVENTUALI
DANNI CHE L’ISTITUTO DOVESSE SUBIRE. IL GRUPPO RODRIQUEZ HA INOLTRE STI-
PULATO NEL 2006 UN CONTRATTO DI CREDITO PER FIRMA CON UN POOL DI BAN-
CHE (BANCA INTESA S.P.A., BANCA DI ROMA S.P.A  E UNICREDIT S.P.A.) PER
UN IMPORTO PARI A 84,4 MILIONI DI DOLLARI AMERICANI (CORRISPONDENTI A
MINIMI 64,2 / MASSIMI 69 MILIONI DI EURO IN FUNZIONE DELLA STRATEGIA DI
COPERTURA DI RISCHIO CAMBIO POSTA IN ESSERE DAL GRUPPO RODRIQUEZ) A
GARANZIA DEL PAGAMENTO DEI CORRISPETTIVI PREVISTI NEL CONTRATTO STIPULA-
TO CON IL SULTANATO DELL’OMAN PER 90,0 MILIONI DI DOLLARI AMERICANI
(CORRISPONDENTI A MINIMI 68,4 / MASSIMI 73,6 MILIONI DI EURO IN FUNZIO-
NE DELLA STRATEGIA DI COPERTURA DI RISCHIO CAMBIO POSTA IN ESSERE DAL
GRUPPO RODRIQUEZ) AVENTE AD OGGETTO LA COSTRUZIONE DI N. 5 CATAMA-
RANI I CUI TEMPI DI REALIZZAZIONE E CONSEGNA SONO PREVISTI ENTRO IL 2008.

AL 31 DICEMBRE 2005, LE LINEE DI CREDITO A REVOCA DEL GRUPPO ERANO PARI A
EURO 114.0 MILIONI ED ERANO UTILIZZATE PER EURO 87.8 MILIONI, A TASSO VARIA-
BILE; ALLA MEDESIMA DATA LE LINEE DI CREDITO NON A REVOCA ERANO PARI AD EURO
467.4 MILIONI, PREVALENTEMENTE A TASSO VARIABILE E CON SCADENZE PREVISTE DAL
2006 (PER L’IMPORTO DI CIRCA EURO 45 MILIONI) AL 2013, ED ERANO UTILIZZATE PER
EURO 317.4 MILIONI; AL 31 DICEMBRE 2005 LE LINEE DI CREDITO COMPLESSIVE DEL
GRUPPO ERANO PARI A EURO 761 MILIONI ED UTILIZZATE PER EURO 582 MILIONI, PARI
A CIRCA IL 76.5% DELLE LINEE DI CREDITO COMPLESSIVE.

SEPPURE IN PRESENZA DI LINEE DI CREDITO NON A REVOCA DISPONIBILI, IL GRUPPO
RITIENE DI POTER FAR FRONTE AGLI IMPEGNI IN SCADENZA CONNESSI CON I FINAN-
ZIAMENTI IN ESSERE NEI DODICI MESI SUCCESSIVI ALLA DATA DEL PROSPETTO INFOR-
MATIVO, ATTRAVERSO I FLUSSI DI CASSA GENERATI DALLE ATTIVITÀ OPERATIVE.

TUTTAVIA, L’INDEBITAMENTO DESCRITTO POTREBBE IN FUTURO CONDIZIONARE NEGA-
TIVAMENTE L’ATTIVITÀ DEL GRUPPO, LIMITANDO LA CAPACITÀ DELLO STESSO DI
OTTENERE ULTERIORI FINANZIAMENTI O DI OTTENERLI A CONDIZIONI FAVOREVOLI,
COSTRINGENDO IL GRUPPO A RICORRERE AI PROPRI FLUSSI DI CASSA PER RIMBORSA-
RE I FINANZIAMENTI E LIMITANDO LA POSSIBILITÀ DI REALIZZARE I PROPRI PROGRAM-
MI DI INVESTIMENTO.

IL VERIFICARSI DEGLI EVENTI SOPRA DESCRITTI, COSÌ COME UN EVENTUALE ULTERIORE
INDEBITAMENTO NEL FUTURO, OD UN AUMENTO SIGNIFICATIVO DEI TASSI DI INTERES-
SE CHE INCIDEREBBE SULLA PARTE DI INDEBITAMENTO A TASSO VARIABILE, POTREBBE
COMPORTARE EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E
FINANZIARIA DELLE SOCIETÀ DEL GRUPPO. 

IMMSI, IN DATA 19 MAGGIO 2006, HA SOTTOSCRITTO CON BANCA DI ROMA, UN
CONTRATTO DI FINANZIAMENTO, SUCCESSIVAMENTE INTEGRATO E MODIFICATO IN
DATA 21 GIUGNO 2006 E IN DATA 4 AGOSTO 2006, PER UN IMPORTO IN LINEA
CAPITALE PARI AD EURO 78.454.000,00, DESTINATO ALL’ANTICIPAZIONE DEI PRO-
VENTI PREVISTI DALL’AUMENTO DI CAPITALE, A SUA VOLTA DESTINATO A FINANZIA-
RE L’ACQUISTO DA SCOOTER HOLDING 3 B.V. DI N. 28.334 AZIONI DI CATEGO-
RIA C DI PIAGGIO HOLDING NETHERLANDS B.V., PERFEZIONATOSI IN DATA 10
LUGLIO 2006. L’IMPORTO DEL FINANZIAMENTO È STATO EROGATO IN UN’UNICA
SOLUZIONE IN DATA 23 MAGGIO 2006 E LA SCADENZA PER IL RIMBORSO È STATA
FISSATA PER IL 31 DICEMBRE 2006. IL RIMBORSO DEL FINANZIAMENTO SARÀ EFFET-
TUATO UTILIZZANDO I PROVENTI DELL’AUMENTO DI CAPITALE (SI VEDA SEZIONE I,
CAPITOLO 22, PARAGRAFO 22.1.1.1). QUALORA DOVESSE VENIR MENO, INTE-
GRALMENTE O PARZIALMENTE, L’IMPEGNO DI OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A. E DI
OMNIAINVEST S.P.A. AD ESERCITARE I DIRITTI DI OPZIONE LORO SPETTANTI IN RELA-
ZIONE ALL’AUMENTO DI CAPITALE OPPURE NON FOSSE SOTTOSCRITTO IL CONTRAT-
TO DI GARANZIA OVVERO LO STESSO NON FOSSE EFFICACE, E L’AUMENTO DI
CAPITALE NON FOSSE SOTTOSCRITTO O FOSSE SOTTOSCRITTO IN MISURA SOLTANTO
PARZIALE, LA SOCIETÀ POTREBBE ESSERE COSTRETTA A NEGOZIARE UNA ULTERIORE
PROROGA DEL CONTRATTO DI FINANZIAMENTO CON BANCA DI ROMA OVVERO
RICORRERE A ULTERIORI FONTI DI FINANZIAMENTO PER RIMBORSARE DETTO FINANZIA-
MENTO, ANCHE A CONDIZIONI PIÙ ONEROSE, CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI
SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ E
DEL GRUPPO. 

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 10 DEL PROSPETTO
INFORMATIVO.

1.1.3 RISCHI CONNESSI AL RISPETTO DEI PARAMETRI FINANZIARI E ALLA LIMITA-
ZIONE DELL’OPERATIVITÀ DELLE SOCIETÀ DEL GRUPPO
SIA L’EMITTENTE SIA LE ALTRE SOCIETÀ DEL GRUPPO HANNO IN ESSERE DEI FINAN-
ZIAMENTI CHE PREVEDONO IL RISPETTO DI PARAMETRI DI NATURA PATRIMONIALE E
FINANZIARIA. TALI PARAMETRI SONO SEMPRE STATI RISPETTATI DALLA SOCIETÀ E
DALLE ALTRE SOCIETÀ DEL GRUPPO.

IN PARTICOLARE, CON RIFERIMENTO AL CONTRATTO DI FINANZIAMENTO SOTTO-
SCRITTO DA IMMSI CON L’ISTITUTO DI CREDITO EFIBANCA S.P.A. PER UN IMPOR-
TO PARI AD EURO 46,0 MILIONI CON SCADENZA 2010, E’ PREVISTO IL RISPET-
TO DI DUE COVENANTS DA CALCOLARSI IN RELAZIONE AL RAPPORTO TRA DEBITI
FINANZIARI E PATRIMONIO NETTO DELL’EMITTENTE (DA MANTENERSI UGUALE O
INFERIORE A UNA VOLTA) ED IN RELAZIONE AL RAPPORTO TRA CANONI DI LOCA-
ZIONE ED INTERESSI SUL FINANZIAMENTO STESSO (RAPPORTO DA MANTENERSI
PARI O SUPERIORE A UNA VOLTA).

IL MANCATO RISPETTO DI TALI PARAMETRI, UNITAMENTE ALLA MANCATA PRESENTA-
ZIONE DELLE MOTIVAZIONI ED INDICAZIONI SULLE MISURE ADOTTATE PER RIPRISTINA-
RE LE CONDIZIONI CONCORDATE, COMPORTA LA FACOLTÀ PER EFIBANCA S.P.A. DI
RECEDERE DAL CONTRATTO E/O DI DICHIARARLO RISOLTO IPSO IURE, CONSIDERANDO
IL FINANZIAMENTO IMMEDIATAMENTE SCADUTO PER L’INTERA QUOTA ANCORA IN
ESSERE CON CONSEGUENTE OBBLIGO, A CARICO DI IMMSI, DI RESTITUZIONE DEL RESI-
DUO IMPORTO DOVUTO IN LINEA CAPITALE MAGGIORATO DEGLI INTERESSI MATURA-
TI NONCHÉ IL PAGAMENTO DI UNA PENALE A TITOLO DI RISARCIMENTO DANNI CON-
VENUTA NELLA MISURA DELL’1% SUL RESIDUO IMPORTO IN LINEA CAPITALE DOVU-
TO AL MOMENTO DELLA RISOLUZIONE E/O RECESSO.

SI SEGNALA INOLTRE CHE IN RELAZIONE AL CONTRATTO DI FINANZIAMENTO IN ESSE-
RE FRA IMMSI ED EFIBANCA S.P.A. SUSSISTE UN VINCOLO DI CANALIZZAZIONE DEGLI
INCASSI DA LOCAZIONE RELATIVI AI CONTRATTI DI LOCAZIONE SULL’IMMOBILE DI
ROMA, VIA ABRUZZI, (SUL QUALE SUSSISTE LA GARANZIA REALE) SU UN CONTO
CORRENTE PRESSO UNA BANCA DEL GRUPPO CHE PERIODICAMENTE ADDEBITA GLI
INTERESSI RELATIVI AL FINANZIAMENTO. 

CON RIFERIMENTO AI DEBITI FINANZIARI DEL GRUPPO PIAGGIO, ED IN PARTICOLARE
AL FINANZIAMENTO PIAGGIO, ALL’ACCORDO QUADRO APRILIA E AL REGOLAMEN-
TO DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO (COME DEFINITI NELLA SEZIONE I, CAPITOLO
10, PARAGRAFO 10.1), SI SEGNALA CHE QUESTI PREVEDONO SIGNIFICATIVI OBBLI-
GHI E RILEVANTI RESTRIZIONI ALL’OPERATIVITÀ DI PIAGGIO, IVI COMPRESE TRA L’AL-
TRO LIMITAZIONI ALLA CAPACITÀ DI EFFETTUARE ACQUISIZIONI ED INVESTIMENTI, DI
COSTITUIRE GARANZIE REALI, DI ASSUMERE ULTERIORI FINANZIAMENTI, DI ALIENARE
ATTIVITÀ, DI PROCEDERE A FUSIONI CON ALTRE SOCIETÀ, RIMBORSARE IL CAPITALE
SOCIALE E DI DISTRIBUIRE DIVIDENDI. NON SONO PREVISTE LIMITAZIONI ALLA DISTRI-
BUZIONE DI DIVIDENDI DA PARTE DELLE SOCIETÀ CONTROLLATE DA PIAGGIO PUR
RIMANENDO GLI OBBLIGHI E LE RESTRIZIONI CONNESSI AL PRESTITO
OBBLIGAZIONARIO IN CAPO ALLE SOCIETÀ CONTROLLATE. INOLTRE IL
FINANZIAMENTO PIAGGIO E L’ACCORDO QUADRO APRILIA, IN LINEA CON LA PRAS-
SI DI MERCATO, IMPONGONO A PIAGGIO DI RISPETTARE SPECIFICI PARAMETRI FINAN-
ZIARI, DA CALCOLARSI SU BASE PERIODICA A LIVELLO CONSOLIDATO, TRA CUI (I) IL
RAPPORTO TRA INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO E I MEZZI PROPRI (II) IL RAPPOR-
TO TRA EBITDA E GLI ONERI FINANZIARI NETTI, (III) I MEZZI PROPRI E (IV) IL RAPPOR-
TO TRA INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO E L’EBITDA.

CON RIFERIMENTO AL FINANZIAMENTO PIAGGIO E ALL’ACCORDO QUADRO, ALLA DATA
DEL PROSPETTO INFORMATIVO E DALLA DATA DI ACCENSIONE DEGLI STESSI PIAGGIO HA
SEMPRE AMPIAMENTE RISPETTATO TUTTI I PARAMETRI FINANZIARI E OSSERVATO LE LIMITAZIO-
NI PREVISTE DAGLI STESSI. 

CON RIFERIMENTO AL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO, ALLA DATA DEL PROSPETTO
INFORMATIVO E DALLA DATA DI EMISSIONE DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO,
PIAGGIO E LE SOCIETÀ DALLA STESSA CONTROLLATE HANNO SEMPRE DEBITAMENTE
RISPETTATO TUTTI GLI OBBLIGHI E LIMITAZIONI PREVISTI DALLO STESSO. 

IL FINANZIAMENTO PIAGGIO, L’ACCORDO QUADRO E IL REGOLAMENTO DEL
PRESTITO OBBLIGAZIONARIO PREVEDONO INOLTRE UNA SERIE DI EVENTI, IN LINEA
CON LA PRASSI DI MERCATO, CHE POTREBBERO COMPORTARE LA RISOLUZIONE AUTO-
MATICA DEI CONTRATTI E IL RIMBORSO ANTICIPATO DEI RELATIVI UTILIZZI IN ESSERE
(“EVENTS OF DEFAULT”), QUALI AD ESEMPIO IL MANCATO PAGAMENTO DI QUANTO

DOVUTO AI SENSI DEI SINGOLI CONTRATTI E IL MANCATO PAGAMENTO DI IMPORTI
RILEVANTI RELATIVI AD ALTRI CONTRATTI DI FINANZIAMENTO.

SI SEGNALA INOLTRE CHE NACIONAL MOTOR, SOCIETÀ CONTROLLATA INTERAMEN-
TE DA PIAGGIO, HA IN ESSERE UN CONTRATTO DI FINANZIAMENTO STIPULATO CON
SANTANDER CENTRAL HISPANO S.A. E CON BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA
(PER UN IMPORTO RESIDUO IN ESSERE AL 31 DICEMBRE 2005 PARI AD EURO 16,4
MILIONI) CHE PREVEDE, IN LINEA CON LA PRASSI DI MERCATO, UNA SERIE DI LIMITA-
ZIONI IN CAPO ALLA NACIONAL MOTOR NONCHÉ IL RISPETTO DI ALCUNI PARAME-
TRI FINANZIARI, TRA CUI: (I) UN LIVELLO MINIMO DEL CAPITALE SOCIALE E (II) UN
RAPPORTO MASSIMO TRA DEBITO A MEDIO TERMINE E CAPITALE SOCIALE. IL CON-
TRATTO DI FINANZIAMENTO PREVEDE INOLTRE UNA SERIE DI EVENTI CHE POTREBBERO
COMPORTARE IL RIMBORSO ANTICIPATO DEL FINANZIAMENTO (“EVENTS OF DEFAULT”)
QUALI AD ESEMPIO IL MANCATO PAGAMENTO DI QUANTO DOVUTO AI SENSI DEL
PRESENTE CONTRATTO, IL MANCATO PAGAMENTO DI IMPORTI RILEVANTI RELATIVI AD
ALTRI CONTRATTI DI FINANZIAMENTO, IN LINEA CON LA PRASSI DI MERCATO. 

PER MAGGIORI INFORMAZIONE SULL’INDEBITAMENTO DEL GRUPPO PIAGGIO E SULLE
PRINCIPALI RESTRIZIONI, PARAMETRI FINANZIARI ED EVENTS OF DEFAULT CONNESSI CON
DETTI DEBITI FINANZIARI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 10, PARAGRAFO 10.1
DEL PROSPETTO PIAGGIO.
CON RIFERIMENTO AL GRUPPO RODRIQUEZ, IL CONTRATTO DI FINANZIAMENTO SOTTO-
SCRITTO DA RCN CON BANCA INTESA S.P.A., PER UN IMPORTO PARI AD EURO 25,0
MILIONI CON SCADENZA 31 MAGGIO 2007, PREVEDE L’OSSERVANZA DI DUE PARAME-
TRI FINANZIARI QUALI IL MANTENIMENTO DEL PATRIMONIO NETTO AD UN LIVELLO NON
INFERIORE A EURO 13,0 MILIONI E IL RAPPORTO INDEBITAMENTO FINANZIARIO/EQUITY
NON SUPERIORE A 3,5 SUL BILANCIO CONSOLIDATO. IL MANCATO RISPETTO DI TALI
PARAMETRI COMPORTA LA FACOLTÀ PER BANCA INTESA S.P.A. DI RISOLVERE IL CON-
TRATTO AI SENSI DELL’ARTICOLO 1456 DEL COD. CIV. E IL CONSEGUENTE OBBLIGO, A
CARICO DI RODRIQUEZ CANTIERI NAVALI S.P.A., DI RIMBORSARE L’INTERO DEBITO IN
LINEA CAPITALE RISULTANTE ALLA DATA DI RISOLUZIONE DEL CONTRATTO, MAGGIORA-
TO DEGLI INTERESSI MATURATI, ACCESSORI E SPESE NONCHÉ DI RISARCIMENTO DI EVEN-
TUALI DANNI CHE L’ISTITUTO DOVESSE SUBIRE IN RELAZIONE ALLA RISOLUZIONE DEL
CONTRATTO STESSO.

IL GRUPPO RODRIQUEZ HA INOLTRE STIPULATO NEL 2006 UN CONTRATTO DI CREDITO PER
FIRMA CON UN POOL DI BANCHE (BANCA INTESA S.P.A., BANCA DI ROMA S.P.A  E
UNICREDIT S.P.A.) PER UN IMPORTO PARI A 84,4 MILIONI DI DOLLARI AMERICANI, CORRI-
SPONDENTI A MINIMI 64,2 / MASSIMI 69 MILIONI DI EURO IN FUNZIONE DELLA STRATEGIA
DI COPERTURA DI RISCHIO DI CAMBIO POSTA IN ESSERE DAL GRUPPO RODRIQUEZ, A GARAN-
ZIA DEL PAGAMENTO DEI CORRISPETTIVI PREVISTI NEL CONTRATTO STIPULATO CON IL
SULTANATO DELL’OMAN PER 90,0 MILIONI DI DOLLARI AMERICANI, CORRISPONDENTI A
MINIMI 68,4 / MASSIMI 73,6 MILIONI DI EURO IN FUNZIONE DELLA STRATEGIA DI COPERTU-
RA DI RISCHIO DI CAMBIO POSTA IN ESSERE DAL GRUPPO RODRIQUEZ, AVENTE AD OGGETTO
LA COSTRUZIONE DI N. 5 CATAMARANI I CUI TEMPI DI REALIZZAZIONE E CONSEGNA SONO
PREVISTI ENTRO IL 2008.

TALE CONTRATTO DI CREDITO PER FIRMA PREVEDE L’OSSERVANZA DI DUE PARAMETRI FINANZIA-
RI QUALI IL MANTENIMENTO MINIMO DEL PATRIMONIO NETTO NON INFERIORE AL CAPITALE
SOCIALE (DELIBERATO E VERSATO) E IL RAPPORTO INDEBITAMENTO FINANZIARIO/EQUITY NON
SUPERIORE A 3,5 SUL BILANCIO CONSOLIDATO. SONO PREVISTE INOLTRE CAUSE DI DECADEN-
ZA DA BENEFICIO DEL TERMINE E RECESSO IN CASO DI: PROCEDURE CONCORSUALI; MESSA IN
LIQUIDAZIONE; STATO DI INSOLVENZA; INDEMPIMENTI DELLE OBBLIGAZIONI DI PAGAMENTO;
ASSOGGETTAMENTO DELLA SOCIETÀ E DI QUALSIASI ALTRA SOCIETÀ DEL GRUPPO RODRIQUEZ
PER IMPORTI SUPERIORI COMPLESSIVAMENTE A DUE MILIONI DI EURO A PROCEDURE ESECUTIVE
O CAUTELARI OPPURE PROTESTI; RIDUZIONE SENZA CONTESTUALE REINTEGRO DEL CAPITALE
SOCIALE DELLA SOCIETÀ; EMISSIONE DI PROVVEDIMENTI DI NATURA ARBITRALE, AMMINISTRA-
TIVA O GIUDIZIALE, OVVERO CAUTELARE, DI SEQUESTRI CONSERVATIVI O GIUDIZIARI, DI PIGNO-
RAMENTI; PERDITA DEL CONTROLLO DA PARTE DELL’EMITTENTE SULLA SOCIETÀ.

CON RIFERIMENTO AI SUDDETTI CONTRATTI DI CREDITO FINANZIARIO E DI FIRMA SOTTOSCRITTI
DAL GRUPPO RODRIQUEZ, ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO E DALLA DATA DI SOT-
TOSCRIZIONE DEGLI STESSI, IL GRUPPO RODRIQUEZ HA SEMPRE RISPETTATO TUTTI I PARAMETRI
PATRIMONIALI E FINANZIARI IVI PREVISTI.

IL MANCATO RISPETTO DEI SUDDETTI PARAMETRI E IL VERIFICARSI DELLE CAUSE DI DECA-
DENZA DAL BENEFICIO DEL TERMINE SOPRA DESCRITTE, UNITAMENTE ALL’INADEMPIMEN-
TO DELLE PROPRIE OBBLIGAZIONI, COMPORTANO LA RISOLUZIONE DEL CONTRATTO A
NORMA DELL’ART. 1456 E 1453 DEL CODICE CIVILE. IN CASO DI DECADENZA DAL
BENEFICIO DEL TERMINE O IN QUALUNQUE CASO DI RISOLUZIONE OVVERO DI RECESSO LA
SOCIETÀ È TENUTA A VERSARE ALLA BANCA AGENTE (BANCA INTESA – DIV. CORPORATE
MILANO) UNA SOMMA CORRISPONDENTE ALL’ESPOSIZIONE MASSIMA DELLA BANCA
FRONTING (BANCA INTESA – CENTRO CORPORATE SICILIA) IN QUANTO EMITTENTE DI
OGNI GARANZIA EMESSA, A CAUZIONE DI OGNI ESPOSIZIONE DELLA BANCA FRONTING
STESSA VERSO I TERZI BENEFICIARI DI TALI GARANZIE.

UN EVENTALE MANCATO RISPETTO DI TALI PARAMETRI POTREBBE COMPORTARE EFFETTI
NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ
E DEL GRUPPO IMMSI. 
PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 10, PARAGRAFO
10.1 DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

CON RIFERIMENTO AL SETTORE CANTIERISTICO NAVALE SI SEGNALANO LE SEGUENTI
LIMITAZIONI ALL’USO DELLE RISORSE FINANZIARIE:

NELL’AMBITO DELLA ATTIVITÀ CARATTERISTICA, LE SOCIETÀ FACENTI PARTE DEL GRUPPO
RODRIQUEZ SONO SOLITE FINANZIARE IL FABBISOGNO DELLE COMMESSE ACQUISITE
NON COPERTO DAL CLIENTE ATTRAVERSO ANTICIPAZIONI SUI CONTRATTI DI COSTRUZIO-
NE. TALI OPERAZIONI DI FINANZIAMENTO PREVEDONO CHE QUOTA PARTE DEGLI INCAS-
SI RIVENIENTI DAI CLIENTI IN BASE AGLI STATI AVANZAMENTO LAVORI CONTRATTUAL-
MENTE PREVISTI SIANO CANALIZZATI SU CONTI DEGLI ENTI FINANZIARI CONCEDENTI AI
FINI DEL RIMBORSO DELLE ANTICIPAZIONI ACCORDATE. 

CON RIGUARDO ALLA ATTIVITÀ NON CARATTERISTICA, SI SEGNALA CHE, IN RELAZIO-
NE AL PROGETTO DI RICONVERSIONE DELLE AREE UBICATE PRESSO PIETRA LIGURE
ATTUALMENTE IN CONCESSIONE A RODRIQUEZ CANTIERI NAVALI S.P.A., SULLA
BASE DI UN ACCORDO PER LA CESSIONE A TERZI DELLE QUOTE DI UNA COSTITUEN-
DA NEWCO CHE ABBIA PROVVEDUTO ALLA SDEMANIALIZZAZIONE ED ALLA STIPULA
DI UNA CONVENZIONE EDILIZIA PER LA SUPERFICIE IN OGGETTO, È STATO ACCESO UN
FINANZIAMENTO CON BANCA INTESA CHE PREVEDE LA CANALIZZAZIONE SUL CONTO
CORRENTE DELL’ENTE FINANZIATORE DI TUTTI GLI INCASSI DERIVANTI DALL’OPERAZIO-
NE FINO AL COMPLETO RIMBORSO DEL CAPITALE.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SULLE LIMITAZIONI ALL’USO DELLE RISORSE FINANZIA-
RIE SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 10, PARAGRAFO 10.4 DEL PROSPETTO
INFORMATIVO.

1.1.4 RISCHI RELATIVI ALLE GARANZIE RILASCIATE DA IMMSI NELL’INTERESSE DI
SOCIETÀ DEL GRUPPO RODRIQUEZ
IMMSI, A FRONTE DI UN FINANZIAMENTO CONCESSO DA BANCA INTESA S.P.A. AL
GRUPPO RODRIQUEZ, PER UN IMPORTO MASSIMO DI EURO 25,0 MILIONI, HA RILA-
SCIATO A FAVORE DI QUEST’ULTIMA UNA FIDEIUSSIONE DI PARI IMPORTO A GARANZIA
DEL CORRETTO ADEMPIMENTO DELLE OBBLIGAZIONI DI RIMBORSO DI RCN. SI VEDA
SEZIONE I, CAPITOLO 10, PARAGRAFO 10.1 E CAPITOLO 22, PARAGAFO 22.2.2.1. 

INOLTRE IMMSI, NELL’AMBITO DELLA COMMESSA PER LA FORNITURA DI N. 5 CATA-
MARANI AL SULTANATO DELL’OMAN, PER LA QUALE IL GRUPPO RODRIQUEZ HA STI-
PULATO UN CONTRATTO DI CREDITO DI FIRMA CON UN POOL DI BANCHE (BANCA
INTESA SPA, BANCA DI ROMA SPA E UNICREDIT SPA) PER UN IMPORTO PARI A 84,4
MILIONI DI DOLLARI AMERICANI A GARANZIA DEL PAGAMENTO DEI CORRISPETTIVI
PREVISTI NEL CONTRATTO STIPULATO CON IL SULTANATO DELL’OMAN PER 90 MILIO-
NI DI DOLLARI AMERICANI (AVENTE AD OGGETTO LA COSTRUZIONE DEI CATAMARA-
NI I CUI TEMPI DI REALIZZAZIONE E CONSEGNA SONO PREVISTI ENTRO IL 2008), HA
CONTROGARANTITO IL RILASCIO DI “PERFORMANCE BOND” E “ADVANCED PAYMENT

BOND” DA PARTE DELLE SUDDETTE BANCHE PER UN AMMONTARE PARI A 60 MILIO-
NI DI DOLLARI AMERICANI ATTRAVERSO IL RILASCIO DI GARANZIA FIDEJUSSORIA E PER
LA PARTE EVENTUALMENTE ECCEDENTE CON UNA LETTERA DI PATRONAGE IN RELA-
ZIONE AGLI OBBLIGHI DI CANALIZZAZIONE DI RODRIQUEZ CANTIERI NAVALI SPA.
CON RIFERIMENTO ALLE SUDDETTE GARANZIE CONTROGARANTITE DA IMMSI ALLE
BANCHE SI PRECISA CHE IL CONTRATTO DI FORNITURA HA PREVISTO IL RILASCIO DA
PARTE DI RCN DI UN PERFORMANCE BOND PARI AL 5% DEL PREZZO CONTRATTUA-
LE DI OGNI SINGOLO CATAMARANO OGGETTO DEL CONTRATTO DI VENDITA E DI
GARANZIE DI RESTITUZIONE DEGLI ANTICIPI CONTRATTUALMENTE PREVISTI ED EFFETTI-
VAMENTE CORRISPOSTI DAL COMMITTENTE A STATO AVANZAMENTO LAVORI. 

UN EVENTUALE MANCATO ADEMPIMENTO DA PARTE DI RCN DELLE PROPRIE OBBLI-
GAZIONI DI RIMBORSO O DI FORNITURA POTREBBE AVERE EFFETTI NEGATIVI SULLA
SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ E DEL
GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 9 DEL PROSPETTO
INFORMATIVO.

1.1.5 RISCHI CONNESSI AI PRINCIPALI INVESTIMENTI E ALL’ACQUISIZIONE E INTEGRAZIO-
NE DI APRILIA
CON RIFERIMENTO AI RISCHI CONNESSI ALL’ACQUISIZIONE E ALL’INTEGRAZIONE DEL
GRUPPO APRILIA DA PARTE DI PIAGGIO, SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 4,
PARAGRAFO 4.1.4.1 DEL PROSPETTO PIAGGIO. 

CON RIFERIMENTO ALL’ACQUISIZIONE DEL CONTROLLO DEL GRUPPO RODRIQUEZ DA
PARTE DI IMMSI SI SEGNALA CHE IL RELATIVO CONTRATTO DI INVESTIMENTO NON HA
PREVISTO ALCUN MECCANISMO DI REVISIONE DEL PREZZO IN SENSO SFAVOREVOLE
PER LA SOCIETÀ E NON VI SONO STATE PERIZIE DI TERZI INDIPENDENTI A SUPPORTO
DELL’OPERAZIONE DI INTEGRAZIONE AZIENDALE. IMMSI A SEGUITO DI TALE ACQUI-
SIZIONE HA AVVIATO UNA FASE DI RILANCIO E SVILUPPO DEL GRUPPO, DI RAZIONA-
LIZZAZIONE DELLE ATTIVITÀ, DI ANALISI E REVISIONE DEI COSTI, DI RIORGANIZZAZIO-
NE DELLE STRUTTURE OPERATIVE E, DI RIEQUILIBRIO DELLA SITUAZIONE PATRIMONIA-
LE CHE SI RITIENE POSSA ESSERE COMPLETATA ENTRO LA FINE DELL’ESERCIZIO 2008.

CON RIFERIMENTO AL SETTORE IMMOBILIARE ED IN PARTICOLARE AL PROGETTO DI SVI-
LUPPO IMMOBILIARE “IS MOLAS”, IL GRUPPO INTENDE PROSEGUIRE NELLA REALIZZA-
ZIONE E COMMERCIALIZZAZIONE DEL COMPLESSO RESIDENZIALE E TURISTICO ALBER-
GHIERO CHE COMPRENDE STRUTTURE ALBERGHIERE, OPERE DI URBANIZZAZIONE E
INFRASTRUTTURE (CAMPI DA GOLF DI LIVELLO INTERNAZIONALE) ED UN SIGNIFICATIVO
PROGETTO DI SVILUPPO IMMOBILIARE RESIDENZIALE. IMMSI RITIENE CHE LA REALIZZA-
ZIONE DEL COMPLESSO RESIDENZIALE E TURISTICO ALBERGHIERO NONCHÉ DELLE INFRA-
STRUTTURE POSSA ESSERE COMPLETATA NEL PROSSIMO TRIENNIO MENTRE LA COMMER-
CIALIZZAZIONE DELLE UNITÀ IMMOBILIARI NEI PROSSIMI CINQUE ANNI.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 5, PARAGRAGO
5.1.5.3 DEL PROSPETTO INFORMATIVO. 

1.1.6 RISCHI CONNESSI AL MANCATO RAGGIUNGIMENTO DEGLI OBIETTIVI STRATEGICI
L’EMITTENTE HA ACQUISITO IL GRUPPO PIAGGIO E IL GRUPPO RODRIQUEZ ED HA
AVVIATO INIZIATIVE DI SVILUPPO IMMOBILIARE ATTRAVERSO IS MOLAS ED APULIAE.
ATTRAVERSO TALI INVESTIMENTI IMMSI HA OPERATO UNA DIVERSIFICAZIONE DELLE
PROPRIE ATTIVITÀ PASSANDO DA SOGGETTO ATTIVO PREVALENTEMENTE NEL SETTORE
IMMOBILIARE A SOGGETTO DI RIFERIMENTO DI UN GRUPPO INTEGRATO OPERANTE NEL
SETTORE INDUSTRIALE, DEI SERVIZI E IMMOBILIARE CON L’ASSUNZIONE DELLA
RESPONSABILITÀ DI INDIRIZZO STRATEGICO E GESTIONALE DELLE SOCIETÀ DEL
GRUPPO AD ESSA FACENTE CAPO.

IL RAGGIUNGIMENTO DEGLI OBIETTIVI DIMENSIONALI E DI REDDITIVITÀ POSTI A LIVEL-
LO DI SINGOLO SETTORE (INDUSTRIALE, CANTIERISTICO NAVALE E IMMOBILIARE)
INFLUISCE IN MODO DIRETTO SUL RAGGIUNGIMENTO DEGLI OBIETTIVI DELL’EMITTENTE
E DEL GRUPPO IMMSI, I CUI RISULTATI DIPENDONO IN MISURA SOSTANZIALE DA
QUELLI DELLE SOCIETÀ APPARTENENTI AL GRUPPO MEDESIMO.

IL RAGGIUNGIMENTO DEGLI OBIETTIVI DELL’EMITTENTE, NELLA MISURA E NEI TEMPI
PREVISTI, POTREBBE ESSERE CONDIZIONATO DA FATTORI ESTRANEI AL CONTROLLO
DELL’EMITTENTE O DIPENDERE DA CONGIUNTURE ECONOMICHE SFAVOREVOLI NEI
MERCATI DI RIFERIMENTO, CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE
ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO
6.1.3 DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

1.1.7 RISCHI CONNESSI AI NUOVI SETTORI DI ATTIVITÀ DELL’EMITTENTE
IMMSI NON HA ESPERIENZA SPECIFICA NEL SETTORE CANTIERISTICO NAVALE ESSENDO

IL GRUPPO RODRIQUEZ ENTRATO A FAR PARTE DEL PERIMETRO DEL GRUPPO IMMSI
DAL MAGGIO 2004.

IN RELAZIONE AI RISCHI CONNESSI A TALE INVESTIMENTO SI SEGNALA CHE: 

- CON PARTICOLARE RIFERIMENTO ALL’OPERAZIONE PIETRA LIGURE (COME DESCRIT-
TA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 22, PARAGRAFO 22.2.2.1), IN CASO DI MAN-
CATA CESSIONE DELL’AREA INDUSTRIALE DI PIETRA LIGURE, A CAUSA DELLA MAN-
CATA CONCLUSIONE DEL PROCESSO DI SDEMANIALIZZAZIONE E DELLA DEFINIZIO-
NE, CON L’AMMINISTRAZIONE COMUNALE E TUTTI GLI ENTI PREPOSTI, DEL TESTO
DELLA CONVENZIONE EDILIZIA PER LA DEFINIZIONE DEGLI ASPETTI DI EDIFICABILI-
TÀ DELL’AREA STESSA, LA SOCIETÀ DOVREBBE RESTITUIRE ALLA CONTROPARTE LA
CAPARRA DI 2.700.000 RICEVUTA ALL’ATTO DELLA CONCLUSIONE DEL PRELI-
MINARE NEL 2005. DOVREBBE INOLTRE REPERIRE FONTI DI FINANZIAMENTO
SOSTITUTIVE DELL’ANTICIPO DI 25 MILIONI RICEVUTO DA BANCA INTESA ED
ASSISTITO DA GARANZIA IMMSI. TALI FONTI DI FINANZIAMENTO DOVREBBERO
ESSERE COERENTI, PER AMMONTARE, DURATA E PIANO DI AMMORTAMENTO, CON
LE PROSPETTIVE DI SVILUPPO ED I FLUSSI DI CASSA GENERATI DALL’ATTIVITÀ INDU-
STRIALE. SOTTO IL PROFILO DELLA STRUTTURA FINANZIARIA E PATRIMONIALE, LA
SOCIETÀ NON BENEFICEREBBE DELLA RIDUZIONE DI INDEBITAMENTO E DEL CORRI-
SPONDENTE INCREMENTO DEL PATRIMONIO NETTO DERIVANTE DAL PAGAMENTO
DEL PREZZO A TITOLO DEFINITIVO DA PARTE DELL’ACQUIRENTE, CON LA CONSE-
GUENZA DI LIMITARE LA CAPACITÀ DEL GRUPPO RODRIQUEZ DI FINANZIARE LO
SVILUPPO DELL’ATTIVITÀ INDUSTRIALE A CONDIZIONI ECONOMICAMENTE COMPA-
TIBILI CON LA REDDITIVITÀ DELL’ATTIVITÀ STESSA. 

- IL GRUPPO RODRIQUEZ, PREVEDE, PER IL TRIENNIO CORRENTE 2006-2008, INVE-
STIMENTI COSTITUITI PRINCIPALMENTE DA CAPITALIZZAZIONI DI PROGETTI DI RICER-
CA, RIPARAZIONI E SISTEMAZIONI DI DARSENE, PONTI E CAPANNONI, E INVESTI-
MENTI INDUSTRIALI VARI. TALI INVESTIMENTI, PARI A CIRCA EURO 20 MILIONI,
SONO ESCLUSIVAMENTE LOCALIZZATI IN TERRITORIO NAZIONALE E SARANNO
SOSTENUTI PREVALENTEMENTE FACENDO RICORSO A NUOVI FINANZIAMENTI NON-
CHÉ ATTRAVERSO L'UTILIZZO DEI FLUSSI DI CASSA NETTI DISPONIBILI. 

- IL GRUPPO RODRIQUEZ, INOLTRE,  NEL PRIMO SEMESTRE DEL 2006, REGISTRA UN
RISULTATO PARI A EURO 8,2 MILIONI NEGATIVI RISPETTO A EURO 7,1 MILIONI
NEGATIVI DEL PRIMO SEMESTRE DEL 2005, CON UN PEGGIORAMENTO DI EURO
1,1 MILIONI, PER EFFETTO DI UNA REDDITIVITÀ OPERATIVA ANCORA NEGATIVA, CHE
RISENTE DI ADEGUAMENTI DEI PREVENTIVI DI COSTO CON CONSEGUENTE RETROCES-
SIONE DI RICAVI E MARGINI PER 0,4 MILIONI DI EURO, DELL’ACCANTONAMENTO
DI COSTI A FINIRE SU UNA COMMESSA YACHT A MARGINE NEGATIVO PER 0,7
MILIONI DI EURO, DI EXTRA COSTI SOSTENUTI PER IL COMPLETAMENTO DI BARCHE
GIÀ CONSEGNATE E DI MAGGIORI COSTI DI GARANZIA; INOLTRE SI SONO REGISTRA-
TI MINORI PROVENTI NON RICORRENTI RISPETTO AL 2005 PER 1,5 MILIONI DI
EURO, IN PARTE COMPENSATI DA MINORI ONERI FINANZIARI PER 0,9 MILIONI DI
EURO IN CONSEGUENZA DELLA VARIAZIONE DELLA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA
PER LE OPERAZIONI INTERVENUTE SUL CAPITALE E PER IL MINOR COSTO DEL DENA-
RO SUI CONTRATTI STIPULATI NELL’ULTIMO ANNO. IL RISULTATO DEL PRIMO SEME-
STRE NON SI PRESENTA PERALTRO IN LINEA CON QUELLO PREVISTO NEL BUDGET
DELLO STESSO PERIODO, CHE IPOTIZZAVA IL COMPLETAMENTO DELLE COMMESSE
IN CORSO CON MARGINI MIGLIORI, IL RAGGIUNGIMENTO DI RIDUZIONI SIGNIFICA-
TIVE DI COSTI SUGLI ACQUISTI, L’AVVIO DI NUOVE COMMESSE IN PARTE NON REA-
LIZZATE (ALGERIA), IN PARTE CON MARGINALITÀ SUPERIORI E CON TEMPISTICHE
PIÙ ANTICIPATE (OMAN, GUARDIA DI FINANZA), CON OVVIE CONSEGUENZE SUI
FLUSSI DI CASSA, SULL’EVOLUZIONE DELLA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA E SUGLI
ONERI FINANZIARI. CONSIDERATE LE RISULTANZE AL 30 GIUGNO, LA RIELABORA-
ZIONE DELLA PREVISIONE ANNUA DEL CORRENTE ESERCIZIO, ALLA LUCE DEI CON-
TRATTI FIRMATI E DELLE RELATIVE MARGINALITÀ PREVENTIVATE, PORTEREBBE A RITE-
NERE CHE IL SECONDO SEMESTRE POSSA CONSENTIRE IL POSIZIONAMENTO DELLE
PERDITE OPERATIVE SU LIVELLI PIÙ CONTENUTI, PUR NON CONSENTENDO ANCORA
UNA PREVISIONE DI PAREGGIO NEL PERIODO. SOLO A PARTIRE DAL 2007, NEL-
L’IPOTESI DI SOTTOSCRIZIONE DI ALCUNI DEI CONTRATTI DI VENDITA AL MOMENTO
IN DISCUSSIONE, CHE POSSANO GENERARE VOLUMI TALI DA CONSENTIRE UN
DIMENSIONAMENTO COMPATIBILE CON I COSTI GENERALI E FINANZIARI, POTRÀ
DELINEARSI UN GRUPPO CON RISULTATI OPERATIVI NON PIÙ NEGATIVI.

INOLTRE, IMMSI NON HA ESPERIENZA CONSOLIDATA NELL’AMBITO DELLE INZIATIVE
DI SVILUPPO IMMOBILIARE/TURISTICO ALBERGHIERO, AVENDO INVESTITO IN TALE SET-
TORE SOLO A PARTIRE DAL 2004, IN PARTICOLARE ATTRAVERSO IS MOLAS. 

QUALORA IL GRUPPO NON FOSSE IN GRADO DI SVILUPPARE E CONSOLIDARE CON
SUCCESSO LE PROPRIE INIZIATIVE IN TALI SETTORI, SI POTREBBERO DETERMINARE CON-
SEGUENZE NEGATIVE SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA
DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 5, PARAGRAFO
5.1.5.3 E CAPITOLO 6 DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

1.1.8 RISCHI RELATIVI ALLA NON CONTENDIBILITÀ DELL’EMITTENTE
IL CONTROLLO DELL’EMITTENTE, AI SENSI DELL’ARTICOLO 93 DEL TUF, È ESER-
CITATO DA ROBERTO COLANINNO CHE DETIENE INDIRETTAMENTE UNA PARTECIPA-
ZIONE PARI AL 54,81%, DEL CAPITALE SOCIALE, ATTRAVERSO LA SOCIETÀ
OMNIAHOLDING. IN PARTICOLARE, OMNIAHOLDING CONTROLLA DIRETTAMENTE
OMNIAINVEST E INDIRETTAMENTE OMNIAPARTECIPAZIONI, CHE DETENGONO
RISPETTIVAMENTE IL 4,04% E IL 50,77% DEL CAPITALE SOCIALE
DELL’EMITTENTE. PERTANTO, ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO
L’EMITTENTE NON È CONTENDIBILE.

OMNIAPARTECIPAZIONI E OMNIAINVEST SI SONO IMPEGNATE A SOTTOSCRIVERE LE
QUOTE DI AUMENTO DI CAPITALE DI LORO SPETTANZA. NE CONSEGUE CHE ROBERTO
COLANINNO MANTERRÀ IL CONTROLLO DELL’EMITTENTE, AI SENSI DELL’ART. 93 DEL
TUF, INDIPENDENTEMENTE DALLE SOTTOSCRIZIONI RACCOLTE NELL’AMBITO
DELL’OFFERTA IN OPZIONE OGGETTO DEL PROSPETTO INFORMATIVO; PERTANTO, IL
CONTROLLO DELLA SOCIETÀ, ANCHE A SEGUITO DELLA SOTTOSCRIZIONE
DELL’AUMENTO DI CAPITALE, RIMARRÀ SOSTANZIALMENTE INALTERATO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 7 E CAPITOLO
18 DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

1.1.9 RISCHI RELATIVI ALLE FLUTTUAZIONI DI VALORE DELLE PARTECIPAZIONI DI
IMMSI IN SOCIETÀ QUOTATE
IMMSI DETIENE DIRETTAMENTE E INDIRETTAMENTE UNA PARTECIPAZIONE DI CONTROL-
LO IN PIAGGIO, SOCIETÀ CON AZIONI QUOTATE SUL MTA, CHE RAPPRESENTA L’IN-
VESTIMENTO PIÙ SIGNIFICATIVO DELL’EMITTENTE. 

TRA LE ALTRE PARTECIPAZIONI, IMMSI DETIENE, ALTRESÌ, UNA PARTECIPAZIONE
DELLO O,43% NELLA SOCIETÀ QUOTATA CAPITALIA S.P.A.

IL VALORE DELLE SUDDETTE PARTECIPAZIONI È SOGGETTO A VARIAZIONI, IN AUMEN-
TO O IN DIMINUZIONE, IN RELAZIONE AI CORSI DI BORSA.

UN’EVENTUALE DIMINUZIONE SIGNIFICATIVA DEL VALORE DI BORSA DI TALI PARTECI-
PAZIONI POTREBBE, IN FUTURO, CONDIZIONARE NEGATIVAMENTE LA SITUAZIONE
PATRIMONIALE, ECONOMICA E FINANZIARIA DELL’EMITTENTE. 

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 5, PARAGRAFI
5.1.5.3 E 5.1.5.4  DEL PROSPETTO INFORMATIVO E AL CAPITOLO 20.

1.1.10 RISCHI CONNESSI AD INTERMARINE
UNA PARTE SIGNIFICATIVA DEI RICAVI DI INTERMARINE, SOCIETÀ APPARTENENTE AL GRUPPO
RODRIQUEZ, DERIVA DALLA FORNITURA DI IMBARCAZIONI AL COMANDO GENERALE DELLA
GUARDIA DI FINANZA. NEL CASO IN CUI SI RIDUCESSE LA RICHIESTA DI FORNITURA DA
PARTE DI TALE COMMITTENTE O NEL CASO DI MANCATA AGGIUDICAZIONE DI TALI COM-
MESSE DA PARTE DI INTERMARINE, SI POTREBBERO DETERMINARE CONSEGUENZE NEGATIVE
SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, FINANZIARIA E PATRIMONIALE DI INTERMARINE E, CON-
SEGUENTEMENTE, DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO
6.1 DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

1.1.11 RISCHI CONNESSI ALLA DIPENDENZA DA FIGURE CHIAVE
IN CONSIDERAZIONE DELL’ATTIVITÀ DI HOLDING DI PARTECIPAZIONI INDUSTRIALI E DI
SERVIZI DI IMMSI E DEI DIVERSI SETTORI IN CUI LA STESSA OPERA, I RISULTATI CON-
NESSI AGLI INVESTIMENTI DEL GRUPPO E LO SVILUPPO DEGLI STESSI DIPENDERÀ IN
MISURA SIGNIFICATIVA DALLA CAPACITÀ DELL’EMITTENTE DI INDIVIDUARE E ATTRAR-
RE PERSONALE QUALIFICATO, DOTATO DI ESPERIENZA NEI SETTORI SPECIFICI E DI ELE-
VATA PROFESSIONALITÀ. 

L’EVENTUALE PERDITA DELLE FIGURE CHIAVE O L’INCAPACITÀ DI ATTRARRE, FORMARE
E TRATTENERE ULTERIORE PERSONALE QUALIFICATO POTREBBERO DETERMINARE UNA
RIDUZIONE DELLA CAPACITÀ COMPETITIVA DELL’EMITTENTE, CONDIZIONARE GLI
OBIETTIVI DI CRESCITA PREVISTI E AVERE EFFETTI NEGATIVI SULL’ATTIVITÀ E SUI RISUL-
TATI DEL GRUPPO. 

INOLTRE, IN FUNZIONE DELLE ESIGENZE DELLE SOCIETÀ OGGETTO DI INVESTIMENTO,
POTRÀ MANIFESTARSI LA NECESSITÀ DI INTEGRARE IL MANAGEMENT DI QUESTE CON
ALTRI SOGGETTI INDIVIDUATI DALL’EMITTENTE. NON È POSSIBILE GARANTIRE CHE
L’EMITTENTE RIESCA A COORDINARE EFFICACEMENTE LE RISORSE DELLE IMPRESE
ACQUISITE, CON POTENZIALI EFFETTI NEGATIVI SUI RISULTATI ECONOMICI DELLE STES-
SE E, CONSEGUENTEMENTE, DELLA SOCIETÀ.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI, SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6 DEL PROSPETTO INFOR-
MATIVO.
1.1.12 RISCHI CONNESSI AL POTENZIALE CONFLITTO DI INTERESSI DI ALCUNI MEMBRI
DEGLI ORGANI SOCIALI E DI ALTI DIRIGENTI
IN RELAZIONE AI MEMBRI DEGLI ORGANI SOCIALI IN CARICA E AGLI ALTI DIRIGENTI,
SI SEGNALA QUANTO SEGUE.
- ALCUNI MEMBRI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DETENGONO, DIRETTA-

MENTE E INDIRETTAMENTE, PARTECIPAZIONI IN SOCIETÀ APPARTENENTI ALLA CATE-
NA DI CONTROLLO DELL’EMITTENTE E RICOPRONO CARICHE SOCIALI NELLE STES-
SE. TRA QUESTI, IN PARTICOLARE, ROBERTO COLANINNO CONTROLLA INDIRETTA-
MENTE IMMSI, PER IL TRAMITE DELLE SOCIETÀ OMNIAHOLDING S.P.A.,
OMNIAINVEST S.P.A. E OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A., AI SENSI DELL’ART. 93
DEL TESTO UNICO. MATTEO COLANINNO DETIENE UNA PARTECIPAZIONE DI
MINORANZA IN OMNIAHOLDING S.P.A., ROCCO SABELLI DETIENE UNA UNA
PARTECIPAZIONE DI MINORANZA IN OMNIAINVEST S.P.A. E LUCIANO LA NOCE
DETIENE INDIRETTAMENTE, PER IL TRAMITE DI B&L S.R.L. (DI CUI È
AMMINISTRATORE UNICO E SOCIO), UNA PARTECIPAZIONE DI MINORANZA IN
OMNIAINVEST S.P.A..
INOLTRE, ROBERTO COLANINNO RICOPRE LA CARICA DI PRESIDENTE E MATTEO
COLANINNO QUELLA DI VICE PRESIDENTE E AMMINISTRATORE DELEGATO DI
OMNIAHOLDING S.P.A.; ROBERTO COLANINNO RICOPRE LA CARICA DI PRESIDENTE
E LUCIANO LA NOCE QUELLA DI AMMINISTRATORE DELEGATO, MATTEO
COLANINNO E ROCCO SABELLI RICOPRONO LA CARICA DI MEMBRI DEL CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE DI OMNIAINVEST S.P.A.; ROBERTO COLANINNO RICOPRE LA
CARICA DI PRESIDENTE, LUCIANO LA NOCE QUELLA DI AMMINISTRATORE DELEGATO
E ROCCO SABELLI È MEMBRO DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI
OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A.. GIORGIO CIRLA, NOMINATO AMMINISTRATORE
DELLA SOCIETÀ AI SENSI DELL’ART. 2386 C.C IN DATA 11 SETTEMBRE 2006, IN
SOSTITUZIONE DEL DIMISSIONARIO GIORGIO MAGNONI, RICOPRE LA CARICA DI
PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI SOPAF S.P.A. (SOCIETÀ CHE
CONTROLLA L.M. REAL ESTATE S.P.A. CHE A SUA VOLTA DETIENE UNA PARTECIPA-
ZIONE DI MINORANZA IN OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A.).

- IL PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DELLA SOCIETÀ, ROBERTO
COLANINNO, RICOPRE CARICHE SOCIALI IN ISTITUTI DI CREDITO CON I QUALI LA
SOCIETÀ E LE SOCIETÀ DALLA STESSA CONTROLLATE INTRATTENGONO RAPPORTI DI
NATURA FINANZIARIA. TRA QUESTI, IN PARTICOLARE, ROBERTO COLANINNO
RICOPRE CARICA DI CONSIGLIERE DI CAPITALIA S.P.A..

- IL DIRIGENTE MICHELE COLANINNO, OLTRE A RICOPRIRE LA CARICA DI DIRETTORE
HOLDING NELLA SOCIETÀ, RICOPRE LA CARICA DI AMMINISTRATORE DELEGATO
IN OMNIAHOLDING S.P.A. (DI CUI DETIENE UNA PARTECIPAZIONE DI MINORAN-
ZA) E LA CARICA DI CONSIGLIERE IN OMNIAINVEST S.P.A. E
OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A..

- ALCUNI MEMBRI DEL COLLEGIO SINDACALE DELLA SOCIETÀ RICOPRONO CARICHE
SOCIALI IN SOCIETÀ PARTECIPANTI E APPARTENENTI ALLA CATENA DI CONTROLLO
DELL’EMITTENTE. IN PARTICOLARE, ALESSANDRO LAI, PRESIDENTE DEL COLLEGIO



SINDACALE DELLA SOCIETÀ, RICOPRE LA CARICA DI SINDACO EFFETTIVO DI
OMNIAINVEST S.P.A. E OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A..

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 19, PARAGRA-
FO 19.3 DEL PROSPETTO INFORMATIVO. 

1.1.13 RISCHI CONNESSI ALL’OPERAZIONE APULIAE
APULIAE SI È RESA AGGIUDICATARIA DELLA GARA INDETTA DALLA PROVINCIA DI
LECCE PER LA CONCESSIONE IN APPALTO DELLA PROGETTAZIONE ESECUTIVA, REALIZ-
ZAZIONE LAVORI E GESTIONE DELL’IMMOBILE “EX COLONIA SCARCIGLIA” SITO IN
SANTA MARIA DI LEUCA (LE) DA ADIBIRE A STRUTTURA TURISTICO RICETTIVA.

TUTTAVIA, A DECORRERE DAL MARZO 2005, L’ATTIVITÀ DI RISTRUTTURAZIONE DEL-
L’IMMOBILE È STATA SOSPESA A SEGUITO DI ACCERTAMENTI DISPOSTI
DALL’AUTORITÀ GIUDIZIARIA. TALI ACCERTAMENTI HANNO PER OGGETTO, IN PARTI-
COLARE, IL DIRITTO ALLA PROPRIETÀ DELL’IMMOBILE DA PARTE DELLA PROVINCIA DI
LECCE E LA CONSEGUENTE GESTIONE DELLA GARA DI APPALTO DI CUI APULIAE SI È
RESA AGGIUDICATARIA. 

CON SENTENZA DEL MAGGIO 2006 IL CONSIGLIO DI STATO HA RITENUTO LA DESTI-
NAZIONE A STRUTTURA TURISTICO RICETTIVA, DI CUI ALLA SUDDETTA GARA DI APPAL-
TO, IN CONTRASTO CON L’ATTO DI CONCESSIONE DA PARTE DEL DEMANIO ALLA
PROVINCIA DI LECCE. 

APULIAE SI È COSTITUITA NEL GIUDIZIO CIVILE PENDENTE TRA LA PROVINCIA DI LECCE
E L’AGENZIA DEL DEMANIO IN ORDINE ALLA DEFINIZIONE CIRCA LA PROPRIETÀ DEL
BENE OGGETTO DELLA GARA DI APPALTO NEL QUALE LA PROVINCIA DI LECCE CHIE-
DE DI ACCERTARE E DICHIARARE L'INSUSSISTENZA DELL'OBBLIGO DI RESTITUZIONE
ALL'AGENZIA DEL DEMANIO DEL BENE STESSO. APULIAE HA CHIESTO IL RIGETTO
DELLE RICHIESTE FORMULATE DAL DEMANIO, IN QUANTO INFONDATE IN FATTO ED IN
DIRITTO E DI CONFERMARE LA PROVINCIA DI LECCE PROPRIETARIA DELL'IMMOBILE
OVVERO, IN SUBORDINE, DI ACCOGLIERE LA DOMANDA RISARCITORIA E CONDANNA-
RE L'AMMINISTRAZIONE STATALE E L'AMMINISTRAZIONE PROVINCIALE, IN VIA
ESCLUSIVA E SOLIDALE, AL RISARCIMENTO DEI DANNI SUBITI E SUBENDI DA APULIAE. 

SEBBENE APULIAE, NELLA CONSAPEVOLEZZA DEL PIENO RISPETTO DI QUANTO PRE-
VISTO DALLE CONCESSIONI IN ESSERE, ABBIA POSTO IN ESSERE LE INIZIATIVE SOPRA
CITATE RITENUTE NECESSARIE A TUTELARE I PROPRI DIRITTI PATRIMONIALI NEI CON-
FRONTI DELLA PROVINCIA, UN EVENTUALE CONFERMA DELLA SOPRA CITATA SENTEN-
ZA DEL CONSIGLIO DI STATO POTREBBE COMPROMETTERE LA REALIZZAZIONE DI TALE
INVESTIMENTO, CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICA,
FINANZIARIA E PATRIMONIALE DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO. IN PARTICOLARE,
L’IPOTESI DI UNA EVENTUALE CONFERMA DELLA SENTENZA DEL CONSIGLIO DI STATO
E L’IMPOSSIBILITÀ DI OTTENERE QUALSIASI TIPOLOGIA DI RISARCIMENTO DANNI E/O
INDENNIZZO COMPORTEREBBE, A LIVELLO DI RISULTATI CONSOLIDATI DEL GRUPPO
IMMSI, LA NECESSITÀ DI AZZERARE IL VALORE DI PATRIMONIO NETTO PRO-QUOTA
DETENUTO DALL’EMITTENTE IN APULIAE, PARI AL 31 DICEMBRE 2005 A CIRCA
EURO 3,5 MILIONI.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 5, PARAGRAFO
5.1.5.3 DEL PROSPETTO INFORMATIVO. 

1.1.14 POLITICA DEI DIVIDENDI
COME SEGNALATO SOPRA, IN CONSIDERAZIONE DELLA NATURA DI HOLDING DI PAR-
TECIPAZIONI DI IMMSI, I SUOI RISULTATI ECONOMICI E LA SUA REDDITIVITÀ SONO
STRETTAMENTE CORRELATI AI RISULTATI ECONOMICI CONSEGUITI DALLE SOCIETÀ CON-
TROLLATE.

IN PARTICOLARE, CON RIFERIMENTO AL GRUPPO PIAGGIO SI SEGNALA CHE IL
REGOLAMENTO DEL PRESTITO OBBLIGAZIONARIO EMESSO DA PIAGGIO FINANCE
S.A. LIMITA LA CAPACITÀ DI PIAGGIO DI DISTRIBUIRE DIVIDENDI. INOLTRE
L’ACCORDO QUADRO APRILIA PREVEDE CHE LA PIAGGIO NON POSSA DELIBE-
RARE E PROCEDERE ALLA DISTRIBUZIONE DEI DIVIDENDI, SOLTANTO NEL CASO IN
CUI RISULTI INADEMPIENTE AL MEDESIMO ACCORDO NEI TERMINI DI PAGAMENTO
OVVERO NON RISPETTI I PARAMETRI FINANZIARI PREVISTI DALL’ACCORDO MEDE-
SIMO (SI VEDA SEZIONE I, CAPITOLO 10, PARAGRAFO 10.4). PER ULTERIORI
INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 20 DEL PROSPETTO
PIAGGIO. 

CON RIFERIMENTO ALL’ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2005, LA SOCIETÀ
HA PROVVEDUTO A DISTRIBUIRE DIVIDENDI PARI A EURO 0,03 PER AZIONE. 

NON ESISTONO ATTUALMENTE POLITICHE IN MERITO ALLA DISTRIBUZIONE DI
DIVIDENDI FUTURI CHE PERTANTO SARANNO DEMANDATE ALLE DECISIONI DEGLI
AZIONISTI E NON VI È CERTEZZA CHE IN FUTURO L’EMITTENTE SIA IN GRADO DI
PROCEDERE AD UNA POLITICA DI DISTRIBUZIONE DEI DIVIDENDI.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 20 DEL PROSPETTO
INFORMATIVO.

1.1.15 RISCHI CONNESSI AL SISTEMA DI CONTROLLO DI GESTIONE
IL SISTEMA DI CONTROLLO DI GESTIONE DEL GRUPPO IMMSI SI BASA SU UN UNICO
MODELLO DI CONTROLLO ECONOMICO-FINANZIARIO, DEFINITO DALL’EMITTENTE ED
ADOTTATO A LIVELLO LOCALE DALLE SOCIETÀ DEL GRUPPO. IL MODELLO È INTEGRA-
TO CON UNA SERIE DI INFORMAZIONI AGGIUNTIVE SPECIFICHE DELLE SINGOLE REAL-
TÀ AZIENDALI (SETTORE INDUSTRIALE, CANTIERISTICO-NAVALE, IMMOBILIARE).

E’ STATO DEFINITO UN “REPORTING PACKAGE” STANDARD CHE CONSENTE DI RACCOGLIE-
RE I DATI GESTIONALI LOCALI E DI CARICARLI SUCCESSIVAMENTE SUL SISTEMA DI REPOR-
TING CONSOLIDATO DI GRUPPO. LA MODALITÀ DI CARICAMENTO DEI “REPORTING PAC-
KAGE” SUL SISTEMA DI REPORTING È GESTITA DIRETTAMENTE DALL’EMITTENTE, PREVIO
RICEVIMENTO DEI DATI, VIA POSTA ELETTRONICA.

I DATI GESTIONALI CHE PERVENGONO ALL’EMITTENTE, RELATIVAMENTE AI GRUPPI
PIAGGIO E RODRIQUEZ, SONO GIÀ STATI ELABORATI A LIVELLO DI SINGOLI CONSOLIDA-
TI DEI RELATIVI GRUPPI.

CON RIGUARDO AI SISTEMI GESTIONALI DELLE SINGOLE REALTÀ AZIENDALI, IL GRUPPO
PIAGGIO ADOTTA UN UNICO MODELLO DI CONTROLLO DEFINITO DALLA CAPOGRUPPO
PIAGGIO & C. ED ADOTTATO A LIVELLO LOCALE DALLE ALTRE SOCIETÀ; IN PARTICO-
LARE LE PRINCIPALI REALTÀ SOCIETARIE (PIAGGIO, INCLUSA LA EX APRILIA, NACIONAL
MOTOR E PIAGGIO GROUP AMERICAS INC.) SONO CARATTERIZZATE DA UN SISTEMA
COMPLETAMENTE AUTOMATIZZATO CHE CONSENTE IL CARICAMENTO DEI DATI DIRETTA-
MENTE DAL SISTEMA GESTIONALE (SAP R3) AL SISTEMA DI REPORTING CONSOLIDA-
TO. PER LE ALTRE SOCIETÀ DEL GRUPPO È STATO DEFINITO UN “REPORTING PACKAGE”
STANDARD STRUTTURATO IN MODO DA RACCOGLIERE I DATI DAI SISTEMI GESTIONALI
LOCALI E SUCCESSIVAMENTE DI CARICARLI SUL SISTEMA DI REPORTING CONSOLIDATO DI
GRUPPO. LE MODALITÀ DI TRATTAMENTO DEI “REPORTING PACKAGE” SUL SISTEMA DI
REPORTING CONSOLIDATO SONO GESTITE O DIRETTAMENTE DALLE SOCIETÀ LOCALI
(CON MODALITÀ DI CARICAMENTO “ON LINE”), OPPURE DIRETTAMENTE DALLA CAPO-
GRUPPO PIAGGIO & C., PREVIO RICEVIMENTO DEI DATI, VIA POSTA ELETTRONICA (CON
MODALITÀ DI CARICAMENTO “OFF LINE”).

CON RIGUARDO AI SISTEMI GESTIONALI, NON TUTTE LE SOCIETÀ DEL GRUPPO
PIAGGIO HANNO GIÀ IMPLEMENTATO IL SISTEMA SAP R3. IN OGNI CASO È STATO
DEFINITO UN PIANO DI MIGRAZIONE AL SISTEMA VALIDO SIA PER LE CONSOCIATE
ESTERE DEL GRUPPO PIAGGIO SIA PER LE SOCIETÀ DELL’EX GRUPPO APRILIA. NEL
DETTAGLIO:
- SONO TERMINATE LE ATTIVITÀ DI IMPLEMENTAZIONE PER NACIONAL MOTOR S.A.

E PIAGGIO GROUP AMERICAS INC.

- È IN FASE DI COMPLETAMENTO L’IMPLEMENTAZIONE PRESSO LE CONSOCIATE COM-
MERCIALI DELL’EX GRUPPO APRILIA (CON PREVISIONE DI COMPLETAMENTO DEL
PROGETTO ENTRO SETTEMBRE 2006).

- È IN FASE DI AVVIO L’IMPLEMENTAZIONE PRESSO MOTO GUZZI (CON PREVISIONE
DI COMPLETAMENTO DEL PROGETTO ENTRO MARZO 2007).

LE UNICHE REALTÀ PER LE QUALI AL MOMENTO NON È STATA ANCORA PIANIFICATA
L’IMPLEMENTAZIONE DI SAP R3 SONO PIAGGIO VEHICLES PRIVATE LTD (DOTATA DI
SISTEMA GESTIONALE LOCALE FUNZIONANTE E RISPONDENTE A TUTTE LE ESIGENZE
INFORMATIVE RICHIESTE DALLA CAPOGRUPPO PIAGGIO & C) E PIAGGIO HRVATSKA
DOO (CROAZIA) IN QUANTO RITENUTA NON MATERIALE. 

IL GRUPPO RODRIQUEZ STA IMPLEMENTANDO UN SISTEMA CAPACE DI RACCOGLIERE
AUTOMATICAMENTE LE INFORMAZIONI DAL SISTEMA GESTIONALE ESISTENTE (SIGIP), CHE
GESTISCE PRODUZIONE, ACQUISTI E MAGAZZINO, E DAL SISTEMA AMMINISTRATIVO
(SIAM) PER IL CONTINUO MONITORAGGIO DELLE SINGOLE COMMESSE DI PRODUZIONE E
LA RELATIVA ANALISI DEGLI SCOSTAMENTI SU BUDGET. LA SOCIETÀ PREVEDE IL COMPLE-
TAMENTO DI TALE PROGETTO ENTRO DICEMBRE 2006.

LA SOCIETÀ IS MOLAS È DOTATA, PER IL SETTORE TURISTICO-ALBERGHIERO (COMPRE-
SA L’ATTIVITÀ GOLFISTICA), DI UN SISTEMA GESTIONALE (FIDELIO) IN GRADO DI CARI-
CARE AUTOMATICAMENTE I DATI NEL SISTEMA DI CONTABILITÀ (META) PER LA CREA-
ZIONE DELLA REPORTISTICA RICHIESTA DALL’EMITTENTE. PER QUANTO RIGUARDA IL
SETTORE IMMOBILIARE RESIDENZIALE, LA SOCIETÀ STA IMPLEMENTANDO UN SOFTWA-
RE DEDICATO AL MONITORAGGIO DEL PROGETTO DI REALIZZAZIONE DEL NUOVO
COMPLESSO RESIDENZIALE (COSTRUZIONE DI VILLE DI LUSSO), DESTINATE ALLA RIVEN-
DITA A TERZI, E FUTURA RISTRUTTURAZIONE DEL COMPLESSO ALBERGHIERO ESISTENTE.
LA SOCIETÀ PREVEDE IL COMPLETAMENTO DI TALE PROGETTO ENTRO NOVEMBRE
2006.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.5 DEL
PROSPETTO INFORMATIVO E ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.6 DEL PROSPETTO
PIAGGIO. 

1.1.16 RISCHI LEGATI ALL’OPERATIVITÀ CON PARTI CORRELATE
IMMSI NEL CORSO DEGLI ESERCIZI 2003, 2004 E 2005 E NEL PRIMO SEMESTRE 2006
HA INTRATTENUTO CON VARIE SOCIETÀ DEL GRUPPO RAPPORTI DI NATURA COMMERCIALE
E FINANZIARIA. IN PARTICOLARE, I RAPPORTI RIGUARDANO LA PRESTAZIONE DI SERVIZI
QUALI L’EROGAZIONE DI FINANZIAMENTI (EROGATI COMPLESSIVAMENTE NEL CORSO DEL
2005 PER EURO 32,1 MILIONI), LA PRESTAZIONE DI SERVIZI DI CONSULENZA E SPESE
(PER UN TOTALE DI EURO 5,6 MILIONI NELL’ESERCIZIO 2005) E LA CONCESSIONE IN
LOCAZIONE DI SPAZI AD USO UFFICIO (NEL 2005 PARI A EURO 0,2 MILIONI). NEL
CORSO DEL MEDESIMO PERIODO LA SOCIETÀ HA INOLTRE INTRATTENUTO ALCUNI RAPPOR-
TI CON LE SOCIETÀ FACENTI PARTE DELLA CATENA DI CONTROLLO DELLA STESSA. IN PAR-
TICOLARE SI SEGNALA L’ACCORDO DI CONSOLIDAMENTO FISCALE IN ESSERE CON
OMIAPARTECIPAZIONI S.P.A. CHE HA GENERATO NEL 2005 DEBITI/CREDITI DI NATURA
FISCALE PER EURO 0,6 MILIONI NONCHÉ LA CONCESSIONE IN LOCAZIONE DI SPAZI AD
USO UFFICIO DA PARTE DI OMNIAHOLDING S.P.A. CHE, NEL MEDESIMO PERIODO, HA
ORIGINATO COSTI PER EURO 0,2 MILIONI (PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA SEZIONE
I, CAPITOLO 19, PARAGRAFO 19.1 E 19.2).

CON RIFERIMENTO ALLE PRINCIPALI OPERAZIONI POSTE IN ESSERE DALLA SOCIETÀ CON
ALTRE PARTI CORRELATE, SI SEGNALA CHE, NEL CORSO DEL 2005, L’EMITTENTE HA
CONCLUSO CON B&L S.R.L. UN CONTRATTO PER LA PRESTAZIONE DA PARTE DI QUE-
ST’ULTIMA DI SERVIZI DI CONSULENZA IN MATERIA FINANZIARIA RELATIVAMENTE AD OPE-
RAZIONI STRAORDINARIE, ORGANIZZAZIONE, STRATEGIA E COORDINAMENTO, NONCHÈ
DI OPERAZIONI FINALIZZATE ALL’OTTIMIZZAZIONE DELLA STRUTTURA PATRIMONIALE E
FINANZIARIA DELLE SOCIETÀ DEL GRUPPO IMMSI. IL CORRISPETTIVO PREVISTO PER TALI
PRESTAZIONI È STATO CONVENUTO IN EURO 1 MILIONE ANNUI, OLTRE ALLE SPESE VIVE.
IL GRUPPO SI È AVVALSO INOLTRE DEI SERVIZI DI CONSULENZA ED ASSISTENZA TRIBUTA-
RIA FORNITI DALLO STUDIO GIRELLI COMMERCIALISTI ASSOCIATI, PER I QUALI HA SOSTE-
NUTO UN COSTO COMPLESSIVO PARI A EURO 6 MILA, 67 MILA E 93 MILA RISPETTIVA-
MENTE NEGLI ESERCIZI 2003, 2004 E 2005, E DEI SERVIZI DI ASSISTENZA LEGALE E
SOCIETARIA FORNITI DA D’URSO MUNARI GATTI – STUDIO LEGALE, IL CUI CORRISPETTI-
VO NEL 2003 È STATO DI CIRCA EURO 774 MILA, DI CUI CIRCA EURO 734 MILA ISCRIT-
TI AD INCREMENTO DEL VALORE DELLA PARTECIPAZIONE NEL GRUPPO PIAGGIO, NEL
2004 È STATO DI CIRCA EURO 1.020 MILA E NEL 2005 È STATO DI CIRCA EURO 250
MILA (PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA SEZIONE I, CAPITOLO 19, PARAGRAFO
19.3). TUTTE LE OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE, IVI INCLUSE QUELLE INFRAGRUP-
PO, POSTE IN ESSERE NEL CORSO DEGLI ESERCIZI 2003, 2004 E 2005 E, NEL CORSO
DEL PRIMO SEMESTRE 2006, SONO REGOLATE A CONDIZIONI DI MERCATO.

L’OPERATIVITÀ CON PARTI CORRELATE POTREBBE COMPORTARE IN FUTURO IL COMPIMENTO DI
OPERAZIONI NON REGOLATE A CONDIZIONI DI MERCATO, CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATI-
VI SULL’ATTIVITÀ E SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA
SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 19 DEL PROSPETTO
INFORMATIVO.

1.1.17 RISCHI CONNESSI A PROCEDIMENTI GIUDIZIARI
ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO, IMMSI E LE SOCIETÀ DEL GRUPPO SONO
PARTI DI ALCUNI PROCEDIMENTI GIUDIZIARI DI VARIA NATURA. 

IN RELAZIONE ALLE VERTENZE RIGUARDANTI IMMSI, ALLA DATA DEL 31 MARZO
2006, RISULTANO ACCANTONATI EURO 192 MILA A FRONTE DI UN RISCHIO MAS-
SIMO COMPLESSIVO DERIVANTE DA TALI VERTENZE PARI A CIRCA EURO 331 MILA.

CON RIFERIMENTO AI PROCEDIMENTI RELATIVI AL SETTORE INDUSTRIALE (GRUPPO
PIAGGIO), SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 20, PARAGRAFO 20.9 DEL
PROSPETTO PIAGGIO. 

IN RELAZIONE AI PROCEDIMENTI RIGUARDANTI IL GRUPPO RODRIQUEZ, DESCRITTE ALLA
SEZIONE I, CAPITOLO 20, PARAGRAFO 20.8 DEL PROSPETTO INFORMATIVO , IL GRUPPO
RODRIQUEZ ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO NON HA RITENUTO DI DOVER EFFET-
TUARE ALCUN ACCANTONAMENTO A FONDO RISCHI RITENENDO INFONDATE LE PRETESE
AVANZATE, A FRONTE DI UN RISCHIO MASSIMO COMPLESSIVO DERIVANTE DA TALI VERTEN-
ZE PARI A CIRCA EURO 7,3 MILIONI. 

CON RIFERIMENTO AI PROCEDIMENTI RIGUARDANTI IL SETTORE IMMOBILIARE, APULIAE
S.P.A. ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO NON HA RITENUTO DI DOVER EFFETTUA-

RE ALCUN ACCANTONAMENTO A FONDO RISCHI, A FRONTE DI UN RISCHIO MASSIMO COM-
PLESSIVO DI CIRCA EURO 3,5 MILIONI (SI VEDA PARAGRAFO 4.1.13 E SEZIONE I,
CAPITOLO 5, PARAGRAFO 5.1.5.3). 

NONOSTANTE L’EMITTENTE RITENGA INFONDATE LE RICHIESTE RELATIVE AI PROCEDI-
MENTI IN ESSERE, QUALORA TALI PROCEDIMENTI AVESSERO UN ESITO NEGATIVO
OVVERO UN ESITO NEGATIVO OLTRE LE ATTESE NEL CASO IN CUI IL GRUPPO HA PROV-
VEDUTO AD EFFETTUARE ACCANTONAMENTI, CIÒ POTREBBE AVERE EFFETTI NEGATIVI
SULL’ATTIVITÀ E SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA
DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 20, PARAGRA-
FO 20.9 DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

1.1.18 RISCHI CONNESSI ALL’ESPOSIZIONE DEI DATI TRIMESTRALI AL 31 MARZO 2006
IL PROSPETTO INFORMATIVO CONTIENE DATI ECONOMICI, PATRIMONIALI E FINANZIARI
CONSOLIDATI DEL GRUPPO DERIVANTI DALLA RELAZIONE TRIMESTRALE CONSOLIDATA
RELATIVA AL PRIMO TRIMESTRE 2006 PREDISPOSTA IN APPLICAZIONE DEI PRINCIPI CONTA-
BILI INTERNAZIONALI (IFRS).

LA RELAZIONE TRIMESTRALE CONSOLIDATA DELL’EMITTENTE RELATIVA AL PRIMO TRIMESTRE
2006, APPROVATA DAL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DELL’EMITTENTE IN DATA 12
MAGGIO 2006, NON È STATA SOTTOPOSTA AD ALCUNA VERIFICA DA PARTE DELLA
SOCIETÀ DI REVISIONE.

SI SEGNALA INOLTRE CHE ALCUNI PROCESSI VALUTATIVI, IN PARTICOLARE QUELLI PIÙ
COMPLESSI QUALE LA DETERMINAZIONE DI EVENTUALI PERDITE DI VALORE DI ATTIVI-
TÀ IMMOBILIZZATE, SONO GENERALMENTE EFFETTUATI IN MODO COMPLETO SOLO IN
SEDE DI REDAZIONE DEL BILANCIO ANNUALE, ALLORQUANDO SONO DISPONIBILI
TUTTE LE INFORMAZIONI EVENTUALMENTE NECESSARIE, SALVO I CASI IN CUI VI SIANO
INDICATORI CHE RICHIEDANO UNA IMMEDIATA VALUTAZIONE DI EVENTUALI PERDITE
DI VALORE.

PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 20 DEL PROSPETTO
INFORMATIVO.

1.1.19 RISCHI CONNESSI ALLE FLUTTUAZIONI DEI TASSI DI CAMBIO
IL GRUPPO IMMSI EFFETTUA OPERAZIONI IN VALUTE DIVERSE DALL’EURO ATTRAVER-
SO IL GRUPPO PIAGGIO E IL GRUPPO RODRIQUEZ. 

IN PARTICOLARE, IL GRUPPO PIAGGIO EFFETTUA OPERAZIONI IN VALUTE DIVERSE
DALL’EURO E CIÒ ESPONE IL MEDESIMO AL RISCHIO DERIVANTE DALLE FLUTTUAZIONI
NEI TASSI DI CAMBIO TRA LE DIVERSE DIVISE. SEBBENE IL GRUPPO PIAGGIO GENERAL-
MENTE ADOTTI UNA POLITICA DI COPERTURA AL FINE DI TUTELARSI A FRONTE DI TALE
RISCHIO (MEDIANTE LE OPERAZIONI DISPONIBILI SUL MERCATO FINANZIARIO, QUALI AD
ESEMPIO CONTRATTI A TERMINE, SWAP E OPZIONI), FUTURE OSCILLAZIONI DEI TASSI DI
CAMBIO DELL’EURO NEI CONFRONTI DELLE ALTRE DIVISE, ANCHE A SEGUITO DEL PRO-
CESSO DI GLOBAL SOURCING E DI INTERNAZIONALIZZAZIONE DELL’ATTIVITÀ DEL
GRUPPO PIAGGIO, POTREBBERO PRODURRE EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECO-
NOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

IL GRUPPO PIAGGIO, INOLTRE, NON COPRE IL RISCHIO DI CONVERSIONE DI VALUTA RELA-
TIVO ALLA PROPRIA SOCIETÀ CONTROLLATA IN INDIA CHE, NEL CORSO DEL 2005, HA
CONTRIBUITO PER IL 10,8% AI RICAVI COMPLESSIVI DEL GRUPPO CON UN UTILE PARI A
EURO 14,8 MILIONI. FUTURE OSCILLAZIONI DEI TASSI DI CAMBIO DELLA RUPIA NEI CON-
FRONTI DELL’EURO POTREBBERO PRODURRE EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONO-
MICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO. 

IL GRUPPO RODRIQUEZ EFFETTUA OPERAZIONI IN DOLLARI AMERICANI IN CONSE-
GUENZA DEL CONTRATTO STIPULATO NEL CORSO DEL 2006 CON IL SULTANATO
DELL’OMAN PER 90,0 MILIONI DI DOLLARI AMERICANI AVENTE AD OGGETTO LA
COSTRUZIONE E FORNITURA DI 5 CATAMARANI CON CONSEGNA ENTRO IL 2008. IL
GRUPPO HA STIPULATO QUINDI UN CONTRATTO DI COPERTURA DEL RISCHIO DI CAM-
BIO CON UN POOL DI BANCHE (BANCA INTESA, CAPITALIA E UNICREDIT) PER UN
IMPORTO COMPLESSIVO DI 72 MILIONI DI DOLLARI AMERICANI E CON SCADENZA IL
27/08/2008 SECONDO UN PIANO DI FLUSSI PREDERMINATO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 10, PARAGRA-
FO 10.3 DEL PROSPETTO INFORMATIVO E A ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 10, PARA-
GRAFO 10.3 DEL PROSPETTO PIAGGIO. 

1.1.20 DICHIARAZIONI DI PREMINENZA E PREVISIONALI
IL PROSPETTO INFORMATIVO CONTIENE DICHIARAZIONI DI PREMINENZA E STIME SUL POSI-
ZIONAMENTO COMPETITIVO DELLE SOCIETÀ APPARTENENTI AL GRUPPO IMMSI, FORMULA-
TE DALLA SOCIETÀ SULLA BASE DELLA SPECIFICA CONOSCENZA DEI SETTORI DI APPARTE-
NENZA, DEI DATI DISPONIBILI E DELLA PROPRIA ESPERIENZA. TALI VALUTAZIONI SOGGET-
TIVE SONO STATE FORMULATE IN CONSIDERAZIONE DELLA CARENZA DI DATI CERTI E OMO-
GENEI DI SETTORE, ELABORATI DA RICERCHE DI MERCATO SU IMPRESE DIRETTAMENTE COM-
PARABILI CON LE SOCIETÀ DEL GRUPPO NEI VARI SETTORI DI RIFERIMENTO.

IL PROSPETTO INFORMATIVO CONTIENE DICHIARAZIONI DI CARATTERE PREVISIONALE E STIME
CIRCA L’ANDAMENTO DEI SETTORI IN CUI LE SOCIETÀ DEL GRUPPO IMMSI OPERANO. TALI
DICHIARAZIONI SI BASANO SULL’ESPERIENZA E CONOSCENZA DELLA SOCIETÀ, NONCHÉ SUI
DATI STORICI DISPONIBILI RELATIVI AL SETTORE DI RIFERIMENTO. NON È POSSIBILE PREVEDERE
SE TALI DICHIARAZIONI SARANNO MANTENUTE O CONFERMATE. L’ANDAMENTO DEI SETTORI
IN CUI LE SOCIETÀ DEL GRUPPO IMMSI OPERANO POTREBBE RISULTARE DIFFERENTE DA QUEL-
LO PREVISTO IN TALI DICHIARAZIONI A CAUSA DI RISCHI NOTI E IGNOTI, INCERTEZZE E ALTRI
FATTORI, ANCHE ENUNCIATI NEL PROSPETTO INFORMATIVO.

1.2 FATTORI DI RISCHIO RELATIVI AI SETTORI IN CUI OPERA L’EMITTENTE ED IL
GRUPPO AD ESSA FACENTE CAPO
IMMSI OPERA PRINCIPALMENTE NEL SETTORE INDUSTRIALE, NEL SETTORE CANTIERISTI-
CO NAVALE ED IN QUELLO IMMOBILIARE, OGNUNO DEI QUALI PRESENTA SPECIFICHE
PECULIARITÀ, ANCHE CON RIGUARDO AI POTENZIALI RISCHI DI MERCATO.

1.2.1 RISCHI CONNESSI CON IL SETTORE INDUSTRIALE
1.2.1.1 RISCHI CONNESSI ALL’ELEVATO GRADO DI COMPETITIVITÀ DEI MERCATI NEI
QUALI IL GRUPPO PIAGGIO OPERA
IL SETTORE DELLA MOBILITÀ LEGGERA SU GOMMA IN CUI OPERA IL GRUPPO PIAGGIO È
CARATTERIZZATO DA UN ALTO LIVELLO DI CONCORRENZA. NEL SEGMENTO DEI VEICOLI A DUE
RUOTE I PRINCIPALI CONCORRENTI DEL GRUPPO PIAGGIO SONO GRANDI OPERATORI INTERNA-
ZIONALI E GLOBALI QUALI HONDA, YAMAHA E SUZUKI, NONCHÉ OPERATORI ASIATICI CHE
PRODUCONO VEICOLI A DUE RUOTE A BASSO COSTO (LOW COST). INOLTRE, NEL SETTORE
MOTO IL GRUPPO PIAGGIO NON È ANCORA PRESENTE IN TUTTI I SEGMENTI PRODUTTIVI. NEL
SEGMENTO VTL (VEICOLI A TRASPORTO LEGGERO) I CONCORRENTI EUROPEI DELLA SOCIETÀ
SONO I MAGGIORI PRODUTTORI DI AUTOMOBILI CHE FABBRICANO ANCHE AUTOCARRI LEGGE-
RI (TRA CUI IVECO, PEUGEOT E VOLKSWAGEN) E, IN INDIA, BAJAJ. MOLTI TRA I PRINCIPALI
CONCORRENTI DI PIAGGIO HANNO DIMENSIONI, RISORSE FINANZIARIE E CAPACITÀ PRODUT-
TIVA SIGNIFICATIVAMENTE SUPERIORI A QUELLE DEL GRUPPO PIAGGIO ED HANNO UNA PRE-
SENZA GLOBALE ANCHE ATTRAVERSO UN’ARTICOLATA RETE DISTRIBUTIVA. 
INOLTRE IN ALCUNI PAESI EXTRA EUROPEI IN CUI IL GRUPPO OPERA E INTENDE OPE-
RARE, LO STESSO NON HA ANCORA SVILUPPATO UNA SIGNIFICATIVA ESPERIENZA E
NON DISPONE DI UNA RETE DISTRIBUTIVA CAPILLARE COME QUELLA PRESENTE IN
EUROPA. IN FUTURO, IL GRUPPO POTREBBE NON ESSERE IN GRADO DI ESPANDERE LA
PROPRIA RETE DISTRIBUTIVA NEI PAESI EXTRA EUROPEI IN LINEA CON I PROPRI OBBIET-
TIVI DI CRESCITA, DI CONTINUARE A PERSEGUIRE LA PROPRIA POLITICA DI INVESTIMEN-
TI E DI INNOVAZIONE E, PERTANTO, DI MANTENERE L’ATTUALE POSIZIONE COMPETI-
TIVA E PERSEGUIRE LA PROPRIA STRATEGIA DI CRESCITA. TALI FATTORI POTREBBERO
AVERE EFFETTI NEGATIVI SULL’ATTIVITÀ E SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMO-
NIALE E FINANZIARIA DEL GRUPPO PIAGGIO, DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO IMMSI. 

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO
6.2 DEL PROSPETTO INFORMATIVO. 

1.2.1.2 RISCHI RELATIVI ALLA SITUAZIONE MACRO ECONOMICA
IL MERCATO DEI VEICOLI A DUE RUOTE, CON PARTICOLARE RIFERIMENTO AL SEGMEN-
TO DEGLI SCOOTER, È CARATTERIZZATO DA UN ANDAMENTO CICLICO CORRELATO
ANCHE ALL’ANDAMENTO MACROECONOMICO. INCERTEZZE NELLA SITUAZIONE ECO-
NOMICA, MUTAMENTI DELLE CONDIZIONI SOCIALI ED ECONOMICHE, IMPOSIZIONE DI
NUOVE TASSAZIONI, AUMENTI DEI COSTI DELLE ASSICURAZIONI E DEL CARBURANTE
HANNO AVUTO IN PASSATO UN IMPATTO NEGATIVO SULLA PROPENSIONE AL CONSU-
MO DELLA CLIENTELA NEI PRINCIPALI MERCATI. TALI FATTORI, CHE SFUGGONO AL
CONTROLLO DI PIAGGIO, POTREBBERO DETERMINARE IN FUTURO UNA RIDUZIONE
DELLA DOMANDA DEI PRODOTTI DEL GRUPPO PIAGGIO E CIÒ POTREBBE AVERE EFFET-
TI NEGATIVI SULL’ATTIVITÀ E SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E
FINANZIARIA DEL GRUPPO PIAGGIO, DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO. 

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO
6.2 DEL PROSPETTO PIAGGIO.

1.2.2 RISCHI CONNESSI CON IL SETTORE CANTIERISTICO NAVALE
I RISCHI LEGATI AL GRUPPO RODRIQUEZ POSSONO DISTINGUERSI TRA QUELLI DI CARATTERE
MACROECONOMICO, RICONDUCIBILI PRINCIPALMENTE AI POSSIBILI RALLENTAMENTI DELL’ECO-
NOMIA E ALLA CONSEGUENTE RIDUZIONE DELLA GENERALE CAPACITÀ DI INVESTIMENTO, E
QUELLI SPECIFICI CONNESSI ALLE DIFFICOLTÀ E ALLA DURATA DEL PROCESSO DI ADEGUAMEN-
TO DELLA STRUTTURA PATRIMONIALE, ORGANIZZATIVA E FINANZIARIA DEL GRUPPO
RODRIQUEZ, ADEGUAMENTO NECESSARIO PER POTER COMPETERE IN UM MERCATO IN FORTE
ESPANSIONE E CARATTERIZZATO DALLA PRESENZA DI CONCORRENTI DOTATI DI MAGGIORI
RISORSE E DI STRUTTURE PATRIMONIALI PIÙ ROBUSTE.

QUALORA IL GRUPPO RODRIQUEZ NON FOSSE IN GRADO DI ADEGUARE LA PROPRIA
STRUTTURA ORGANIZZATIVA E PATRIMONIALE, CIÒ POTREBBE AVERE EFFETTI NEGATIVI SUL-
L’ATTIVITÀ E SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA
SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

INOLTRE, CON RIFERIMENTO AL SEGMENTO DI MERCATO DEI MEGAYACHT, SI SEGNALA CHE IL
FATTORE CHE CARATTERIZZA TALE SEGMENTO È L’ASSOLUTA POLVERIZZAZIONE A LIVELLO
GLOBALE CON FORTI VALORI DI CRESCITA SIA IN ASIA, CHE NEGLI STATI UNITI CHE IN EUROPA
(ED IN PARTICOLARE IN RUSSIA), MA ANCHE, SEPPUR IN MANIERA LEGGERMENTE MINORE IN
SUDAMERICA ED IN OCEANIA. ALTRI FATTORI DI DISTINZIONE SONO LA TENDENZA ALL’AU-
MENTO DELLE DIMENSIONI GENERALI, L’INNALZAMENTO DEL LIVELLO TECNOLOGICO DELLA
COSTRUZIONE E L’INCREMENTO DELLA SICUREZZA DELLE NAVI, TUTTI FATTORI CHE SI TRADU-
CONO IN UN MAGGIORE VALORE INTRINSECO DEI PRODOTTI, IN UNA MAGGIORE RIVENDIBILI-
TÀ RISPETTO ALLE COSTRUZIONI CHE NON RISPONDONO AI REQUISITI DI SICUREZZA RICHIESTI
E AD UNA EFFETTIVA REDDITIVITÀ DELL’INVESTIMENTO. 

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO
6.2 E CAPITOLO 9, PARAGRAFO 9.2 DEL PROSPETTO INFORMATIVO. 

1.2.3 RISCHI CONNESSI CON IL SETTORE IMMOBILIARE
IL MERCATO IMMOBILIARE PUÒ ESSERE INFLUENZATO DA FATTORI CONTINGENTI E
PROSPETTICI, ANCHE DI NATURA SETTORIALE, IN RAGIONE DELLA TIPOLOGIA DEGLI
IMMOBILI E DELLA LORO LOCALIZZAZIONE GEOGRAFICA, QUALI AD ESEMPIO L’AN-
DAMENTO DELL’ECONOMIA E DELL’OCCUPAZIONE. TALE MERCATO È SUSCETTIBILE
ALTRESÌ DI ESSERE CONDIZIONATO DA ULTERIORI FATTORI, QUALI LA DINAMICA DEI
TASSI DI INTERESSE SUI MERCATI FINANZIARI, LA CRESCITA DEMOGRAFICA ATTESA E
GLI INVESTIMENTI IN INFRASTRUTTURE. IN AGGIUNTA, IL MERCATO IMMOBILIARE PUÒ
ESSERE CONDIZIONATO DA MODIFICHE NORMATIVE, SIA DI NATURA CIVILISTICA, SIA
DI NATURA AMMINISTRATIVA, SIA – INFINE – DI NATURA FISCALE. 

TALI EVENTI POTREBBERO IN FUTURO INFLUENZARE NEGATIVAMENTE L’ATTIVITÀ E LA
SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO
6.2 DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

1.2.4 RISCHI RELATIVI ALL’EVOLUZIONE DEL QUADRO NORMATIVO DI RIFERIMENTO
LE ATTIVITÀ DI IMMSI E DELLE SOCIETÀ APPARTENTI AL GRUPPO IMMSI SONO SOGGETTE
ALLE NORMATIVE NAZIONALI APPLICABILI IN CIASCUN SETTORE DI RIFERIMENTO. L’INTRO-
DUZIONE DI NUOVE NORME O LA MODIFICA DI QUELLE ESISTENTI POTREBBERO COMPOR-
TARE PER IL GRUPPO LA NECESSITÀ DI SOSTENERE COSTI IMPREVISTI CON CONSEGUENTI
EFFETTI NEGATIVI SULL’ATTIVITÀ E SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E
FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SUL QUADRO NORMATIVO DI RIFERIMENTO DEL GRUPPO
PIAGGIO SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.1.1.7 DEL PROSPETTO
PIAGGIO.

1.2.5 RISCHI DERIVANTI DALLA POTENZIALE DIFFICOLTÀ DI REALIZZARE PRODOTTI
IN LINEA CON L’EVOLUZIONE TECNOLOGICA
ALCUNI SETTORI IN CUI OPERANO LE SOCIETÀ APPARTENENTI AL GRUPPO IMMSI
(GRUPPO PIAGGIO E GRUPPO RODRIQUEZ) SONO CARATTERIZZATI DALLA CONTINUA
EVOLUZIONE DELLE TECNOLOGIE E INNOVAZIONE DELLA GAMMA DI PRODOTTI. 

SEBBENE LA POLITICA DI RICERCA E SVILUPPO DEL GRUPPO PIAGGIO E DEL GRUPPO
RODRIQUEZ SIA FINALIZZATA ALLA REALIZZAZIONE E INTRODUZIONE DI NUOVI
PRODOTTI E SIANO IN CORSO PROGETTI DI RICERCA, TRA L’ALTRO, CON ISTITUTI
UNIVERSITARI, CENTRI DI RICERCA E PARTNER INDUSTRIALI, LO SVILUPPO DI NUOVE
TECNOLOGIE E L’INTRODUZIONE NEL MERCATO DI NUOVI PRODOTTI POTREBBERO
COMPORTARE IL RICORSO TEMPESTIVO A RISORSE FINANZIARIE SIGNIFICATIVE E I
NUOVI PRODOTTI POTREBBERO RISENTIRE, TRA L’ALTRO, DELL’INTRODUZIONE DI
NUOVE TECNOLOGIE DA PARTE DEGLI OPERATORI CONCORRENTI. IL GRUPPO
POTREBBE NON ESSERE IN GRADO DI INDUSTRIALIZZARE TEMPESTIVAMENTE PRO-
DOTTI INTERESSANTI PER IL MERCATO O DI COMMERCIALIZZARLI IN MANIERA EFFI-
CACE, E POTREBBERO COSÌ DETERMINARSI EFFETTI NEGATIVI SULL’ATTIVITÀ E SULLA
SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLA SOCIETÀ E DEL
GRUPPO. INOLTRE IL GRUPPO OVE NON DISPONESSE DI ADEGUATI FLUSSI DI CASSA
E NON FOSSE IN GRADO DI REPERIRE TEMPESTIVAMENTE RISORSE FINANZIARIE
ESTERNE, POTREBBE NON ESSERE IN GRADO PORTARE A TERMINE GLI INVESTIMENTI
PROGRAMMATI PER L’ATTIVITÀ DI RICERCA E SVILUPPO, CON POSSIBILI RIPERCUSSIO-
NI SUL SUCCESSO DEI PRODOTTI IMMESSI SUL MERCATO E CON CONSEGUENZE
NEGATIVE SUGLI OBIETTIVI STRATEGICI PREFISSATI, NEI TEMPI E CON LE MODALITÀ
PREVISTE, SULLE QUOTE DI MERCATO E SUI RISULTATI OPERATIVI DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 11 DEL
PROSPETTO INFORMATIVO E ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.1.1.3.1
E CAPITOLO 11, PARAGRAFO 11.2 DEL PROSPETTO PIAGGIO. 

1.2.6 RISCHI CONNESSI ALLA TUTELA DEI DIRITTI RELATIVI A MARCHI, LICENZE
E BREVETTI
IL GRUPPO PIAGGIO OPERA ATTRAVERSO UN AMPIO PORTAFOGLIO DI MARCHI REGISTRA-
TI PREVALENTEMENTE NEI PAESI IN CUI SVOLGE LA PROPRIA ATTIVITÀ, E DISPONE DI BRE-
VETTI RELATIVI ALLE INVENZIONI E PROCESSI INDUSTRIALI ESTESI AI PRINCIPALI PAESI DI INTE-
RESSE PER IL GRUPPO. 

IL GRUPPO RODRIQUEZ È TITOLARE DI N. 2 BREVETTI RELATIVI A DUE TIPI DIVERSI DI
SCAFI (ATTRAVERSO LA CONTROLLATA INTERMARINE), DEI MARCHI INTERMARINE E
RODRIQUEZ CANTIERI NAVALI, CON UNA ESTENSIONE NAZIONALE ED INTERNAZIONA-
LE, DEI MARCHI RODRIQUEZ HYDROFOILS, RODRIQUEZ SHIPYARD E RODRIQUEZ FAST
CRAFT, CON UNA ESTENSIONE NAZIONALE, ESCLUSIVAMENTE RIFERIBILI A VEICOLI PER
ACQUA E LORO COMPONENTI (NATANTI ED IMBARCAZIONI).

IN ALCUNI PAESI IN CUI I GRUPPI PIAGGIO E RODRIQUEZ OPERANO O INTENDONO OPE-
RARE NON VIGE UNA NORMATIVA VOLTA A GARANTIRE DETERMINATI LIVELLI DI TUTELA
DELLA PROPRIETÀ INTELLETTUALE. TALE CIRCOSTANZA POTREBBE RENDERE INSUFFICIEN-
TI LE MISURE ADOTTATE DAI DUE GRUPPI AL FINE DI TUTELARSI DA FENOMENI DI SFRUT-
TAMENTO ABUSIVO DI TALI DIRITTI DA PARTE DI TERZI E, CONSEGUENTEMENTE, ESPORLI
AL RISCHIO DI AGGRESSIONI DA PARTE DI OPERATORI CONCORRENTI CHE POTREBBERO
REPLICARE TALI BREVETTI E TECNOLOGIE.

QUALORA SI VERIFICHINO GLI EVENTI SOPRA DESCRITTI, IL GRUPPO PIAGGIO E IL
GRUPPO RODRIQUEZ POTREBBERO IN FUTURO VEDERE RIDOTTE LA PROPRIA CAPACITÀ
DI OPERARE E/O PENETRARE NEI SUDDETTI MERCATI CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGA-
TIVI SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DEL GRUPPO.

INOLTRE, ANCHE NEI PAESI CHE OFFRONO UNA TUTELA DELLA PROPRIETÀ INTELLETTUALE,
TALI DIRITTI POTREBBERO COMUNQUE NON IMPEDIRE AD ALTRE SOCIETÀ CONCORRENTI DI
SVILUPPARE PRODOTTI CON CARATTERISTICHE SOSTANZIALMENTE EQUIVALENTI O MIGLIO-
RI RISPETTO A QUELLE DEL GRUPPO PIAGGIO E DEL GRUPPO RODRIQEZ SENZA VIOLARE I
DIRITTI DI PROPRIETÀ INTELLETTUALE DEGLI STESSI. INFINE, LE MISURE ADOTTATE DA
ENTRAMBI I GRUPPI POTREBBERO IN OGNI CASO RISULTARE INEFFICACI AL FINE DI PREVENI-
RE ATTI DI CONCORRENZA SLEALE E DI CONTRAFFAZIONE DA PARTE DI TERZI.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 11, DEL
PROSPETTO INFORMATIVO E ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 11, DEL PROSPETTO
PIAGGIO.

1.2.7 RISCHI CONNESSI ALLE FLUTTUAZIONI STAGIONALI DELL’ATTIVITÀ DEL GRUPPO
PIAGGIO
L’ATTIVITÀ DEL GRUPPO PIAGGIO È CARATTERIZZATA DA FLUTTUAZIONI STAGIONALI
NELLA DOMANDA DI VEICOLI A DUE RUOTE IN ALCUNI PERIODI DELL’ANNO CON
CONSEGUENTI EFFETTI SUL CAPITALE CIRCOLANTE NETTO OLTRE CHE SULL’INDEBITA-
MENTO FINANZIARIO NETTO. SEGNATAMENTE LE VENDITE DEL GRUPPO RAGGIUNGO-
NO LIVELLI PIÙ ELEVATI NEI MESI INTERCORRENTI TRA APRILE E SETTEMBRE RISPETTO AL
RESTO DELL’ANNO.

IL GRUPPO PIAGGIO, PERTANTO, PIANIFICA IL PROPRIO LIVELLO DI PRODUZIONE
ANNUALE SULLA BASE DELLA PREVISIONE DELLA DOMANDA DEI PROPRI PRODOTTI E
GESTISCE IL FENOMENO DELLA STAGIONALITÀ DELLE VENDITE ATTRAVERSO L’ASSUN-
ZIONE DI PERSONALE A TEMPO DETERMINATO E L’AUMENTO DELLE TURNAZIONI
SULLE LINEE DI MONTAGGIO. 
TUTTAVIA, NON TUTTI I COMPONENTI NECESSARI ALLA PRODUZIONE POSSONO ESSE-
RE ORDINATI E CONSEGNATI DAI FORNITORI ENTRO PERIODI DI TEMPO BREVI. 

IN FUTURO, UNA PIANIFICAZIONE E GESTIONE DA PARTE DEL GRUPPO PIAGGIO DEI PRO-
PRI LIVELLI DI PRODUZIONE CHE SI RIVELI INADEGUATA ALLA LUCE DI IMPREVEDIBILI FLUT-
TUAZIONI DELLA DOMANDA, OVVERO LA MANCATA PRODUZIONE CON TEMPI E MODA-
LITÀ TALI DA ASSICURARE CHE IL PROCESSO PRODUTTIVO NON VENGA INTERROTTO O DA
CONSENTIRE ALLA SOCIETÀ DI COSTITUIRE SCORTE SUFFICIENTI PER SOPPERIRE ALLE ESIGEN-
ZE DEI LIVELLI DI PRODUZIONE, POTREBBE AVERE EFFETTI NEGATIVI SULL’ATTIVITÀ E SULLA
SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DEL GRUPPO. 

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, PREMESSA AL CAPITOLO 9
DEL PROSPETTO INFORMATIVO E ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 9 DEL PROSPETTO
PIAGGIO.

1.2.8 RISCHI CONNESSI ALL’AUMENTO DEI PREZZI DEI COMPONENTI E DELLE MATE-
RIE PRIME
I PREZZI DEI COMPONENTI UTILIZZATE DAL GRUPPO PIAGGIO E DAL GRUPPO
RODRIQUEZ SONO SOGGETTI A FLUTTUAZIONI QUALE EFFETTO, AD ESEMPIO, DI
OSCILLAZIONI DEI PREZZI DELLE MATERIE PRIME UTILIZZATE NELLA PRODUZIONE DEI
COMPONENTI STESSI, QUALI L’ACCIAIO, IL FERRO, L’ALLUMINIO E LA PLASTICA. 

TALI MATERIE PRIME SONO SOGGETTE ALLE FLUTTUAZIONI DEI PREZZI NEL BREVE PERIO-
DO ED ALLA CICLICITÀ DI LUNGO PERIODO PER UNA SERIE DI FATTORI, IVI COMPRESI I
RAPPORTI DI DOMANDA E OFFERTA INTERNAZIONALI. NEGLI ULTIMI TRE ANNI I PREZZI
DELLE MATERIE PRIME HANNO REGISTRATO UN SIGNIFICATIVO INCREMENTO.
L’INCREMENTO DEI PREZZI DELLE MATERIE PRIME E DEI COMPONENTI UTILIZZATI DAL
GRUPPO PIAGGIO E DAL GRUPPO RODRIQUEZ POTREBBE AVERE EFFETTI NEGATIVI SUL-
L’ATTIVITÀ E SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DEL
GRUPPO. 

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLI 9 E 20 DEL
PROSPETTO INFORMATIVO.

1.2.9 RISCHI CONNESSI AL MUTAMENTO DELLE PREFERENZE DEI CLIENTI
I SETTORI IN CUI OPERANO LE SOCIETÀ APPARTENENTI AL GRUPPO IMMSI SONO SOG-
GETTI AI CAMBIAMENTI NELLE PREFERENZE DEI CLIENTI. 

CON PARTICOLARE RIFERIMENTO AL GRUPPO PIAGGIO E AL GRUPPO RODRIQUEZ, IL SUC-
CESSO DEL GRUPPO È LEGATO PERTANTO ANCHE ALLA PROPRIA CAPACITÀ DI SVILUPPARE
E INTRODURRE SUL MERCATO PRODOTTI INNOVATIVI RISPETTO A QUELLI IN COMMERCIO,
SIA IN TERMINI DI DESIGN CHE DI TECNOLOGIA, IN GRADO DI SODDISFARE TEMPESTIVA-
MENTE LE PREFERENZE E LE TENDENZE DEI CLIENTI. 

SEBBENE IL GRUPPO PIAGGIO E IL GRUPPO RODRIQUEZ DISPONGANO DI UN DIPARTI-
MENTO DI RICERCA E SVILUPPO IN GRADO DI ANTICIPARE LE RICHIESTE E LE TENDENZE
DEL MERCATO E DI INTRODURRE PRODOTTI INNOVATIVI E INVESTANO COSTANTEMENTE
NELL’ATTIVITÀ DI RICERCA E SVILUPPO, QUALORA IN FUTURO NON FOSSERO IN GRADO
DI FAR FRONTE AI MUTAMENTI DELLE PREFERENZE DEI CLIENTI, POTREBBERO DETERMI-
NARSI EFFETTI NEGATIVI SULL’ATTIVITÀ E SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIA-
LE E FINANZIARIA DEGLI STESSI E DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLI 6 E 11 DEL
PROSPETTO INFORMATIVO E ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 6 DEL PROSPETTO PIAGGIO.

1.3 FATTORI DI RISCHIO RELATIVI AGLI STRUMENTI FINANZIARI OGGETTO
DELL’OFFERTA
1.3.1 LIQUIDITÀ DEGLI STRUMENTI FINANZIARI OFFERTI
LE AZIONI RIVENIENTI DALL’AUMENTO DI CAPITALE IN OPZIONE PRESENTANO GLI
ELEMENTI DI RISCHIO PROPRI DI UN INVESTIMENTO IN AZIONI QUOTATE IN UN MERCA-
TO REGOLAMENTATO DELLA MEDESIMA NATURA. I POSSESSORI DI TALI AZIONI POS-
SONO LIQUIDARE IL PROPRIO INVESTIMENTO MEDIANTE VENDITA SUL MERCATO DI
QUOTAZIONE DEI TITOLI MEDESIMI.

POTREBBERO PERALTRO PRESENTARSI PROBLEMI DI LIQUIDABILITÀ DEI PREDETTI TITO-
LI, COMUNI E GENERALIZZATI AI MERCATI DI QUOTAZIONE, OPPURE SPECIFICI ANCHE
IN RELAZIONE ALL’AMMONTARE DEI TITOLI CHE SI INTENDONO MONETIZZARE.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE II, CAPITOLI 5 E 6 DEL
PROSPETTO INFORMATIVO.

1.3.2 MERCATI DELL’OFFERTA IN OPZIONE
L’OFFERTA IN OPZIONE OGGETTO DEL PROSPETTO INFORMATIVO È EFFETTUATA IN ITALIA
ED È RIVOLTA, INDISTINTAMENTE E A PARITÀ DI CONDIZIONI, A TUTTI I SOCI POSSESSORI DI
AZIONI ORDINARIE IMMSI.

L’OFFERTA IN OPZIONE OGGETTO DEL PROSPETTO INFORMATIVO NON È STATA E NON SARÀ
DIFFUSA NEGLI STATI UNITI D’AMERICA, NONCHÉ IN QUALSIASI ALTRO PAESE NEL QUALE
L’OFFERTA DI STRUMENTI FINANZIARI NON SIA CONSENTITA IN ASSENZA DI AUTORIZZAZIONI
DA PARTE DELLE COMPETENTI AUTORITÀ (GLI "ALTRI PAESI") NÉ UTILIZZANDO I SERVIZI
POSTALI NÉ ALCUN ALTRO STRUMENTO DI COMUNICAZIONE O DI COMMERCIO INTERNO O
INTERNAZIONALE (IVI INCLUSI, A TITOLO ESEMPLIFICATIVO, LA RETE POSTALE, IL FAX, IL TELEX,
LA POSTA ELETTRONICA, IL TELEFONO ED INTERNET) DEGLI STATI UNITI D’AMERICA O DEGLI
ALTRI PAESI, NÉ ATTRAVERSO ALCUNO DEI MERCATI REGOLAMENTATI NAZIONALI DEGLI STATI
UNITI O DEGLI ALTRI PAESI, NÉ IN ALCUN ALTRO MODO. NE CONSEGUE CHE COPIA DEL
PROSPETTO INFORMATIVO, COSÌ COME COPIA DI QUALSIASI DIVERSO DOCUMENTO CHE
IMMSI EMETTERÀ IN RELAZIONE ALLA PRESENTE OFFERTA IN OPZIONE NON SONO E NON
DOVRANNO ESSERE INVIATI O IN QUALSIASI MODO TRASMESSI O COMUNQUE DISTRIBUITI
NEGLI STATI UNITI D’AMERICA O NEGLI ALTRI PAESI.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE II, CAPITOLO 5, PARAGRA-
FO 5.2.1 DEL PROSPETTO INFORMATIVO.

1.3.3 EFFETTI DILUITIVI DELL’AUMENTO DI CAPITALE SOCIALE SUGLI AZIONISTI
ESISTENTI
IL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE DI IMMSI, IN DATA 24 MARZO 2006, HA FIS-
SATO IL PREZZO DELL’OFFERTA IN OPZIONE IN EURO 1,40 PER AZIONE IMMSI, DI
CUI EURO 0,52 DI VALORE NOMINALE E EURO 0,88 DI SOVRAPPREZZO. L’OFFERTA
IN OPZIONE OGGETTO DEL PROSPETTO INFORMATIVO ATTRIBUISCE IL DIRITTO ALLA
SOTTOSCRIZIONE DI 1 NUOVA AZIONE IMMSI OGNI 5 AZIONI IMMSI POSSEDUTE.

GLI AZIONISTI OMNIAPARTECIPAZIONI E OMNIAINVEST SI SONO IMPEGNATI A SOT-
TOSCRIVERE INTERAMENTE LA PROPRIA QUOTA DI AUMENTO DI CAPITALE.

NEL CASO DI MANCATO ESERCIZIO DEL DIRITTO DI OPZIONE, GLI ATTUALI AZIONISTI SUBIREB-
BERO UNA DILUIZIONE MASSIMA DELLA PROPRIA PARTECIPAZIONE, IN TERMINI PERCENTUALI
SUL CAPITALE SOCIALE A SEGUITO DELL’INTEGRALE SOTTOSCRIZIONE DELL’AUMENTO DI
CAPITALE IN OPZIONE, DI CIRCA IL 16,6%.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE II, CAPITOLO 9 DEL PROSPETTO
INFORMATIVO.

1.3.4 FINALITÀ DELL’OFFERTA IN OPZIONE
L’AUMENTO DI CAPITALE È STATO DELIBERATO DALL’EMITTENTE AL FINE DI REPERIRE LE
RISORSE FINANZIARIE NECESSARIE A CONSOLIDARE LA PROPRIA PARTECIPAZIONE IN PIAGGIO
HOLDING NETHERLANDS B.V. IN VISTA DELLA QUOTAZIONE DI PIAGGIO AVVENUTA IN
DATA 11 LUGLIO 2006. A TAL FINE, IN DATA 10 LUGLIO 2006, IMMSI HA ACQUISTA-
TO N. 28.334 AZIONI DI CATEGORIA “C” DI PIAGGIO HOLDING NETHERLANDS B.V.,
DETENUTE DA SCOOTER HOLDING 3 B.V., PER UN PREZZO COMPLESSIVO PARI AD EURO
78.454.000,00 (PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI VEDA LA SEZIONE I, CAPITOLO 5,
PARAGRAFO 5.1.5.4 DEL PROSPETTO INFORMATIVO).

I PROVENTI DELL’AUMENTO DI CAPITALE SARANNO UTILIZZATI PER IL RIMBORSO DEL
FINANZIAMENTO CONCESSO DA BANCA DI ROMA S.P.A. IN DATA 23 MAGGIO
2006, PER UN IMPORTO PARI AD EURO 78.454.000,00 (SI VEDA SEZIONE I,
CAPITOLO 22, PARAGRAFO 22.1.1.1 DEL PROSPETTO INFORMATIVO), CON SCA-
DENZA 31 DICEMBRE 2006, UTILIZZATO DALL’EMITTENTE PER IL PAGAMENTO DEL
PREZZO DELLE N. 28.334 AZIONI DI CATEGORIA “C” DI PIAGGIO HOLDING
NETHERLANDS B.V.

PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 5 E CAPITOLO
22 DEL PROSPETTO INFORMATIVO. 

1.3.5 RAPPORTI CON IL GRUPPO CAPITALIA
CON RIFERIMENTO A CAPITALIA S.P.A., CHE ENTRO IL GIORNO ANTECEDENTE L’AV-
VIO DELL’OFFERTA IN OPZIONE SOTTOSCRIVERÀ CON L’EMITTENTE UN CONTRATTO DI
GARANZIA VOLTO A GARANTIRE IL BUON ESITO DELL’AUMENTO DI CAPITALE IN
OPZIONE, PER UNA QUOTA DEL 45,19% (AL NETTO DELLE AZIONI OGGETTO DEL-
L’IMPEGNO DI SOTTOSCRIZIONE DA PARTE DI OMNIAPARTECIPAZIONI E OMNIAINVEST)
SI SEGNALA CHE BANCA DI ROMA, APPARTENENTE AL GRUPPO CAPITALIA, IN DATA
19 MAGGIO 2006 HA SOTTOSCRITTO CON IMMSI UN CONTRATTO DI FINANZIAMEN-
TO, SUCCESSIVAMENTE INTEGRATO E MODIFICATO IN DATA 21 GIUGNO 2006 E IN
DATA 4 AGOSTO 2006, PER UN IMPORTO IN LINEA CAPITALE PARI AD EURO
78.454.000,00, DESTINATO ALL’ANTICIPAZIONE DEI PROVENTI PREVISTI
DALL’AUMENTO DI CAPITALE, A SUA VOLTA DESTINATO A FINANZIARE L’ACQUISTO
DA SCOOTER HOLDING 3 B.V. DI N. 28.334 AZIONI DI CATEGORIA C DI PIAGGIO
HOLDING NETHERLANDS B.V. PERFEZIONATOSI IN DATA 10 LUGLIO 2006.
L’IMPORTO DEL FINANZIAMENTO È STATO EROGATO IN UN’UNICA SOLUZIONE IN DATA
23 MAGGIO 2006 E LA SCADENZA PER IL RIMBORSO È STATA FISSATA PER IL 31
DICEMBRE 2006. IL RIMBORSO DEL FINANZIAMENTO SARÀ EFFETTUATO UTILIZZANDO
I PROVENTI DELL’AUMENTO DI CAPITALE (SI VEDA SEZIONE I, CAPITOLO 22, PARA-
GRAFO 22.1.1.1). 

SI SEGNALA ALTRESÌ CHE CAPITALIA, ANCHE ATTRAVERSO ALTRE SOCIETÀ DEL GRUP-
PO DI APPARTENENZA, HA IN ESSERE CON IL GRUPPO IMMSI ANCHE I SEGUENTI RAP-
PORTI: 

- IMMSI E OMNIAHOLDING, SOCIETÀ QUEST’ULTIMA CHE CONTROLLA INDIRETTAMEN-
TE L’EMITTENTE, DETENGONO COMPLESSIVAMENTE N. 22.325.528 AZIONI ORDI-
NARIE DELLA SOCIETÀ CAPITALIA S.P.A, CORRISPONDENTI A CIRCA LO 0,86% DEL
CAPITALE SOCIALE DELLA STESSA E PARTECIPANO AL PATTO PARASOCIALE TRA I SOCI
DI CAPITALIA S.P.A.; 

- ALLA DATA 5 SETTEMBRE 2006 TRA IL GRUPPO CAPITALIA S.P.A. ED IL GRUPPO
IMMSI RISULTANO ATTIVI FINANZIAMENTI PER UN IMPORTO COMPLESSIVO PARI AD
EURO 101,3 MILIONI, DI CUI EURO 78,4 MILIONI PER UN FINANZIAMENTO ERO-
GATO ALL’EMITTENTE, EURO 18,6 MILIONI PER FINANZIAMENTI EROGATI AL

GRUPPO PIAGGIO ED EURO 4,3 MILIONI PER FINANZIAMENTI EROGATI AL GRUPPO

RODRIQUEZ.

1.3.6 IMPEGNI DI GARANZIA

AL FINE DI GARANTIRE IL BUON ESITO DELL’AUMENTO DI CAPITALE GLI AZIONISTI DI

CONTROLLO DELL’EMITTENTE, OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A. E OMNIAINVEST

S.P.A., SI SONO IMPEGNATI A ESERCITARE INTEGRALMENTE I DIRITTI DI OPZIONE LORO

SPETTANTI, IN PROPORZIONE ALLE RISPETTIVE PARTECIPAZIONI DETENUTE NELLA

SOCIETÀ, PARI COMPLESSIVAMENTE AL 54,804% DEL CAPITALE. IN PARTICOLARE,
OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A. E OMNIAINVEST S.P.A. SI SONO IMPEGNATI A SOT-
TOSCRIVERE RISPETTIVAMENTE N. 29.038.252 E N. 2.309.580 AZIONI. 

IMMSI HA CONFERITO INCARICO A CAPITALIA PER LA COSTITUZIONE DI UN CON-
SORZIO DI GARANZIA PER LA SOTTOSCRIZIONE DELLE AZIONI CORRISPONDENTI AI

DIRITTI DI OPZIONE RIMASTI INOPTATI DOPO LA CONCLUSIONE DELL’OFFERTA IN

BORSA.

ENTRO IL GIORNO ANTECEDENTE L’AVVIO DELL’OFFERTA IN OPZIONE, CAPITALIA, IN

QUALITÀ DI GARANTE E, SE DEL CASO, ANCHE EVENTUALI ALTRI ISTITUTI FINANZIARI

MEMBRI DEL CONSORZIO DI GARANZIA (GLI “ALTRI GARANTI” E, CONGIUNTAMENTE AL

GARANTE I “GARANTI”) SOTTOSCRIVERANNO UN CONTRATTO DI GARANZIA IN BASE AL

QUALE I GARANTI, CIASCUNO PER LA QUOTA STABILITA SI IMPEGNANO A SOTTOSCRIVE-
RE, O A FAR SOTTOSCRIVERE, AL PREZZO DI OFFERTA, LE AZIONI RIVENIENTI

DALL’AUMENTO DI CAPITALE, CORRISPONDENTI ALLA TOTALITÀ DEI DIRITTI DI OPZIONE

CHE RISULTASSERO EVENTUALMENTE NON ESERCITATI DOPO LA CONCLUSIONE

DELL’OFFERTA IN BORSA (DOPO L’EFFETTIVA SOTTOSCRIZIONE E AL NETTO DELLE AZIONI

OGGETTO DI IMPEGNI DEGLI AZIONISTI DI CONTROLLO OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A. E
OMNIAINVEST S.P.A.), PER UN AMMONTARE MASSIMO DI N. 25.852.168 AZIONI.

IL CONTRATTO DI GARANZIA PREVEDERÀ CHE GLI OBBLIGHI DI GARANZIA DA PARTE DEI

GARANTI SIANO SUBORDINATI AL VERIFICARSI DI ALCUNE CONDIZIONI E VENGANO MENO

QUALORA INTERVENGANO UNA SERIE DI EVENTI O CIRCOSTANZE, CONTENUTI IN CLAUSOLE

IN LINEA CON QUELLE PRESENTI IN TALI TIPOLOGIE DI ACCORDI, QUALI, IL CASO IN CUI SI

VERIFICHINO EVENTI STRAORDINARI DAI QUALI DERIVINO RADICALI MUTAMENTI DEL QUA-
DRO ECONOMICO FINANZIARIO GENERALE OVVERO DI QUELLO SPECIFICO DI IMMSI E DELLE

SOCIETÀ DALLA STESSA CONTROLLATE, OVVERO IL CASO IN CUI GLI AZIONISTI DI CONTROL-
LO DELL’EMITTENTE, OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A. E OMNIAINVEST S.P.A., NON ESER-
CITINO INTEGRALMENTE I DIRITTI LORO SPETTANTI OVVERO IL CASO IN CUI LE DICHIARAZIO-
NI E GARANZIE DI IMMSI NON SIANO CORRETTE E ACCURATE.

QUALORA DOVESSE VENIR MENO, INTEGRALMENTE O PARZIALMENTE, L’IMPEGNO DI

OMNIAPARTECIPAZIONI S.P.A. E DI OMNIAINVEST S.P.A. AD ESERCITARE I DIRITTI DI OPZIO-
NE LORO SPETTANTI IN RELAZIONE ALL’AUMENTO DI CAPITALE OPPURE NON FOSSE SOTTO-
SCRITTO IL CONTRATTO DI GARANZIA OVVERO LO STESSO NON FOSSE EFFICACE, E

L’AUMENTO DI CAPITALE NON FOSSE SOTTOSCRITTO O FOSSE SOTTOSCRITTO IN MISURA SOL-
TANTO PARZIALE, LA SOCIETÀ POTREBBE ESSERE COSTRETTA A NEGOZIARE UNA ULTERIORE

PROROGA DEL CONTRATTO DI FINANZIAMENTO CON BANCA DI ROMA OVVERO RICORRERE

A ULTERIORI FONTI DI FINANZIAMENTO PER RIMBORSARE DETTO FINANZIAMENTO, ANCHE A

CONDIZIONI PIÙ ONEROSE, CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI SULLA SITUAZIONE ECONO-
MICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLE SOCIETÀ E DEL GRUPPO.

PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE II, CAPITOLO 5, PARAGRA-
FO 5.4.3 DEL PROSPETTO INFORMATIVO. 

INCLUSIONE DELLE INFORMAZIONI MEDIANTE RIFERIMENTO
ULTERIORI INFORMAZIONI RELATIVE ALL’EMITTENTE E ALLE SOCIETÀ DEL GRUPPO, CON-
TENUTE NEI DOCUMENTI A DISPOSIZIONE DEL PUBBLICO INDICATI NELL’INDICE DI CUI AL

CAPITOLO IX DELLA NOTA DI SINTESI E ALLA SEZIONE I, CAPITOLO 24, DEVONO

INTENDERSI QUI INCLUSE MEDIANTE RIFERIMENTO AI SENSI DELL’ART. 11, COMMA 2
DELLA DIRETTIVA 2003/71/CE E DELL’ART. 28 DEL REGOLAMENTO 809/2004/CE.
IN PARTICOLARE, AI SENSI DELLA SUDDETTA NORMATIVA, SI SEGNALA CHE LE INFORMA-
ZIONI RELATIVE ALL’EMITTENTE, ALLE SOCIETÀ DEL GRUPPO E ALL’ATTIVITÀ DALLE STES-
SE SVOLTA SONO CONTENUTE (I) NEL DOCUMENTO INFORMATIVO IMMSI PER L’OPERA-
ZIONE PIAGGIO HOLDING NETHERLANDS B.V., DEPOSITATO IN CONSOB IN DATA 7
NOVEMBRE 2003, (II) NEL DOCUMENTO INFORMATIVO IMMSI PER L’OPERAZIONE

APRILIA S.P.A. DEPOSITATO IN CONSOB IN DATA 14 GENNAIO 2005; (III) NEL PRO-
SPETTO INFORMATIVO RELATIVO ALL’OFFERTA IN OPZIONE AGLI AZIONISTI DI MASSIME N.
66 MILIONI DI AZIONI IMMSI DEPOSITATO IN CONSOB IN DATA 24 NOVEMBRE 2004;
(IV) NEL PROSPETTO INFORMATIVO RELATIVO ALL’OFFERTA PUBBLICA DI VENDITA E

ALL’AMMISSIONE A QUOTAZIONE SUL MTA DELLE AZIONI ORDINARIE PIAGGIO & C.
S.P.A. DEPOSITATO PRESSO LA CONSOB IN DATA 16 GIUGNO 2006 A SEGUITO DI

NULLA OSTA RILASCIATO CON NOTA N. 6052651 DEL 15 GIUGNO 2006 E NEL SUP-
PLEMENTO AL PROSPETTO INFORMATIVO PIAGGIO DEPOSITATO PRESSO LA CONSOB IN
DATA 4 LUGLIO 2006 E APPROVATO DALLA CONSOB CON NOTA N. 6056346 DEL

3 LUGLIO 2006; E (V) NELLA RELAZIONE SEMESTRALE DI IMMSI AL 30 GIUGNO 2006.
PER LA DURATA DI VALIDITÀ DEL PROSPETTO INFORMATIVO, LE COPIE DEI SUDDETTI

DOCUMENTI POSSONO ESSERE CONSULTATE PRESSO LA SEDE LEGALE DELL’EMITTENTE

(MANTOVA, PIAZZA VILFREDO PARETO N. 3) E PRESSO BORSA ITALIANA (MILANO,
PIAZZA DEGLI AFFARI N. 6) NONCHÉ SUL SITO INTERNET WWW.IMMSI.IT.

DESCRIZIONE DELL’OPERAZIONE

Emittente e soggetti presso cui può essere effettuata la sottoscri-
zione
Trattandosi di un’offerta in opzione agli azionisti le nuove Azioni sono
offerte direttamente dalla Società. La sottoscrizione delle Azioni
mediante esercizio dei diritti di opzione dovrà avvenire presso gli
Intermediari Autorizzati aderenti al sistema di gestione accentrata
della Monte Titoli.

Ammontare totale dell'Offerta in Opzione
L’Offerta consiste in un aumento scindibile a pagamento del capitale
sociale della Società (l’“Aumento di Capitale”), mediante emissione
di massime n. 57.200.000 nuove azioni ordinarie della Società del
valore nominale di Euro 0,52 ciascuna, con sovrapprezzo unitario di
Euro 0,88, aventi le stesse caratteristiche di quelle in circolazione e
con godimento regolare (le “Azioni”), da offrirsi in opzione agli azio-
nisti della Società in rapporto di n. 1 nuova Azione ogni n. 5 azioni
possedute, ai sensi dell’art. 2441, primo comma, cod. civ. Il contro-
valore complessivo dell’emissione, comprensivo di sovrapprezzo,
sarà pari ad Euro 80.080.000,00, salvi i necessari arrotondamenti.

Destinatari e mercati dell’Offerta in Opzione
L’Offerta in Opzione è rivolta, indistintamente e a parità di condizio-
ni, a tutti gli azionisti dell’Emittente, senza limitazioni o esclusioni del
diritto di opzione.

L’Offerta in Opzione è promossa esclusivamente in Italia sulla base
del Prospetto Informativo.

Il Prospetto Informativo non costituisce offerta di strumenti finanziari
negli Stati Uniti di America o in qualsiasi altro Paese estero nel quale
tale offerta non sia consentita in assenza di specifiche autorizzazioni da
parte delle autorità competenti o di deroga rispetto alle disposizioni
applicabili (collettivamente, gli “Altri Paesi”).

Le Azioni e i relativi diritti di opzione non sono state e non saranno regi-
strate ai sensi dello United States Securities Act of 1933 e sue successi-
ve modifiche, vigente negli Stati Uniti d’America, né ai sensi delle cor-
rispondenti normative in vigore negli Altri Paesi, e non potranno conse-
guentemente essere offerte, o comunque consegnate, direttamente o
indirettamente, negli Stati Uniti d’America o negli Altri Paesi, se non
avvalendosi di specifiche deroghe agli obblighi di registrazione o auto-
rizzazione ai sensi delle disposizione di legge applicabili.

Periodo di validità dell'Offerta in Opzione e modalità di sotto-
scrizione
I diritti di opzione - rappresentati dalla cedola n.6 - dovranno essere
esercitati, a pena di decadenza, nel periodo dal 25 settembre 2006 al
13 ottobre 2006 compresi (il “Periodo di Offerta”), presso gli inter-
mediari autorizzati aderenti al sistema di gestione accentrata della
Monte Titoli, nell’osservanza delle norme di servizio che la stessa dira-
merà nell’imminenza dell’operazione e mediante il modulo di sotto-
scrizione appositamente predisposto e messo a disposizione presso
gli intermediari stessi. Il modulo di sottoscrizione conterrà almeno gli
elementi di identificazione dell’Offerta e le seguenti informazioni
riprodotte con carattere che ne consenta una agevole lettura:

(i) l’avvertenza che l’investitore potrà ricevere gratuitamente copia del
presente Prospetto Informativo; e

(ii) il richiamo al paragrafo “FATTORI DI RISCHIO” contenuto nel pre-
sente Prospetto Informativo.

Potranno esercitare il diritto di opzione i titolari di azioni ordinarie
dell’Emittente depositate presso un intermediario autorizzato aderente al
sistema di gestione accentrata della Monte Titoli ed immesse nel sistema
in regime di dematerializzazione.

I diritti di opzione saranno negoziabili in Borsa dal 25 settembre 2006
al 6 ottobre 2006 compresi. I diritti di opzione non esercitati entro il 13
ottobre 2006 saranno offerti in Borsa dalla Società per almeno cinque
giorni di mercato aperto ai sensi dell’art. 2441, 3° comma, cod.civ.
(l’“Offerta in Borsa”). Del numero di opzioni offerte nell’Offerta in Borsa
e delle date di inizio e di chiusura dell’Offerta in Borsa sarà data comu-
nicazione al pubblico mediante apposito avviso pubblicato su almeno
un quotidiano economico finanziario a diffusione nazionale.

Informazioni circa la sospensione e/o revoca dell’Offerta in
Opzione
L’Offerta in Opzione diverrà irrevocabile dalla data del deposito pres-
so il Registro delle Imprese di Mantova del corrispondente avviso, ai
sensi dell’articolo 2441, 2° comma, cod. civ. 

Prezzo di Offerta e spese a carico del sottoscrittore
La delibera del Consiglio di Amministrazione del 24 marzo 2006 ha
fissato il Prezzo di Offerta in Euro 1,40, di cui Euro 0,88 a titolo di
sovrapprezzo. 
Nessun onere o spesa accessoria è previsto dall’Emittente a carico del sot-
toscrittore.

Modalità e termini di pagamento e consegna delle Azioni
Il pagamento integrale delle Azioni dovrà essere effettuato all’atto di sot-
toscrizione delle stesse, e comunque entro la fine del Periodo di Offerta,
presso l’intermediario autorizzato aderente al sistema di gestione accen-
trata della Monte Titoli, tramite il quale è stata presentata la domanda di
adesione. Nessun onere, commissione o spesa accessoria è prevista
dall’Emittente a carico del sottoscrittore.

Le Azioni sottoscritte entro la fine del Periodo di Offerta verranno
messe a disposizione degli aventi diritto per il tramite degli interme-
diari autorizzati aderenti al sistema di gestione accentrata gestito da
Monte Titoli entro il decimo giorno di Borsa aperta successivo al ter-
mine del Periodo di Offerta. 

Impegni di sottoscrizione 
Al fine di garantire il buon esito dell’Aumento di Capitale gli azionisti
di controllo dell’Emittente, Omniapartecipazioni S.p.A. e Omniainvest
S.p.A., si sono impegnati a esercitare integralmente i diritti di opzio-
ne loro spettanti, in proporzione alle rispettive partecipazioni detenu-
te nella Società, pari complessivamente al 54,804% del capitale. In
particolare, Omniapartecipazioni S.p.A. e Omniainvest S.p.A. si sono
impegnati a sottoscrivere rispettivamente n. 29.038.252 e n.
2.309.580 azioni. 
Entro il giorno antecedente l’avvio dell’Offerta in Opzione, Capitalia,
in qualità di Garante e, se del caso, anche eventuali altri istituti finan-
ziari membri del consorzio di garanzia (gli “Altri Garanti” e, congiun-
tamente al Garante i “Garanti”) sottoscriveranno un contratto di garan-
zia (il “Contratto di Garanzia”) in base al quale i Garanti, ciascuno per
la quota stabilita si impegnano a sottoscrivere, o a far sottoscrivere, al
Prezzo di Offerta, le Azioni rivenienti dall’Aumento di Capitale, corri-
spondenti alla totalità dei diritti di opzione che risultassero eventual-
mente non esercitati dopo la conclusione dell’Offerta in Borsa (dopo
l’effettiva sottoscrizione e al netto delle Azioni oggetto di impegni
degli azionisti di controllo Omniapartecipazioni S.p.A. e Omniainvest
S.p.A.), per un ammontare massimo di n. 25.852.168 Azioni.

Mantova, 22 settembre 2006


