1. FATTORI DI RISCHIO

L'OPERAZIONE DESCRITTA NEL PRESENTE PROSPETTO INFORMATIVO PRESENTA GLI ELEMENTI DI RISCHIO TIPICI DI UN INVE-
STIMENTO IN AZIONI.

AL FINE DI EFFETTUARE UN CORRETTO APPREZZAMENTO DELL'INVESTIMENTO, GLI INVESTITORI SONO INVITATI A VALUTARE GLI
SPECIFICI FATTORI DI RISCHIO RELATIVI AD AICON ED ALLE SOCIETA DEL GRUPPO, AL SETTORE DI ATTIVITA IN CUI ESSE
OPERANO, NONCHE AGLI STRUMENTI FINANZIARI OFFERTI.

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

| RINVII ALLE SEZIONI, Al CAPITOLI ED Al PARAGRAFI SI RIFERISCONO ALLE SEZIONI, Al CAPITOLI ED Al PARAGRAFI DEL
PROSPETTO INFORMATIVO.

1.1 FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALL’ATTIVITA DI AICON E DEL GRUPPO AD ESSA
FACENTE CAPO

1.1.1 RISCHI CONNESSI ALLA GESTIONE DEL PORTAFOGLIO ORDINI

NELL'AMBITO DEL CONTRATTO DI DEALERSHIP, | DEALER SOTTOSCRIVONO DEGLI ORDINI DI ACQUISTO CHE IL GRUPPO RACCO-
GLIE GENERALMENTE A PARTIRE DAl MESI DI GIUGNO, LUGLIO E AGOSTO, PER L'ANNO NAUTICO SUCCESSIVO, NONCHE NEL
PRIMO TRIMESTRE DELL’ANNO NAUTICO, IN CUI S| CONCENTRANO ANCHE | PRINCIPALI SALONI DEL SETTORE. LA RACCOLTA
DEGLI ORDINI DI ACQUISTO PERMETTE AL GRUPPO DI PROGRAMMARE IN ANTICIPO IL NUMERO E LA TIPOLOGIA DI IMBARCAZIO-
NI DA AVVIARE ALLA PRODUZIONE.

IL LIVELLO DI AFFIDABILITA DEL PORTAFOGLIO ORDINI E INFLUENZATO DAL VERSAMENTO DI UN ANTICIPO DA PARTE DEL
DEALER AL MOMENTO DELLA SOTTOSCRIZIONE DELL'ORDINE DI ACQUISTO, CHE VIENE PERSO IN CASO DI RINUNCIA ALL'AcQUI-
sTO. IL GRUPPO APPLICA LA POLITICA DI INCASSO DEGLI ACCONTI PREVISTA PER | DEALER ANCHE NELLE IPOTESI DI VENDITA
DIRETTA AL CLIENTE FINALE (COME PUO AVVENIRE NEL CASO DELLA VENDITA DI MEGAVACHT) ANCHE SE, TRATTANDOSI DI
TRATTATIVE PRIVATE, IL RAPPORTO CON IL CLIENTE FINALE VIENE GESTITO CON MAGGIORE FLESSIBILITA. IL LIVELLO DI
AFFIDABILITA DEL PORTAFOGLIO ORDINI E PERTANTO INFLUENZATO, NEL CASO DI TRATTATIVA DIRETTA, ANCHE DAL VERSAMEN-
TO DI UN ANTICIPO DA PARTE DEL CLIENTE FINALE. NON E TUTTAVIA PREVISTA ALCUNA ULTERIORE PENALE IN CASO DI
CANCELLAZIONE DELL'ORDINE GIA EFFETTUATO DA PARTE DEL DEALER OVVERO DA PARTE DEL CLIENTE FINALE OLTRE ALLA
PERDITA DELL'IMPORTO VERSATO A TITOLO DI ACCONTO DAL DEALER AL MOMENTO DELLA SOTTOSCRIZIONE DELL'ORDINE DI
ACQUISTO; PERTANTO, QUALORA UNO O PIU DEALER O CLIENTI FINALI A TRATTATIVA DIRETTA DOVESSERO CANCELLARE GLI
ORDINI GIA EFFETTUATI, | RISULTATI DEL GRUPPO POTREBBERO ESSERNE INFLUENZATI NEGATIVAMENTE.

ALLA DATA DEL 30 NovEMBRE 2006, IL VALORE DEL PORTAFOGLIO ORDINI DEL GRUPPO AMMONTAVA A COMPLESSIVI 88,9
MILIONI DI EURO; ALLA MEDESIMA DATA, IL GRUPPO AVEVA INCASSATO ACCONTI PER EURO 3,5 MILIONI (PARI A CIRCA IL
3,9% DEL VALORE DEL PORTAFOGLIO ORDINI A TALE DATA). ALLA DATA DEL 22 FEBBRAIO 2007, IL VALORE DEL PORTAFO-
GLIO ORDINI DEL GRUPPO AMMONTAVA A COMPLESSIVI 98,9 MILIONI DI EURO; ALLA MEDESIMA DATA, IL GRUPPO AVEVA
INCASSATO ACCONTI PER EURO 4,5 MILIONI (PARI A CIRCA IL 4,6% DEL VALORE DEL PORTAFOGLIO ORDINI A TALE DATA).

ANCHE PER LA SUA RECENTE STORIA OPERATIVA, IN PASSATO IL GRUPPO HA GESTITO CON FLESSIBILITA IL PROPRIO DIRITTO
A RICHIEDERE IL VERSAMENTO DI UN ANTICIPO A FRONTE DELLA SOTTOSCRIZIONE DI UN IMPEGNO DI ACQUISTO. AL FINE DI
OTTIMIZZARE IL PROFILO DEI FLUSSI DI CASSA E LA GESTIONE DEL CAPITALE CIRCOLANTE, IL GRUPPO STA PROGRESSIVAMEN-
TE APPLICANDO SEMPRE MAGGIORE ATTENZIONE AL SISTEMA DI PAGAMENTO CHE PREVEDE IL VERSAMENTO DI ACCONTI, PARI
A DETERMINATE PERCENTUALI DEL PREZZO DI ACQUISTO, IN DIVERSI MOMENTI (A PARTIRE DALLA FIRMA DELL'ORDINE, CON IL
SALDO AL VARO). SI SEGNALA CHE, IN CONSIDERAZIONE DEGLI EFFETTI CHE LA GESTIONE DEL PORTAFOGLIO ORDINI HA SUL
CAPITALE CIRCOLANTE NETTO (POICHE MINORI SONO GLI IMPORTI INCASSATI A TITOLO DI ANTICIPO MAGGIORE E LA NECESSI-
TA DI FARE RICORSO Al FLUSS! DI CASSA), LA SOCIETA STA PROGRESSIVAMENTE PONENDO IN ESSERE UNA POLITICA VOLTA AD
INCREMENTARE LA MISURA DELL'ANTICIPO DA VERSARSI DA PARTE DEL DEALER AL MOMENTO DELLA SOTTOSCRIZIONE DEL-
L'ORDINE. SI SEGNALA CHE, ALLA DATA DEL 30 NoveMBRE 2006, IL FLUSSO DI CASSA CONSOLIDATO GENERATO DA ATTIVITA
OPERATIVE ERA NEGATIVO PER UN AMMONTARE DI EURO 477 MIGLIAIA. QUALORA IL GRUPPO NON FOSSE IN GRADO DI
PERSEGUIRE LA POLITICA SOPRA DESCRITTA, L'’AMMONTARE DEI FLUSSI DI CASSA GENERATI DA ATTIVITA OPERATIVE ATTESI
NEI PROSSIMI ESERCIZI POTREBBE ESSERNE INFLUENZATO NEGATIVAMENTE.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.1.3.

1.1.2 RISCHI CONNESSI ALL'INDEBITAMENTO DELLA SOCIETA E ALLA DIPENDENZA
DA FINANZIAMENTI ESTERNI AL GRUPPO

ALLA DATA DEL 31 AGosTO 2006 E ALLA DATA DEL 30 NoveEMBRE 2006, L'INDEBITAMENTO FINANZIARIO COMPLESSIVO
LORDO DEL GRUPPO ERA PARI RISPETTIVAMENTE A EURO 39.205 MiGLIAIA ED EURO 45.414 MIGLIAIA.

ALLA DATA DEL 31 GENNAIO 2007, GLI AFFIDAMENTI COMPLESSIVI AMMONTAVANO AD EUR0 41.330 MiGLIAIA (DI cul EurRO
16.700 MIGLIAIA DERIVANTI DAl CONTRATTI DI FINANZIAMENTO STIPULATI CON UNICREDIT BaNcA D'IMPRESA S.P.A.,
UNICReDIT Banca MeploCRrepITo S.p.A. £ SAN PaoLo IMI S.p.A., CHE SONO ASSISTITI DA COVENANT E NEGATIVE
PLEDGE, COS| COME DESCRITTI AL SUCCESSIVO PARAGRAFO DEL PRESENTE FATTORE DI RISCHIO) UTILIZZATI PER EURO
39.755 miGLIAIA (pI cul EURO 16.700 DERIVANTI DAl CONTRATTI DI FINANZIAMENTO STIPULATI CON UNICREDIT BANCA
p'IMPReSA S.P.A., UNICREDIT BANCA MEDIOCREDITO S.P.A. E SAN PA0LO IMI S.P.A., CHE SONO ASSISTITI DA COVENANT
E NEGATIVE PLEDGE DESCRITTI AL SUCCESSIVO PARAGRAFO DEL PRESENTE FATTORE DI RISCHIO), MENTRE GLI AFFIDAMENTI
A BREVE TERMINE COMPLESSIVI AMMONTAVANO AD EURO 21.282 MIGLIAIA, UTILIZZATI PER EURO 19.707 MIGLIAIA.

PER FINANZIARE LA PROPRIA CRESCITA, OLTRE ALL'UTILIZZO DELLA CASSA GENERATA DALL'ATTIVITA OPERATIVA, IL GRUPPO
HA FATTO RICORSO ALL INDEBITAMENTO FINANZIARIO ED HA IN ESSERE ALCUNI CONTRATTI DI FINANZIAMENTO, STIPULATI CON
DIVERS! ISTITUTI DI CREDITO. IN PARTICOLARE, IL CONTRATTO DI FINANZIAMENTO IN ESSERE CON UNICREDIT BANCA D'IM-
PRESA S.P.A. NELLA QUALITA DI CAPOFILA DI UN POOL DI BANCHE, STIPULATO DA AICON E DA AICON YACHTS S.P.A. IN DATA
31 AcosTo 2005 PER UN IMPORTO DI EURO 13 MILIONI, PREVEDE IL RISPETTO, A CARICO DI ENTRAMBE LE SOCIETA
BENEFICIARIE DEL FINANZIAMENTO, DEI SEGUENTI PARAMETRI FINANZIARI RILEVATI SULLA BASE DEL BILANCIO CONSOLIDATO DI
AICON REDATTO SECONDO | PRINCIPI CONTABILI ITALIAN: (1) RAPPORTO TRA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA E MARGINE
OPERATIVO LORDO UGUALE O INFERIORE A 1,5; (Il) PATRIMONIO NETTO NON INFERIORE A EUR0 9.208.127; (Ill) RAPPORTO
TRA POSIZIONE FINANZIARIA NETTA E PATRIMONIO NETTO UGUALE O INFERIORE A 2; A GARANZIA DI TALE FINANZIAMENTO
AicoN ED AICON YACHTS S.P.A. HANNO CONCESSO PEGNI, IPOTECHE E PRIVILEGI SPECIALI. INOLTRE, IL CONTRATTO DI
FINANZIAMENTO IN ESSERE CON UNICREDIT BANCA MEDIOCREDITO S.P.A. PER LA CONCESSIONE DI UNA LINEA DI CREDITO
STAND BY DI EURO 2 MILIONI, STIPULATO DA AICON YACHTS S.P.A. IN DATA 26 APRILE 2004, PREVEDE IL RISPETTO DEI
SEGUENTI PARAMETRI FINANZIARI RILEVATI SULLA BASE DEL BILANCIO CIVILISTICO DI AICON YACHTS S.P.A. REDATTO SECON-
DO | PRINCIPI CONTABILI ITALIANI: (1) INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO NON SUPERIORE A 3 VOLTE IL PATRIMONIO NETTO;
E (1) INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO NON SUPERIORE A 3 VOLTE IL MARGINE OPERATIVO LORDO. INFINE, IL CONTRATTO
DI FINANZIAMENTO IN ESSERE CON SAN PaoLo IMI S.p.A. PER LA CONCESSIONE DI UN FINANZIAMENTO DI Euro 1,7
MILIONI STIPULATO DA AICON IN DATA 31 AGosTO 2006 PREVEDE IL RISPETTO DEI SEGUENTI PARAMETRI FINANZIARI
RILEVATI SULLA BASE DEL BILANCIO CIVILISTICO DI AICON REDATTO SECONDO | PRINCIPI CONTABILI ITALIANI: (1) POSIZIONE
FINANZIARIA NETTA NON SUPERIORE A 2 VOLTE IL MARGINE OPERATIVO LORDO; E (lI) POSIZIONE FINANZIARIA NETTA NON
SUPERIORE A 1,5 VOLTE IL PATRIMONIO NETTO (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLI 8 E 10).

ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO, L'EMITTENTE HA SEMPRE RISPETTATO | PARAMETRI FINANZIARI PREVISTI DAI
CONTRATTI DI FINANZIAMENTO CITATI E, PERTANTO, NON HA MAI SUBITO LIMITAZIONI NELL'UTILIZZO E NELLE CONDIZIONI DELLE
SUDDETTE LINEE DI CREDITO. QUALORA IN FUTURO NON FOSSE IN CONDIZIONE DI RISPETTARE TALI PARAMETRI FINANZIARI,
L'EMITTENTE POTREBBE ESSERE TENUTO AL RIMBORSO, IN TUTTO O IN PARTE, DI TALI FINANZIAMENTI.

LE TABELLE CHE SEGUONO INDICANO LA MISURA CON CUI | PARAMETRI FINANZIARI PREVISTI DAl CONTRATTI DI FINANZIAMEN-
10 cON UNICREDIT BANCA D'IMPRESA S.P.A. E UNICREDIT BANCA MEDIOCREDITO S.P.A. SONO STATI RISPETTATI, CON
RIFERIMENTO, RISPETTIVAMENTE, AL BILANCIO CONSOLIDATO DI AICON ED AL BILANCIO CIVILISTICO DI AICON YACHTS S.P.A.,
ENTRAMBI REDATTI SECONDO | PRINCIPI CONTABILI ITALIANI, AL 31 AGOSTO 2006. PER QUANTO ATTIENE IL CONTRATTO DI
FINANZIAMENTO CON SAN PAOLO IMi S.P.A., LO STESSO E STATO STIPULATO IN DATA 31 AGOSTO 2006; PERTANTO, LA PRIMA
VERIFICA IN MERITO AL RISPETTO DEI PARAMETRI FINANZIARI STABILITI IN TALE CONTRATTO AVVERRA IN OCCASIONE DELLA
PREDISPOSIZIONE DEL BILANCIO CHIUSO AL 31 AcosTo 2007.

31 agosto 2006 Target Rispetto dei target

(Italian GAAP) UniCredit Banca d'Impresa S.p.A.

EBITDA 20.716 PFN/EBITDA 15 1,32 (Target rispettato con margine del 12%)
Patrimonio Netto 17.292 PFN/Patrimonio Netto 2 1,58 (Target rispettato con margine del 21%)
PFN 27.329 Patrimonio netto > 9.208 Patrimonio netto & superiore a Euro 9.208.127
31 agosto 2006 Target Rispetto dei target
(Italian GAAP) UniCredit Banca Mediocredito S.p.A.

EBITDA 10.621 PFN/EBITDA 3 1,74 (Target rispettato con margine del 42%)
Patrimonio Netto 12.993 PFN/Patrimonio Netto 3 1,42 (Target rispettato con margine del 53%)
PFN 18.499

SONO STATE INOLTRE RILASCIATE FIDEIUSSIONI DA SOCIETA DEL GRUPPO A FAVORE DI TERZI, PREVALENTEMENTE ISTITUTI DI
CREDITO. TALI FIDEIUSSIONI PASSANO DA EURO 2.568 MmiGLiaia DEL 2005 AD Euro 2.078 micLiaia DEL 2006. LA
MOVIMENTAZIONE RIFLETTE LA SCADENZA DI ALCUNE DI ESSE NONCHE L’ACCENSIONE DI NUOVE FIDEIUSSIONI.

LA TABELLA CHE SEGUE INDICA IL DETTAGLIO RELATIVO ALLE FIDEIUSSIONI RILASCIATE DALLE SOCIETA DEL GRUPPO IN
ESSERE AL 31 AG0STO 2006. COME SI EVINCE DALLA TABELLA SEGUENTE, ALCUNE FIDEIUSSIONI SONO STATE RILASCIATE A
FAVORE DI SOGGETTI ESTERNI AL GRUPPO, COME AD ESEMPIO LA SOCIETA AIRONBLU S.R.L. CHE E USCITA DAL PERIMETRO
DI CONSOLIDAMENTO NEL GIUGNO 2006 A SEGUITO DELLA VENDITA DELLA PARTECIPAZIONE DETENUTA DA AICON, PARI AL
70% DEL RELATIVO CAPITALE SOCIALE, AD AIRON ITALIA S.R.L. (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 5, PARAGRAFO 5.1.5).
ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO NON RESIDUA ALCUN RISCHIO IN CAPO AL GRUPPO AICON PER LE FIDEIUSSIONI
RILASCIATE IN FAVORE DI AIRONBLU S.R.L IN QUANTO LE STESSE SONO STATE REVOCATE.

Istituti bancari Concessada  Motivazione

e/o assicurativi

31-ago-2006 A favore di
(valori in Euro)

Istituto San Paolo IMI S.p.A. 8.750,00 Adelfia S.p.A. Aicon S.p.A. Locazione Ufficio Aicon S.p.A.
aMilano
Istituto San Paolo IMI S.p.A. 240.003,00 Ministero delle Aicon S.pA. Erogazione |° franche di contributo
Attivita Produttive per anticipazione Europlastic Sud
Banca di Roma S.p.A. 105.000,00 BancadiRoma  Aicon S.p.A. Affidamento societa Aironblue S.r.l.

per Aironblue S.rl.

1.350.000,00 San Paolo Leasint Aicon S.p.A.
per Aironblue Sirl.

150.000,00 Banca Intesa Aicon Yachts
per Aironblue S.rl. S.p.A.

54.000,00 FATA Sl

San Paolo Leasint Acquisto imbarcazione Aironblue Sir.l.

Banca Intesa S.p.A. Finanziamento Aironblue S.r.l.
AiconYachts  Locazione Area destinata ai servizi
SpA. di post-vendita

UniCredit Banca d'lmpresa S.p.A. 170.000.00 Monte dei Paschi  Aicon Interiors  Acquisto opificio industriale in
di Siena S.p.A. Sl Villafranca, per eliminazione ipoteca

Banca Intesa S.p.A.

Totale 2.077.753,00

LA SOCIETA HA INOLTRE POTUTO USUFRUIRE NEL TEMPO DI CONTRIBUTI CONCESSI DA ORGANISMI REGIONALI, NAZIONALI E
COMUNITARI. | DECRETI DI CONCESSIONE DI TALI CONTRIBUTI PREVEDONO IL RISPETTO DI UNA SERIE DI CONDIZIONI ED
OBBLIGHI (TRA CUI, AVER DICHIARATO DI NON AVER OTTENUTO, PRIMA DELLA PRESENTAZIONE DELLA DOMANDA DI AGEVOLA-
ZIONE O, IN CASO CONTRARIO, AVER RESTITUITO E COMUNQUE DI RINUNCIARE AD OTTENERE, PER | BENI OGGETTO DEL
PROGRAMMA DI INVESTIMENTI OGGETTO DELLA CONCESSIONE, ALTRE AGEVOLAZIONI DI QUALSIASI NATURA, NON DISTOGLIERE
DALL'USO PREVISTO LE IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI O IMMATERIALI AGEVOLATE PRIMA DI 5 ANNI DALLA RELATIVA DATA DI
ENTRATA IN FUNZIONE, OSSERVARE NEI CONFRONTI DEI LAVORATORI DIPENDENTI LE NORME SUL LAVORO ED | CONTRATTI
COLLETTIVI DI LAVORO, NONCHE OPERARE NEL PIENO RISPETTO DELLE VIGENTI NORME EDILIZIE, URBANISTICHE E DI SALVA-
GUARDIA AMBIENTALE, ULTIMARE IL PROGRAMMA DI INVESTIMENTO ENTRO DETERMINATI LIMITI TEMPORALI - COMPRESI TRA
UN MINIMO DI 18 MESI ED UN MASSIMO DI 48 MESI, OSSERVARE LE SPECIFICHE NORME SETTORIALI, ANCHE COMUNITARIE,
NON MODIFICARE, NEL CORSO DI REALIZZAZIONE DEL PROGRAMMA AGEVOLATO, L'INDIRIZZO PRODUTTIVO DELL'IMPIANTO,
RESTITUIRE EVENTUALI SOMME NON DOVUTE GRAVATE DAGLI INTERESS!, COMUNICARE ALLA BANCA CONCESSIONARIA, ENTRO
UN MESE DAL RICEVIMENTO DEL DECRETO DI CONCESSIONE DEI CONTRIBUTI O DALLA DATA IN CUI SE NE VERIFICHINO LE
CONDIZIONI, LA DATA DI ULTIMAZIONE DEL PROGRAMMA ED ENTRATA IN FUNZIONE DEI BENI AGEVOLATI, TRASMETTERE ALLA
BANCA CONCESSIONARIA LA DOCUMENTAZIONE FINALE DI SPESA ENTRO E NON OLTRE 6 MESI DALLA DATA DI ULTIMAZIONE).
L'EVENTUALE MANCATO RISPETTO DELLE CONDIZIONI ED OBBLIGHI PREVISTI NEI DECRETI DI CONCESSIONE PUO PORTARE AD
OBBLIGHI DI RIMBORSO, TOTALI O PARZIALI, DI TALI CONTRIBUTI, FATTI SALVI GRAVI E GIUSTIFICATI MOTIVI DERIVANTI DA CAUSE
DI FORZA MAGGIORE (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 20). ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO IL GRUPPO HA
INCASSATO CONTRIBUTI PER | QUALI NON SONO STATI ANCORA EMANATI DECRETI DEFINITIVI DI CONCESSIONE PER CIRCA
Euro 5.516,9 MIGLIAIA.

NONOSTANTE IL FLUSSO DI CASSA GENERATO DALL’ATTIVITA OPERATIVA SIA STATO NEGATIVO ALLA CHIUSURA DEL PRIMO
TRIMESTRE 2007, IL GRUPPO RITIENE DI POTER FAR FRONTE AL RIMBORSO DEL PROPRIO INDEBITAMENTO FINANZIARIO
TRAMITE L'UTILIZZO DELLA CASSA GENERATA DALL'ATTIVITA OPERATIVA GIA A PARTIRE DALLA CHIUSURA DELL'ESERCIZIO DEL

31 AcosT0 2007, SULLA BASE DELLE PROIEZIONI E STIME RELATIVE SIA ALL’ANDAMENTO ECONOMICO SIA Al NUOVI INVESTI-
MENTI PREVISTI IN CORSO D'ANNO.

OVE | FLUSSI DI CASSA GENERATI INTERNAMENTE DAL GRUPPO NON RISULTASSERO SUFFICIENTI A FINANZIARE IL PIANO DI
CRESCITA, O OVE IL GRUPPO DOVESSE RESTITUIRE IN TUTTO O IN PARTE | CONTRIBUTI RICEVUTI, S| DOVRA FARE RICORSO AD
ALTRE FORME DI FINANZIAMENTO, CHE POTREBBERO NON ESSERE DISPONIBILI, OPPURE DISPONIBILI A CONDIZIONI RITENUTE
NON SODDISFACENTI, CON CONSEGUENTI POSSIBILI EFFETTI NEGATIVI SULL'ATTIVITA E SUI FUTURI RISULTATI ECONOMICO-
FINANZIARI DEL GRUPPO.

1.1.3 RISCHI CONNESSI ALLA CRESCITA

L'ATTiviTA DEL GRUPPO AICON E CRESCIUTA A RITMI CONSIDEREVOLI NEL CORSO DEGLI ULTIMI ANNI, REGISTRANDO UN
FATTURATO PARI RISPETTIVAMENTE AD EURO 29.990 NELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AcosTo 2004, A Euro 36.764
NELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AcosTo 2005 D A Euro 59.093 NELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AGOSTO 2006, A FRONTE
DI UN NUMERO DI IMBARCAZIONI VENDUTE PASSATE DALLE 28 UNITA DEL 2004, ALLE 31 UNITA DEL 2005 ED ALLE 40 UNITA
DEL 2006 (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLI 6 E 9). TUTTAVIA, | DATI DI CRESCITA E DI REDDITIVITA OTTENUTI NEI PRIMI ANNI
DI AWVIO DELL'ATTIVITA DEL GRUPPO NEL SETTORE DELLA PROGETTAZIONE, PRODUZIONE E COMMERCIALIZZAZIONE DI IM-
BARCAZIONI A MOTORE DI LUSSO SONO RIFERITI AD UN PERIODO DI TEMPO LIMITATO NON NECESSARIAMENTE INDICATIVO A
FINI DI PREVISIONI DI CRESCITA E DI REDDITIVITA FUTURE.

AICON INTENDE PROSEGUIRE TALE TREND DI CRESCITA TRAMITE UNA STRATEGIA BASATA SULL’AMPLIAMENTO DELLA GAMMA
ESISTENTE DI MOTORYACHT E DI MEGAYACHT MEDIANTE LA COSTANTE INTRODUZIONE DI NUOVI MODELLI NELLE TIPOLOGIE
FLYBRIDGE, OPEN E NAVETTA, FINO AD ARRIVARE A COPRIRE TUTTI | SEGMENTI DI MERCATO NELLA FASCIA DI IMBARCAZIONI E
NAVI DA DIPORTO COMPRESE TRA 1 40" E 1 130'. AICON, INOLTRE, INTENDE RAFFORZARE LA PROPRIA PRESENZA COMMERCIA-
LE NEI MERCATI GEOGRAFICI DI RIFERIMENTO E FARE IL SUO INGRESSO NEI MERCATI NON ANCORA PRESIDIATI E AD ALTO
POTENZIALE DI CRESCITA, FACENDO PERNO AL TEMPO STESSO SU UN RAPIDO ADEGUAMENTO DELLA PROPRIA STRUTTURA
PRODUTTIVA ED ORGANIZZATIVA (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO B, PARAGRAFO 6.16). L PERSEGUIMENTO DI TALE
STRATEGIA DI CRESCITA IMPLICA LA SOGGEZIONE A RISCHI DI VARIO GENERE, NON TUTTI PREVENTIVAMENTE INDIVIDUABILI. Si
SEGNALA PERALTRO CHE IL GRUPPO HA POSTO IN ESSERE ALCUNE AZIONI PROGRAMMATE VOLTE ALLA RICERCA DI NUOVI SITI
PRODUTTIVI ED ALL'ALLARGAMENTO DELLA RETE DI DEALER. L GRUPPO INOLTRE MONITORA COSTANTEMENTE L'ATTUAZIONE
DELLA PROPRIA STRATEGIA DI CRESCITA INDIVIDUANO, ALL'OCCORRENZA, LE NECESSARIE AZIONI CORRETTIVE; A TALE PROPO-
SITO, SI SEGNALA CHE L'UNICA CRITICITA RISCONTRATA HA RIGUARDATO LO SLITTAMENTO DELLA DISPONIBILITA DEL SITO
PRODUTTIVO DI VILLAFRANCA, CHE AVREBBE DOVUTO ESSERE OPERATIVO A SETTEMBRE 2005 E CHE SI E, INVECE, RESO
DISPONIBILE SOLTANTO NEL MESE DI MARZO 2006; CIONONOSTANTE, IL GRUPPO E STATO IN GRADO DI SUPPLIRE A TALE
RITARDO SFRUTTANDO LA FLESSIBILITA DEI PROPRI SITI PRODUTTIVI E, PERTANTO, LA CAPACITA PRODUTTIVA DEL GRUPPO
NON HA SUBITO ALCUNA VARIAZIONE. SALVO QUANTO APPENA DESCRITTO, ALLA DATA DI PUBBLICAZIONE DEL PROSPETTO
INFORMATIVO, L’ATTUAZIONE DELLE STRATEGIE DI CRESCITA NON HA SUBITO RITARDI O IMPEDIMENTI.

NON E PERTANTO POSSIBILE GARANTIRE CHE IL GRUPPO SIA IN GRADO DI MANTENERE | TASS! DI CRESCITA DEGLI ULTIMI TRE
ESERCIZI ANCHE NEGLI ESERCIZI SUCCESSIVI NE CHE LA STRATEGIA DI CRESCITA DIMENSIONALE DEL GRUPPO CONSENTA DI
MANTENERE INVARIATI | LIVELLI DI MARGINE FIN QUI CONSEGUITI.

IL GRuPPO AICON POTREBBE INCONTRARE DELLE DIFFICOLTA IMPREVISTE NELLA GESTIONE DEGLI ADATTAMENTI DELLA
STRUTTURA INDUSTRIALE, COMMERCIALE E FINANZIARIA, QUALI AD ESEMPIO L’ADEGUAMENTO A COSTI SOSTENIBILI DELLA
STRUTTURA PRODUTTIVA E DI APPROVVIGIONAMENTO, NELL'AMPLIAMENTO DELLA RETE DI DEALER, NELL'INGRESSO IN NUOVE
AREE DI MERCATO OVVERO NELL'ACCESSO A RISORSE FINANZIARIE LIQUIDE. |NOLTRE, TENUTO CONTO DELLA STRATEGIA DI
CRESCITA E DI INCREMENTO DELLA PRODUZIONE, NON E POSSIBILE GARANTIRE CHE LA SOCIETA SIA SEMPRE IN GRADO DI
MANTENERE INALTERATI NEL TEMPO GLI ATTUALI STANDARD QUALITATIVI CHE CARATTERIZZANO LE PROPRIE IMBARCAZIONI E
DI MANTENERE ADEGUATI LIVELLI DI SERVIZI POST VENDITA. DETTE CIRCOSTANZE POTREBBERO CONDIZIONARE IL RAGGIUN-
GIMENTO DEGLI OBIETTIVI DI CRESCITA E DI MARGINE PERSEGUITI ED AVERE UN IMPATTO NEGATIVO SUI RISULTATI ECONOMI-
CO-FINANZIARI DEL GRUPPO.

1.1.4 RISCHI CONNESSI AL RAPPORTO OPERATIVO CON | DEALER

IL MANAGEMENT DELLA SOCIETA RITIENE CHE LA DIVERSIFICAZIONE E L'EFFICIENZA DELLA PROPRIA RETE DI DEALER SIANO
UN FATTORE CRITICO DEL PROPRIO SUCCESSO E, PERTANTO, DEDICA COSTANTE ATTENZIONE AL RAPPORTO CON | PRINCIPALI
DEALER AL FINE DI CONSOLIDARE LA RELAZIONE E MASSIMIZZARNE | RITORNI. [L GRUPPO INTENDE CONSOLIDARE | RAPPORTI
CON | PROPRI DEALER ATTRAVERSO UNA POLITICA BASATA PREVALENTEMENTE: (\) SULLA VALORIZZAZIONE DEL MARCHIO
Aicon; (II) SULL'OFFERTA Al PROPRI DEALER DI AGEVOLAZIONI FINANZIARIE E DI ASSISTENZA POST-VENDITA; (IH) SU UNA
POLITICA DI SCONTI DIRETTAMENTE PROPORZIONALE AL NUMERO DI IMBARCAZIONI ACQUISTATE DA OGNI DEALER, E (IV)
SULL'ISTITUZIONE DEL PREMIO DEALER DELL’ANNO.

TUTTAVIA, CONSIDERATA LA LIMITATA STORIA OPERATIVA DELL'EMITTENTE NEL SETTORE DELLA NAUTICA DA DIPORTO ED IL
RAPIDO SVILUPPO REGISTRATO NEL CORSO DEGLI ULTIMI ANNI DELLA PROPRIA RETE DI DEALER, IL RAPPORTO CON ALCUNI DI
ESSI NON PUO ANCORA CONSIDERARS| CONSOLIDATO. IL PRIMO DEALER ED | PRIMI CINQUE DEALER HANNO INCISO, RISPETTI-
VAMENTE, PER CIRCA L'8,6% E PER CIRCA IL 32% SUL FATTURATO CONSOLIDATO DEL GRUPPO PER L'ESERCIZIO CHIUSO AL
31 acosTo 2006.

QUALORA IL GRUPPO NON FOSSE IN GRADO DI MANTENERE RAPPORTI CON | PRINCIPALI DEALER ESISTENTI NONCHE DI
INSTAURARE RAPPORTI CON NUOVI DEALER IN LINEA CON LA PROPRIA STRATEGIA DI CRESCITA, | RISULTATI DEL GRUPPO
POTREBBERO ESSERNE PREGIUDICATI.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 6, PARAGRAFI 6.1.4 E 6.1.6.

1.1.5 RISCHI CONNESSI ALLA DIPENDENZA DA FIGURE CHIAVE

IL GRUPPO AICON ANNOVERA ALCUNE FIGURE CHIAVE ALL'INTERNO DELLA PROPRIA STRUTTURA, CHE, GRAZIE ALLA ESPE-
RIENZA MATURATA NEL SETTORE ED ALLA PROFONDA CONOSCENZA DELL'ATTIVITA DI AICON CONSEGUITA IN FORZA DEL
RAPPORTO PLURIENNALE CON IL GRUPPO, HANNO CONTRIBUITO IN MANIERA DETERMINANTE AL SUCCESSO DELLO STESSO;
TRA QUESTE, IN PARTICOLARE, L'ARCH. SICLARI, ATTUALE PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE ED AMMINI-
STRATORE DELEGATO, NONCHE FONDATORE DEL GRUPPO AICON.

TRA LE FIGURE CHIAVE ALL'INTERNO DEL GRUPPO AICON SI SEGNALA INOLTRE L'ARCH. MANNINO, CHE COLLABORA CON IL
CEeNTRO STILE DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.1.4 £ CaPITOLO 14.

QUALORA DOVESSE INTERROMPERSI IL RAPPORTO TRA IL GRUPPO ED UNA O PIU DELLE SUDDETTE FIGURE CHIAVE, NON CI
SONO GARANZIE CHE IL GRUPPO RIESCA A SOSTITUIRLE TEMPESTIVAMENTE CON SOGGETTI EGUALMENTE QUALIFICATI ED
IDONEI AD ASSICURARE, NEL BREVE PERIODO, IL MEDESIMO APPORTO, CON CONSEGUENTI POSSIBILI EFFETTI NEGATIVI SUI
RISULTATI DEL GRUPPO.

1.1.6 RISCHI CONNESSI ALL'OPERATIVITA SU PIU MERCATI INTERNAZIONALI

IL GRUPPO AICON VENDE | PROPRI PRODOTTI IN 29 PAESI. NELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AGosTO 2006, | RICAVI NETTI
GENERATI AL DI FUORI DEI CONFINI ITALIANI SONO STATI PARI AL 38% DEI RICAVI NETTI CONSOLIDATI.

LA PRESENZA INTERNAZIONALE DEL GRUPPO NONCHE LA STRATEGIA INDIRIZZATA AD UN'ULTERIORE ESPANSIONE ALL'ESTERO
POTREBBERO ESPORRE IL GRUPPO A RISCHI DI VARIA NATURA, DERIVANTI, A TITOLO ESEMPLIFICATIVO, DA MUTAMENTI DEL
QUADRO NORMATIVO LOCALE, DELLA SITUAZIONE POLITICA, SOCIALE ED ECONOMICA E DA EVENTI STRAORDINARI QUALI
GUERRE, DISORDINI CIVILI ED ATTI DI TERRORISMO (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.1.6 E CAPITOLO 9).

LA PROBABILITA CHE TALI EVENTI S| VERIFICHINO VARIA DA PAESE A PAESE ED E DI DIFFICILE PREVISIONE; TUTTAVIA UNO O PIU
DI TALI EVENTI POTREBBE AVERE UN IMPATTO NEGATIVO SUI RISULTATI ECONOMICO-FINANZIARI E SULLE PROSPETTIVE DEL
GRuPPO AICON.

1.1.7 RISCHI CONNESSI ALLA ESTERNALIZZAZIONE DELLA PRODUZIONE

IL MODELLO DI BUSINESS DI AICON SI CARATTERIZZA PER UN ELEVATO GRADO DI INTEGRAZIONE VERTICALE. NONOSTANTE IL
GRUPPO RICORRA IN MANIERA SELETTIVA ALL' OUTSOURCING EFFETTUANDO, INOLTRE, CONTROLLI DELLE FAS| DI LAVORAZIO-
NE AFFIDATE A SOCIETA ESTERNE, L'ESTERNALIZZAZIONE DEL LAVORO NON CONSENTE, TUTTAVIA, AL GRUPPO DI ESERCITARE
UN CONTROLLO DIRETTO SULLE FASI DI LAVORAZIONE ESTERNALIZZATE. CI0 POTREBBE IMPLICARE RITARDI NELLA CONSEGNA
DELLE IMBARCAZIONI, NONCHE RIFLETTERSI NEGATIVAMENTE SULL'IMMAGINE E SULLE VENDITE DEL GRUPPO, CON POSSIBILE
PREGIUDIZIO PER | RISULTATI ED IL SUCCESSO DEL GRUPPO. SI SEGNALA, PERALTRO, CHE LE ATTIVITA AFFIDATE A SOCIETA
ESTERNE AL GRUPPO SONO ESCLUSIVAMENTE A BASSO VALORE AGGIUNTO (ATTIVITA DI CARROZZERIA, CARPENTERIA DI
PREALLESTIMENTO, LAVORAZIONI SUGLI ACCIAI); INOLTRE IL GRUPPO SI AVVALE DI UNA STRUTTURA INTERNA CHE SVOLGE UN
CONTINUO CONTROLLO SULLA QUALITA DELLE LAVORAZIONI ESTERNE, ATTRAVERSO L'UTILIZZO DI UN DOCUMENTO DI COLLAU-
DO ED IDONEITA VOLTO A MONITORARE OGNI PASSAGGIO DELLA FASE PRODUTTIVA SVOLTA IN OUTSORCING. GLI ACCORDI
CONTRATTUALI PREVEDONO, INOLTRE, ADDEBITI ALLA SOCIETA ESTERNA, IN CASO DI NON CONFORMITA DELLE LAVORAZIONI
AGLI STANDARD RICHIESTI. ALLO STESSO MODO, IN OCCASIONE DELLA STIPULA DEL CONTRATTO DI APPALTO E DEL RELATIVO
ORDINE DI ESECUZIONE INVIATO DAL GRUPPO, VIENE CHIARAMENTE INDICATA LA DATA DI ESECUZIONE DEI LAVORI E, ANCHE IN
QUESTO CASO, IL GRUPPO OPERA UN CONTINUO MONITORAGGIO DELL'AVANZAMENTO DEI LAVORI, PROCEDENDO ALL'EMISSIO-
NE DI UNA NOTA DI DEBITO PER EVENTUALI RITARDI. | COSTI PER LAVORAZIONI AFFIDATE A SOCIETA ESTERNE AL GRUPPO
HANNO INCISO, SUL TOTALE DEI COSTI DI PRODUZIONE, PER IL 24,5% NELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AGosTO 2004, PER IL
27,1% NELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AGosTO 2005 E PER IL 28,5% NELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AcosTo 2006.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.1.4.

1.1.8 RISCHI CONNESSI ALLA RESPONSABILITA DA PRODOTTO ED AGLI INTERVENTI
IN GARANZIA

EVENTUALI DIFETTI DI PROGETTAZIONE E DI PRODUZIONE DEI PRODOTTI DEL GRUPPO AICON POSSONO GENERARE UNA
RESPONSABILITA DA PRODOTTO NEI CONFRONTI DI SOGGETTI TERZI NEI PAESI IN CUI OPERA, INCLUSI GLI Stati UNmi
D’AMERICA, DOVE LE CAUSE RELATIVE AD INFORTUNI PERSONALI DERIVANTI DA RESPONSABILITA DA PRODOTTO POSSONO
COMPORTARE SIGNIFICATIVI OBBLIGHI DI RISARCIMENTO DEI DANNI.

NEGLI ULTIMI ANNI, LE SOCIETA DEL GRUPPO NON SONO STATE COINVOLTE IN PROCEDIMENTI O TRANSAZIONI CONNESSE A
RICHIESTE DI RISARCIMENTO PER DANNI CAUSATI DA DIFETTI DEI PRODOTTI.

TUTTAVIA, NON VI PUO ESSERE CERTEZZA CHE, NEL CASO DI AZIONI PER IL RISARCIMENTO DEI DANNI CAGIONATI DA PRODOTTI
DIFETTOSI, IL GRUPPO NON DEBBA SOSTENERE COSTI SIGNIFICATIVI CON CONSEGUENTE IMPATTO NEGATIVO SUI RISULTATI
ECONOMICO-FINANZIARI. ALLA DATA DEL PROSPETTO LA SOCIETA NON HA STIPULATO APPOSITE POLIZZE ASSICURATIVE PER
TUTELARSI RISPETTO AL RISCHIO DI RESPONSABILITA DA PRODOTTO; LA SOCIETA HA, TUTTAVIA, COSTITUITO UN APPOSITO
Fonpo CoperTURA RiscHl GARANZIA PRODOTTI CHE, AL 31 AcosTo 2006, AMMONTA AD Euro 1.598.997, Fonbo
RITENUTO CONGRUO DA AMMINISTRATORI E SINDACI DI AICON.

CONSIDERATA LA GARANZIA CONTRATTUALE (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.1.4) DEL COSTRUTTORE
CON LA QUALE VENGONO VENDUTE LE IMBARCAZIONI AICON, NON SI PUO, INOLTRE, ESCLUDERE LA POSSIBILITA CHE VENGANO
AVANZATE RICHIESTE DI INTERVENTO IN GARANZIA PARTICOLARMENTE ONEROSE PER LA SOCIETA ED IN GRADO DI INFICIARE
LA SITUAZIONE ECONOMICA, FINANZIARIA E PATRIMONIALE DEL GRUPPO. ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO, NON
SONO STATE PROMOSSE AZIONI GIUDIZIARIE NEI CONFRONTI DI SOCIETA DEL GRUPPO RELATIVAMENTE A RICHIESTE DI
INTERVENTI IN GARANZIA.

L'EVENTUALE PROMOZIONE DI AZIONI GIUDIZIARIE DA PARTE DI TERZI, INDIPENDENTEMENTE DALLA FONDATEZZA DELLE PRE-
TESE AVANZATE, COSI COME RICHIESTE DI INTERVENTO IN GARANZIA PARTICOLARMENTE SIGNIFICATIVE, POTREBBE COMPOR-
TARE UN DANNO, ANCHE RILEVANTE, ALL'IMMAGINE ED ALLA REPUTAZIONE DI CUI GODE IL GRUPPO NEL MERCATO DI RIFERI-
MENTO.

1.1.9 RISCHI RELATIVI A EVENTI STRAORDINARI CHE POSSANO DETERMINARE
INTERRUZIONI DELL’ATTIVITA

EVENTI NATURALI CATASTROFICI (QUAL\,AD ESEMPIO, TERREMOTI E FENOMENI METEOROLOGICI VIOLENTI) CHE COLPISSERO
IL TERRITORIO DELLA PROVINCIA DI MESSINA IN CUI SONO CONCENTRATI | CANTIERI DELLA SOCIETA O ALTRI EVENTI NEGATIVI
STRAORDINARI (AD ESEMPIO, GRAVI GUASTI ALLE APPARECCHIATURE, INTERRUZIONI SIGNIFICATIVE DI RIFORNIMENTI DI MATE-
RIE PRIME O SEMILAVORATI O ENERGIA, INCENDI, SABOTAGGI O ATTENTATI) POTREBBERO COMPORTARE L'INTERRUZIONE
TOTALE O PARZIALE DELL'ATTIVITA DEI CANTIERI DEL GRUPPO. NEL CORSO DELL'ULTIMO TRIENNIO NON S| SONO VERIFICATE
INTERRUZIONI DELL’ATTIVITA PRESSO GLI STABILIMENT! INDUSTRIALI DEL GRUPPO TALI DA INCIDERE IN MISURA SIGNIFICATIVA
SULLA SUA OPERATIVITA, MA NON E POSSIBILE ESCLUDERE CHE S| POSSANO VERIFICARE EVENTUALI INTERRUZIONI DELL'AT-
TIVITA PRESSO | CANTIERI O GLI UFFICI DEL GRUPPO DOVUTE AD EVENTI STRAORDINARI AL DI FUORI DEL CONTROLLO DELLA
SOCIETA, CON UN EFFETTO NEGATIVO SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DEL GRUPPO. ALLA DATA
DEL PROSPETTO LA SOCIETA NON HA STIPULATO APPOSITE POLIZZE ASSICURATIVE PER TUTELARSI RISPETTO AL RISCHIO DI
INTERRUZIONE DELL'ATTIVITA.

1.1.10RISCHI CONNESSI ALLA TUTELA DEI DIRITTI DI PROPRIETA INTELLETTUALE

L’AFFERMAZIONE NEL TEMPO DEI PRODOTTI DEL GRUPPO DIPENDE IN MISURA SIGNIFICATIVA DALLA MESSA A PUNTO DI
SOLUZIONI INNOVATIVE PER DESIGN ED ERGONOMIA. A TAL FINE, IL GRUPPO FA AFFIDAMENTO SULLE LEGGI A TUTELA DELLA
PROTEZIONE LEGALE DEI PROPRI DIRITTI DI PROPRIETA INDUSTRIALE DERIVANTE DALLA REGISTRAZIONE DEGLI STESSI, NON-
CHE SULLA PROTEZIONE DEL PROPRIO KNOW HOW INDUSTRIALE Al SENSI DELLA NORMATIVA APPLICABILE, AL FINE DI EVITARE
IL RISCHIO DI IMITAZIONE O DI RIPRODUZIONE DEI PRODOTTI DA PARTE DEI CONCORRENTI O DI TERZI NON AUTORIZZATI (CFR.
SezioNe PriMA, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.5). INOLTRE, NEL CORSO DELL'ULTIMO TRIENNIO, IL GRUPPO NON E STATO
COINVOLTO IN VERTENZE GIUDIZIARIE AVENTI AD OGGETTO LA TUTELA DEI DIRITTI DI PRIVATIVA.

TUTTAVIA NON VI E CERTEZZA CHE IL GRUPPO SIA IN GRADO DI OTTENERE IN TUTTE LE GIURISDIZIONI IN CUI OPERA
UN'EFFICACE TUTELA DEI PROPRI DIRITTI DI PRIVATIVA. INOLTRE, SEBBENE IL MANAGEMENT RITENGA CHE | PRODOTTI DEL

AVVISO DI AVVENUTA PUBBLICAZIONE DEL PROSPETTO INFORMATIVO RELATIVO ALL

OFFERTA PUBBLICA DI
VENDITA E SOTTOSCRIZIONE

E ALL'AMMISSIONE A QUOTAZIONE SUL MERCATO TELEMATICO AZIONARIO - SEGMENTO STAR -
ORGANIZZATO E GESTITO DA BORSA ITALIANA S.P.A. DELLE AZIONI ORDINARIE AICON S.P.A.

Il Prospetto Informativo é stato depositato presso la Consob in data 23 marzo 2007, a seguito di comunicazione
dell’avvenuto rilascio del nulla osta con nota n. 7024062 del 22 marzo 2007. Il Prospetto Informativo é a
disposizione del pubblico sul sito internet dell’Emittente www.aiconyachts.com, nonché presso la sede legale
dell’Emittente e presso gli intermediari incaricati del collocamento quali identificati nel presente avviso.

‘adempimento di pubb

azione del Prospetto Informativo non comporta alcun giudizio della Consob

sull’opportunita dell’investimento proposto e sul merito dei dati e delle notizie allo stesso relativi.

I termini utilizzati nel presente avviso con la lettera maiuscola non espressamente definiti sono utilizzati con il
medesimo significato ad essi rispettivamente attribuito nel Prospetto Informativo. | rinvii a Sezioni, Capitoli e
Paragrafi devono intendersi effettuati a Sezioni, Capitoli e Paragrafi del Prospetto Informativo.

GRUPPO NON VIOLINO DIRITTI DI PRIVATIVA DI TERZI, NON E POSSIBILE ESCLUDERE CHE TERZE PARTI SOSTENGANO CON
SUCCESSO, ANCHE IN SEDE GIUDIZIARIA, LA SUSSISTENZA DI TALI VIOLAZIONI.

QUALORA UNO O PIU DI TALI EVENTI SI VERIFICHI, CIO POTREBBE AVERE UN IMPATTO NEGATIVO SUI RISULTATI ECONOMICO-
FINANZIARI E SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO AICON.

1.1.11RISCHI CONNESSI Al PROCEDIMENTI GIUDIZIALI E ARBITRALI IN ESSERE CHE
COINVOLGONO SOCIETA DEL GRUPPO E IL PRESIDENTE ED AMMINISTRATORE
DELEGATO DELLA SOCIETA

ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO RISULTANO PENDENTI PROCEDIMENTI GIUDIZIALI E ARBITRALI CHE COINVOLGONO
SOCIETA DEL GRUPPO, NONCHE' IL PRESIDENTE ED AMMINISTRATORE DELEGATO DELLA SOCIETA, ARCH. PASQUALE SICLARI.

| CONTENZIOSI MAGGIORMENTE RILEVANTI CHE COINVOLGONO LA SOCIETA SONO DUE PROCEDIMENTI ARBITRALI PER | QUALI
LE RICHIESTE AVANZATE CONTRO AICON YACHTS S.P.A. AMMONTANO, RISPETTIVAMENTE, AD EURO 1,650 MILIONI ED EURO
1,5 MILIONI (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 20, PARAGRAFO 20.4). NONOSTANTE LA SOCIETA RITENGA TALI RICHIESTE
INFONDATE, HA PROCEDUTO AD EFFETTUARE UN ACCANTONAMENTO A FONDO RISCHI ED ONERI NELL'AMBITO DEL BILANCIO
CHIUSO AL 31 AcosTo 2006, PER UN IMPORTO DI EURO 420.000, PORTANDO IL FONDO AD UN IMPORTO COMPLESSIVO DI
EURO 649.000. AD ESITO DI SVILUPPI SUL FRONTE DI TALI PROCEDIMENTI EMERSI SUCCESSIVAMENTE ALL’APPROVAZIONE
DELLA RELAZIONE TRIMESTRALE CONSOLIDATA AL 30 NOVEMBRE 2006, CHE PRESENTAVA UN PATRIMONIO NETTO PARI AD
EURO 13.750 MIGLIAIA, LA SOCIETA INTENDE PRUDENZIALMENTE PROCEDERE AD UN INCREMENTO DEL SUDDETTO FONDO
RISCHI ED ONERI PER ULTERIORI COMPLESSIVI EURO 750.000 IN OCCASIONE DELL’APPROVAZIONE DELLA PROSSIMA RELA-
ZIONE SEMESTRALE. IN OGNI CASO NON E’ POSSIBILE ASSICURARE CHE GLI ACCANTONAMENTI EFFETTUATI SIANO SUFFICIEN-
TI.

L'ESITO NEGATIVO DI UNO O PIU DEI SUDDETTI PROCEDIMENTI PER IMPORTI SUPERIORI RISPETTO A QUELLI ACCANTONATI
POTREBBE AVERE EFFETTI NEGATIVI SUI RISULTATI ECONOMICI DEL GRUPPO NEL PERIODO DI COMPETENZA ED EVENTUAL-
MENTE SUL PATRIMONIO NETTO DELLO STESSO.

LA SOCIETA E INOLTRE A CONOSCENZA DEL FATTO CHE L'ATTUALE PRESIDENTE E AMMINISTRATORE DELEGATO DELL EMIT-
TENTE, ARCH. SICLARI, £ OGGETTO DI UN PROCEDIMENTO PENALE PER | REATI DI CUI AGLI ARTICOLI 81, 110 E 640-8IS DEL
C.P. (CONCORSO IN TRUFFA AGGRAVATA PER IL CONSEGUIMENTO DI EROGAZIONI PUBBLICHE) E PER | REATI DI CUI ALL'ART. 4
LETT. D) LEGGE 516/82 (ART. 8 D.LGS. 74/2000 - EMISSIONE DI FATTURE O ALTRI DOCUMENTI PER OPERAZIONI IN TUTTO O
IN PARTE INESISTENTI), PROMOSSO NEL 2003 DALLA PROCURA DI MESSINA RELATIVAMENTE A FINANZIAMENTI PUBBLICI
EROGATI ALLA SOCIETA' AICON S.P.A, FINANZIAMENTI EROGATI TRA GLI ANNI 1996 £ 2000 PER UN TOTALE COMPLESSIVO DI
CIRCA EURO 750.000 (A FRONTE DI INVESTIMENTI FINANZIATI PER UN TOTALE DI CIRCA EURO 3 MILIONI) E SUCCESSIVAMEN-
TE TUTTI CONFERMATI IN VIA DEFINITIVA DAL COMPETENTE MINISTERO DELL'INDUSTRIA COMMERCIO ED ARTIGIANATO. IL
MEDESIMO MINISTERO INOLTRE, AD ESITO DI APPOSITA VERIFICA,NON HA INTESO ESERCITARE | DIRITTI DELLA PARTE OFFESA
OVVERO COSTITUIRS| PARTE CIVILE, ELIMINANDO PERTANTO OGNI RESIDUA POSSIBILITA DI AZIONI RESTITUTORIE RELATIVE Al
FINANZIAMENTI ASSEGNATI. IN DATA 7 NOVEMBRE 2006, LA CORTE D’APPELLO DI MESSINA, ANNULLANDO UNA PRECEDENTE
SENTENZA DI CONDANNA PRONUNCIATA DAL TRIBUNALE DI BARCELLONA P0zz0 DI GOTTO, HA ASSOLTO L’ARCH. SICLARI CON
FORMULA PIENA “PERCHE IL FATTO NON SUSSISTE”. AVVERSO TALE SENTENZA, IN DATA 17 MARZO 2007, E STATO NOTIFICATO
ALLA DIFESA DELL'ARCH. SICLARI ATTO DI RICORSO PER CASSAZIONE DELLA COMPETENTE PROCURA GENERALE, DEPOSITATO
PRESSO LA CANCELLERIA DELLA CORTE D’APPELLO DI MESSINA IN DATA 14 MARZO 2007. LA SOCIETA, SULLA SCORTA DEL
PARERE DEI PENALISTI INCARICATI, RITIENE CHE IL PROCEDIMENTO IN QUESTIONE NON SIA DESTINATO AD INFLUIRE SULL'AT-
TIVITA DELLA SOCIETA E SUL RUOLO DEL SUO PRESIDENTE E AMMINISTRATORE DELEGATO; CIO IN QUANTO, IN PRIMO LUOGO,
LE EVIDENZE PROBATORIE A DISCARICO DELL'ARCH. SICLARI, COSI COME RECEPITE DALLA CORTE D’APPELLO, SONO TALI DA
FAR RAGIONEVOLMENTE RITENERE CHE LA PIENA ASSOLUZIONE DELL’ARCH. SICLARI SARA CONFERMATA; IN OGNI CASO, IN
QUANTO | TEMPI DEL PROCEDIMENTO ATTUALMENTE STIMABILI SONO TALI DA DETERMINARE IL PROBABILE SOPRAGGIUNGERE
DELLA PRESCRIZIONE DEI REATI ASCRITTI PRIMA DEL PRONUNCIAMENTO DI SENTENZA DEFINITIVA. NON E’ TUTTAVIA POSSIBILE
PREVEDERE CON CERTEZZA L'ESITO DEL PROCEDIMENTO.

QUALORA IL PROCEDIMENTO SUDDETTO DOVESSE CONCLUDERS! IN SENSO SFAVOREVOLE, CIO POTREBBE INCIDERE SULL'IM-
MAGINE DEL PRESIDENTE E AMMINISTRATORE DELEGATO DELLA SOCIETA NONCHE, EVENTUALMENTE, SULLA SUA CAPACITA
DI RICOPRIRE CARICHE NELLA SOC\ETA, CON POSSIBILE RIFLESSO NEGATIVO SULL'ATTIVITA DEL GRUPPO.

PER MAGGIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 20, PARAGRAFO 20.4.

1.1.12RISCHI CONNESSI Al PROCEDIMENTI DI NATURA FISCALE

AicoN YACHTS S.P.A. E COINVOLTA IN ALCUNI CONTENZIOSI FISCALI RELATIVI AD AVVIS| DI ACCERTAMENTO EMESS| DALL AM-
MINISTRAZIONE FINANZIARIA ED IMPUGNATI INNANZI ALLE COMMISSIONI TRIBUTARIE E RELATIVI, IN PARTICOLARE, A PRESUNTE
VIOLAZIONE Al FINI IRPEG, IRAP ep VA PER 1 PERIODI DI IMPOSTA 1998, 1999 £ 2000. A GIUDIZIO DELLA SOCIETA,
ANCHE SULLA BASE DELLE INDICAZIONI RICEVUTE DAI PROFESSIONISTI INCARICATI, GLI ATTI IMPOSITIVI SARANNO CON BUONA
PROBABILITA ANNULLATI. QUALORA DOVESSE COMUNQUE VERIFICARS| LA REIEZIONE DEI RICORSI, LAMMONTARE DELLE
MAGGIORI IMPOSTE E DELLE SANZIONI SAREBBE PARI A COMPLESSIVI EURO 3.156 MIGLIAIA, OLTRE GLI INTERESSI DI LEGGE.

INOLTRE, IN DATA 15 GENNAIO 2007 L’AGENZIA DELLE ENTRATE DIREZIONE REGIONALE DI PALERMO HA INIZIATO UNA
VERIFICA PER IL PERIODO D'IMPOSTA 01/09/2004 — 31/08/2005.

IN RELAZIONE Al CONTENZIOSI SOPRA MENZIONATI, LA SOCIETA NON HA RITENUTO DI DOVER EFFETTUARE ACCANTONAMENTI
IN BILANCIO IN CONSIDERAZIONE DELLE POSITIVE INDICAZIONI ESPRESSE DAl PROFESSIONISTI INCARICATI DELLA DIFESA
SULLA RAGIONEVOLE POSSIBILITA DEL BUON ESITO DEI PROCEDIMENTI SOPRA DESCRITTI.

A TAL PROPOSITO S| RILEVA CHE GLI ORGANI DI CONTROLLO INTERNO ED ESTERNO NON HANNO ECCEPITO ALCUNCHE SIA NEI
VERBALI TRIMESTRALI CHE NELLE RELAZIONI SUI BILANCI IN RELAZIONE AL MANCATO ACCANTONAMENTO DI ALCUN IMPORTO
RELATIVAMENTE AL CONTENZIOSO FISCALE IN ESSERE SOPRA DESCRITTO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE PRiMA, CAPITOLO 20, PARAGRAFO 20.3.

1.1.13RISCHI CONNESSI ALLE OSCILLAZIONI DEI TASSI DI INTERESSE

AL 31 AcosTo 2006 I 31% CIRCA DEL TOTALE DELL'INDEBITAMENTO DEL GRUPPO, PARI AD EURO 12.029 MIGLIAIA, ERA
A TASSO VARIABILE. L GRUPPO HA CONCLUSO CONTRATTI DERIVATI PER COPRIRE | RISCHI DI FLUTTUAZIONE PER UN IMPORTO
NOZIONALE DI cOMPLESSIVI EURO 10.500 MIGLIAIA; IL TASSO DI COPERTURA, PERTANTO, RISULTA ESSERE PARI ALL'87,29%.

NON E, TUTTAVIA, POSSIBILE ESCLUDERE CHE FUTURE FLUTTUAZIONI DEI TASS| DI INTERESSE POSSANO AVERE CONSEGUENZE
NEGATIVE SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, FINANZIARIA E PATRIMONIALE DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE PRiMA, CaPiToLo 10.

1.1.14 RISCHI CONNESSI ALL'IMPLEMENTAZIONE DELLA GESTIONE DI CASSA E
TESORERIA CENTRALIZZATA

SI SEGNALA CHE, ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO, IL GRUPPO NON HA ANCORA IMPLEMENTATO UNA GESTIONE DI
CASSA E TESORERIA CENTRALIZZATA; PERTANTO OGNI SOCIETA DEL GRUPPO PROVVEDE SEPARATAMENTE ALLA GESTIONE
DEGLI IMPIEGHI E DELLE PROPRIE DISPONIBILITA FINANZIARIE. SI SEGNALA, TUTTAVIA, CHE LA TESORERIA DELL EMITTENTE &
RESPONSABILE DEL BUDGET FINANZIARIO E DEL REPORTING PERIODICO PER TUTTE LE ENTITA DEL GRUPPO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI SI RINVIA ALLA SEZIONE PRiMA, CAPITOLO 10, PARAGRAFO 10.1.

1.1.15RISCHI CONNESSI Al TEMPI DI ADEGUAMENTO ALLA DISCIPLINA DI
CORPORATE GOVERNANCE PREVISTA PER LE SOCIETA” QUOTATE

L'ASSEMBLEA STRAORDINARIA DI AICON, TENUTASI IN DATA 15 DICEMBRE 2006, HA ADOTTATO UN NUOVO TESTO DI STATUTO
SOCIALE CHE ENTRERA IN VIGORE ALLA DATA DEL PROVVEDIMENTO DI AMMISSIONE DELLE AZIONI ORDINARIE DELLA SOCIETA
SULL'MTA, SEGMENTO STAR, DA PARTE DI BORSA ITALIANA. A TAL PROPOSITO S| SEGNALA CHE LE DISPOSIZIONI DI TALE
STATUTO IN MATERIA DI NOMINA DEI COMPONENTI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE SULLA BASE DI LISTE PRESENTATE
DAI SOCI POTRANNO TROVARE APPLICAZIONE SOLO A DECORRERE DALL'ASSEMBLEA CONVOCATA PER L'APPROVAZIONE DEL
BILANCIO CHIUSO AL 31 AGOSTO 2007; ALLO STESSO MODO, LE DISPOSIZIONI IN TEMA DI NOMINA DEL PRESIDENTE DEL
COLLEGIO SINDACALE FRA | SINDACI ELETTI DALLA MINORANZA POTRANNO TROVARE APPLICAZIONE SOLO A DECORRERE
DALL’ASSEMBLEA CONVOCATA PER L’APPROVAZIONE DEL BILANCIO CHIUSO AL 31 AcosTo 2009.

SI SEGNALA CHE, SUCCESSIVAMENTE ALL'’APPROVAZIONE DEL NUOVO TESTO DI STATUTO SOCIALE, E ENTRATO IN VIGORE IL
DECRETO LEGISLATIVO 29 DICEMBRE 2006 N. 303, RECANTE NORME DI COORDINAMENTO DEL TESTO UNICO DELLE LEGGI
IN MATERIA BANCARIA E CREDITIZIA E DEL TESTO UNICO DELLE DISPOSIZIONI IN MATERIA DI INTERMEDIAZIONE FINANZIARIA
CON LA LEGGE 28 picemere 2005, N. 262 (LA c.D. “LEGGE suL RisPARMIO”). LA SOCIETA STA PERTANTO VALUTANDO
QUALI MODIFICHE APPORTARE AL PROPRIO STATUTO AL FINE DI RENDERE IL MEDESIMO CONFORME ALLE NUOVE DISPOSIZIONI
NORMATIVE INTRODOTTE DAL DECRETO LEGISLATIVO 29 DICEMBRE 2006 N. 303. VI SONO PERALTRO ALCUNE DISPOSIZIONI
DEL TESTO UNICO DELLE DISPOSIZIONI IN MATERIA DI INTERMEDIAZIONE FINANZIARIA, COS| COME MODIFICATE SIA DALLA
LEGGE sUL RISPARMIO SIA DAL DECRETO LEGISLATIVO 29 DICEMBRE 2006 N. 303, CHE NECESSITANO, Al FINI DELLA LORO
IMPLEMENTAZIONE, L'EMANAZIONE DI APPOSITI REGOLAMENTI ATTUATIVI DA PARTE DELLA CONSOB CHE, ALLA DATA DEL
PROSPETTO INFORMATIVO, NON SONO ANCORA STATI EMANATI. SARA PERTANTO NECESSARIO VALUTARE, A SEGUITO DEL-
L'EMANAZIONE DEI REGOLAMENTI ATTUATIVI MENZIONATI, LA NECESSITA DI APPORTARE ULTERIORI MODICHE ALLO STATUTO.

IL ConsiGLIO DI AMMINISTRAZIONE, IN DATA 6 FEBBRAIO 2007, HA INOLTRE DECISO DI ADOTTARE UN MODELLO DI ORGANIZ-
ZAZIONE, GESTIONE E CONTROLLO Al SENsI DEL D. Les. 231/2001, APPROVANDO IL CODICE ETICO CHE NE FORMA PARTE
INTEGRANTE. LA SOCIETA RITIENE DI POTER COMPLETARE L’ADOZIONE DEL MODELLO ENTRO LA FINE DELL'ANNO 2007.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI, SI RINVIA ALLA SEZIONE PRiMA, CAPITOLO 14, PARAGRAFI 14.1.1 E 14.1.2 £ CAPITOLO
16, PARAGRAFO 16.4.

1.1.16 RISCHI CONNESSI ALLE DICHIARAZIONI PREVISIONALI E DI PREMINENZA
RELATIVE AL MERCATO DI RIFERIMENTO

IL PROSPETTO CONTIENE DICHIARAZIONI DI PREMINENZA E STIME SUL POSIZIONAMENTO DEL GRUPPO AICON NEL MERCATO
DI RIFERIMENTO NONCHE SULLO SVILUPPO E/O SULLE PROSPETTIVE DEL GRUPPO, FORMULATE DA AICON SULLA BASE DELLA
SPECIFICA CONOSCENZA DEL SETTORE DI APPARTENENZA, DELLA PROPRIA ESPERIENZA, DEI DATI PUBBLICI.

NON E POSSIBILE GARANTIRE CHE TALI DICHIARAZIONI DI PREMINENZA, STIME O DATI PREVISIONALI POSSANO ESSERE CON-
FERMATI.

IL PROSPETTO CONTIENE, INOLTRE, INFORMAZIONI DI CARATTERE PREVISIONALE CIRCA GLI OBIETTIVI PREFISSATI DALLA
SOCIETA E L'EVOLUZIONE DEL MERCATO DI RIFERIMENTO IN CUI LA STESSA OPERA.

| RISULTATI DEL GRUPPO AICON E L’ANDAMENTO DEI SETTORI IN CUI OPERA POTREBBERO RISULTARE DIFFERENTI DA QUELLI
IPOTIZZATI IN TALI DICHIARAZIONI A CAUSA DI RISCHI NOTI ED IGNOTI, INCERTEZZE ED ALTRI FATTORI OLTRE A QUELLI ENUN-
CIATI NELLA PRESENTE SEZIONE.

1.1.17 RISCHI RELATIVI Al RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

SI SEGNALA CHE IL GRUPPO AICON INTRATTIENE RAPPORTI COMMERCIALI CON (1) H.L. S.R.L., SOCIETA RICONDUCIBILE
ALL’ARCH. PASQUALE SICLARI IN QUANTO CONTROLLATA AL 100% DA AIRON ITALIA S.R.L. E QUINDI, INDIRETTAMENTE, DA
AIRON S.A., LA QUALE SVOLGE ATTIVITA DI DEALERSHIP PER L’AREA CHE DA GENOVA ARRIVA ALL’ARGENTARIO E (Il) CON
AIRONBLUE S.R.L., SOCIETA RICONDUCIBILE ALL’ARCH. PASQUALE SICLARI IN QUANTO CONTROLLATA AL 70% DA AIRON
ITALIA S.R.L.E QUINDI, INDIRETTAMENTE, DA AIRON S.A., LA QUALE E UNA SOCIETA OPERANTE NEL COMPARTO DEL TURISMO
NAUTICO, CON SPECIFICO RIFERIMENTO ALL'ATTIVITA DI CHARTERING. AL 30 NovEMBRE 2006, LA SOCIETA VANTAVA CREDITI
NEI CONFRONTI DI H.L. S.R.L. PER COMPLESSIVI 3.012 MiGLIAIA DI EURO E DEBITI PER COMPLESSIVI 210 MIGLIAIA DI
EURO, RELATIVI ALLA VENDITA DI 2 IMBARCAZIONI (CFR. SEZIONE PRiMA, CAPITOLO 19). AL 22 FeBBRAIO 2007, IL
PORTAFOGLIO ORDINI DELLA SOCIETA, PARI AD EURO 98,9 MILIONI, INCLUDEVA N. 7 IMBARCAZIONI ORDINATE DA H.L.
S.R.L., PER UN TOTALE DI EURO 6,3 MILIONI, PARI AL 6,4% DEL TOTALE DEL PORTAFOGLIO ORDINI A TALE DATA.

AL 30 novemsre 2006, LA SOCIETA VANTAVA CREDITI NEI CONFRONTI DI AIRONBLUE S.R.L. PER COMPLESSIVI 2.363
MIGLIAIA DI EURO E DEBITI PER COMPLESSIVI 285 MIGLIAIA DI EURO, RELATIVI ALLA VENDITA DI 1 IMBARCAZIONE ED A
ULTERIORI CREDITI COMMERCIALI (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 19). AL 22 FEBBRAIO 2007, IL PORTAFOGLIO ORDINI
DELLA SOCIETA, PARI AD EURO 98,9 MILIONI, INCLUDEVA N. 4 IMBARCAZIONI ORDINATE DA AIRONBLUE S.R.L., PER UN
TOTALE DI EURO 4,7 MILIONI, PARI AL 4,7 % DEL TOTALE DEL PORTAFOGLIO ORDINI A TALE DATA. PERTANTO, ALLA DATA DEL
22 FeBBRAIO 2007, IL PORTAFOGLIO ORDINI DELLA SOCIETA INCLUDEVA COMPLESSIVAMENTE N. 11 IMBARCAZIONI ORDINA-
Te DA H.L. S.R.L. E DA AIRONBLUE S.R.L., PER UN TOTALE DI EURO 11 MILIONI, PARI ALL'11,1% DEL TOTALE DEL
PORTAFOGLIO ORDINI A TALE DATA.

LA SOCIETA RITIENE CHE LE CONDIZIONI PRATICATE NEI CONFRONTI DI H.L. S.R.L. E AIRONBLUE S.R.L. SIANO DI
MERCATO.

1.2 FATTORI DI RISCHIO CONNESSI AL SETTORE IN CUI OPERA AICON

1.2.1 RISCHI CONNESSI ALL’ELEVATO GRADO DI CONCORRENZA NEL MERCATO DI
RIFERIMENTO

ALL'INTERNO DEL MERCATO NAUTICO MONDIALE, IL GRUPPO AICON OPERA NEL SEGMENTO DELLE IMBARCAZIONI A MOTORE
DI DIMENSIONI SUPERIORI Al 40", ALL'INTERNO DI QUESTO SEGMENTO, COMPETE PRINCIPALMENTE SUL MERCATO [TALIANO ED
EMEA, CONTANDO ALLO STESSO TEMPO UNA PRESENZA NEGLI STATI UNITI D’AMERICA ED IN AsIA (CFR. SEZIONE PRIMA,
CapiToLO 6, PARAGRAFO 6.6.1).

IL MERCATO IN CUI E ATTIVO IL GRUPPO E UN MERCATO FORTEMENTE COMPETITIVO IN CUI OPERANO GRANDI OPERATORI
ITALIANI QUALI IL GRUPPO FERRETTI E AZIMUT-BENETTI NONCHE OPERATORI STRANIERI QUALI SUNSEEKER, LAZZARO E
RoDRIGUEZ.

www.aiconyachts.com

MOLTI TRA | PRINCIPALI CONCORRENTI DELLA SOCIETA SONO PRESENTI NEL MERCATO DA PIU TEMPO RISPETTO ALL'EMITTEN-
TE CON DIMENSIONI, RISORSE FINANZIARIE, ESPERIENZA E CAPACITA PRODUTTIVA SUPERIORI A QUELLE DEL GRUPPO AICON
NONCHE CON UNA PRESENZA GLOBALE MAGGIORMENTE CAPILLARE E DIVERSIFICATA, ANCHE ATTRAVERSO UN'ARTICOLATA
RETE DISTRIBUTIVA. INOLTRE, L'ELEVATA COMPETITIVITA DEL MERCATO DELLE IMBARCAZIONI DI LUSSO A MOTORE DETERMINA
PRESSIONI SUI PREZZI E LA NECESSITA DI CONTINUE INNOVAZIONI DI GAMMA E DI DESIGN. INFINE, LA PENETRAZIONE NEL
SEGMENTO DEI MEGAYACHT RICHIEDE RILEVANTI INVESTIMENTI | CUI RITORNI NON SONO ASSICURATI (CFR. SEZIONE PRIMA,
CaprtoLo 6, PARAGRAFO 6.6).

NON E POSSIBILE GARANTIRE CHE IN FUTURO IL GRUPPO SARA SEMPRE IN GRADO DI COMPETERE EFFICACEMENTE NEL
PROPRIO MERCATO DI RIFERIMENTO E DI RISPONDERE ADEGUATAMENTE ALLE PRESSIONI COMPETITIVE, IN MODO DA RAG-
GIUNGERE | PROPRI OBBIETTIVI DI CRESCITA.

1.2.2 RISCHI LEGATI AL MUTAMENTO DELLE TENDENZE DI MERCATO

L'INNOVAZIONE TECNOLOGICA E STILISTICA, LA RICERCA DI DESIGN E DI SOLUZIONI FUNZIONALI ED IL TENTATIVO DI PROPORRE
AL MERCATO PRODOTTI IN GRADO DI INCONTRARNE LE PREFERENZE, SONO FATTORI CRITICI DI SUCCESSO NEL MERCATO DI
RIFERIMENTO. NEL CORSO DELL'ULTIMO TRIENNIO, IL GRUPPO HA EFFETTUATO INVESTIMENTI IN RICERCA E SVILUPPO PER UN
AMMONTARE PARI AD EURO 976 MIGLIAIA (PARI AL 3,25% DEI RICAVI) NEL CORSO DELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AGOSTO
2004, Euro 779 MIGLIAIA (PARI AL 2,12% DEI RICAVI) NEL CORSO DELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AGosTo 2005, Euro
3.968 MIGLIAIA (PARI AL 6,71% DEI RICAVI) NEL CORSO DELL'ESERCIZIO CHIUSO AL 31 AGosTO 2006.

LE IMBARCAZIONI PRODOTTE DALLA SOCIETA HANNO INCONTRATO, SIN DALL'INIZIO DELLA PROPRIA ATTIVITA, IL FAVORE DEL
MERCATO. |L CONTINUO CONFRONTO CON | PROPRI DEALER, INOLTRE, PERMETTE AL GRUPPO AICON DI MONITORARE LE
TENDENZE E LE INDICAZIONI DI MERCATO.

TUTTAVIA NON VI PUO ESSERE GARANZIA CIRCA LA CAPACITA DA PARTE DI AICON DI CONTINUARE A COGLIERE LE TENDENZE
DI MERCATO PRODUCENDO IMBARCAZIONI IN GRADO DI INCONTRARE LE PREFERENZE DEL PUBBLICO ANCHE IN FUTURO.
QUALORA IL GRUPPO NON FOSSE IN GRADO DI INDIVIDUARE E RISPONDERE ADEGUATAMENTE ALLE TENDENZE DI MERCATO,
| RISULTATI DEL GRUPPO POTREBBERO RISENTIRNE.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI, SI RINVIA ALLA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.1.4.

1.2.3 RISCHI LEGATI ALLA FLUTTUAZIONE DEI PREZZI DI COMPONENTI E MATERIE
PRIME

| cosTI DI PRODUZIONE DEL GRUPPO AICON SONO INFLUENZATI DALL’ANDAMENTO DEI PREZZI DEI COMPONENTI (MECCANICI,
IDRAULICI E ELEWRONICI) E DELLE PRINCIPALI MATERIE PRIME UTILIZZATE, COME, AD ESEMPIO LYACC\A\O, ILLEGNO E LA VTR.
IL GRUPPO E PERTANTO ESPOSTO AL RISCHIO DI OSCILLAZIONI DEI PREZZI DI ACQUISTO DI TALI COMPONENTI E MATERIE
PRIME, DOVUTO A DIVERSI FATTORI SOLO PARZIALMENTE CONTROLLABILI DA AicoN. NONOSTANTE LA SOCIETA ADOTTI
POLITICHE DI CONTROLLO DEI PREZZI, ANCHE ATTRAVERSO LA SOTTOSCRIZIONE DI CONTRATTI PLURIENNALI, NON SI PUG
ESCLUDERE CHE UN INCREMENTO ANOMALO O PARTICOLARE PROTRATTO NEL TEMPO DEI COSTI DELLE PRINCIPALI MATERIE
PRIME E DEI COMPONENTI IMPIEGATI POSSA RIFLETTERSI NEGATIVAMENTE SUI RISULTATI ECONOMICO-FINANZIARI DEL GRUP-
PO. AL FINE DI POTER LIMITARE IL RISCHIO SOPRA DESCRITTO, IL GRUPPO SI STA DOTANDO DI UNA STRUTTURA IN GRADO DI
EFFETTUARE ACQUISTI SU TUTTI | MERCATI INTERNAZIONALI, COSI DA POTER COMPRARE MATERIE PRIME Al PREZZI PIU
COMPETITIVI, MANTENENDO COMUNQUE INALTERATI GLI ELEVATI STANDARD QUALITATIVI RICHIESTI.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI S| RINVIA ALLA SEZIONE Prima, CariToLO 9.

1.2.4 RISCHI CONNESSI AGLI EFFETTI DELL'IMPATTO DELLA STAGIONALITA SUL
CAPITALE CIRCOLANTE NETTO

IL MERCATO IN CUI OPERA IL GRUPPO AICON E CARATTERIZZATO DA UN ANDAMENTO NON OMOGENEO DEI FLUSSI DI CASSA
TIPICO DEL SETTORE. IN PARTICOLARE, | PAGAMENTI RELATIVI ALLE IMBARCAZIONI VENDUTE SI CONCENTRANO NEI MESI
PRIMAVERILI DELL'ANNO, IN CONCOMITANZA CON LE CONSEGNE DELLE STESSE IMBARCAZIONI. L'IMPIEGO DELLE RISORSE
LIQUIDE NECESSARIE PER SOSTENERE | COSTI FISSI ED | COSTI VARIABILI PER LA REALIZZAZIONE DELLE IMBARCAZIONI SONO,
INVECE, SOSTENUTI DAL GRUPPO IN PERIODI DELL’ANNO NON CORRISPONDENTI A QUELLI DEGLI INCASSI. PERTANTO, QUALO-
RA LA SOCIETA NON FOSSE IN GRADO DI DISPORRE DI RISORSE FINANZIARIE SUFFICIENTI PER SOSTENERE GLI IMPEGNI DI
PRODUZIONE DI NUOVE IMBARCAZIONI, | RISULTATI DEL GRUPPO POTREBBERO RISENTIRNE.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI, SI RINVIA ALLA SEZIONE PRIMA, CAPToLI 9 E 10.

1.2.5 RISCHI LEGATI AL QUADRO NORMATIVO DI RIFERIMENTO

IL GRUPPO E SOGGETTO ALLE NORMATIVE APPLICABILI IN CIASCUN PAESE IN CUI ESSO OPERA. EVENTUALI VIOLAZIONI DI TALI
NORMATIVE, INCLUSE QUELLE A TUTELA DELL’AMBIENTE, POTREBBERO COMPORTARE SANZIONI CIVILI, AMMINISTRATIVE E
PENALI NONCHE L'OBBLIGO DI ESEGUIRE ATTIVITA DI REGOLARIZZAZIONE, BONIFICA O MESSA IN SICUREZZA DI IMMOBILI O
TERRENI, | CUI COSTI E RESPONSABILITA POTREBBERO RIFLETTERS| NEGATIVAMENTE SULL'ATTIVITA DEL GRUPPO E SUI SUOI
RISULTATI. NEL CORSO DELL'ULTIMO TRIENNIO, IL GRUPPO NON E STATO COINVOLTO IN CONTENZIOSI DERIVANTI DALLA
VIOLAZIONE DELLE NORMATIVE LOCALI NEI PAESI IN CUI OPERA, INCLUSE QUELLE A TUTELA DELL'AMBIENTE.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI, SI RINVIA ALLA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 6, PARAGRAFO 6.2.

1.2.6 RISCHI CONNESSI ALLA NORMATIVA SULLA SICUREZZA DEI LUOGHI DI
LAVORO

LE ATTIVITA DEL GRUPPO SONO SOGGETTE ALLA NORMATIVA IN TEMA DI TUTELA DELL’AMBIENTE E DELLA SALUTE E SICUREZ-
ZA NEI LUOGHI DI LAVORO. NEL CORSO DEGLI ESERCIZI CHIUSI AL 31 AcosTo 2006, 2005 £ 2004 1L GRUPPO HA
EFFETTUATO INVESTIMENTI NEL SETTORE AMBIENTALE E DELLA SICUREZZA SUL LAVORO RISPETTIVAMENTE PER EURO 157.400,
Euro 89.700 ep Euro 58.350. EVENTUALI MUTAMENTI DEGLI STANDARD DI SICUREZZA O DEI LIMITI IN MATERIA DI TUTELA
DELL'AMBIENTE NONCHE IL VERIFICARS| DI CIRCOSTANZE NON PREVEDIBILI O ECCEZIONALI, POTREBBERO OBBLIGARE IL
GRUPPO A SOSTENERE SPESE STRAORDINARIE IN MATERIA AMBIENTALE E SULLA SICUREZZA DEI LUOGHI DI LAVORO. IL
GRUPPO NON UTILIZZA AMIANTO O SUOI DERIVATI NEL PROCESSO PRODUTTIVO; TUTTAVIA, IN ALCUNI STABILIMENTI DEL
GRUPPO E PRESENTE MATERIALE CONTENENTE AMIANTO IN PARTE DELLE COPERTURE DEI TETTI ED IN PARTE DELLE
COIBENTAZIONI. SECONDO LA NORMATIVA VIGENTE, | MATERIALI CONTENENTI AMIANTO, SE IN BUONO STATO DI CONSERVAZIO-
NE, NON RICHIEDONO LA SOSTITUZIONE. LA PRESENZA DI MATERIALI CONTENENTI AMIANTO IN ALCUNI STABILIMENTI, E IL
CONSEGUENTE MONITORAGGIO DEL LORO STATO DI CONSERVAZIONE E MANUTENZIONE, POTREBBE RICHIEDERE INTERVENTI
CON INVESTIMENTI DA PARTE DELLA SOCIETA E/O DELLE SOCIETA DEL GRUPPO CHE POTREBBERO INCIDERE SULLE ATTIVITA
E SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DEL GRUPPO.

L'ATTIVITA DEL GRUPPO PRESENTA IL RISCHIO DI ESPOSIZIONE DEI LAVORATORI AD AGENTI CHIMICI E FISICI, CON PARTICOLA-
RE RIFERIMENTO ALLA LAVORAZIONE DI VTR. NON E POSSIBILE ESCLUDERE CHE, ANCHE A SEGUITO DELL'EVOLUZIONE DELLE
CONOSCENZE IN MATERIA E DELLA RELATIVA NORMATIVA, SIANO NECESSARI IN FUTURO DEGLI INVESTIMENTI STRAORDINARI
DA PARTE DEL GRUPPO PER MIGLIORARE ULTERIORMENTE TALI SISTEMI DI PROTEZIONE CON CONSEGUENTI EFFETTI NEGATIVI
SULLA SITUAZIONE ECONOMICA, PATRIMONIALE E FINANZIARIA DEL GRUPPO.

IL GRUPPO HA PREVISTO IL MONITORAGGIO DELLE STRUTTURE CONTENENTI AMIANTO AL FINE DI PROCEDERE, IN CASO DI
NECESSITA, ALL'EVENTUALE BONIFICA TRAMITE INCAPSULAMENTO; L'EVENTUALE COSTO MASSIMO NECESSARIO PER LO SVOL-
GIMENTO DI TALE ATTIVITA NON SARA SUPERIORE AD EUro 150.000.

| SITI PRODUTTIVI DOVE VIENE EFFETTUATA LA LAVORAZIONE DELLA VETRORESINA SONO MUNITI DELLE NECESSARIE AUTORIZ-
ZAZIONI RILASCIATE DAGLI ENTI GOVERNATIVI. INOLTRE, IL GRUPPO E IN REGOLA CON GLI ADEMPIMENTI PREVISTI DALLA
NORMATIVA SULLA SICUREZZA DEI LUOGHI DI LAVORO.

1.3 FATTORI DI RISCHIO CONNESSI AGLI STRUMENTI FINANZIARI OFFERTI

1.3.1 RISCHI CONNESSI ALLA NON CONTENDIBILITA DI AICON

ALLA DATA DEL PROSPETTO INFORMATIVO, AIRON S.A. DETIENE IL 99,15% DEL CAPITALE SOCIALE DI AICON. L'ARCH.
SicLARI DETIENE IL 100% b1 AIRON S.A., NONCHE UNA PARTECIPAZIONE DIRETTA IN AICON PARI ALLO 0,6% DEL CAPITALE
SOCIALE. PERTANTO L’ARCH. SICLARI ESERCITA IL CONTROLLO DI DIRITTO SULLA SOCIETA, Al SENSI DELL'ARTICOLO 93 DEL
TesTo UNico. ANCHE AD ESITO DELL'OFFERTA GLOBALE, ASSUMENDO LINTEGRALE COLLOCAMENTO DELLE AZIONI E L'IN-
TEGRALE ESERCIZIO DELL'OPZIONE GREENSHOE, AIRON S.A. DETERRA UNA PARTECIPAZIONE PARI AL 62,29% DEL CAPITA-
LE SOCIALE DI AICON E PERTANTO L'’ARCH. SICLARI CONTINUERA AD ESERCITARE IL CONTROLLO DI DIRITTO SULLA SOCIETA,
Al SENsI DELL'ARTICOLO 93 DEL TESTO UNICO. LA SOCIETA PERTANTO NON SARA CONTENDIBILE.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI, SI RINVIA ALLA SEZIONE PRimaA, CapiToLo 18.

1.3.2 DIFFERENZA FRA IL PREZZO DI RECENTI COLLOCAMENTI PRIVATI SULLE AZIONI
DELL’EMITTENTE ED IL PREZZO DI OFFERTA

IN DATA 15 DIcEMBRE 2006, MARC-Ubo BRroicH, CHIEF ExecuTive OFFICER DI AIcoN YACHTS AMERICAS LLC E AicoN
YacHT LLC, socieTA DEL GRUPPO AICON, HA ACQUISTATO DA AIRON S.A.N.5.000 AzioNi AICON, PARI ALLO 0,25% DEL
RELATIVO CAPITALE SOCIALE, AD UN PREZZO COMPLESSIVO DI EURO 5.000, PARI AL VALORE NOMINALE DELLE AZIONI
ORDINARIE DI AICON (EURO 1), MOLTIPLICATO PER IL NUMERO DELLE AZIONI ACQUISTATE E, PERTANTO, AD UN PREZZO PER
AZIONE PARI AD EURO 1. IL CRITERIO DI FISSAZIONE DEL PREZZO E STATO DEFINITO A TITOLO DI PREMIO PER L'ATTIVITA
svoLTA DA MARC-UDO BROICH NELL'IMPLEMENTAZIONE DELL'ATTIVITA COMMERCIALE DEL GRUPPO AICON NEI MERCATI
AMERICANI (CFR. SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 5, PARAGRAFO 5.1.5).

ALLA DATA DI PUBBLICAZIONE DEL PROSPETTO INFORMATIVO NON E POSSIBILE PREVEDERE SE IL PREZZO DI OFFERTA
POTRA DIFFERIRE IN MISURA SOSTANZIALE DAL PREZZO UNITARIO RELATIVO ALL'OPERAZIONE SOPRA DESCRITTA; TALE CON-
FRONTO POTRA ESSERE EFFETTUATO SULLA BASE DEL PREZZO MASSIMO E DEL PREZZO DI OFFERTA QUANDO GLI STESSI
SARANNO PUBBLICATI CON LE MODALITA INDICATE NELLA SEZIONE SECONDA, CAPITOLO 5, PARAGRAFO 5.3.2.

1.3.3 PREZZO MASSIMO, PREZZO DI OFFERTA E STIMA DEI PROVENTI

IL PREzz0 MASSIMO SARA COMUNICATO AL PUBBLICO MEDIANTE APPOSITO AVVISO INTEGRATIVO PUBBLICATO SU ALMENO UN
QUOTIDIANO ECONOMICO FINANZIARIO A TIRATURA NAZIONALE ENTRO IL GIORNO ANTECEDENTE L'INIZIO DEL PERIODO DI
OFFERTA E CONTESTUALMENTE TRASMESSO ALLA CONSOB. L'AvvISO CON CUI VERRA RESO NOTO IL PREZZO MASSIMC
CONTERRA, INOLTRE, IL CONTROVALORE DEL LOTTO MINIMO E DEL LOTTO MINIMO DI ADESIONE MAGGIORATO, CALCOLATI
SULLA BASE DEL PREZZO MASSIMO. TALE AVVISO CONTERRA, INOLTRE, | PRINCIPALI MOLTIPLICATORI DI MERCATO RIFERITI
ALL'EMITTENTE ED ALLE SOCIETA COMPARABILI.

CON RIFERIMENTO Al MOLTIPLICATORI DI MERCATO RELATIVI ALLEMITTENTE, S| EVIDENZIA COME, NEL CASO SPECIFICO, |
MOLTIPLICATORI CORRISPONDENTI ALL'INTERVALLO DI VALORIZZAZIONE INDICATIVA CALCOLATI SUI DATI STORICI (COME RI-
PORTATI NELLA SEGUENTE TABELLA) NON SIANO SIGNIFICATIVI A FINI VALUTATIVI, IN CONSIDERAZIONE DEGLI ELEVATI TASSI DI
CRESCITA REGISTRATI DALL'EMITTENTE E DELLA CONSEGUENTE MAGGIOR FOCALIZZAZIONE SUI RISULTATI PROSPETTICI RI-
SPETTO A QUELLI STORICI.

Minimo Massimo
Prezzo per azione 37 46
Capitalizzazione indicativa (milioni)(a) 370 460
EV/Sales(b) 6,8x 8,3x
EV/EBITDA(c) 19,8x 24.2x
P/E(d) 41,7x 51,8x

(a
(b)
(c
(d

Capitale economico calcolato in base alle azioni esistenti ante Offerta Globale pari a n. 100.000.000
Rapporto tra Enterprise Value e fatturato di Gruppo al 31 agosto 2006 (IAS)
Rapporto tra Enterprise Value e EBITDA di Gruppo al 31 agosto 2006 (IAS)

Rapporto tra prezzo per azione calcolato sulla base dell'Intervallo di Valorizzazione Indicativa ed utile netto per azione
dell'esercizio chiusosi al 31 agosto 2006

)
)
)
)

SI RIPORTANO, A FINI MERAMENTE INDICATIVI E SENZA CHE QUESTI ABBIANO ALCUN VALORE Al FINI DELLA DETERMINAZIONE
DEL PREZZO MAssIMO E DEL PREZz0 DI OFFERTA, ALCUNI MOLTIPLICATORI RELATIVI A SOCIETA OPERANTI NEL SETTORE DI
RIFERIMENTO DELLA SOCIETA. TALI MOLTIPLICATORI SONO STATI CALCOLATI UTILIZZANDO LA MEDIA ARITMETICA DELLA
CAPITALIZZAZIONE DI MERCATO DAL 15 NovemBRE 2006 AL 15 FEBBRAIO 2007 (FONTE: BLOOMBERG), NONCHE | PIU
RECENTI DATI CONSOLIDATI ECONOMICI E PATRIMONIALI RIVENIENTI DAI BILANCI PUBBLICATI O DA INFORMAZIONI UFFICIALI
RESE DISPONIBILI AL PUBBLICO DALLE SOCIETA STESSE. | DATI SONO STATI, QUANDO POSSIBILE, CALENDARIZZATI AL 31
AcosTo 20086.

Moltiplicatori di mercato indicativi delle societa comparabili EV/EBITDA P/E
Panel Yachts

Beneteau (a) 10.3x 19.6x
Brunswick 5.8x 9.9x
Couach (b) 16.8x 29.7x
Rodriguez (c) 8.7x 13.6x
Media aritmetica 10.4x 18.2x
Panel Beni di Lusso Branded

Bulgari 20.0x 31.1x
Burberry 13.9x 24.1x

Image Building/Colombi C&E

EMITTENTE
Aicon S.p.A.

AZIONISTA VENDITORE
Airon S.A.

COORDINATORI DELL’OFFERTA GLOBALE

¢ UniCredit

Markets & Investment Banking

UniCredit Banca Mobiliare S.p.A.

CREDIT SUISSE

RESPONSABILE DEL COLLOCAMENTO, SPONSOR E SPECIALISTA

¢ UniCredit

Markets & Investment Banking

UniCredit Banca Mobiliare S.p.A.

Geox 23.1x 37.8x
Hermes (d) 20.3x 36.3x
LVMH 14.1x 21.5x
Swatch (e) 14.6x 23.4x
Tod's 17.2x 37.5x
Media aritmetica 17.6x 30.3x
Panel Mezzi di Trasporto di Alta Gamma

Harley Davidson (f) 11.0x 18.7x
Porsche (g) 7.4x 11.8x
Media aritmetica 9.2x 15.2x

(a) Dati economici al 31 agosto 2006, ad eccezione del’EBITDA, relativamente al quale & stato utilizzato I'ultimo valore
disponibile alla data del prospetto, riferito al 31 agosto 2005.

Dati economici riferiti al 31 ottobre 2005.

Dati economici calendarizzati al 31 agosto 2006, ad eccezione del’EBITDA, relativamente al quale & stato utilizzato
I'ultimo valore disponibile, riferito al 30 settembre 2005.

Dati economici calendarizzati al 31 agosto 2006 relativamente all'utile netto, con EBITDA di riferimento al 31 dicembre
2005.

Dati al 30 giugno 2006.

Dati economici calendarizzati al 31 agosto 2006, ad eccezione del’EBITDA, relativamente al quale & stato utilizzato
I'ultimo valore disponibile, riferito al 31 dicembre 2005.
Dati riferiti al 31 luglio 20086.

s

=

(e
(f)

(

L’AVVISO CON CUI VERRA RESO NOTO IL PREZZO MASSIMO CONTERRA, INFINE, | DATI RELATIVI ALLA CAPITALIZZAZIONE DI
AICON CALCOLATI SULLA BASE DEL PREZZO MASSIMO, INSIEME ALLA STIMA DEL RICAVATO DERIVANTE DALL’AUMENTO DI
CAPITALE NONCHE ALLA STIMA DEL RICAVATO DERIVANTE DALL'OFFERTA GLOBALE, RIFERITA AL PREZZO MASSIMO ED AL
NETTO DELLE COMMISSIONI E SPESE RICONOSCIUTE AL CONSORZIO PER L'OFFERTA PuBBLICA ED AL CONSORZIO PER IL
COLLOCAMENTO ISTITUZIONALE.

@

CON RIFERIMENTO Al MULTIPLI DI MERCATO, E STATO SELEZIONATO UN CAMPIONE DI SOCIETA COMPARABILI SULLA BASE DI
TALUNE SIMILARITA CON IL GRUPPO INDIVIDUATE DI VOLTA IN VOLTA (A LIVELLO DI MODELLO DI BUSINESS, DI TIPOLOGIA DI
PRODOTTO OFFERTA, DI ESTENSIONE DELLA GAMMA PRODOTTI, DI REPUTAZIONE E TRADIZIONE, DI SCELTA DEL CANALE DISTRI-
BUTIVO O DI DIMENSIONE E PERFORMANCE FINANZIARIA) ED OPERANTI PREVALENTEMENTE IN TRE SETTORI DI ATTIVITA: (1)
YacHTs (BENETEAU S.A. QUOTATA SULLA BoRsA DI PARIGI, BRUNSwick CORPORATION QUOTATA UL NEW YORK STock
ExcHance, CouacH S.A. E RODRIGUEZ GROUP, QUOTATE ENTRAMBE SULLA BORsA pI PaRiGI), (iI) BENI DI Lusso
BRANDED (BULGARI S.P.A. QUOTATA suLL'MTA, BURBERRY GROUP PLC QUOTATA SULLA BORsA DI LONDRA, GEOX S.P.A.
QUOTATA SULL'MTA, HermES INTERNATIONAL E LVMH MoeT Hennessy Louis VUITTON S.A., ENTRAMBE QUOTATE
SULLA Borsa i Paricl, ComPaGNIE  FINANCIERE RicHEMONT S.A. E SwatcH GRouP AG ENTRAMBE QUOTATE IN
Svizzera, Top’s S.P.A. QUOTATA SULL'MTA) E (Iif) MEZzI DI TRASPORTO DI ALTA GAMMA (HARLEY DaviDsoN, INC. auo-
TATA suL NEw York Stock ExcHANGE E PORCHE AG QuOTATA su DEUTSCHE BORSE).

IL PREZz0 DI OFFERTA SARA RESO NOTO UNITAMENTE ALLA CAPITALIZZAZIONE SOCIETARIA, AL RICAVATO DERIVANTE DAL-
L’AUMENTO DI CAPITALE E AL RICAVATO DERIVANTE DALL'OFFERTA GLOBALE AL NETTO DELLE COMMISSIONI E SPESE RICO-
NOSCIUTE AL CONSORZIO PER L'OFFERTA PuBBLICA ED AL CONSORZIO PER IL COLLOCAMENTO ISTITUZIONALE, AL CONTRO-
VALORE DEL LOTTO MINIMO DI ADESIONE E DEL LOTTO MiNIMO DI ADESIONE MAGGIORATO, CALCOLATI SULLA BASE DEL
PREZZ0 DI OFFERTA, MEDIANTE PUBBLICAZIONE DI UN AVVISO INTEGRATIVO PUBBLICATO SU UN QUOTIDIANO ECONOMICO
FINANZIARIO A TIRATURA NAZIONALE ENTRO DUE GIORNI LAVORATIVI DAL TERMINE DEL PERIODO DI OFFERTA E CONTESTUAL-
MENTE TRASMESSO ALLA CONSOB.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI, SI RINVIA ALLA SEZIONE SECONDA, CAPITOLO 5, PARAGRAFO 5.3.2.

1.3.4 IMPEGNI TEMPORANEI ALLINALIENABILITA DELLE AZIONI DELLA SOCIETA

NELL’AMBITO DEGLI ACCORDI CHE SARANNO STIPULATI PER L'OFFERTA PUBBLICA GLOBALE DI VENDITA, LA SOCIETA E
L'AZIONISTA VENDITORE ASSUMERANNO NEI CONFRONTI DEI COLLOCATOR! E DEI MEMBRI DEL CONSORZIO PER IL COLLOCA-
MENTO |STITUZIONALE DEGLI IMPEGNI DI LOCK UP DALLA DATA DI SOTTOSCRIZIONE DEGLI ACCORDI DI Lock-UP E FINO A 365
GIORNI DECORRENTI DALLA DATA (INCLUSA) DI INIZIO DELLE NEGOZIAZIONI DELLE AZIONI SUL MTA.

ALLA SCADENZA DEL PERIODO DI LOCK UP, L'AZIONISTA VENDITORE SARA LIBERO DI DISPORRE DI TUTTE LE AZIONI ANTECE-
DENTEMENTE SOGGETTE A TALE VINCOLO. L’ALIENAZIONE DI TALI AZIONI DA PARTE DELL’AZIONISTA VENDITORE POTREBBE
AVERE UN IMPATTO NEGATIVO SULL'’ANDAMENTO DEL TITOLO NEL MERCATO DI RIFERIMENTO.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI, SI RINVIA ALLA SEZIONE SECONDA, CAPITOLO 7, PARAGRAFO 7.3.

1.3.5 RISCHI RELATIVI AL CONFLITTO DI INTERESSE

UBM, cHE AGISCE IN QUALITA DI COORDINATORE DELL'OFFERTA GLOBALE, RESPONSABILE DEL COLLOCAMENTO, SPON-
SOR, SPECIALISTA PER L'OFFERTA PUBBLICA E JOINT LEAD MANAGER DEL COLLOCAMENTO ISTITUZIONALE, SI TROVA IN
CONFLITTO DI INTERESSE IN QUANTO IL GRUPPO UNICREDIT, cul UBM APPARTIENE, E UNO DEI SOGGETTI FINANZIATORI DEL
GRuPPO AICON. ALLA DATA DEL 31 GENNAIO 2007 L'ESPOSIZIONE DEBITORIA DEL GRUPPO AICON NEI CONFRONTI DEL
GRuPPO UNICREDIT ERA PARI AD EURO 9.366.697, CORRISPONDENTI A CIRCA IL 22% DELL'INDEBITAMENTO FINANZIARIO
COMPLESSIVO LORDO.

L'ARCH. SICLARI, ATTUALE PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE ED AMMINISTRATORE DELEGATO, NONCHE
FONDATORE DEL GRUPPO AICON, SI TROVA IN CONFLITTO DI INTERESSE IN QUANTO SOCIO DI CONTROLLO DELL’EMITTENTE
ATTRAVERSO AIRON S.A., SOCIETA DALLO STESSO CONTROLLATA AL 100% & AZIONISTA VVENDITORE.

PER ULTERIORI INFORMAZIONI, SI RINVIA ALLA SEZIONE PRIMA, CAPITOLO 10 E ALLA SEZIONE SECONDA, CAPITOLO 3.

1. Ammontare dell’Offerta Globale

L'operazione consiste in un'Offerta Globale, finalizzata all'ammissione alle negoziazioni delle Azioni sul
Mercato Telematico Azionario — Segmento STAR, avente ad oggetto massime n. 35.000.000 Azioni di cui
massime n. 9.000.000 Azioni rinvenienti dal’Aumento di Capitale con esclusione del diritto di opzione, ai
sensi dell'articolo 2441, comma 5, del codice civile, deliberato dall’Assemblea straordinaria dell'Emittente
in data 15 dicembre 2006, e massime n. 26.000.000 Azioni poste in vendita dall’Azionista Venditore.

L'Offerta Globale, coordinata e diretta da Credit Suisse ed UBM, consiste in:

(1) un'Offerta Pubblica di un ammontare minimo di n. 3.575.000 Azioni, pari a circa il 10% delle Azioni
oggetto dell'Offerta Globale rivolta al pubblico indistinto in Italia. Non possono aderire all'Offerta
Pubblica gli Investitori Istituzionali, i quali potranno aderire esclusivamente al Collocamento Istitu-
zionale di cui al successivo punto b). Delle Azioni effettivamente assegnate al pubblico indistinto,
una quota non superiore al 30% sara destinata al soddisfacimento delle adesioni pervenute dal
pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli;

2) un contestuale Collocamento Istituzionale rivolto ad Investitori Professionali in Italia e a investitori
istituzionali all'estero ai sensi del Regulation S dello United States Securities Act del 1933, come
successivamente modificato, e negli Stati Uniti d’America, ai sensi della Rule 144A dello United
States Securities Act del 1933, ad esclusione di Australia, Canada e Giappone, fatte salve le even-
tuali esenzioni previste dalle leggi applicabili.

L’Emittente e I'Azionista Venditore si riservano, d'intesa con i Coordinatori dell'Offerta Globale, di non
collocare integralmente le Azioni oggetto dell'Offerta Globale, dandone comunicazione al pubblico nel-
I'avviso integrativo relativo al Prezzo di Offerta; tale circostanza potrebbe determinare una riduzione del
numero delle Azioni collocate nell'ambito dell’Offerta Globale, procedendosi dapprima alla riduzione del
numero di Azioni poste in vendita dall’Azionista Venditore e, solo successivamente, anche all’eventuale
riduzione del numero di Azioni rinvenienti dall’Aumento di Capitale.

E prevista la concessione da parte dell’Azionista Venditore ai Coordinatori dellOfferta Globale, anche in
nome e per conto dei membri del Consorzio per il Collocamento Istituzionale, di un'opzione per un prestito
gratuito di ulteriori massime n. 5.250.000 azioni, corrispondenti ad una quota pari al 15% del numero di
Azioni oggetto dell'Offerta Globale ai fini di un’eventuale sovra assegnazione (c.d. Over Allotment) nel-
I'ambito del Collocamento Istituzionale. In caso di Over Allotment, i Coordinatori dell’Offerta Globale po-
tranno esercitare tale opzione, in tutto o in parte, e collocare le azioni cosi prese a prestito presso gli
Investitori Istituzionali al Prezzo di Offerta. Tale prestito sara regolato, entro 30 giorni dall'inizio delle
negoziazioni, mediante: (i) il pagamento delle azioni rivenienti dall'esercizio dell'opzione Greenshoe; (ii) e/
o la restituzione delle azioni eventualmente acquistate sul mercato nel’ambito dell’attivita di stabilizzazio-
ne.

La Greenshoe consiste nella concessione da parte dell’Azionista Venditore ai Coordinatori dell’Offerta
Globale, anche in nome e per conto dei membri del Consorzio per il Collocamento Istituzionale, di un'op-
zione per l'acquisto, al Prezzo di Offerta, di ulteriori massime n. 5.250.000 azioni, corrispondenti ad una
quota pari al 15% del numero di Azioni oggetto dell'Offerta Globale.

Le opzioni sopra menzionate potranno essere esercitate, in tutto o in parte, entro 30 giorni dalla data di
inizio delle negoziazioni delle Azioni sul Mercato Telematico Azionario.

Le Azioni oggetto dell'Offerta Pubblica saranno collocate tra il pubblico tramite un consorzio di colloca-
mento e garanzia (il “Consorzio per I'Offerta Pubblica”) al quale partecipano le seguenti banche e
societa di intermediazione mobiliare (i “Collocatori’):

GARANTI E COLLOCATORI

UniCredit Group (UniCredit Banca Mobiliare S.p.A.)

Collocatore che ha incaricato quale collocatore secondario UniCredit Banca d’Impresa S.p.A.
BNP PARIBAS

Collocatore per il tramite di: Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., BNL Direct Services S.p.A. (attraverso il
sito Internet www.e-familybnlL.it) (Collocatore on-line).

CENTROSIM S.p.A.

Collocatore anche per il tramite di: Banca CARIGE S.p.A. - Cassa di Risparmio di Genova e Imperia
(Collocatore anche tramite le controllate Cassa di Risparmio di Savona S.p.A., Banca del Monte di Lucca
S.p.A., Cassa di Risparmio di Carrara S.p.A. e Banca Cesare Ponti S.p.A.), Banca di Credito Popolare
Torre del Greco, Banca Popolare del Lazio S.c.p.A., Banca Popolare di Fondi, Banca Popolare di San
Felice sul Panaro Soc. Coop. PA., BANCA POPOLARE VALCONCA SOC. COOP, BANCAPERTA SPA —
GRUPPO BANCARIO CREDITO VALTELLINESE, BANCO DI CREDITO P AZZOAGLIO S.p.A., Cassa
Centrale delle Casse Rurali Trentine e delle Banche di Credito Cooperativo del Nord Est S.p.A. (anche per
via telematica attraverso il sito www.in-bank.net), Cassa Centrale Raiffeisen dell’Alto Adige S.p.A, Gruppo
Banca Popolare del’Emilia Romagna (per il tramite di Banca Popolare dell’Emilia Romagna societa coo-
perativa, Banca CRV — Cassa di risparmio di Vignola S.p.A, Banca della Campania S.p.A., Banca di
Sassari S.p.A., Banca Popolare del Materano S.p.A., Banca Popolare di Aprilia S.p.A., Banca Popolare di
Crotone S.p.A., Banca Popolare di Lanciano e Sulmona S.p.A., Banca Popolare di Ravenna S.p.A., Banco
di Sardegna S.p.A., Carispaq S.p.A., Eurobanca del Trentino S.p.A.) e GRUPPO BANCARIO BANCA
POPOLARE DI INTRA.

RASFIN SIM S.p.A.
Capitalia S.p.A. (*)

(*) Collocatore anche per il tramite di: Banca di Roma S.p.A., Banco di Sicilia S.p.A., FINECOBANK S.p.A.
(Collocatore anche per via telematica per il tramite di FINECO THE NEW BANK) e BIPOP-Carire S.p.A.

Efibanca S.p.A - Gruppo Banca Popolare ltaliana

Collocatore per il tramite di: BANCA POPOLARE ITALIANA Soc.Coop.a.rl., Bipielle Network S.p.A., Ban-
ca Popolare di Mantova S.p.A.,Banca Popolare di Cremona S.p.A., Banca Valori S.p.A.,Banca Popolare di
Crema S.p.A., Cassa di Risparmio di Lucca Pisa Livorno S.p.A., Banca Caripe S.p.A.

BANCA INTERMOBILIARE SPA

DIRECTA SIM S.p.A.

Collocatore anche per via telematica per il tramite di: http:/directatrading.com (Collocatore on-line).
EUROMOBILIARE S.I.M. S.p.A.

Collocatore anche per il tramite di: CREDITO EMILIANO S.p.A. (anche on-line) e BANCA EUROMOBI-
LIARE S.p.A. (anche on-line).

GRUPPO BANCA LOMBARDA E PIEMONTESE

Che colloca tramite: BANCO DI BRESCIA S.PA. - BANCA REGIONALE EUROPEA S.PA. - BANCO DI
SAN GIORGIO S.PA - BANCA DI VALLE CAMONICA S.PA.- BANCA LOMBARDA PRIVATE INVESTMENT
S.PA.

BANCA FINNAT EURAMERICA S.p.A.
BANCA ALETTI & C. SPA — Guppo Banco Popolare di Verona e Novara

(Collocatore anche per il tramite di: Banco Popolare di Verona e Novara S.c.rl., Credito Bergamasco
S.p.A., Banca Popolare di Novara S.p.A.)

Banca Popolare di Sondrio societa cooperativa per azioni

BANCA POPOLARE DI VICENZA, BANCA NUOVA, CARIPRATO

TWICE SIM S.p.A.

Collocatore anche per via telematica per il tramite di: www.twice.it. (Collocatore on-line).

VENETO BANCA S.C.PA.

(Collocatore anche per il tramite di BANCA MERIDIANA, BANCA DI BERGAMO e BANCA DEL GARDA)
BANCA MEDIOLANUM S.p.A.

Collocatore per via telematica per il tramite di: www.bancamediolanum.it (Collocatore on-line).
INTERBANCA S.p.A.—- GRUPPO BANCA ANTONVENETA

Collocatore per il tramite di: Banca Antonveneta S.p.A.

COLLOCATORI NON GARANTI

Banca Generali S.p.A.

Collocatore anche per via telematica per il tramite di www.bancagenerali.it

Banca Popolare di Bari

ICCREA BANCA S.p.A.

UNIBANCA SpA

Collocatore tramite Cassa di Risparmio di Cesena S.p.A. e Banca di Romagna S.p.A.

2. Destinatari della sollecitazione
L'Offerta Pubblica & indirizzata esclusivamente al pubblico indistinto in Italia.

Non possono aderire all'Offerta Pubblica gli operatori qualificati, cosi come definititi agli articoli 25, lettera
(d) e 31,comma 2, del Regolamento Intermediari (fatta eccezione per le persone fisiche di cui al medesi-
mo art. 31, comma 2, per le societa di gestione autorizzate alla prestazione del servizio di gestione su
base individuale di portafogli di investimento per conto terzi e per le societa fiduciarie che prestano servizi
di gestione di portafogli di investimento, anche mediante intestazione fiduciaria, di cui all'art. 60, comma 4
del D. Lgs. 23 luglio 1996, n. 415) (gli “Investitori Professionali’), e gli investitori istituzionali all'estero
(congiuntamente agli Investitori Professionali, gli“Investitori Istituzionali’) che possono invece aderire al
Collocamento Istituzionale.

L'Offerta Pubblica avra luogo esclusivamente in ltalia e sara effettuata per il tramite del Consorzio per
I'Offerta Pubblica, coordinato e diretto da UBM in qualita di Responsabile del Collocamento per I'Offerta
Pubblica.

Non possono comunque aderire all'Offerta Pubblica coloro che, al momento dell’adesione, pur essendo
residenti in Italia, possano essere considerati ai sensi delle U.S. Securities Laws e di altre normative locali
applicabili in materia, residenti negli Stati Uniti d’America o in qualsiasi altro Paese nel quale I'offerta di
strumenti finanziari non sia consentita in assenza di autorizzazioni da parte delle competenti autorita (gli
“Altri Paesi”). Nessuno strumento finanziario pu¢ essere offerto o negoziato negli Stati Uniti d’America o
negli Altri Paesi, in assenza di specifica autorizzazione in conformita alle disposizioni di legge applicabili
in ciascuno di tali Paesi, ovvero di deroga rispetto alle medesime disposizioni. Le Azioni non sono state,né
saranno registrate ai sensi dello United States Securities Act del 1933 e successive modificazioni ovvero
ai sensi delle corrispondenti normative in vigore negli Altri Paesi. Esse non potranno conseguentemente
essere offerte o comunque consegnate direttamente o indirettamente negli Stati Uniti d’America o negli
Altri Paesi.

Qualora il Responsabile del Collocamento dovesse riscontrare che I'adesione all'Offerta Pubblica da
parte di residenti in Italia sia tuttavia avvenuta in violazione delle disposizioni vigenti in materia negli Stati
Uniti d’America ovvero negli Altri Paesi, si riserva il diritto di adottare gli opportuni provvedimenti.

Il Collocamento Istituzionale, coordinato e diretto da UBM e Credit Suisse, € rivolto ad Investitori Profes-
sionali in Italia e a investitori istituzionali all'estero ai sensi del Regulation S dello United States Securities
Act del 1933, come successivamente modificato, e negli Stati Uniti d’America, ai sensi della Rule 144A
dello United States Securities Act del 1933.

3. Data di inizio e conclusione del Periodo di Offerta

L'Offerta Pubblica avra inizio alle ore 9:00 del 26 marzo 2007 e terminera alle ore 16:30 del giorno 30
marzo 2007 (il “Periodo di Offerta”).

| Proponenti si riservano la facolta di prorogare, d'intesa con i Coordinatori dell'Offerta Globale, il Periodo
di Offerta dandone tempestiva comunicazione alla CONSOB e al pubblico mediante avviso da pubblicar-
si su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale, entro I'ultimo giorno del Periodo di
Offerta.

| Proponenti si riservano la facolta, d’intesa con i Coordinatori dell'Offerta Globale, di disporre la chiusura
anticipata dell'Offerta Pubblica, qualora, prima della chiusura del Periodo di Offerta, 'ammontare dell’Of-
ferta Globale destinato all'Offerta Pubblica sia interamente sottoscritto. La chiusura anticipata non potra
essere effettuata prima del secondo giorno di Borsa aperta successivamente all'inizio del Periodo di
Offerta e saraimmediatamente comunicata a CONSOB e al pubblico mediante pubblicazione su almeno
un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale. La chiusura anticipata avra efficacia a partire dal
giorno successivo a quello della pubblicazione del suddetto avviso e riguardera anche le adesioni effet-
tuate fuori sede mediante tecniche di comunicazione a distanza (on-line).

Non saranno ricevibili,né valide, le schede di adesione che perverranno ai Collocatori prima delle ore 9:00
del giorno 26 marzo 2007 e dopo le ore 16:30 del giorno 30 marzo 2007, salvo proroga.

4. Sospensione o revoca della sollecitazione

Qualora tra la data del Prospetto Informativo e il giorno antecedente I'inizio dell'Offerta Pubblica dovesse-
ro verificarsi circostanze straordinarie, cosi come previste nella prassi internazionale quali, tra I'altro, even-
ti eccezionali comportanti mutamenti negativi nella situazione politica, finanziaria, economica, valutaria,
normativa o di mercato, a livello nazionale o internazionale, o altri eventi che possano incidere negativa-
mente sulla situazione finanziaria, patrimoniale, reddituale o manageriale del’Emittente e/o delle sue
controllate o comunque accadimenti di rilievo relativi all Emittente e/o al Gruppo che siano tali da pregiu-
dicare, secondo il ragionevole giudizio dei Coordinatori dell'Offerta Globale, il buon esito o rendere scon-
sigliabile I'effettuazione dell'Offerta Globale, i Proponenti, d'intesa con i Coordinatori dell’Offerta Globale,
potranno decidere di non dare inizio all'Offerta Globale e la stessa dovra ritenersi annullata. Di tale deci-
sione sara data tempestiva comunicazione alla CONSOB ed al pubblico mediante avviso su almeno un
quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale non oltre il giorno previsto per I'inizio del Periodo di
Offerta. Inoltre, qualora entro il giorno antecedente I'inizio dell'Offerta Pubblica non si dovesse addivenire
alla stipula del contratto di collocamento e garanzia relativo all'Offerta Pubblica, non si dara inizio all’Of-
ferta Globale e la stessa dovra ritenersi annullata. Anche di tale decisione sara data tempestiva comuni-
cazione alla CONSOB ed al pubblico mediante avviso su almeno un quotidiano economico finanziario a
tiratura nazionale non oltre il giorno previsto per l'inizio del Periodo di Offerta.

L'Offerta Pubblica sara ritirata, salvo diverso accordo tra i Proponenti e i Coordinatori dell Offerta Globale,
previa tempestiva comunicazione alla CONSOB e al pubblico con avviso pubblicato su almeno un quoti-
diano economico finanziario a tiratura nazionale: (i) nei cinque giorni decorrenti dal termine del Periodo di
Offerta qualora (a) le adesioni pervenute nel’ambito dell’Offerta Pubblica risultassero inferiori al quanti-
tativo minimo offerto nel’ambito della stessa;ovvero (b) il Collocamento Istituzionale venga meno, in tutto
o in parte, per mancata sottoscrizione del contratto di collocamento e garanzia relativo allo stesso; ovvero
(i) entro la Data di Pagamento qualora (a) venisse meno, in tutto o in parte, 'impegno di garanzia previsto
nel contratto di collocamento e garanzia per I'Offerta Pubblica; ovvero (b) venisse meno I'impegno di
garanzia relativo al Collocamento Istituzionale.

L'Offerta Pubblica sara comunque ritirata qualora Borsa Italiana non deliberi I'inizio delle negoziazioni e/
o revochi il provvedimento di ammissione a quotazione delle Azioni ai sensi dell'art. 2.4.3, comma 7, del
Regolamento di Borsa.

5. Prezzo di Offerta

| Proponenti, anche sulla base di analisi svolte dai Coordinatori dellOfferta Globale, al fine esclusivo di
consentire la raccolta di manifestazioni di interesse da parte degli Investitori Istituzionali nell'ambito del
Collocamento Istituzionale, hanno individuato, d'intesa con i Coordinatori del’Offerta Globale, un inter-
vallo di valorizzazione indicativa del capitale economico della Societa compreso fra un minimo di Euro
370.000.000 e un massimo di Euro 460.000.000, pari ad un minimo di Euro 3,7 per azione ed un massi-
mo di Euro 4,6 per azione (I”Intervallo di Valorizzazione Indicativa’).

Alla determinazione del suddetto Intervallo di Valorizzazione Indicativa si € pervenuti considerando i
risultati, le prospettive di sviluppo dell'esercizio in corso e di quelli successivi della Societa e del Gruppo,
applicando le metodologie di valutazione pii comunemente riconosciute dalla dottrina e dalla pratica
professionale a livello internazionale e tenendo conto delle condizioni di mercato, nonché delle risultanze
dellattivita di pre-marketing effettuata presso investitori professionali di elevato standing internazionale.

In particolare, a fini valutativi sono state considerate le risultanze derivanti dall'applicazione del metodo
dei multipli di mercato, che prevede la comparazione della Societa con alcune societa quotate di riferi-
mento, sulla base di indici e moltiplicatori di grandezze economico, finanziarie e patrimoniali significative
e, come analisi di controllo, il metodo finanziario di valutazione dei flussi di cassa (cosiddetto Discounted
Cash Flow) basato sulla attualizzazione dei flussi di cassa prospettici.

Con riferimento ai multipli di mercato, € stato selezionato un campione di societa comparabili sulla base
di talune similarita con il Gruppo individuate di volta in volta (a livello di modello di business, di tipologia di
prodotto offerta, di estensione della gamma prodotti, di reputazione e tradizione, di scelta del canale
distributivo o di dimensione e performance finanziaria) ed operanti prevalentemente in tre settori di atti-
vita: (i) Yachts (Beneteau S.A. quotata sulla Borsa di Parigi, Brunswick Corporation quotata sul New York
Stock Exchange, Couach S.A. e Rodriguez Group, quotate entrambe sulla Borsa di Parigi), (i) beni di
lusso branded (Bulgari S.p.A. quotata sul’MTA, Burberry Group Plc quotata sulla Borsa di Londra, Geox
S.p.A. quotata sul’MTA, Hermés International e LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton S.A., entrambe
quotate sulla Borsa di Parigi, Compagnie Financiere Richemont S.A. e Swatch Group AG entrambe
quotate in Svizzera, Tod’s S.p.A. quotata sul'MTA) e (iii) mezzi di trasporto di alta gamma (Harley Davidson,
Inc. quotata sul New York Stock Exchange e Porche AG quotata su Deutsche Borse).

Il metodo dei multipli di mercato € stato principalmente focalizzato sul rapporto tra (i) Enterprise Value e
fatturato; (ii) Enterprise Value e EBITDA e (iii) prezzo e utile netto per azione.

La seguente tabella riporta i principali moltiplicatori di mercato riferiti al’Emittente, nonché i dati relativi
alla sua capitalizzazione calcolati sulla base dell'Intervallo di Valorizzazione Indicativa. Tali informazioni
verranno aggiornate sulla base del Prezzo Massimo nell’avviso integrativo relativo allo stesso da pubbli-
carsi su un quotidiano economico finanziario a diffusione nazionale entro il giorno antecedente all'inizio
del Periodo di Offerta. Si evidenzia altresi che i moltiplicatori riportati nella tabella seguente sono calco-
lati sulla base di dati estratti dal bilancio consolidato del Gruppo predisposto in accordo con gli IFRS
omologati dalla Commissione Europea relativi all’esercizio 2006, mentre la determinazione dell’Intervallo
di Valorizzazione Indicativa ¢ stata effettuata, tra I'altro, in considerazione delle prospettive di sviluppo
nell’esercizio in corso ed in quelli successivi e di indicatori prospettici.

Si evidenzia inoltre come, nel caso specifico, i moltiplicatori corrispondenti all'Intervallo di Valorizzazione
Indicativa calcolati sui dati storici non siano significativi a fini valutativi, in considerazione degli elevati
tassi di crescita registrati dal’Emittente e della conseguente maggior focalizzazione sui risultati prospet-
tici rispetto a quelli storici.

Minimo Massimo
Prezzo per azione 3,7 4,6
Capitalizzazione indicativa (milioni)(a) 370 460
EV/Sales(b) 6,8x 8,3x
EV/EBITDA(c) 19,8x 24.2x
P/E(d) 41,7x 51,8x

a) Capitale economico calcolato in base alle azioni esistenti ante Offerta Globale pari a n. 100.000.000
b) Rapporto tra Enterprise Value e fatturato di Gruppo al 31 agosto 2006 (IAS)
c) Rapporto tra Enterprise Value e EBITDA di Gruppo al 31 agosto 2006 (IAS)

d) Rapporto tra prezzo per azione calcolato sulla base dell'Intervallo di Valorizzazione Indicativa ed utile netto per azione
dell'esercizio chiusosi al 31 agosto 2006

(
(I
(t
(

Si riportano, a fini meramente indicativi e senza che questi abbiano alcun valore ai fini della determina-
zione del Prezzo Massimo e del Prezzo di Offerta, alcuni moltiplicatori relativi a societa operanti nel
settore di riferimento della Societa. Tali moltiplicatori sono stati calcolati utilizzando la media aritmetica
della capitalizzazione di mercato dal 15 novembre 2006 al 15 febbraio 2007 (fonte: Bloomberg), nonché
i pit recenti dati consolidati economici e patrimoniali rivenienti dai bilanci pubblicati o da informazioni
ufficiali rese disponibili al pubblico dalle societa stesse. | dati sono stati, quando possibile, calendarizzati
al 31 agosto 2006.

Moltiplicatori di mercato indicativi delle societa comparabili EV/EBITDA P/E
Panel Yachts

Beneteau (a) 10.3x 19.6x
Brunswick 5.8x 9.9x
Couach (b) 16.8x 29.7x
Rodriguez (c) 8.7x 13.6x
Media aritmeti 10.4x 18.2x
Panel Beni di Lusso Branded

Bulgari 20.0x 31.1x
Burberry 13.9x 24.1x
Geox 23.1x 37.8x
Hermés (d) 20.3x 36.3x
LVMH 14.1x 21.5x
Swatch (e) 14.6x 23.4x
Tod's 17.2x 37.5x
Media aritmeti 17.6x 30.3x
Panel Mezzi di Trasporto di Alta Gamma

Harley Davidson (f) 11.0x 18.7x
Porsche (g) 7.4x 11.8x
Media aritmetica 9.2x 15.2x

(a) Dati economici al 31 agosto 2006, ad eccezione del’EBITDA, relativamente al quale & stato utilizzato I'ultimo valore
disponibile alla data del prospetto, riferito al 31 agosto 2005.

(b) Dati economici riferiti al 31 ottobre 2005.

(c) Dati economici calendarizzati al 31 agosto 2006, ad eccezione del’EBITDA, relativamente al quale & stato utilizzato
I'ultimo valore disponibile, riferito al 30 settembre 2005.

(d) Dati economici calendarizzati al 31 agosto 2006 relativamente all'utile netto, con EBITDA di riferimento al 31 dicembre
2005

(e) Datial 30 giugno 2006.

(f) Dati economici calendarizzati al 31 agosto 2006, ad eccezione del’EBITDA, relativamente al quale € stato utilizzato
I'ultimo valore disponibile, riferito al 31 dicembre 2005.

(g) Datiriferiti al 31 luglio 2006.

Per I'applicazione della metodologia del discounted cash flow, secondo la best practice internazionale,
vengono stimati i flussi di cassa generati dalla gestione operativa della societa in un orizzonte temporale
medio lungo, nonché il valore residuale della societa stessa, stimato in base al flusso di cassa normaliz-
zato dell'ultimo anno di riferimento. Tali valori sono attualizzati ad un tasso rappresentativo del costo del
capitale della societa stessa, calcolato come media ponderata del costo dei mezzi di terzi e del costo dei
mezzi propri (“Weighted Average Cost of Capital’o“WACC"). Dal valore attuale di tali grandezze & stato
dedotto I'indebitamento finanziario netto. Per il calcolo del “Terminal Value” e stata utilizzata la formula
della rendita perpetua, moltiplicando il flusso di cassa normalizzato dell’'ultimo anno per il moltiplicatore
risultante dal rapporto (1+g) / (WACC-g), dove “g” rappresenta il tasso di crescita di lungo periodo della
societa. Ai fini della valutazione sono stati utilizzati un WACC in un intervallo compreso tra 7.7% e 8.7%
e un tasso di crescita di lungo periodo della societa “g” compreso tra 0.75% e 1.75%.

Il controvalore del Lotto Minimo di Adesione e del Lotto Minimo di Adesione Maggiorato, calcolato sulla
base dell'Intervallo di Valorizzazione Indicativa, & compreso rispettivamente tra Euro 2.405 ed Euro
2.990 nonché tra Euro 24.050 ed Euro 29.900.

Tale Intervallo di Valorizzazione Indicativa non sara in alcun modo vincolante ai fini della definizione del
Prezzo Massimo e del Prezzo di Offerta, i quali, pertanto, potranno essere determinati anche al di fuori
del predetto intervallo.

Il Prezzo Massimo delle Azioni sara determinato dai Proponenti, d'intesa con i Coordinatori dell'Offerta
Globale, antecedentemente all'inizio dell'Offerta Pubblica, tenuto conto anche dell'andamento dei mer-
cati finanziari e delle manifestazioni di interesse fornite dagli Investitori Istituzionali nell’lambito del Collo-
camento lstituzionale.

Il Prezzo di Offerta sara il medesimo sia per I'Offerta Pubblica sia per il Collocamento Istituzionale e sara
determinato secondo il meccanismo dell'open price.

In particolare, il Prezzo di Offerta sara determinato dai Proponenti, d’intesa con i Coordinatori dell'Offerta
Globale, al termine del Periodo di Offerta tenendo conto tra I'altro: (i) dei risultati conseguiti dalla Societa
e dal Gruppo; (ii) delle prospettive di sviluppo dell’esercizio in corso e di quelli successivi della Societa e
del Gruppo, tenendo conto delle condizioni di mercato ed applicando le metodologie di valutazione piu
comunemente riconosciute dalla dottrina e dalla pratica professionale a livello internazionale; (iii) delle
condizioni del mercato mobiliare domestico ed internazionale; (iv) della quantita e qualita delle manife-
stazioni di interesse ricevute dagli Investitori Istituzionali; e (v) della quantita della domanda ricevuta
nell'ambito dell'Offerta Pubblica.

Nessun onere o spesa aggiuntiva & prevista a carico degli aderenti all’Offerta Pubblica. Qualora I'aderen-
te non intrattenga alcun rapporto di clientela con il Collocatore presso il quale viene presentata la richie-
sta di adesione, potrebbe essergli richiesta I'apertura di un conto deposito titoli e di un conto corrente sul
quale versare un importo pari al controvalore delle Azioni richieste calcolato sulla base del Prezzo Mas-
simo.

Il Prezzo Massimo sara comunicato al pubblico mediante apposito avviso integrativo pubblicato su alme-
no un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale entro il giorno antecedente I'inizio del Perio-
do di Offerta e contestualmente trasmesso alla CONSOB. L'avviso con cui verra reso noto il Prezzo
Massimo conterra, inoltre, il controvalore del Lotto Minimo di Adesione e del Lotto Minimo di Adesione
Maggiorato, il ricavato stimato derivante dall’Aumento di Capitale e la stima del’ammontare complessivo
derivante dall'Offerta Globale, al netto delle commissioni riconosciute al Consorzio per I'Offerta Pubblica
e al Consorzio per il Collocamento Istituzionale, i principali moltiplicatori di mercato riferiti al’Emittente ed
alle societa comparabili nonché i dati relativi alla capitalizzazione della Societa, calcolati sulla base del
Prezzo Massimo.

Il Prezzo di Offerta sara reso noto mediante pubblicazione di apposito avviso integrativo su almeno un
quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale entro due giorni lavorativi dal termine del Periodo di
Offerta e trasmesso contestualmente alla CONSOB. L'avviso con cui verra reso noto il Prezzo di Offerta
conterra inoltre i dati relativi alla capitalizzazione della Societa, il ricavato derivante dal’Aumento di
Capitale ed il ricavato derivante dall'Offerta Globale, al netto delle commissioni riconosciute al Consorzio
per I'Offerta Pubblica ed al Consorzio per il Collocamento Istituzionale nonché il controvalore del Lotto
Minimo di Adesione e del Lotto Minimo di Adesione Maggiorato, calcolati sulla base del Prezzo di Offerta.

Gli avvisi integrativi relativi al Prezzo Massimo e al Prezzo di Offerta saranno altresi disponibili sul sito
internet della Societa (www.aiconyachts.com).

6. Quantitativi sottoscrivibili nell’ambito dell’Offerta Globale

Le domande di adesione all'Offerta Pubblica da parte del pubblico indistinto dovranno essere presentate
esclusivamente presso i Collocatori per quantitativi minimi pari a n. 650 Azioni (il “Lotto Minimo di
Adesione”) o suoi multipli, fatti salvi i criteri di riparto di cui al Prospetto Informativo, ovvero per quantita-
tivi minimi pari a n. 6.500 (il “Lotto Minimo di Adesione Maggiorato”) o suoi multipli, fatti salvi i criteri di
riparto di cui al Prospetto Informativo. L'adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione o suoi
multipli non esclude I'adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multi-
pli, cosi come I'adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli non
esclude I'adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione o suoi multipli, anche mediante
I'utilizzo della medesima scheda di adesione.

Le domande di adesione sono irrevocabili € non possono essere soggette ad alcuna condizione.
Non é prevista la possibilita per gli aderenti allOfferta Pubblica di ridurre la propria sottoscrizione.

Le domande di adesione all'Offerta Pubblica da parte del pubblico indistinto dovranno essere presentate
mediante sottoscrizione dell'apposita scheda di adesione (che sara disponibile presso ciascun Colloca-
tore), debitamente compilata e sottoscritta dal richiedente o dal suo mandatario speciale e presentata
presso il Collocatore. Ciascun Collocatore ha I'obbligo di consegnare una copia del Prospetto Informativo
a coloro che ne facciano richiesta.

Le societa fiduciarie che prestano servizi di gestione di portafogli di investimento, anche mediante inte-
stazione fiduciaria, di cui all'art. 60, comma 4, del D. Lgs. 23 luglio 1996, n. 415, che potranno aderire
esclusivamente all'Offerta Pubblica, dovranno compilare, per ciascun cliente, la relativa scheda di ade-
sione indicando nell'apposito spazio il solo codice fiscale del cliente e lasciando in bianco il nome e il
cognome (denominazione o ragione sociale) dello stesso ed inserendo nello spazio riservato all'intesta-
zione delle Azioni la denominazione ed il codice fiscale della societa fiduciaria.

Le domande di adesione del pubblico indistinto allOfferta Pubblica potranno pervenire anche tramite
soggetti autorizzati all'attivita di gestione individuale di portafogli di investimento ai sensi del Testo Unico
e relative disposizioni di attuazione, purché gli stessi sottoscrivano I'apposita scheda di adesione in
nome e per conto dell'aderente, e tramite soggetti autorizzati, ai sensi del medesimo Testo Unico e
relative disposizioni di attuazione, all'attivita di ricezione e trasmissione ordini, alle condizioni indicate nel
Regolamento Intermediari.

Sul sito internet del’Emittente (www.aiconyachts.com) sara attiva un'apposita finestra attraverso la quale
I'aderente potra stampare il Prospetto Informativo e la scheda di adesione che dovra essere presentata
presso i Collocatori.

Peraltro, i clienti dei Collocatori che operano on line potranno aderire all'Offerta Pubblica per via telema-
tica, mediante I'utilizzo di strumenti elettronici via internet, in sostituzione del tradizionale metodo carta-
ceo, ma con modalita equivalenti al medesimo, ai sensi dell'art. 13, comma 2, del Regolamento Emittenti.

Tale adesione potra avvenire mediante accesso, attraverso I'utilizzo di una password individuale, ad
un'area riservata ai collocamenti, situata all'interno dell'area riservata ai clienti del singolo Collocatore on
line, ove, sempre con modalita telematiche e previo utilizzo della password individuale, gli stessi potranno
fornire tutti i dati personali e finanziari richiesti per 'adesione in forma cartacea senza alcuna differenzia-
zione. Una volta confermato I'inserimento di tali dati, il riepilogo degli stessi verra visualizzato sullo scher-
mo del cliente, il quale sara tenuto a confermare nuovamente la loro correttezza. Solo al momento di
questa seconda conferma tali dati assumeranno valore di domanda di adesione.

Si precisa, peraltro, che tale modalita di adesione non modifica né altera in alcun modo il rapporto tra i
Collocatori on line e il Responsabile del Collocamento, rispetto ai rapporti tra il Responsabile del Colloca-
mento e gli altri Collocatori. | Collocatori che utilizzano il sistema di collocamento on line rendono dispo-
nibile il Prospetto Informativo presso il proprio sito internet.

| Collocatori che utilizzano il sistema di collocamento per via telematica garantiranno al Responsabile del
Collocamento I'adeguatezza delle loro procedure informatiche ai fini dell’adesione on line dei loro clienti.
Inoltre, gli stessi Collocatori si impegneranno ad effettuare le comunicazioni previste dalle disposizioni
applicabili alle banche che operano per via telematica.

7. Data di pagamento e messa a disposizione delle Azioni

Il pagamento delle Azioni assegnate dovra essere effettuato il 4 aprile 2007 (la“Data di Pagamento”)
presso il Collocatore che ha ricevuto I'adesione, senza aggravio di commissioni o spese a carico del-
I'aderente.

In caso di proroga o chiusura anticipata del Periodo di Offerta, eventuali variazioni della Data di Paga-
mento saranno comunicate con il medesimo avviso con cui sara resa nota la proroga o la chiusura
anticipata del Periodo di Offerta.

Contestualmente al pagamento del prezzo, le Azioni assegnate nell’ambito dell'Offerta Pubblica verran-
no messe a disposizione degli aventi diritto, in forma dematerializzata, mediante contabilizzazione sui
conti di deposito intrattenuti dai Collocatori presso Monte Titoli.

8. Provvedi to di tazi

q
La Societa ha presentato a Borsa ltaliana domanda di ammissione alla quotazione delle proprie azioni
ordinarie sul Mercato Telematico Azionario. Contestualmente, la Societa ha presentato a Borsa Italiana
domanda per ottenere la qualifica di STAR delle proprie azioni ordinarie.

Borsa ltaliana, con provvedimento n. 5173 del 19 marzo 2007, ha disposto 'ammissione alla quotazione
sul Mercato Telematico Azionario delle azioni ordinarie della Societa.

La data di inizio delle negoziazioni delle azioni sul Mercato Telematico Azionario sara disposta da Borsa
Italiana ai sensi dell'art. 2.4.3, comma sesto, del Regolamento di Borsa, previa verifica della sufficiente
diffusione delle Azioni a seguito dell’Offerta Globale. Con lo stesso provvedimento Borsa Italiana, previa
verifica della sussistenza dei requisiti di capitalizzazione e diffusione tra il pubblico stabiliti dall'art. 2.2.3
del Regolamento di Borsa e dalle relative Istruzioni di Borsa, attribuira alle azioni ordinarie del’Emittente
la qualifica di STAR.

9. Luoghi ove é disponibile il Prospetto Informativo

Copia del Prospetto Informativo sara gratuitamente messa a disposizione di chiunque ne faccia richiesta
prima dell'inizio del Periodo di Offerta presso Borsa Italiana, presso la sede dell’Emittente, nonché presso
i Collocatori. Il Prospetto Informativo € altresi a disposizione del pubblico sul sito internet dell'Emittente
www.aiconyachts.com.

Milano, 23 marzo 2007




