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9. RESOCONTO DELLA SITUAZIONE GESTIONALE E FINANZIARIA

Nel presente Capitolo è riportata una sintesi della situazione gestionale e finanziaria del Gruppo Piquadro
per gli esercizi chiusi al 31 marzo 2006 e al 31 marzo 2007, così come risultante dai bilanci di seguito
indicati.

In merito ai principi contabili adottati per la predisposizione dei bilanci si segnala che, come consenti-
to dal D.Lgs. n. 38/05 pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale n. 66 del 21 marzo 2005 e in applicazione
del Regolamento Europeo N1606/2002 del 19 luglio 2002, l’Emittente ha optato in via volontaria, qua-
le capogruppo del Gruppo Piquadro, per la redazione del bilancio consolidato al 31 marzo 2007 in
conformità agli IFRS omologati dalla Commissione Europea.

Piquadro ha redatto il proprio bilancio d’esercizio al 31 marzo 2006 secondo Principi Contabili Italiani.
A tale data, l’Emittente non aveva redatto un bilancio consolidato, avvalendosi della facoltà di esonero
prevista dall’articolo 27, comma 3, del D.Lgs. 127/91, in quanto redatto dalla propria ultima control-
lante Piqubo.

Il bilancio consolidato al 31 marzo 2006 è stato pertanto redatto in data 13 giugno 2007 ai soli fini del-
l’inserimento nel presente Prospetto; l’obiettivo del bilancio consolidato al 31 marzo 2006 è quello di
rappresentare la situazione patrimoniale, finanziaria ed economica del Gruppo per l’esercizio compara-
tivo all’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 in accordo con i criteri di rilevazione e valutazione previsti da-
gli IFRS adottati dall’Unione Europea. Il bilancio consolidato del Gruppo al 31 marzo 2006, compo-
sto da stato patrimoniale, conto economico, rendiconto finanziario, prospetto dei movimenti del patri-
monio netto e note illustrative e corredato dalla relazione sulla gestione, è pertanto il primo bilancio
consolidato redatto dall’Emittente, in quanto neo-costituita.

In assenza di un bilancio consolidato redatto secondo Principi Contabili Italiani al 31 marzo 2006, non
vi è alcuna riconciliazione da esporre relativamente al bilancio consolidato redatto secondo IFRS.

Le informazioni finanziarie contenute nel presente Capitolo sono state estratte dai seguenti do-
cumenti:

• bilancio consolidato al 31 marzo 2006 del Gruppo (il primo redatto dall’Emittente) redatto secon-
do gli IFRS per l’esercizio di 11 mesi dal 2 maggio 2005 al 31 marzo 2006; tale bilancio è stato og-
getto di revisione contabile da parte della Società di Revisione, che ha emesso la propria relazione in
data 13 giugno 2007.

• bilancio consolidato al 31 marzo 2007 del Gruppo, redatto secondo gli IFRS per l’esercizio di 12
mesi dal 1° aprile 2006 al 31 marzo 2007; tale bilancio è stato oggetto di revisione contabile da par-
te della Società di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 13 giugno 2007.

Ai soli fini di una completa indicazione dell’andamento dei ricavi del Gruppo nel triennio trascorso, nel
Paragrafo 9.2.4.1.4 viene riportata:

• una ricostruzione effettuata dal management del fatturato consolidato del Gruppo per il periodo di
12 mesi dal 1° aprile 2004 al 31 marzo 2005 (relativo ad un’area di consolidamento che comprende
le società controllate da Piquadro al 31 marzo 2005);

• una ricostruzione effettuata dal management del fatturato consolidato del Gruppo per il mese di apri-
le 2005, ai soli fini di consentire una piena comparabilità del fatturato dell’esercizio di 12 mesi chiu-
so al 31 marzo 2007 con il precedente esercizio (che, si ricorda, ha durata temporale dal 2 maggio
2005 al 31 marzo 2006, e pertanto di 11 mesi).

Con riferimento a ciascun esercizio, le informazioni numeriche inserite nel presente Capitolo ed i com-
menti ivi riportati sono finalizzati a fornire una visione sia d’insieme che di dettaglio della situazione ge-
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stionale e finanziaria del Gruppo, delle relative variazioni intercorse da un esercizio all’altro non-
ché degli eventi che di volta in volta si sono verificati e che hanno influenzato il risultato del-
l’esercizio.

Le informazioni finanziarie di seguito riportate devono essere lette congiuntamente ai Capitoli 10 e 20
della presente Sezione Prima.

9.1 Situazione finanziaria

La situazione finanziaria del Gruppo e i principali fattori che l’hanno influenzata negli esercizi chiusi 
al 31 marzo 2006 e al 31 marzo 2007 sono analizzati nel Capitolo 10 della Sezione Prima a cui si 
rimanda.

9.2 Gestione operativa

Di seguito sono descritti i principali fattori che, a parere del management, hanno influenzato i ricavi 
di vendita e la gestione operativa del Gruppo negli esercizi chiusi al 31 marzo 2006 ed al 31 marzo 
2007.

9.2.1 Informazioni riguardanti fattori importanti che hanno avuto ripercussioni significative sul
reddito derivante dall’attività dell’Emittente

Al fine della presentazione di un’informativa economica, patrimoniale e finanziaria per settore (Segment
reporting) il Gruppo ha identificato, quale schema primario di presentazione dei dati settoriali, la di-
stinzione per canali distributivi. Tale rappresentazione riflette l’organizzazione del business del Gruppo
e la struttura del reporting interno, sulla base della considerazione che i rischi ed i benefici sono in-
fluenzati dai canali distributivi utilizzati dal Gruppo. Inoltre, le linee strategiche di sviluppo delle ven-
dite dell’Emittente sono anche focalizzate sul rafforzamento ed espansione delle rete distributiva, per-
tanto oggetto di un monitoraggio attento da parte del management. Quale informativa settoriale se-
condaria, vengono monitorati dal management i ricavi per area geografica (si veda in merito il succes-
sivo Paragrafo 9.2.4.1.2) ed i ricavi per tipologia di prodotto (si veda in merito il successivo Paragrafo
9.2.4.1.3).

I canali distributivi identificati come oggetto di presentazione sono i seguenti:

• Canale Wholesale;

• Canale DOS.

La distribuzione dei prodotti del Gruppo avviene infatti mediante due canali distributivi:

• quello indiretto (“Wholesale”), rappresentato da negozi multimarca/department store, negozi mono-
marca gestiti da terzi legati al Gruppo da contratti di Franchising (in numero di 9 al 31 marzo 2007)
e da distributori i quali provvedono a rivendere gli articoli in negozi multimarca;

• quello diretto, che comprende, al 31 marzo 2007, 10 negozi monomarca gestiti direttamente dal
Gruppo (cd. “Directly Operated Stores” o “DOS”).

Come successivamente esposto, nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 il 91,1% dei ricavi consolidati è
stato realizzato attraverso il Canale Wholesale, mentre il restante 8,9% circa dei ricavi consolidati del
Gruppo è stato realizzato mediante il Canale DOS.

La tabella che segue illustra alcune informazioni selezionate dai conti economici del Gruppo per l’eser-
cizio chiuso al 31 marzo 2007 e per l’esercizio chiuso al 31 marzo 2006:
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(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 % (a) 31 marzo 2006 % (a) Var % 07vs 06

Ricavi delle vendite 35.742 100 % 23.572 100% 51,6%

EBITDA (Margine operativo lordo) 10.732 30,0% 5.910 25,1% 81,6%

Risultato operativo 9.612 26,9% 5.336 22,6% 80,1%

Utile del periodo 5.320 14,9% 3.059 13,0% 73,9%

(a) incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

Nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 il Gruppo ha registrato un incremento dei ricavi pari a circa il
51,6% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando da 23.572 migliaia di euro nell’esercizio
chiuso al 31 marzo 2006 a 35.742 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

I ricavi delle vendite sono principalmente realizzati sul mercato italiano, che rappresenta l’80,1% del
fatturato dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 ed il 76,5% del fatturato dell’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2006.

I principali fattori che hanno avuto ripercussioni significative sull’incremento di fatturato registrato dal
Gruppo nel biennio in esame ed, in particolare, sull’incremento registrato nell’esercizio chiuso al 31
marzo 2007 rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 sono, a parere del management della Società,
legati a quanto segue:

• aumento delle quantità vendute pari al 36,4% (da circa 579 migliaia di unità vendute nell’esercizio
chiuso al 31 marzo 2006 a circa 790 migliaia di unità vendute nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007)
per effetto sia della maggiore penetrazione commerciale presso clienti ricorrenti sia, in misura mi-
nore, dell’apertura di relazioni commerciali con nuovi clienti in nuovi mercati. L’aumento delle quan-
tità vendute ha comportato un incremento di fatturato pari a circa 11,3 milioni di euro, corrispon-
denti ad un incremento del 48,2% rispetto all’esercizio precedente;

• incremento dei prezzi medi pari al 3,4% circa, rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, di cui
lo 0,8% attribuibile all’effetto mix positivo derivante dall’aumento del listino prezzi che, come è con-
suetudine del Gruppo, viene effettuato nel mese di gennaio;

Agli elementi di cui sopra hanno contribuito, tra l’altro, quanto segue:

• apertura di nuovi punti vendita, sia nel Canale DOS (3 negozi aperti nell’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2007 in aggiunta ai 7 già esistenti nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, aperture che hanno ge-
nerato vendite per 646 migliaia di euro) sia nel Canale Wholesale (6 punti vendita in Franchising
aperti nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007); nella successiva tabella sono indicate le nuove aper-
ture di negozi monomarca nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007:

Mese di apertura Località Canale

Marzo 2006 Comune Barberino del Mugello presso il “Factory Outlet Centre” (*) DOS (Outlet)
Maggio 2006 Padova, Via Dante n. 19 Franchising (Wholesale)
Luglio 2006 Sofia, Alexander Stamboliiski Blvd. Franchising (Wholesale)
Agosto 2006 Salisburgo, Linzergasse n. 35 Franchising (Wholesale)
Settembre 2006 Genova, Via XX Settembre n. 113/R Franchising (Wholesale)
Ottobre 2006 Francoforte sul Meno, Goethestrasse n. 32 DOS
Novembre 2006 Mosca, European TC, Kievskiy Railway Square, bl.2 Franchising (Wholesale)
Dicembre 2006 Hong Kong City, ICF Central DOS
Dicembre 2006 Rostov DON, Budenovskiy n. 49/97, AStor Plaza, Fashion Trading Centre Franchising (Wholesale)
Marzo 2007 Comune di Fidenza presso il “Fidenza Village” (**) DOS (Outlet)

(*) Riportato nella tabella in quanto, tramite l’apertura a marzo 2006, tale negozio ha sviluppato interamente il proprio fatturato
nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, fatturato compreso nell’importo di 646 migliaia di euro precedentemente riportato.

(**) Negozio aperto a marzo 2007, che svilupperà pertanto il proprio fatturato nell’esercizio in chiusura al 31 marzo 2008.
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• introduzione nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 di due nuove linee di prodotto (linee PQ7 Travel
e Icon).

Parallelamente all’incremento dei ricavi di vendita, si rileva nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 un
sensibile miglioramento della redditività del Gruppo, con un risultato operativo in crescita dell’80,1%
rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 (da 5.336 migliaia di euro – pari al 22,6% del totale rica-
vi delle vendite – nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 9.612 migliaia di euro – pari al 26,9% del to-
tale ricavi delle vendite – nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007).

L’incremento della redditività nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, stimato in misura pari a 430 ba-
sis points, a giudizio del management è riconducibile anche ai seguenti fattori:

• migliore assorbimento dei costi fissi di struttura, reso possibile dall’incremento dei volumi di pro-
duzione;

• interventi del management mirati alla riduzione dei costi e all’efficienza distributiva, principalmente
nei settori della produzione e della logistica;

• incremento dei prezzi medi, accompagnato anche da una dinamica positiva della gestione industria-
le che ha potuto beneficiare di un rapporto Euro/USD mediamente migliorato rispetto all’esercizio
chiuso al 31 marzo 2006, con conseguenti positivi impatti sui costi per acquisto di materie prime e
lavorazioni esterne sostenuti in USD.

Il mercato in cui opera il Gruppo Piquadro è caratterizzato da fenomeni di stagionalità tipici 
del settore. Storicamente, i ricavi del Gruppo nel primo trimestre dell’esercizio sociale (e cioè nei me-
si di aprile, maggio, giugno) sono sensibilmente inferiori a quelli realizzati nei tre trimestri suc-
cessivi, con conseguente effetto sulla marginalità. Anche per effetto di quanto sopra esposto, i ri-
cavi del trimestre chiuso al 30 giugno 2006 (pari a 6.252 migliaia di euro) hanno costituito una quo-
ta del 17,5% dei ricavi consolidati dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (pari a 35.742 migliaia di
euro).

Le vendite dei prodotti Piquadro si concentrano principalmente nel terzo e quarto trimestre di eserci-
zio in ragione dei seguenti fattori: (i) concentrazione delle vendite nel periodo natalizio (ottobre-di-
cembre); (ii) riassortimenti di prodotti effettuati dalla clientela del Canale Wholesale nell’ultimo tri-
mestre dell’esercizio; (iii) concentrazione delle consegne dei prodotti stagionali, in particolare borse da
donna, per la stagione primavera-estate, nel periodo gennaio-marzo.

Il valore puntuale dei crediti commerciali in essere alla chiusura dei vari periodi di rendicontazione ri-
flette i fenomeni di stagionalità delle vendite sopra riportati.

Per effetto di quanto sopra esposto e in considerazione dei “giorni medi di incasso dai clienti” pari a 113
giorni con riferimento all’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, il valore puntuale dei crediti commerciali
in essere al 30 giugno 2007 (cioè alla data di chiusura del trimestre caratterizzato dal minor volume di
vendite nel contesto dell’esercizio sociale dell’Emittente) risulta pari a 11.684 migliaia di euro, impor-
to superiore al fatturato realizzato nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007, pari a 8.164 migliaia di eu-
ro. Tale valore puntuale, che non presenta problematiche di incasso in aggiunta a quanto già accanto-
nato nel fondo svalutazione crediti portato a diretta diminuzione (pari al 30 giugno 2007 a 336 migliaia
di euro – si veda in merito quanto riportato nel Paragrafo 20.2 del Prospetto) risulta comunque in va-
lore assoluto inferiore, in considerazione del volume di fatturato realizzato nel trimestre, al corrispon-
dente valore al 31 marzo 2007 (crediti commerciali pari a 12.714 migliaia di euro) e percentualmente
inferiore, in rapporto al corrispondente valore dei crediti commerciali in essere al 30 giugno 2006 (pa-
ri a 9.359 migliaia di euro), alla crescita del fatturato intervenuta nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007
rispetto al trimestre chiuso al 30 giugno 2006.
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Si riporta che l’indicatore “giorni medi di incasso dai clienti” (calcolato dal management su base 

annuale come il valore dei crediti in essere alla fine del periodo rapportato al fatturato dei 12 me-

si precedenti considerando la quota parte con IVA, moltiplicato per 360) risulta essere di 113 gior-

ni incasso con riferimento all’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 rispetto a 118 giorni incasso con 

riferimento all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006. La variazione positiva di tale indicatore è deter-

minata, a giudizio del management, sia da una più efficace azione di gestione del credito con una 

progressiva riduzione dei termini di pagamento concessi alla clientela del Canale Wholesale, sia al-

l’incremento del fatturato nel Canale DOS (canale con dinamiche di incasso più rapide delle vendi-

te del Canale Wholesale) realizzato nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 rispetto all’esercizio pre-

cedente.

9.2.2 Operazioni di costituzione di nuove società, trasferimenti di partecipazioni e rami di 
azienda

Si riporta di seguito una sintesi delle operazioni societarie attuate dall’Emittente negli esercizi chiusi al

31 marzo 2007 e 2006, che hanno avuto un impatto significativo sull’evoluzione dei ricavi o sulla strut-

tura organizzativa del Gruppo:

• in data 22 luglio 2005 l’Emittente ha acquisito il 50% della partecipazione in Uni Best 1, alla qua-

le è stata demandata una significativa quota dell’attività produttiva del Gruppo;

• in data 28 giugno 2005 è stata costituita Piquadro Deutschland (con capitale sociale interamente

posseduto dall’Emittente) avente sede a Monaco, Germania, società che attualmente gestisce il ne-

gozio di Francoforte (aperto nel mese di ottobre 2006) e che precedentemente gestiva il negozio del-

l’aereoporto di Monaco, successivamente chiuso.

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, come sopra riportato, il Gruppo ha aperto:

• 6 nuovi punti vendita in Franchising (appartenenti al Canale Wholesale); e

• 3 negozi di proprietà (Canale DOS).

9.2.3 Ampliamenti delle linee di prodotto offerte

Al fine di sostenere lo sviluppo delle vendite individuando nuovi prodotti da offrire ai clienti, l’Emittente

svolge una continua attività di ricerca e sviluppo.

Nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 è stata introdotta la collezione di borse e accessori PQ7 Line,
una collezione adatta al tempo libero e al business time, rendendo il prodotto appetibile a differenti tar-

get di consumatori.

Nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 sono state introdotte le nuove linee Icon e PQ7 Travel.

9.2.4 Informazioni riguardanti il Conto economico

La tabella che segue illustra i dati settoriali del Gruppo suddivisi per canali di vendita relativamente agli

esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e 2006. I dati economici settoriali sono monitorati dalla direzione azien-

dale fino all’EBITDA:
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31 marzo 2007 31 marzo 2006 Var %

(in migliaia di euro) DOS Wholesale Totale Inc % (a) DOS Wholesale Totale Inc % (a) 07-06

Ricavi delle vendite 3.185 32.557 35.742 100,0% 1.918 21.654 23.572 100,0% 51,6%
Altri proventi 9 853 862 2,4% 32 937 969 4,1% (11%)

Costi per acquisti di materie (369) (7.426) (7.795) (21,8%) (233) (5.505) (5.738) (24,3%) 35,8%

Costi per servizi e godimento (1.554) (12.433) (13.987) (39,1%) (1.152) (8.638) (9.790) (41,5%) 42,9%
beni di terzi

Costi per il personale (774) (2.910) (3.684) (10,3%) (558) (2.422) (2.980) (12,6%) 23,6%

Accantonamenti e svalutazioni – (200) (200) (0,6%) – (91) (91) (0,4%) 119,8%

Altri costi operativi (1) (205) (206) (0,6%) (1) (32) (32) (0,1%) 543,8%

EBITDA 496 10.236 10.732 30,0% 6 5.904 5.910 25,1% 81,6%
Ammortamenti (1.120) (3,1%) (574) (2,4%) 95,1%

Risultato operativo 9.612 26,9% 5.336 22,6% 80,1%
Proventi e oneri finanziari (729) (2,0%) (230) (1,0%) 217,0%

Risultato prima delle imposte 8.883 24,9% 5.106 21,7% 74,0%
Imposte sul reddito (3.563) (10,0%) (2.047) (8,7%) 74,1%

Utile dell’esercizio 5.320 14,9% 3.059 13,0% 73,9%
Risultato di terzi (8) 0,0% (28) (0,1%) (71,4%)

Risultato netto del Gruppo 5.328 14,9% 3.087 13,1% 72,6%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

9.2.4.1 Ricavi delle vendite
Si riporta di seguito un’analisi dei ricavi delle vendite per canale di vendita, per area geografica e per fa-
miglia di prodotto.

9.2.4.1.1 Ripartizione dei ricavi per canale di vendita
La tabella che segue illustra i ricavi di vendita del Gruppo suddivisi per canale distributivo:

Canale di vendita Ricavi netti Ricavi netti Var %
(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 % (a) 31 marzo 2006 % (a) 07 vs 06

Wholesale 32.557 91,1% 21.654 91,9% 50,4%
DOS 3.185 8,9% 1.918 8,1% 66,0%

Totale 35.742 100,0% 23.572 100,0% 51,6%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

I ricavi delle vendite realizzati nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 registrano un incremento del 51,6%
rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando da 23.572 migliaia di euro nell’esercizio chiu-
so al 31 marzo 2006 a 35.742 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

L’incremento dei ricavi delle vendite, sia nel Canale DOS che nel Canale Wholesale, deriva da un in-
cremento dei volumi di vendita, dall’aumento dei prezzi medi di vendita (stimato dal management in
un +3% medio) e da un’efficiente attività di marketing e di sviluppo di nuovi prodotti. Nel corso del-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 sono state commercializzate due nuove linee di prodotto (Icon e
PQ7 Travel) che si rivolgono sia al target “business” che “free time”.

Per quanto concerne l’andamento settoriale dei ricavi delle vendite, si evidenzia una crescita sia nel Canale
Wholesale sia nel Canale DOS, come di seguito esposto:
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Wholesale
I ricavi di vendita realizzati nel Canale Wholesale nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 registrano un
incremento del 50,4%, passando da 21.654 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 (re-
lativo a 11 mesi di attività) a 32.557 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

In termini di incidenza sul totale ricavi di vendita, il Canale Wholesale presenta un decremento dello
0,8%, passando da un’incidenza del 91,9% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 ad un’incidenza del
91,1% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

L’incremento del fatturato del Canale Wholesale, in valore assoluto pari a 10.903 migliaia di euro, è do-
vuto principalmente ai seguenti fattori:

• incremento dei volumi di vendita, in termini di incremento delle unità vendute quantificato in cir-
ca il 35% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006;

• aumento del listino prezzi (pari circa al +3%). A giudizio della direzione, il mix di prodotti venduti
nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 è sostanzialmente omogeneo rispetto al mix di prodotti ven-
duti nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006; di conseguenza l’incremento dei ricavi ha beneficiato in-
teramente dell’aumento del prezzo medio di listino;

• introduzione di due nuove linee di prodotto (PQ7 Travel e Icon);

• apertura nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 di 6 nuovi negozi in Franchising, come di seguito
esposto:

Mese di apertura Località Canale

Maggio 2006 Padova, Via Dante n. 19 Franchising (Wholesale)
Luglio 2006 Sofia, Alexander Stamboliiski Blvd. Franchising (Wholesale)
Agosto 2006 Salisburgo, Linzergasse n. 35 Franchising (Wholesale)
Settembre 2006 Genova, Via XX Settembre n. 113/R Franchising (Wholesale)
Novembre 2006 Mosca, European TC, Kievskiy Railway Square, bl.2 Franchising (Wholesale)
Dicembre 2006 Rostov-DOnu, Budenovskiy n. 49/97, A Stor Plaza, Fashion Trading Centre Franchising (Wholesale)

DOS
I ricavi di vendita realizzati nel Canale DOS nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 registrano un in-
cremento del 66,0%, passando da 1.918 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 (relati-
vo a 11 mesi di attività) a 3.185 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

In termini di incidenza sul totale ricavi di vendita, il Canale DOS presenta un incremento dello 0,8%,
passando da un’incidenza dell’8,1% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 ad un’incidenza pari all’8,9%
nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. L’incremento, che in valore assoluto è pari a 1.267 migliaia di
euro, è anche motivato dai seguenti fattori:

• incremento dei volumi di vendita, in termini di incremento delle unità vendute quantificato in cir-
ca il 73% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006;

• incremento dei prezzi medi di vendita durante l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, rispetto all’eser-
cizio chiuso al 31 marzo 2006, stimato dalla direzione in un 3% circa;

• introduzione di due nuove linee di prodotto (PQ7 Travel e Icon);

• apertura da parte del Gruppo di nuovi negozi DOS (come sotto dettagliato), che ha comportato un
incremento di fatturato pari a 646 migliaia di euro (pari al 50,9% circa di crescita del fatturato del
Canale DOS):
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Mese di apertura Località Canale

Marzo 2006 Comune di Barberino del Mugello presso il “Factory Outlet Centre” (*) DOS (Outlet)
Ottobre 2006 Francoforte sul Meno, Goethestrasse n. 32 DOS
Dicembre 2006 Hong Kong City, ICF Central DOS
Marzo 2007 Comune di Fidenza presso il “Fidenza Village” (**) DOS (Outlet)

(*) Il negozio è stato aperto a marzo 2006, per cui ha inciso totalmente sui ricavi di vendita dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007
(**) Il negozio è stato aperto a marzo 2007, per cui incide solo in misura minima (12 migliaia di euro) sui ricavi di vendita nell’e-

sercizio chiuso al 31 marzo 2007.

In generale, si evidenzia che nel Canale DOS uno dei fattori determinanti per il conseguimento di ele-
vati volumi e ricavi di vendita è il posizionamento dei negozi. Il Gruppo, infatti, cerca di aprire i pro-
pri punti vendita nelle vie centrali (business e/o shopping ways) di ogni città in cui opera; tale strategia ha
inciso positivamente in termini di aumento dei ricavi di vendita. L’insediamento in zone strategiche
comporta maggiori costi iniziali (con il pagamento, spesso, di key money per il subentro nei contratti di
affitto dei negozi da terzi) e, successivamente, maggiori canoni di locazione rispetto ad ubicazioni più
decentrate; tuttavia, tali costi vengono successivamente recuperati con i maggiori volumi di vendita che
la posizione strategica consente di conseguire.

L’apertura dei DOS negli outlet consente al Gruppo di smaltire quelle giacenze di prodotto che, per va-
rie motivazioni (cambiamento nelle tendenze moda dei colori, fine serie, ecc.) potrebbero essere diffi-
cilmente vendibili a prezzi di vendita pieni, risolvendo in tal modo i problemi legati ad eventuali feno-
meni di obsolescenza delle rimanenze di prodotti finiti.

In base ai dati elaborati dalla Società sul fatturato per singolo negozio a parità di perimetro (analisi Same
Store Sales Growth, “SSSG”, ovvero considerando i medesimi punti vendita DOS in essere sia al 2 mag-
gio 2005 sia al 31 marzo 2007), la crescita organica del fatturato del Canale DOS si attesta attorno al
35% circa. Tale incremento dimostra il successo della strategia di sviluppo del Gruppo nel Canale DOS.
La crescita determinata dall’apertura dei nuovi punti vendita incide sui ricavi totali di vendita del Canale
DOS per il 20% (in tale analisi è incluso l’outlet di Barberino del Mugello aperto a marzo 2006 che vie-
ne escluso dall’analisi del fatturato a parità perimetro).

Per una migliore comprensione del Canale DOS, si riporta di seguito l’indicazione dei 10 negozi rela-
tivi al canale DOS aperti alla data del 31 marzo 2007, con indicazione del mese di inizio attività:

Mese di apertura Località Canale

Novembre 2000 Milano, Via della Spiga n. 33 DOS
Novembre 2002 Milano, Aeroporto di Linate DOS
Dicembre 2003 Roma, Galleria Alberto Sordi n. 39 (già Galleria Colonna) DOS
Luglio 2004 Milano, Aeroporto di Malpensa DOS
Settembre 2004 Barcellona, Paseo de Gracia n. 11 DOS
Novembre 2004 Bologna, Piazza Maggiore n. 4/B DOS
Marzo 2006 Comune Barberino del Mugello presso il “Factory Outlet Centre” DOS (Outlet)
Ottobre 2006 Francoforte sul Meno, Goethestrasse n. 32 DOS
Dicembre 2006 Hong Kong City, ICF Central DOS
Marzo 2007 Comune di Fidenza presso il “Fidenza Village” DOS (Outlet)

9.2.4.1.2 Ripartizione dei ricavi per area geografica
Le aree geografiche in cui opera il Gruppo Piquadro, così come definite dal management quale settore
secondario di informazione settoriale, sono state definite come Italia, Europa e Resto del mondo.
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La tabella che segue illustra i ricavi delle vendite del Gruppo, suddivisi per area geografica, per gli eser-
cizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006:

Ricavi netti Ricavi netti Var %
(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 % (a) 31 marzo 2006 % (a) 07 vs 06

Italia 28.642 80,1% 18.044 76,5% 58,7%
Europa 5.783 16,1% 4.463 18,9% 29,6%
Resto del mondo 1.317 3,7% 1.065 4,5% 23,7%

Totale 35.742 100,0% 23.572 100,0% 51,6%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

Italia
I ricavi di vendita realizzati in Italia nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 registrano un incremento del
58,7% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando da 18.044 migliaia di euro a 28.642 mi-
gliaia di euro; il mercato italiano rappresenta l’80,1% del fatturato totale del Gruppo nell’esercizio chiu-
so al 31 marzo 2007 (il 76,5% del fatturato totale dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006).

I principali fattori che hanno avuto ripercussioni significative sul volume complessivo dei ricavi di ven-
dita del Gruppo (riportati nel precedente Paragrafo 9.2.1) hanno dispiegato pienamente il loro effetto
sul mercato italiano, contribuendo al significativo incremento delle vendite.

La crescita del fatturato, senza considerare i ricavi conseguiti dai negozi di nuova apertura, nel Canale
DOS in Italia nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 (quin-
di a parità di perimetro di negozi) è pari a circa il 38%. Si rileva un aumento significativo delle vendite
nei negozi di Milano situati presso gli aeroporti di Malpensa (snodo importante per i voli internazio-
nali) e Linate (aeroporto che si sta orientando al servizio di voli business), aumento che conferma la bontà
della strategia del Gruppo nella scelta di posizioni strategiche per l’apertura dei propri punti vendita.

Relativamente alla crescita per nuove aperture di negozi DOS, si riporta che l’incidenza del fatturato dei
nuovi punti vendita aperti nel Canale DOS in Italia è pari a circa l’1% del fatturato consolidato del
Gruppo nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, anche in considerazione del fatto che l’outlet di Fidenza
(aperto nel marzo 2007) incide solamente per meno di un mese di attività.

La crescita delle vendite in Italia nel Canale Wholesale conferma il successo delle politiche commercia-
li effettuate dalla Società, tese anche ad una copertura più capillare del territorio.

Europa
I ricavi delle vendite realizzate in Europa, nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, registrano un incre-
mento del 29,6% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando da 4.463 migliaia di euro a
5.783 migliaia di euro; nel complesso, il mercato Europa rappresenta il 16,2% del fatturato totale del-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (in lieve decremento rispetto all’incidenza del 18,9% sulle vendite
consolidate registrato nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006).

I primi quattro Paesi europei più rilevanti in termini di incidenza sul fatturato totale del Gruppo per
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 sono, nell’ordine, Russia, Spagna, Germania e Francia, che rappre-
sentano complessivamente il 12% circa del fatturato del Gruppo e il 72% del fatturato relativo all’area
geografica Europa.

Il Gruppo opera, attraverso i due canali di vendita DOS e Wholesale, in 35 Paesi europei. Nell’esercizio
chiuso al 31 marzo 2007 il Gruppo ha registrato in Paesi quali la Russia e Germania crescite superiori
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alle attese, pari ad oltre il 50% rispetto all’esercizio precedente. La Spagna ha registrato una crescita in-
torno al 12% e rappresenta per il Gruppo un punto strategico di sviluppo. In forte crescita il mercato
della Russia Europea, dove l’Emittente opera prevalentemente attraverso un partner/distributore che
rappresenta, per la dimensione del fatturato sviluppato, il cliente maggiormente significativo nel Canale
Wholesale.

Resto del mondo
I ricavi delle vendite realizzate nel Resto del mondo (area geografica che per Piquadro rappresenta prin-
cipalmente i paesi dell’Estremo Oriente e Medio Oriente) nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 regi-
strano un incremento del 23,7% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando da 1.065 mi-
gliaia di euro a 1.317 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. Il mercato del Resto del
mondo rappresenta il 3,7% del fatturato totale dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (4,6% nell’eser-
cizio chiuso al 31 marzo 2006).

L’incremento delle vendite nel Resto del mondo beneficia dell’apertura del negozio di Piquadro Hong
Kong, che ha contribuito per 4 mesi al fatturato dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (da dicembre
2006 al 31 marzo 2007).

9.2.4.1.3 Ripartizione dei ricavi per tipologia di prodotto
Le famiglie di prodotti sono state identificate da Piquadro come segue:

• cartelle: cartelle professionali, da uomo e da donna, in pelle o pelle e tessuto, per contenere docu-
menti, computer portatili e altro;

• piccola pelletteria: costituita da portafogli da uomo e da donna, portadocumenti, portachiavi, ac-
cessori, articoli speciali, portaeuro, cinture;

• borse da donna: borse professionali porta computer e documenti e borse organizzate per il tempo li-
bero;

• articoli da viaggio: trolley, borsoni, porta abiti e beauty case;

• agende e porta blocchi: organizer con interno removibile, agende a blocco fisso con rivestimento in
pelle, porta blocco note;

• accessori: famiglia di complemento alle altre famiglie di prodotto che comprende ombrelli, set da
scrivania, porta tessere e cellulare ed altri accessori.

La tabella che segue illustra i ricavi delle vendite del Gruppo, suddivisi per famiglia di prodotto, per gli
esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006:

Famiglia di Prodotto Ricavi netti Ricavi netti Var %
(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 % (a) 31 marzo 2006 % (a) 07 vs 06

Cartelle 15.744 44,0% 9.859 41,8% 59,7%

Piccola pelletteria 6.597 18,5% 4.145 17,6% 59,2%

Borse da donna 5.524 15,5% 3.532 14,9% 56,4%

Articoli da viaggio 3.790 10,6% 2.655 11,3% 42,8%

Agende e porta blocchi 3.598 10,0% 2.837 12,0% 26,8%

Accessori 489 1,4% 544 2,3% (10,1%)

Totale 35.742 100,0% 23.572 100,0% 51,6%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

114



Sezione Prima 

Al 31 marzo 2007 i prodotti che compongono l’offerta del Gruppo sono realizzati nell’ambito di 10 li-
nee continuative. Queste linee, presenti a catalogo tutto l’anno e quindi lanciate continuativamente in
produzione, comprendono circa 500 codici che, a loro volta, in funzione delle diverse combinazioni di
colore, generano complessivamente circa 2.000 referenze.

Negli ultimi anni il Gruppo ha lanciato altresì linee stagionali (realizzate per i periodi autunno/inverno
e primavera/estate) più attente alle ultime tendenze del mercato e al fattore moda. Con riferimento al-
le linee stagionali, ogni anno vengono lanciate in media cinque linee per la stagione autunno/inverno e
cinque per la stagione primavera/estate, che vengono prodotte prevalentemente sulla base degli ordini
ricevuti in sede di presentazione delle collezioni.

Si riportano di seguito delle brevi analisi sui ricavi per famiglia di prodotto:

Cartelle
I ricavi delle vendite realizzate nella famiglia di prodotto “Cartelle”, nell’esercizio chiuso al 31 marzo
2007, registrano un incremento del 59,7% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando da
9.859 migliaia di euro a 15.744 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. Le cartelle rap-
presentano il 44,0% del fatturato totale dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (ed il 41,8% del fattu-
rato totale nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006).

Le cartelle fanno parte della famiglia di prodotti continuativi, meno soggetta a fenomeni di stagiona-
lità. Attraverso le vendite del Canale DOS, tale famiglia rappresenta il 3,6% del fatturato totale ed il
40,8% del fatturato del canale e attraverso le vendite del Canale Wholesale il 40,4% del fatturato tota-
le ed il 44,4% del fatturato del canale (quindi complessivamente il 44% del fatturato del Gruppo). Tali
dati dimostrano che le cartelle rappresentano il prodotto con maggiore incidenza sul fatturato del Gruppo.

A giudizio del management, uno dei motivi di successo della famiglia cartelle è la continua introduzio-
ne di nuovi modelli e colori, che si adeguano alle tendenze di moda, pur mantenendo le proprie carat-
teristiche di prodotto continuativo.

Per quanto riguarda le linee, la linea di cartelle in pelle maggiormente venduta è la linea Blue Square; nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 è stata introdotta la linea PQ7 (cartelle in tessuto e pelle adatte sia al
businessman che a fasce di consumatori più giovani) che sia nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 sia nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 risulta, in termini di quantità, la linea maggiormente venduta.

Piccola Pelletteria
I ricavi delle vendite realizzati nella famiglia di prodotto “Piccola pelletteria” nell’esercizio chiuso al 31
marzo 2007 registrano un incremento del 59,2% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, pas-
sando da 4.145 migliaia di euro a 6.597 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. La pic-
cola pelletteria rappresenta il 18,5% del fatturato totale dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (17,6%
del fatturato totale nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006).

La piccola pelletteria comprende un mix di prodotti eterogenei in quanto comprende tutte le linee.
Attraverso le vendite del Canale DOS, tale famiglia rappresenta l’1,6% del fatturato totale e il 18,3%
del fatturato totale del Canale e attraverso le vendite del Canale Wholesale il 16,8% del fatturato tota-
le ed il 18,5% del fatturato del Canale (quindi complessivamente il 18,4% del fatturato del Gruppo).
La piccola pelletteria rappresenta dopo il prodotto cartella e insieme alle borse da donna la famiglia di
prodotto maggiormente venduta. Nel Canale Wholesale la piccola pelletteria, dopo le cartelle, è la se-
conda famiglia di prodotti venduta maggiormente in termini di quantità.

Borse da donna
I ricavi delle vendite realizzati nella famiglia di prodotto borsa da donna nell’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2007 registrano un incremento del 56,4% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando
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da 3.532 migliaia di euro a 5.524 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. Le borse da
donna rappresentano il 15,5% del fatturato totale dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (contro il 14,9%
del fatturato totale dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006).

Attraverso le vendite del Canale DOS, tale famiglia rappresenta l’1,6% del fatturato totale ed il 17,7%
del fatturato del Canale e attraverso le vendite del Canale Wholesale il 13,9% del fatturato totale ed il
15,2% del fatturato del Canale (quindi complessivamente il 15,5% del fatturato del Gruppo).

Le borse da donna, per la caratteristica del prodotto, sono legate a fenomeni di stagionalità, sia come re-
perimento di ordini dai clienti sia, conseguentemente, come tempistica dei lanci di produzione. Gli or-
dini della collezione primavera/estate vengono acquisiti essenzialmente nei mesi di settembre/ottobre
dell’anno precedente e le consegne vengono effettuate nei mesi di gennaio/febbraio; gli ordini della col-
lezione autunno/inverno vengono acquisiti essenzialmente nei mesi di febbraio/marzo e le consegna ai
clienti (negozi, distributori ecc.) vengono effettuate nei mesi di agosto e settembre.

Le borse da donna vengono prodotte prevalentemente in base agli ordini ricevuti; tale strategia consen-
te di minimizzare i rischi legati ad eventuale obsolescenza di magazzino.

Negli ultimi esercizi le borse da donna hanno completato il mix di prodotti precedentemente offerti dal
Gruppo, che era principalmente rivolto verso famiglie di prodotto continuative (quali le cartelle); gra-
zie a tale strategia, il Gruppo ha realizzato buone performances anche nelle famiglie di prodotto che so-
no maggiormente legate alle tendenze della moda.

Articoli da viaggio
I ricavi delle vendite realizzati nella famiglia “Articoli da viaggio” nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007
registrano un incremento del 42,8% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando da 2.655
migliaia di euro a 3.790 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. Gli articoli da viaggio
rappresentano il 10,6% del fatturato totale dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (l’11,3% nell’eserci-
zio chiuso al 31 marzo 2006).

Un importante fattore che ha avuto ripercussioni significative sul volume dei ricavi di vendita di tale fa-
miglia è, nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, l’introduzione della nuova linea per il viaggio PQ7
Travel, che è andata a completare la linea PQ7 introdotta nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo
2006.

Attraverso le vendite del Canale DOS tale famiglia rappresenta l’1,3% del fatturato totale ed il 14,5%
del fatturato del Canale e attraverso le vendite del Canale Wholesale il 9,3% del fatturato totale ed il
10,2% del fatturato del Canale (quindi complessivamente il 10,6% del fatturato del Gruppo).

Agende e porta blocchi
I ricavi delle vendite della famiglia di prodotto “Agende e porta blocchi” nell’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2007 registrano un incremento del 26,8% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando
da 2.837 migliaia di euro a 3.598 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. Le agende e
porta blocchi, che risultano svincolati da fenomeni di stagionalità inserendosi tra i prodotti di linea con-
tinuativa, rappresentano il 10,0% del fatturato totale dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (12,0% nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2006).

Attraverso le vendite del Canale DOS tale famiglia rappresenta lo 0,6% del fatturato totale ed il 7,6%
del fatturato del canale e attraverso le vendite del Canale Wholesale il 9,4% del fatturato totale ed il
10,3% del fatturato del canale (quindi complessivamente il 10,0% del fatturato del Gruppo).

Accessori
I ricavi delle vendite della famiglia di prodotto “Accessori” nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 regi-
strano un decremento del 10,13% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando da 544 mi-
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gliaia di euro a 489 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. Gli accessori rappresentano
l’l,4% del fatturato totale dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (il 2,4% nell’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2006).

Gli accessori rappresentano una parte residuale in termini di fatturato totale (circa l’1,4% dei ricavi to-
tali). Questi prodotti fungono da completamento alle diverse linee e gamme di prodotti offerti nel-
l’ambito delle altre categorie merceologiche (ombrelli, set da scrivania, porta cellulare e badge).

9.2.4.1.4 Ricostruzione dei ricavi per i 12 mesi chiusi al 31 marzo 2005 e per il mese di aprile 2005
Ai soli fini di una completa indicazione dell’andamento dei ricavi del Gruppo nel triennio trascorso,
viene di seguito riportata:

• una ricostruzione effettuata dal management del fatturato consolidato del Gruppo per il periodo di
12 mesi dal 1° aprile 2004 al 31 marzo 2005 (relativo ad un’area di consolidamento che comprende
le società controllate da Piquadro al 31 marzo 2005);

• una ricostruzione effettuata dal management del fatturato consolidato del Gruppo per il mese di apri-
le 2005, ai soli fini di consentire una piena comparabilità del fatturato dell’esercizio di 12 mesi chiu-
so al 31 marzo 2007 con il precedente esercizio (che, si ricorda, ha durata temporale dal 2 maggio
2005 al 31 marzo 2006, e pertanto di 11 mesi).

Per effetto di quanto sopra esposto, si riporta nella seguente tabella la ricostruzione effettuata dal ma-
nagement dei ricavi netti registrati dal Gruppo nel triennio trascorso:

Ricavi netti Ricavi netti Ricavi netti Var 07 Var % Var 06 Var % Var 07 Var % CAGR
31 marzo 31 marzo 31 marzo vs06 07vs 06 vs 05 06vs 05 vs05 07vs 05

(in migliaia di euro) 2007 (a) 2006 (b) 2005 (c)

Totale Ricavi di Vendita 35.742 24.991 19.199 10.751 43,0% 5.792 30,2% 16.543 86,2% 36,4%

(a) Informazioni estratte dal bilancio consolidato al 31 marzo 2007 predisposto in accordo con gli IFRS omologati dalla Commissione
Europea.

(b) Informazione contabile ricostruita dal management quale somma dei ricavi delle vendite riportate nel bilancio consolidato rela-
tivo a 11 mesi di attività per l’esercizio sociale dal 2 maggio 2005 al 31 marzo 2006 – pari a 23.572 migliaia di euro – e dei ri-
cavi delle vendite consolidate per il mese di aprile 2005 (pari a 1.419 migliaia di euro).

(c) Informazione contabile ricostruita dal management per il periodo 1° aprile 2004 – 31 marzo 2005, estratta dai dati economici
riportati nei bilanci d’esercizio della attuale Piqubo (allora Piquadro) chiusi al 31 dicembre 2004 (per l’esercizio di 12 mesi dal
1° gennaio al 31 dicembre 2004) e al 31 luglio 2005 (per l’esercizio di 7 mesi dal 1° gennaio al 31 luglio 2005), ai quali sono
stati aggiunti gli effetti delle scritture di consolidamento (l’area di consolidamento, oltre a Piquadro, comprende le 2 società con-
trollate alla data del 31 marzo 2005, e cioè Piquadro Espana e Piquadro Roma) e delle scritture IFRS.

Come sopra esposto, il triennio che va dal 31 marzo 2005 al 31 marzo 2007 registra un incremento dei
ricavi pari all’86,2% ed un CAGR pari a 36,4%, passando da un fatturato di 19.199 migliaia di euro,
nel periodo di 12 mesi dal 1° aprile 2004 al 31 marzo 2005, ad un fatturato di 35.742 migliaia di euro
nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

31 marzo 2007 consolidato vs 31 marzo 2006 da ricostruzione contabile (con esercizi omogenei di 12 mesi
come sopra indicato)
I ricavi delle vendite realizzati nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 registrano un incremento del 43,0%
rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, passando da 24.991 migliaia di euro nell’esercizio chiu-
so al 31 marzo 2006 a 35.742 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

Dall’analisi del business per canale di vendita si evince che tali ricavi sono riconducibili per il 91,1% al
Canale Wholesale (91,8% al 31 marzo 2006) e per l’8,9% al Canale DOS (8,2% nell’esercizio chiuso
al 31 marzo 2006).
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I ricavi delle vendite sono principalmente realizzati sul mercato italiano, che rappresenta l’80% del fat-
turato totale nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (76,4% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006).

31 marzo 2006 da ricostruzione contabile vs 31 marzo 2005 da ricostruzione contabile (con esercizi omo-
genei di 12 mesi come sopra indicato)
I ricavi delle vendite realizzati nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 registrano un incremento del 30,2%
rispetto al periodo di 12 mesi dal 1° aprile 2004 al 31 marzo 2005, passando da 19.199 migliaia di eu-
ro a 24.991 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006.

Dall’analisi del business per canale di vendita si evince che tali ricavi sono riconducibili per il 91,8% al
Canale Wholesale (92,0% al 31 marzo 2005) e per l’8,2% al Canale DOS (8,0% nell’esercizio chiuso
al 31 marzo 2006).

I ricavi delle vendite sono principalmente realizzati sul mercato italiano, che rappresenta il 76,4% del
fatturato totale nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 (75% nel periodo di 12 mesi dal 1° aprile 2004
al 31 marzo 2005).

Ripartizione dei ricavi di vendita per canale di vendita
La tabella che segue illustra i ricavi delle vendite del Gruppo, suddivisi per canale di vendita, per l’eser-
cizio chiuso al 31 marzo 2007 e per i periodi ricostruiti relativi a 12 mesi di attività del Gruppo, chiu-
si al 31 marzo 2006 e al 31 marzo 2005:

Ricavi netti Ricavi netti Ricavi netti Var 07 Var % Var 06 Var % Var 07 Var % CAGR
31 marzo 31 marzo 31 marzo vs06 07vs 06 vs 05 06vs 05 vs05 07vs 05

(in migliaia di euro) 2007 (a) 2006 (b) 2005 (c)

DOS 3.185 2.043 1.535 1.142 55,8% 508 33,1% 1.650 1,07 44,1%
Wholesale 32.557 22.948 17.664 9.609 41,9% 5.284 29,9% 14.893 84,3% 35,8%

Totale Ricavi di Vendita 35.742 24.991 19.199 10.751 43,0% 5.792 30,2% 16.543 86,2% 36,4%

(a) Informazioni estratte dal bilancio consolidato al 31 marzo 2007 predisposto in accordo con gli IFRS omologati dalla
Commissione Europea.

(b) Informazione contabile ricostruita dal management quale somma dei ricavi delle vendite – pari a 23.572 migliaia di euro –
riportati nel bilancio consolidato relativo a 11 mesi di attività per l’esercizio sociale dal 2 maggio 2005 al 31 marzo 2006 e
dei ricavi delle vendite consolidate per il mese di aprile 2005 (pari a 1.419 migliaia di euro).

(c) Informazione contabile ricostruita dal management per il periodo 1° aprile 2004 – 31 marzo 2005, estratta dai dati economici
riportati nei bilanci d’esercizio della attuale Piqubo (allora Piquadro.) chiusi al 31 dicembre 2004 (per l’esercizio di 12 mesi dal
1° gennaio al 31 dicembre 2004) e al 31 luglio 2005 (per l’esercizio di 7 mesi dal 1° gennaio al 31 luglio 2005), ai quali sono
stati aggiunti gli effetti delle scritture di consolidamento e delle scritture IFRS.

31 marzo 2007 consolidato vs 31 marzo 2006 da ricostruzione contabile (con esercizi omogenei di 12 mesi
come sopra indicato)
I principali fattori che hanno avuto ripercussioni significative sul volume dei ricavi di vendita del Gruppo,
per entrambi i canali di vendita sono, a parere del management dell’Emittente, legati a quanto segue:

• aumento delle vendite nel Canale DOS; i volumi di vendita nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007
nel Canale DOS si incrementano rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 del 63,6% circa;

• aumento delle vendite nel Canale Wholesale; i volumi di vendita nell’esercizio chiuso al 31 marzo
2007 nel Canale Wholesale si incrementano rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 del 27,9%
circa;

• aumento dei prezzi medi di vendita (circa +3%);
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• introduzione di nuovi prodotti; nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 sono state com-
mercializzate due nuove linee di prodotto (Icon e PQ7 Travel) che si rivolgono sia al target “business”
che “free time”.

Inoltre, nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 sono stati aperti 3 nuovi punti vendita DOS e
6 nuovi punti vendita in Franchising (Canale Wholesale); per l’elenco dei nuovi punti vendita aperti nel
corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 si rinvia a quanto riportato nel Paragrafo 9.2.1.

Dalle analisi effettuate dal management sui ricavi delle vendite distinti per area geografica, l’Italia è il
mercato in cui il Gruppo effettua le maggiori vendite e rappresenta nell’esercizio chiuso al 31 marzo
2007 l’80,1% dei ricavi totali di vendita (il 76,4% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006). L’Europa
e il Resto del mondo non subiscono delle variazioni significative per quanto riguarda l’incidenza sui
ricavi di vendita totali, infatti nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 presentano un’incidenza pari, ri-
spettivamente, al 16,2% (con riferimento all’Europa) e al 3,7% (con riferimento al Resto del mondo)
e nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 tali aree geografiche presentano un’incidenza pari, rispettiva-
mente, al 19,2% (con riferimento all’Europa) e al 4,4% (con riferimento al Resto del mondo) sul to-
tale dei ricavi di vendita.

31 marzo 2006 da ricostruzione contabile vs 31 marzo 2005 da ricostruzione contabile (con periodi omo-
genei di 12 mesi come sopra indicato)

I principali fattori che hanno avuto ripercussioni significative sul volume dei ricavi di vendita del 
Gruppo, per entrambi i canali di vendita, sono a parere del management della Società, legati a quanto
segue:

• aumento delle vendite nel Canale Wholesale; l’aumento dei volumi di vendita nell’esercizio chiuso
al 31 marzo 2006 nel Canale Wholesale comporta, rispetto al peridodo di 12 mesi dal 1° aprile 2004
al 31 marzo 2005, un incremento del 24,2% circa dei ricavi. Tale variazione risulta meno significa-
tiva nel Canale DOS, il quale ha beneficiato nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 dell’effetto dei
maggior prezzi di vendita, piuttosto che dell’effetto dovuto alle maggiori quantità vendute;

• aumento dei prezzi medi di vendita (circa +3%);

• introduzione di nuovi prodotti. Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 sono state com-
mercializzate due nuove linee di prodotto PQ7 e Voyager Travel, prima linea della famiglia viaggio
prodotta dal Gruppo. Tale famiglia, in termini di quantità vendute nel corso dell’esercizio chiuso al
31 marzo 2006, ha fatto registrare un incremento, rispetto al peridodo di 12 mesi dal 1° aprile 2004
al 31 marzo 2005, del 78,1%.

Dalle analisi effettuate dal management sui ricavi delle vendite distinti per area geografica, l’Italia è il
mercato in cui il Gruppo effettua le maggiori vendite e rappresenta all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006
il 76,4% circa dei ricavi totali di vendita (il 75,1% circa nel corso del periodo di 12 mesi dal 1° aprile
2004 al 31 marzo 2005); l’Europa e il Resto del mondo non subiscono delle variazioni significative e al
31 marzo 2006 presentano un’incidenza pari, rispettivamente, al 19,2% (con riferimento all’Europa) e
al 4,4% (con riferimento al Resto del mondo). Nel periodo di 12 mesi dal 1° aprile 2004 al 31 marzo
2005, tali aree geografiche presentano un’incidenza pari, rispettivamente, al 20,8% (con riferimento
all’Europa) e al 4,0% (con riferimento al Resto del mondo) sul totale dei ricavi di vendita.

Altri proventi

La tabella che segue illustra gli altri ricavi del Gruppo suddivisi per canale di vendita:
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31 marzo 2007 31 marzo 2006 Var % 

(in migliaia di euro) DOS Wholesale Totale Inc % (a) DOS Wholesale Totale Inc % (a) 07-06

Riaddebiti spese di trasporto 
e incasso – 203 203 0,6% – 139 139 0,6% 46%

Rimborsi assicurativi e legali – 22 22 0,1% – 3 3 0,0% 6,33
Ricavi su vendite corner – 254 254 0,7% – 227 227 1,0% 11,9%
Plusvalenze su cessioni 

immobilizzazioni – 42 42 0,1% – 11 11 0,0% 281,8%
Riaddebiti spese di pubblicità 

e marketing – 224 224 0,6% – 175 175 0,7% 28,0%
Altri proventi vari 9 108 117 0,3% 32 382 414 1,8% (71,7%)

Altri Proventi 9 853 862 2,4% 32 937 969 4,1% (11,0%)

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

Gli altri ricavi nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 subiscono un decremento pari all’11,0%, passan-
do da 969 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 862 migliaia di euro nell’esercizio
chiuso al 31 marzo 2007. La variazione in diminuzione degli altri ricavi è principalmente dovuta al de-
cremento dei riaddebiti per spese di pubblicità e marketing ai distributori e dei riaddebiti effettuati ai
negozi in cui la Società ha un “corner”espositivo.

Consumi di materie

La tabella che segue illustra i costi per consumi di materie del Gruppo (definiti quali somma dei costi
per acquisto materie prime e della variazione rimanenze di materie prime e prodotti finiti), suddivisi per
canale di vendita:

31 marzo 2007 31 marzo 2006 Var % 

(in migliaia di euro) DOS Wholesale Totale Inc % (a) DOS Wholesale Totale Inc % (a) 07-06

Costi per consumi di materie 369 7.426 7.795 21,8% 233 5.505 5.738 24,3% 35,8%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

I costi per consumi di materie registrano, nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, un incremento pari al
35,8%, passando da 5.738 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 7.795 migliaia nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, incremento meno che proporzionale rispetto alla variazione del fat-
turato (+51,6%) anche grazie al positivo effetto cambio Euro/USD sugli acquisti effettuati in USD.

Dalle analisi effettuate dalla Società in merito all’andamento dei costi di acquisto delle materie prime
(prevalentemente pelle, accessori, tessuti), emerge che il livello dei costi di approvvigionamento soste-
nuti nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 si è mantenuto sostanzialmente in linea con i co-
sti sostenuti nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006. Il decremento di 2,5 punti percentuali di
incidenza dei costi per consumi materie sui ricavi delle vendite (incidenza passata dal 24,3% nell’eser-
cizio chiuso al 31 marzo 2006 al 21,8% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007), oltre che determinato
dal maggiore potere contrattuale che, in virtù delle maggiori quantità acquistate, Piquadro ha acquisi-
to nei confronti di alcuni fornitori ricorrenti, va interpretato congiuntamente al contrapposto effetto
dell’incremento di 1,3 punti percentuali dei costi per lavorazioni esterne effettuate da terzisti (inciden-
za sui ricavi delle vendite passata dal 7,7% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 al 9% nell’esercizio
chiuso al 31 marzo 2007); per alcuni di tali terzisti, infatti, il compenso per lavorazioni esterne ha com-
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preso nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 anche il costo relativo ad alcuni componenti accessori di
materiali utilizzati per la produzione.

Analisi per canale di vendita
DOS
Il Canale DOS passa da 233 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 369 migliaia di
euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007; l’incremento dei consumi di materie pari a 136 migliaia di
euro (+ 58,4%) è riconducibile al maggior numero di negozi e all’incremento dei volumi di vendita ri-
spetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006.

Wholesale
Il Canale Wholesale passa da 5.505 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 7.426 mi-
gliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007; l’incremento dei consumi di materie pari a 1.921
migliaia di euro (+34,9%) è riconducibile principalmente ai maggiori volumi di vendita, che rispetto
all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 aumentano del 51,6%.

Costi per servizi e godimento beni di terzi
La tabella che segue illustra i costi per servizi e per godimento beni di terzi del Gruppo, suddivisi per
canale di vendita, per gli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006:

31 marzo 2007 31 marzo 2006 Var % 

(in migliaia di euro) DOS Wholesale Totale Inc % (a) DOS Wholesale Totale Inc % (a) 07-06

Costo per godimento 
di beni di terzi 760 291 1.051 2,9% 567 385 952 4,0% 10,4%

Lavorazione esterne 161 3.053 3.214 9,0% 73 1.751 1.824 7,7% 76,2%
Pubblicità e marketing 88 2.485 2.573 7,2% 43 1.622 1.665 7,1% 54,5%
Ricerca e sviluppo – 7 7 0,0% – 5 5 0,0% 40,0%
Servizi per Amministrazione 10 850 860 2,4% 5 477 483 2,0% 78,1%
Servizi Commerciali 1 2.471 2.472 6,9% 1 1.547 1.548 6,6% 59,6%
Servizi di produzione 250 842 1.092 3,1% 283 917 1.200 5,1% (9)%
Servizi di trasporto 285 2.434 2.719 7,6% 180 1.934 2.114 9,0% 28,6%

Totale Costi per servizi e per
godimento beni di terzi 1.554 12.433 13.987 39,1% 1.152 8.638 9.790 41,5% 42,9%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

Al 31 marzo 2007 i costi per servizi e godimento beni di terzi si incrementano del 42,9% rispetto all’e-
sercizio precedente, mentre l’incidenza percentuale sui ricavi delle vendite diminuisce rispetto all’eser-
cizio chiuso al 31 marzo 2006, passando dal 41,5% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 al 39,1%
nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, anche grazie ad un saving registrato nell’area logistica (relativa-
mente ai trasporti interdivisionali – dallo stabilimento cinese di Uni Best 1 allo stabilimento logistico
dell’Emittente di Silla di Gaggio Montano (BO – e trasporti dei prodotti finiti ai clienti).

Analisi per canale di vendita
DOS
I costi del Canale DOS registrano un incremento del 34,8%, passando da 1.152 migliaia di euro nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 1.554 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.
L’incremento principale dei costi si riferisce ai costi per godimento beni di terzi i quali registrano, nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, un incremento pari al 34,0%. Tale variazione in aumento è dovu-
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ta all’apertura dei 3 negozi di proprietà avvenuta nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, con
relativi nuovi costi di affitto dei locali dei negozi.

Wholesale
I costi per servizi e godimento beni di terzi nel Canale Wholesale registrano un incremento del 43,9%,
passando da 8.638 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 12.433 migliaia di euro nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. L’incremento dei costi è dovuto principalmente al maggior ricor-
so alle lavorazioni esterne e ai maggiori costi per servizi di produzione, servizi commerciali e spese di
marketing.

I maggiori costi sono correlati, in misura meno che proporzionale, ai maggiori volumi di vendita effet-
tuati nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

Costi del personale
La tabella che segue illustra i costi del personale del Gruppo, suddivisi per canale di vendita, per gli eser-
cizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006:

31 marzo 2007 31 marzo 2006 Var %

(in migliaia di euro) DOS Wholesale Totale Inc % (a) DOS Wholesale Totale Inc % (a) 07-06

Salari e stipendi 578 2.602 3.180 8,9% 423 2.105 2.528 10,7% 25,8%
Oneri sociali 160 173 333 0,9% 116 205 321 1,4% 3,7%
Trattamento di fine rapporto 36 82 118 0,3% 18 79 97 0,4% 21,6%%
Altri costi del personale – 53 53 0,1% – 34 34 0,1% 55,9%%

Totale costi per il personale 774 2.910 3.684 10,3% 557 2.423 2.980 12,6% 23,6%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

La tabella che segue illustra il numero dei dipendenti del Gruppo in forza al 31 marzo 2007 e al 31 mar-
zo 2006:

31 marzo 2006 31 marzo 2007

Dirigenti – 1
Impiegati 51 68
Operai 419 334

Totale Gruppo 470 403

Nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, il costo del personale registra un incremento del 23,6%, pas-
sando da 2.980 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 3.684 migliaia di euro nell’e-
sercizio chiuso al 31 marzo 2007. L’aumento dei costi del personale è dovuto all’incremento dell’orga-
nico di Piquadro avvenuto nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, controbilanciato da una ri-
duzione del personale dipendente di Uni Best 1, riduzione consentita da un migliorato processo pro-
duttivo dello stabilimento di Uni Best 1.

Analisi per canale di vendita
DOS
Dall’analisi per canale di vendita, il Canale DOS registra un incremento dei costi del personale del
38,9%, passando da 557 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 774 migliaia di euro
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nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. L’incremento è dovuto all’apertura di 3 nuovi punti vendita di
proprietà, che ha comportato l’aumento della forza lavoro (commessi dei negozi), che passa da 8 di-
pendenti al 31 marzo 2006 a 14 dipendenti al 31 marzo 2007.

Wholesale
Dall’analisi per canale di vendita, il Canale Wholesale registra un incremento dei costi del personale del
20,1%, passando da 2.423 migliaia di euro a 2.910 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo
2007. Come sopra riportato, tale incremento è dovuto all’incremento dell’organico di Piquadro, con-
trobilanciato da una riduzione del personale dipendente di Uni Best 1.

Accantonamenti
La tabella che segue illustra gli accantonamenti del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e al
31 marzo 2006:

31 marzo 2007 31 marzo 2006

(in migliaia di euro) DOS Wholesale Totale Inc % (a) DOS Wholesale Totale Inc % (a)

Totale accantonamenti – 200 200 0,6% – 91 91 0,4%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

L’importo di 200 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (91 migliaia di euro nell’eser-
cizio chiuso al 31 marzo 2006) si riferisce all’accantonamento al fondo svalutazione crediti, interamen-
te allocato al Canale Wholesale, in quanto le vendite del Canale DOS originano prevalentemente in-
cassi immediati.

Altri costi operativi
La tabella che segue illustra gli altri costi operativi del Gruppo, suddivisi per canale di vendita, per gli
esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006:

31 marzo 2007 31 marzo 2006 Var % 

(in migliaia di euro) DOS Wholesale Totale Inc % (a) DOS Wholesale Totale Inc % (a) 07-06

Oneri su locazioni – 128 128 0,4% – – – 0.0% 0,0%
Minusvalenze su cessioni 

immobilizzazioni – 25 25 0,1% – – – 0,0% 0,0%
Tasse non sul reddito 1 43 44 0,1% 1 26 27 0,1% 62,9%
Omaggi a clienti e dipendenti – 9 9 0,0% – 5 5 0,0% 80,0%

Altri costi operativi 1 205 206 0,6% 1 31 32 0,1% 543,7%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

Al 31 marzo 2007 gli altri costi operativi, pari a 206 migliaia di euro, aumentano rispetto al 31 marzo
2006 di 174 migliaia di euro, prevalentemente per effetto degli oneri di gestione (costi per 124 migliaia
di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007) del nuovo fabbricato di Silla di Gaggio Montano dove
ha sede la Società.

Ammortamenti
La tabella che segue illustra i costi per ammortamenti del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 marzo
2007 e al 31 marzo 2006:
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(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 (a) % 31 marzo 2006 (a) % Var % 07-06

Ammortamenti imm. immateriali 240 0,7% 219 0,9% 9,6%
Ammortamenti imm. materiali 880 2,5% 355 1,5% 1,47

Totale ammortamenti 1.120 3,1% 574 2,4% 95,1%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

Gli ammortamenti nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 registrano un incremento del 95,1%, pas-
sando da 574 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 1.120 migliaia di euro nell’eser-
cizio chiuso al 31 marzo 2007, dei quali 240 migliaia di euro relativi agli ammortamenti delle immo-
bilizzazioni immateriali e 880 migliaia di euro relativi ad immobilizzazioni materiali.

Gli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali risultano in linea con l’anno precedente, pas-
sando da 219 migliaia di euro al 31 marzo 2006 a 240 migliaia di euro al 31 marzo 2007.

L’incremento dei costi per ammortamento delle immobilizzazioni materiali, che passano da 355 migliaia
di euro al 31 marzo 2006 a 880 migliaia di euro al 31 marzo 2007, è dovuto principalmente all’am-
mortamento dello stabilimento con annesso magazzino automatico sito in località Sassuriano, Silla di
Gaggio Montano (BO).

EBITDA e Risultato operativo
Come da dettagli forniti nei precedenti paragrafi in merito alle variazioni intervenute negli esercizi chiu-
si al 31 marzo 2006 e al 31 marzo 2007 per singola voce di conto economico, il miglioramento dell’EBITDA
e del Risultato operativo registrato nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 rispetto all’esercizio chiuso al
31 marzo 2006, in valore assoluto ed in termini percentuali rispetto ai ricavi delle vendite, è stato prin-
cipalmente influenzato dai seguenti fattori:

• incremento dei ricavi delle vendite (+51,6 %), che ha consentito un maggiore assorbimento dei co-
sti fissi;

• incremento, a giudizio del management, dell’incidenza sui ricavi delle vendite caratterizzate da più
elevata marginalità, sia nel Canale DOS che nel Canale Wholesale;

• interventi mirati alla riduzione dei costi e al miglioramento dell’efficienza, con particolare riferimento
ai settori della produzione e della logistica.

La tabella che segue illustra i dati relativi all’EBITDA, suddiviso per canale di vendita, e al Risultato
operativo del Gruppo, per gli esercizi chiusi alla data del 31 marzo 2007 e 2006:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 Inc % (a) 31 marzo 2006 Inc % (a) Var 07 vs 06 Var % 07-06

EBITDA 10.732 30,0% 5.910 25,1% 4.822 81,6%
Suddivisione per canale:
DOS 496 1,4% 6 0,0% 490 81,6
Wholesale 10.236 28,6% 5.904 25,0% 4.332 73,4%
Risultato operativo 9.612 26,9% 5.336 22,6% 4.276 80,1%

Totale 9.612 26,9% 5.336 22,6% 4.276 80,1%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

Come sopra riportato, le voci EBITDA e Risultato operativo registrano un incremento rilevante nel pe-
riodo di riferimento, sia per la maggiore efficienza produttiva conseguita nell’anno sia per una miglio-
re marginalità delle vendite che hanno beneficiato sia nel Canale DOS sia nel Canale Wholesale del-
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l’incremento dei prezzi medi di vendita registrati nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, pari
a circa +3,4%.

In particolare, l’EBITDA passa da 5.910 migliaia di euro (25,1% dei ricavi) nell’esercizio chiuso al 31
marzo 2006 a 10.732 migliaia di euro (30,0% dei ricavi) nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 ed il
Risultato operativo passa da 5.336 migliaia di euro (22,6% quale incidenza percentuale sui ricavi) nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 9.612 migliaia di euro (26,9% quale incidenza percentuale sui ri-
cavi) nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

Il miglioramento del Risultato operativo è riconducibile all’incremento meno che proporzionale dei
costi operativi rispetto ai ricavi di vendita conseguiti nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. In parti-
colare, l’incidenza dei costi del personale passa dal 12,6% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 al
10,3% nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. Anche i costi per servizi e godimento beni di terzi si ri-
ducono del 2,4%, nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, in termini di incidenza percentuale sui rica-
vi di vendita.

Altro aspetto importante cha ha inciso positivamente sulla redditività è correlato al miglior rapporto di
cambio Euro/Dollaro Statunitense registrato nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007. Il Gruppo
ha perciò beneficiato dell’andamento positivo dei tassi di cambio per i costi per le lavorazioni esterne
effettuate da terzi fatturate in dollari statunitensi. Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007,
l’Emittente ha, infatti, effettuato circa 11 milioni di acquisti denominati in dollari statunitensi (dato
comprensivo dei costi per acquisti in dollari statunitensi effettuati nei confronti di Uni Best 1, acquisti
elisi nel bilancio consolidato di Gruppo).

Proventi ed Oneri finanziari
La tabella che segue illustra gli oneri e i proventi finanziari del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 mar-
zo 2007 e al 31 marzo 2006:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 Inc % (a) 31 marzo 2006 Inc % (a) Var 07 vs 06 Var % 07-06

Proventi finanziari 52 0,1% 120 0,5% (68) (57%)
Oneri finanziari (781) 2,2% (350) 1,5% (431) 123,1%

Totale (729) 2,0% (230) 0,9% (499) 216,9%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

La voce include il totale degli interessi passivi ed oneri netti verso banche ed altri finanziatori e l’effetto
della fluttuazione dei cambi (utili e perdite realizzate e da valutazione).

Gli oneri finanziari netti registrano un incremento considerevole rispetto all’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2006, passando da 230 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 729 migliaia di eu-
ro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

L’aumento della voce oneri finanziari alla data del 31 marzo 2007 rispetto al 31 marzo 2006 è ricon-
ducibile principalmente alla variazione degli oneri finanziari su leasing, che passano da 31 migliaia di
euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 305 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007
(principalmente relativi alla locazione finanziaria del nuovo stabilimento di Silla di Gaggio Montano e
alle locazioni finanziarie dei mobili e arredi dei nuovi negozi DOS) e alla variazione degli oneri finan-
ziari su mutui, che passano da 194 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 288 mi-
gliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (il mutuo BNL è stato stipulato in data 15 luglio
2005, e pertanto i connessi oneri finanziari impattano per 8,5 mesi nell’esercizio chiuso al 31 marzo
2006 e per 12 mesi nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007).
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I proventi finanziari si riferiscono principalmente agli utili su cambi realizzati nell’esercizio chiuso al 31
marzo 2007 e agli interessi attivi su conti correnti bancari.

Imposte sul reddito
La seguente tabella illustra l’incidenza percentuale delle imposte sull’utile prima delle imposte per gli
esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e 2006:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006 Var % 07-06

Utile prima delle imposte 8.883 5.106 73,9%
Imposte sul reddito (3.563) (2.047) 74,1%

Aliquota media fiscale 40,1% 40,0% 0,1%

La tabella che segue illustra la composizione delle imposte del Gruppo per gli esercizi chiusi alla data
del 31 marzo 2007 e 2006:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 Inc % (a) 31 marzo 2006 Inc % (a) Var 07-06 Var % 07-06

IRES 3.143 8,8% 1.438 6,1% 1.705 1,19
IRAP 529 1,5% 315 1,3% 214 67,9%
Imposte differite passive 162 0,5% 483 2,0% (321) (66,5%)
Imposte anticipate (271) (0,8%) (189) (0,8%) (82) 43,4%

Totale 3.563 10,0% 2.047 8,7% 1.516 74,1%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.

Le imposte sul reddito nell’esercizio chiuso a 31 marzo 2007 registrano un incremento del 74,1%, pas-
sando da 2.047 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 3.563 migliaia di euro nell’e-
sercizio chiuso al 31 marzo 2007. L’incremento delle imposte nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 è
strettamente connesso alla variazione positiva, pari al 73,9%, del risultato ante imposte, passato da 5.106
migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 8.883 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al
31 marzo 2007.

Le imposte correnti (I.RE.S. ed I.R.A.P. per le società italiane del Gruppo ed equivalenti imposte sul
reddito per le controllate estere) si riferiscono all’onere fiscale calcolato sulle rispettive basi imponibili.

L’onere per imposte differite fa principalmente riferimento alle differenze relative all’adozione degli IFRS
in luogo dei Principi Contabili Italiani.

I proventi per imposte anticipate sono relativi prevalentemente agli accantonamenti a fondi tassati e al-
le differenze relative all’adozione degli IFRS in luogo dei Principi Contabili Italiani.

Risultato netto
La tabella che segue illustra il risultato netto del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31
marzo 2006:

(in migliaia di euro) 31 marzo2007 Inc % (a) 31 marzo 2006 Inc % (a) Var %

Risultato netto 5.320 14,9% 3.059 13,0% 73,9%

(a) Incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.
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Il risultato netto dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 registra un aumento del 73,9%, passando da
3.059 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 5.320 migliaia di euro nell’esercizio chiu-
so al 31 marzo 2007.

L’incidenza percentuale sui ricavi di vendita, nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, registra un incre-
mento dell’1,9%. Tale miglioramento e, più in generale, l’incremento dell’utile conseguito nell’eserci-
zio chiuso al 31 marzo 2007 rispetto all’esercizio precedente dipende dagli effetti economici evidenzia-
ti nei commenti precedenti, con particolare enfasi sull’aumento dei ricavi, sull’aumento della margina-
lità delle vendite e sull’ottimizzazione dei costi operativi.

9.3 Politiche o fattori di natura governativa, economica, fiscale, monetaria o politica

Relativamente ad eventuali effetti sull’attività del Gruppo derivanti da politiche o fattori di natura go-
vernativa, economica, fiscale o politica, non si evidenziano effetti sostanziali sull’attività dell’Emittente.
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10. RISORSE FINANZIARIE

10.1 Informazioni riguardo le risorse finanziarie dell’Emittente (a breve e a lungo termine)

Il fabbisogno finanziario del Gruppo è influenzato dalla dinamica degli incassi dai clienti del Canale
Wholesale, segmento che è composto prevalentemente da punti vendita/negozi; conseguentemente, vi
è un’elevata frammentazione di tali crediti, con tempi medi di pagamento variabili.

Alla Data del Prospetto non esiste una procedura definita per la gestione accentrata della tesoreria del
Gruppo anche in ragione del fatto che la maggior parte dei flussi di cassa in entrata sono gestiti diretta-
mente dall’Emittente.

Il Gruppo è tuttavia in grado, attraverso i flussi di cassa generati dalla gestione operativa che com-
prendono gli incassi a breve termine generati dal Canale DOS e, quando necessario, attraverso il ri-
corso a forme di finanziamento a breve termine, di finanziare agevolmente il crescente fabbisogno di
capitale circolante netto originato dall’aumento delle vendite e dei volumi di produzione; conseguen-
temente, la posizione finanziaria netta a breve termine è positiva, sia al 30 giugno 2007 (per circa 2,7
milioni di euro) che al 31 marzo 2007 (per circa 2 milioni di euro) e al 31 marzo 2006 (per circa 1,9
milioni di euro).

Si evidenzia che il Gruppo, attualmente, non ricorre ad operazioni di smobilizzo dei propri crediti com-
merciali.

L’indebitamento finanziario a lungo termine del Gruppo è originato dai debiti verso altri finanziatori
(pari a circa 7,6 milioni di euro al 30 giugno 2007 contro 7,8 milioni di euro al 31 marzo 2007 e 8,1
milioni di euro al 31 marzo 2006) per la contabilizzazione dei leasing finanziari in accordo con lo IAS
17 (prevalentemente, per la locazione finanziaria del nuovo stabilimento societario e connesso impian-
to automatico di stoccaggio merci ubicati a Silla di Gaggio Montano) e dai debiti verso Banca Nazionale
del Lavoro S.p.A., pari a circa 5,3 milioni di euro al 30 giugno 2007, al 31 marzo 2007 e al 31 marzo
2006, per il mutuo ottenuto nel luglio 2005 funzionale a due esborsi finanziari avvenuti nel 2005 e re-
lativi ad una riorganizzazione societaria del Gruppo (con conseguente rimborso da parte della Società
al socio unico di parte della riserva sovrapprezzo azioni per 4,5 milioni di euro ed acquisto della parte-
cipazione Uni Best 1 per un prezzo di 0,8 milioni di euro).

L’indebitamento finanziario netto del Gruppo al 30 giugno 2007, al 31 marzo 2007 e al 30 giugno 2006
è sintetizzabile come segue:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Cassa 31 48 35
Altre disponibilità liquide (depositi bancari) 4.090 4.008 3.650
Attività per strumenti finanziari 78 – –
Liquidità 4.199 4.056 3.685
Debiti bancari correnti (607) (1.139) (866)
Debiti verso altri finanziatori correnti (937) (932) (923)
Debiti per strumenti finanziari correnti – (3) (34)

Indebitamento finanziario corrente (1.544) (2.074) (1.823)

Posizione finanziaria netta a breve termine 2.655 1.982 1.862

Debiti bancari non correnti (5.280) (5.274) (5.264)
Debiti verso altri finanziatori non correnti (7.634) (7.833) (8.077)

Indebitamento finanziario non corrente (12.914) (13.107) (13.341)

Indebitamento finanziario netto (10.259) (11.125) (11.479)
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Nella seguente tabella è ulteriormente sintetizzato l’indebitamento finanziario netto per composizione
del debito netto:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Attività per strumenti derivati 78 – –
Disponibilità liquide 4.121 4.056 3.685
Liquidità 4.199 4.056 3.685

Debiti finanziari a lungo termine (5.280) (5.274) (5.264)

Debiti finanziari a breve termine (607) (1.139) (866)

Debiti verso altri finanziatori per leasing (8.571) (8.765) (9.000)

Passività per strumenti derivati – (3) (34)

Debiti verso banche ed altri finanziatori (14.458) (15.181) (15.164)

Indebitamento finanziario netto (10.259) (11.125) (11.479)

Al 30 giugno 2007 l’indebitamento finanziario netto del Gruppo risulta negativo e pari a circa 10,3 mi-
lioni di euro, in miglioramento rispetto all’indebitamento al 31 marzo 2007 pari a circa 11,1 milioni di
euro. Tale miglioramento è prevalentemente connesso al positivo flusso di cassa generato dalla gestione
operativa nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007.

Il decremento complessivo dell’indebitamento finanziario netto al 31 marzo 2007 rispetto al 31 marzo
2006 è pari a 354 migliaia di euro, costituito in particolare, per 235 migliaia di euro, dal decremento
dei debiti verso altri finanziatori.

Di seguito si elencano le principali contabilizzazioni secondo IAS 17 delle locazioni finanziarie avvenu-
te nell’esercizio, che contribuiscono alla riduzione dell’indebitamento verso altri finanziatori per 235
migliaia di euro (da 9.000 migliaia di euro al 31 marzo 2006 a 8.765 migliaia di euro al 31 marzo 2007),
riduzione dovuta al contrapposto effetto di quanto segue:

• pagamenti da parte dell’Emittente per 373 migliaia di euro per le quote capitale dei canoni di loca-
zione e per 298 migliaia di euro per gli oneri di prelocazione (importi pagati a partire da agosto 2006
in poi), relativamente al contratto di locazione in essere con Piqubo Servizi avente ad oggetto il com-
plesso immobiliare di Silla di Gaggio Montano (BO);

• pagamenti da parte dell’Emittente per 371 migliaia di euro per le quote capitale degli altri canoni di
leasing (prevalentemente i contratti per gli arredi ed attrezzature dei negozi);

• accensione di nuovi contratti di leasing nel corso dell’esercizio, per un importo pari a 807 migliaia
di euro.

La liquidità al 30 giugno 2007, al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006 risulta così composta:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Conti correnti vincolati (*) – 128 137

Attività per strumenti derivati 78 – –
Denaro e valori in cassa e assegni 31 48 35
Conti correnti bancari disponibili 4.090 3.880 3.513

Totale 4.199 4.056 3.685

(*) Trattasi di un conto vincolato relativo ad Uni Best 1, a garanzia di un debito bancario a breve termine (pari a 191 migliaia di
euro al 31 marzo 2007 e a 182 migliaia di euro al 31 marzo 2006).
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10.1.1 Contratti di finanziamento

Di seguito sono dettagliati i debiti finanziari del Gruppo in essere al 30 giugno 2007, al 31 marzo 2007
e al 31 marzo 2006:

A. Debiti finanziari a lungo termine

30 giugno 2007 31 marzo 2007 31 marzo 2006

(in migliaia di euro) Correnti Non correnti Totale Correnti Non correnti Totale Correnti Non correnti Totale

Finanziamento BNL 
(quota capitale) 5.300 5.300 5.300 5.300 5.300 5.300

Effetto IFRS 
di applicazione
costo ammortizzato (68) (68) (74) (74) (100) (100)

Totale debito verso BNL 5.232 5.232 5.226 5.226 5.200 5.200
Finanziamento Cassa 

di Risparmio 
di Rimini 16 48 64 17 48 65 17 64 81

Totale debiti finanziari 
a lungo termine 16 5.280 5.296 17 5.274 5.291 17 5.264 5.281

Finanziamento Banca Nazionale del Lavoro S.p.A.
Il contratto di finanziamento tra l’Emittente (allora Piquadro Design Factory S.r.l.) e BNL è stato sti-
pulato in data 15 luglio 2005 e successivamente modificato in data 13 giugno 2007.

Il finanziamento è stato concesso da Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. per un importo complessivo di
5.800 migliaia di euro (ed effettivamente erogato per 5.300 migliaia di euro) ed è suddiviso nelle se-
guenti 2 linee di credito:

(a) una linea di credito per cassa a medio-lungo termine (“Term Loan”) per 5.300 migliaia di euro, con-
trattualmente utilizzabile dalla Società come segue:

• 4.500 migliaia di euro per generali necessità finanziarie della Società (in tale ambito è stato uti-
lizzato il 22 luglio 2005 per rimborsare all’azionista Piquadro Holding parte della riserva so-
vrapprezzo azioni per 4.500 migliaia di euro); e

• 800 migliaia di euro per finanziare l’acquisizione del 50% del capitale sociale di Uni Best 1.

(b) una linea di credito rotativa per cassa a medio-lungo termine (“Revolving”) per 500 migliaia di eu-
ro da utilizzare per le esigenze del capitale circolante, nonché per generali necessità finanziarie. Tale
linea di credito non è mai stata utilizzata dalla Società.

Il Term Loan ha come scadenza di rimborso finale la data del 31 luglio 2012; esso prevede il rimborso
in 7 rate semestrali, la prima delle quali con scadenza il 31 luglio 2009 e le altre con scadenza 31 gen-
naio e 31 luglio di ogni anno sino alla data di rimborso finale. Il periodo fra la data di erogazione del fi-
nanziamento (15 luglio 2005) e il 31 luglio 2009 (data di pagamento della prima rata) è considerato
quale periodo di pre-ammortamento e, conseguentemente, in tale periodo la Società ha corrisposto a
Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. esclusivamente gli interessi, come di seguito calcolati.

Il tasso di interesse applicato sul capitale mutuato è pari all’Euribor a 3 mesi maggiorato di un margine
dell’1,70%, margine che può decrementare fino all’1,10% in funzione dell’andamento del rapporto
“Indebitamento Finanziario Netto/ EBITDA” e che può essere aumentato di ulteriori 20 basis points nel
caso di mancato rispetto dei vincoli finanziari che sottendono al finanziamento. Si precisa che al 31 mar-
zo 2007 il margine applicato sull’Euribor a 3 mesi era pari all’1,30%.
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Tale contratto prevede, da parte della Società, il rispetto dei seguenti parametri finanziari (“covenants fi-
nanziari”) calcolati sulla base del bilancio consolidato annuale e della relazione semestrale consolidata
redatti secondo IFRS:

Periodo IFN/EBITDA EBITDA/OFN IFN/PN

Data di Erogazione-31/03/2006
01/10/2005-30/09/2006 2,5 10,0 0,80

01/04/2006-31/03/2007
01/10/2006-30/09/2007 2,4 7,0 0,60

01/04/2007-31/03/2008
01/10/2007-30/09/2008 1,6 10,0 0,80

01/04/2008-31/03/2009
01/10/2008-30/09/2009 1,0 15,0 0,60

01/04/2009-31/03/2010
01/10/2009-30/09/2010 0,5 25,0 0,50

01/04/2010-31/03/2011
01/10/2010-30/09/2011 0,5 25,0 0,30

01/04/2011-31/03/2012
01/10/2011-Data di Scadenza Finale 0,5 25,0 0,10

Le definizioni di Indebitamento Finanziario Netto (“IFN”), EBITDA e Oneri Finanziari Netti (“OFN”)
contemplate contrattualmente differiscono, in alcuni aspetti, dalle definizioni dei corrispondenti indi-
catori finanziari utilizzate dal management dell’Emittente e riportate nel presente Prospetto (in partico-
lare, l’Indebitamento Finanziario Netto non include le passività rivenienti dal contratto di leasing im-
mobiliare relativo alla sede sociale di Silla di Gaggio Montano, l’EBITDA non include gli accantona-
menti per rischi, ecc.).

Di seguito viene riportato il calcolo dei covenants relativi al bilancio consolidato della Piquadro al 31
marzo 2007, ultima data contrattuale di calcolo (i covenants sono rispettati alla data di bilancio):

Parametro da Contratto Parametro da Bilancio al 31 marzo 2007

IFN/EBITDA = <2,4 0,3
EBITDA/OFN = >7 15
IFN/PN = <0,6 0,4

Si segnala infine che a garanzia delle obbligazioni previste dal contratto di finanziamento sottoscritto
tra l’Emittente e Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. in data 15 luglio 2005 come successivamente mo-
dificato in data 13 giugno 2007, è stato costituito il pegno sulle azioni dell’Emittente detenute da
Piquadro Holding, oltre al pegno sul marchio Piquadro. Il diritto di voto, in forza delle previsioni del-
l’atto relativo al pegno, spetta al datore di pegno, fermo restando che, al verificarsi di determinati even-
ti, il diritto di voto spetterà al creditore pignoratizio.

In data 16 luglio 2007, Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., su richiesta di Piquadro, ha liberato antici-
patamente dal pegno le azioni Piquadro e il marchio Piquadro.

Finanziamento Cassa di Risparmio di Rimini

In sede di costituzione dell’Emittente tramite conferimento del ramo d’azienda operativo in data 2 mag-
gio 2005, è stato trasferito anche il contratto di mutuo fondiario ipotecario che l’attuale Piqubo, in da-
ta 29 agosto 2000, aveva sottoscritto con la Cassa di Risparmio di Rimini (“CARIM”) per originari 155
migliaia di euro. Tale contratto è stato rinegoziato dall’Emittente in data 25 novembre 2005 con la can-
cellazione di tutte le ipoteche esistenti; il residuo debito al 31 marzo 2007 è pari a 65 migliaia di euro.
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Il finanziamento ha scadenza il 31 ottobre 2010 e prevede il rimborso tramite pagamento di rate men-
sili costanti posticipate; il tasso di interesse è pari all’Euribor a 3 mesi del mese antecedente quello di
inizio della maturazione di ciascuna rata posticipata, arrotondato dello 0,125 superiore e maggiorato di
uno spread pari a punti 1,25.

La seguente tabella riepiloga (in migliaia di euro) le principali caratteristiche dei 2 finanziamenti prece-
dentemente esposti:

Istituto di credito Tasso Scadenza Modalità Importo Debito Di cui Di cui Garanzie
di rimborso originario residuo al entro oltre 

30 giugno 12 mesi 12 mesi
2007

BNL Euribor 31 luglio 2012 semestrale 5.300 5.232 5.232 Rispetto 
3 mesi + 1,70 covenants

Cassa di Risparmio 
di Rimini Euribor 31 ottobre 2010 mensile 155 64 16 48 –

3 mesi + 1,25

Totale 5.296 16 5.280

B. Debiti finanziari a breve termine
Nella seguente tabella viene riportato il dettaglio dei debiti a breve termine, prevalentemente relativi ad
Uni Best 1:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Conti correnti passivi bancari 
di Uni Best 1 (*) 191 182

Conto anticipi fatture di Uni Best 1 543 883 619
Quota a breve mutuo CARIM 16 17 17
Ratei passivi su finanziamento BNL 48 48 48

Totale finanziamenti a breve 607 1.139 866

(*) Si rileva che, in capo ad Uni Best 1, a garanzia del rimborso di tale debito finanziario a breve, al 31 marzo 2007 e al 31 marzo
2006, esisteva un conto corrente vincolato, indicato nel paragrafo 10.1 del presente Capitolo (rif. tabella della liquidità - voce
Conti correnti vincolati). Il conto vincolato è stato chiuso contestualmente all’estinzione del finanziamento, avvenuta nel corso
del trimestre chiuso al 30 giugno 2007.

C. Debiti verso altri finanziatori per leasing
Nella tabella che segue viene riportato il dettaglio dei debiti verso altri finanziatori per leasing:

30 giugno 2007 31 marzo 2007 31 marzo 2006
(in migliaia di euro) Correnti Non correnti Totale Correnti Non correnti Totale Correnti Non correnti Totale

Debito verso 
Piqubo Servizi
per stabilimento 
e impianto 608 6.867 7.475 608 7.020 7.628 672 7.628 8.300

Debiti verso società 
di leasing 329 767 1.096 324 813 1.137 251 449 700

Totale debiti verso 
altri finanziatori 937 7.634 8.571 932 7.833 8.765 923 8.077 9.000
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La voce è relativa principalmente al debito finanziario verso Piqubo Servizi. La Società ha sottoscritto
nell’agosto 2006 un contratto di locazione, a seguito dell’impegno in essere già al 2 maggio 2005 (data
di avvio dell’attività dell’Emittente) con Piqubo Servizi, riguardante l’affitto del nuovo stabilimento in
località Sassuriano, Silla di Gaggio Montano, dotato di un impianto automatico di stoccaggio. Lo sta-
bilimento, che è entrato in funzione nell’aprile 2006, è detenuto da Piqubo Servizi in forza di un con-
tratto di locazione finanziaria con Centro Leasing sottoscritto in data 12 febbraio 2004. Il contratto di
affitto tra Piqubo Servizi e la Società, sottoscritto nell’agosto 2006, ha durata di 15 anni, con connesso
riaddebito degli oneri di pre-locazione sostenuti prima dell’avvio formale del contratto di locazione fi-
nanziaria in capo a Piqubo Servizi. Secondo quanto previsto dallo IAS 17 “Leasing”, in considerazione
del fatto che Piqubo Servizi addebita a Piquadro un canone di affitto speculare al canone di locazione
ad essa addebitato da Centro Leasing, ed in presenza di una call option che concede a Piquadro la facoltà
di acquistare, e impone a Piqubo Servizi l’obbligo di vendere (il futuro prezzo di acquisto dello stabili-
mento per Piquadro è il medesimo prezzo di riscatto che Piqubo Servizi ha verso la società di leasing),
lo stabilimento che Piqubo Servizi riscatterà al termine del contratto di locazione finanziaria con dura-
ta di 12 anni con Centro Leasing, nello stato patrimoniale consolidato d’apertura al 2 maggio 2005, nei
bilanci consolidati al 31 marzo 2006 e al 31 marzo 2007 e nel bilancio consolidato intermedio al 30
giugno 2007 la Società ha contabilizzato tale contratto di affitto verso Piqubo come un contratto di lo-
cazione finanziaria. Conseguentemente, la Società ha iscritto il valore dei beni oggetto della locazione
finanziaria al 2 maggio 2005 e al 31 marzo 2006 nella voce Immobilizzazioni materiali in corso (riflet-
tendo il periodo di costruzione dello stabilimento e dell’impianto automatico di stoccaggio, entrati in
funzione nell’aprile 2006) e, a partire dal 1° aprile 2006 (data di entrata in funzione dei beni e conse-
guente inizio del processo di ammortamento), ha riclassificato tali beni tra le immobilizzazioni, con cor-
relata iscrizione di un debito finanziario verso altri finanziatori.

Il canone di locazione mensile a favore di Piqubo Servizi, alle date del 30 giugno 2007 e del 31 marzo
2007, è pari a 53 migliaia di euro per l’utilizzo dello stabilimento e a 17 migliaia di euro per l’utilizzo
dell’impianto automatico di stoccaggio, oltre ad IVA.

Si riportano nella seguente tabella gli elementi caratteristici del piano di rimborso del debito finanzia-
rio verso Piqubo Servizi al 30 giugno 2007:

Scadenza Modalità Importo Debito Debito Debito Totale
di rimborso rata mensile originario residuo residuo non debito

corrente al corrente al
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2007

Stabilimento (*) 14 agosto 2015 Mensile 53 7.090 430 5.957 6.387
anticipata

Impianto automatico 14 agosto 2015 Mensile 17 1.210 178 910 1.088
anticipata

Debito verso Piqubo 
Servizi  per stabilimento 
e impianto 70 8.300 608 6.867 7.475

(*) Il totale del debito originario (pari a 7.090 migliaia di euro) relativo allo stabilimento di Silla di Gaggio Montano si riferisce al
terreno sul quale insiste lo stabilimento (per 878 migliaia di euro) all’immobile (per 5.914 migliaia di euro) e agli oneri di pre-
locazione relativi al periodo di costruzione dello stabilimento (per 298 migliaia di euro).

Per la parte residuale (debito complessivo pari a 1.096 migliaia di euro al 30 giugno 2007), i debiti ver-
so altri finanziatori si riferiscono a debiti verso società di leasing (Privata Leasing, San Paolo Leasing e
Centro Leasing) con le quali la Società ha stipulato contratti di locazione finanziaria aventi ad oggetto
immobilizzazioni materiali (prevalentemente mobili e arredi per i negozi). L’incremento del debito al
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31 marzo 2007 rispetto al 31 marzo 2006 è riconducibile all’acquisizione di beni in leasing sia per i nuo-
vi negozi aperti nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 che per i negozi già precedentemente
esistenti. Il decremento del debito al 30 giugno 2007 rispetto al 31 marzo 2007 è in accordo con i re-
lativi piani di rimborso.

D. Strumenti derivati
Il Gruppo ha contabilizzato al 30 giugno 2007 “attività finanziarie per strumenti derivati” (pari a 68
migliaia di euro) relative al fair value positivo connesso ad un contratto di Interest Rate Swap, di segui-
to commentato. Nei bilanci annuali chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006 la valutazione al fair
value dei derivati ha, invece, comportato la contabilizzazione di una “passività per strumenti finanziari
derivati” pari a 3 migliaia di euro al 31 marzo 2007 e a 12 migliaia di euro al 31 marzo 2006).

In concomitanza con l’accensione del finanziamento BNL, nel settembre 2005 la Società ha acceso, per
finalità di copertura, un contratto derivato I.R. (Interest Rate) CAP SPREDDATO; contabilmente il
derivato viene trattato come strumento finanziario derivato di copertura (e quindi contabilizzato attra-
verso hedge accounting) e pertanto contabilizzato al valore equo (fair value) con contropartita il patri-
monio netto.

L’operazione ha le seguenti caratteristiche:

• Data operazione 19/09/2005

• Importo 5.300 migliaia di euro

• Trade date 19/09/2005

• Data iniziale 21/09/2005

• Scadenza finale 31/07/2012

• Scadenze periodiche 31/10 - 31/01 - 30/04 - 31/07 a partire dal 31/10/2005 e fino al
31/07/2012

• Parametro A ipotesi a) Euribor 3 mesi + 0,3% se Euribor a 3 mesi è inferiore al
4% ipotesi b) 4% + 0,3% se l’Euribor a 3 mesi è uguale o superio-
re al 4%

• Debitore tasso parametro A Piquadro

• Parametro B Euribor 3 mesi

• Debitore tasso parametro B Banca Nazionale del Lavoro

La Società ha coperto il rischio di rialzo del tasso di interesse collegato all’andamento dell’Euribor a 3
mesi; il costo dell’operazione è rappresentato dallo spread fisso pari allo 0,30%.

10.2 Flussi di cassa

Nelle seguenti tabelle sono sintetizzate le variazioni della liquidità del Gruppo nei periodi di tre mesi
chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 e negli esercizi annuali chiusi al 31 marzo 2007 e al 31
marzo 2006:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Flusso generato dalla gestione operativa 1.264 741
Flusso assorbito dall’attività di investimento (347) (313)
Flusso di cassa generato/(assorbito) dall’attività di finanziamento (853) (337)

Incremento netto delle disponibilità liquide 65 91
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(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Flusso generato dalla gestione operativa 4.160 4.063
Flusso assorbito dall’attività di investimento (724) (1.398)
Flusso di cassa generato/(assorbito) dall’attività di finanziamento (3.065) (625)

Incremento netto delle disponibilità liquide 371 2.040

Il rendiconto finanziario consolidato per i trimestri chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 e gli
esercizi annuali chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006 è il seguente:

Trimestre Trimestre Esercizio Esercizio
chiuso al chiuso al chiuso al chiuso al

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Utile ante imposte 1.342 870 8.883 5.106
Rettifiche per:
Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali/immateriali 308 313 1.120 574
Adeguamento del fondo benefici dipendenti (89) (13) 116 102
Accantonamento al fondo svalutazione crediti 35 50 200 91
Utilizzo fondo benefici ai dipendenti – – (68) (39)
Oneri/(proventi) finanziari netti incluse le differenze di cambio 160 151 729 230
Flussi di cassa dell’attività operativa 

ante variazioni del capitale circolante 1.756 1.371 10.980 6.064
Variazione dei crediti commerciali (al netto dell’accantonamento) 1.065 282 (3.579) (1.883)
Variazione delle rimanenze finali (907) (1.432) (1.961) (443)
Variazione delle altre attività correnti (112) (103) (494) (211)
Variazione dei debiti commerciali (213) 977 2.862 234
Variazione dei fondi rischi e oneri 22 21 46 60
Variazione delle altre passività correnti (272) (247) 541 544

Flussi di cassa dell’attività operativa 
post variazioni del capitale circolante 1.339 869 8.395 4.365

Pagamento imposte (3.502) –
Interessi corrisposti (75) (128) (733) (302)

Flusso di cassa generato dall’attività operativa (A) 1.264 741 4.160 4.063

Investimenti in immobilizzazioni immateriali (103) (184) (180) (135)
Investimenti in immobilizzazioni materiali (244) (129) (544) (627)
Acquisto partecipazione in Uni Best 1, 

al netto delle relative disponibilità liquide (636)

Variazioni generate da attività di investimento (B) (347) (313) (724) (1.398)

Attività finanziaria
Variazione crediti finanziari a lungo termine (33) (14) (96)
Accensione/(rimborso) di debiti finanziari 

a breve e medio lungo termine e derivati (526) (223) 283 5.243
Variazioni degli strumenti finanziari (75) (3) (31) (901)
Variazioni di riserve (distribuzione al Socio 

di parte della riserva sovrapprezzo azioni) (4.500)
Rate di leasing pagate (252) (78) (894) (371)
Pagamento di dividendi (2.409) –

Flusso di cassa generato (assorbito) dall’attività finanziaria (C) (853) (337) (3.065) (625)

Incremento (decremento) netto delle disponibilità liquide A+B+C 65 91 371 2.040

Disponibilità liquide all’inizio del periodo 4.056 3.685 3.685 1.645

Disponibilità liquide alla fine del periodo 4.121 3.776 4.056 3.685
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Nota al rendiconto finanziario:

Come disposto dallo IAS 7 paragrafo 44 (a), non sono stati inclusi tra gli investimenti in immobilizza-
zioni materiali e tra le accensioni di debiti finanziari, trattandosi di poste non monetarie, gli effetti del-
le variazioni patrimoniali relative alla contabilizzazione dei leasing finanziari secondo lo IAS 17 (si so-
no, altresì, considerati gli esborsi relativi al pagamento dei canoni di leasing e dei relativi oneri finanzia-
ri). Inoltre, come disposto dallo IAS 7 paragrafo 39, sono stati separatamente evidenziati i flussi finan-
ziari derivanti dall’acquisizione della società Uni Best 1 (pari a 636 migliaia di euro, costituiti da un
esborso in uscita per il pagamento del prezzo, pari a 800 migliaia di euro, ridotto dalla liquidità di Uni
Best 1, pari a 164 migliaia di euro).

Trimestre chiuso al 30 giugno 2007 vs trimestre chiuso al 30 giugno 2006

Flusso generato dalla gestione operativa
La gestione operativa presenta una variazione positiva, passando da un flusso di cassa positivo pari a 741
migliaia di euro al 30 giugno 2006 ad un flusso di cassa positivo pari a 1.264 migliaia di euro al 30 giu-
gno 2007.

La variazione positiva è determinata principalmente dai seguenti effetti:

• variazione positiva della gestione reddituale (utile ante-imposte pari a 1.342 migliaia di euro al 30
giugno 2007 contro 870 migliaia di euro al 30 giugno 2006) derivante dall’incremento di fatturato
e di marginalità, con conseguente migliore assorbimento dei costi fissi. Il flusso di cassa generato dal-
la gestione reddituale (ante variazioni del capitale circolante) passa da 1.371 migliaia di euro al 30
giugno 2006 a 1.756 migliaia di euro al 30 giugno 2007;

• variazione positiva della gestione del capitale circolante, che passa da una variazione negativa di 502
migliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006 ad una variazione negativa di 417 migliaia
di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007.

Flusso (assorbito) dall’attività di investimento
Nel corso del trimestre chiuso al 30 giugno 2007 l’attività di investimento ha assorbito cassa per 347
migliaia di euro, sostanzialmente in linea con l’assorbimento di cassa nel trimestre chiuso al 30 giugno
2006 (pari a 313 migliaia di euro).

Flusso di cassa dell’attività di finanziamento
Nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 l’attività finanziaria ha assorbito cassa per 853 migliaia di euro;
nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006 essa ha generato un flusso negativo pari a 337 migliaia di euro.

Il flusso negativo al 30 giugno 2007 è determinato principalmente dal pagamento delle rate di leasing
per 252 migliaia di euro e dal rimborso di 526 migliaia di euro di debiti finanziari.

Esercizio chiuso al 31 marzo 2007 vs esercizio chiuso al 31 marzo 2006

Flusso generato dalla gestione operativa
La gestione operativa presenta una variazione positiva, passando da un flusso di cassa positivo pari a
4.063 migliaia di euro al 31 marzo 2006 ad un flusso di cassa positivo pari a 4.160 migliaia di euro al
31 marzo 2007.

La variazione positiva è determinata principalmente dai seguenti effetti contrapposti:

• variazione positiva della gestione reddituale (utile ante-imposte pari a 8.883 migliaia di euro al 31
marzo 2007 contro 5.106 migliaia di euro al 31 marzo 2006) derivante dall’incremento di fatturato
e di marginalità, con conseguente migliore assorbimento dei costi fissi. Il flusso di cassa generato dal-
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la gestione reddituale (ante variazioni del capitale circolante) passa da 6.064 migliaia di euro al 31
marzo 2006 a 10.980 migliaia di euro al 31 marzo 2007; il migliorato flusso dell’esercizio chiuso al
31 marzo 2007 è determinato anche dai maggiori ammortamenti delle immobilizzazioni immate-
riali e materiali (1.120 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 contro 574 migliaia
di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006) anche connessi all’entrata in funzione del nuovo sta-
bilimento societario, dal maggiore accantonamento al fondo svalutazione crediti (200 migliaia di eu-
ro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 contro 91 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2006) connesso all’incremento del fatturato del Canale Wholesale e ai maggiori oneri finanziari
netti (729 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 contro 230 migliaia di euro nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2006) prevalentemente connessi all’avvio del leasing finanziario relati-
vo al nuovo stabilimento societario;

• variazione negativa del capitale circolante netto commerciale (costituito dal valore dei crediti com-
merciali e delle rimanenze al netto dei debiti commerciali) pari a 2.678 migliaia di euro, a seguito
dell’incremento del fatturato e del volume di attività del Gruppo;

• variazione negativa connessa al pagamento delle imposte (pagate per 3.502 migliaia di euro nell’e-
sercizio chiuso al 31 marzo 2007 contro nessun esborso nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006). Si
rileva infatti che, in quanto società neo-costituita con effetto giuridico dal 2 maggio 2005, l’Emittente
non ha pagato acconti di imposta nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, mentre nell’esercizio chiu-
so al 31 marzo 2007 sono stati versati sia l’intero carico per imposte IRES e IRAP relativo all’eserci-
zio chiuso al 31 marzo 2006 (pari a complessivi 1.750 migliaia di euro) sia gli acconti relativi all’e-
sercizio chiuso al 31 marzo 2007 (pari a complessivi 1.752 migliaia di euro).

Flusso (assorbito) dall’attività di investimento
Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 l’attività di investimento ha assorbito cassa per 724 mi-
gliaia di euro, a fronte di un assorbimento di cassa nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 per 1.398 mi-
gliaia di euro.

Gli investimenti operativi nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, pari a 724 migliaia di euro, si riferi-
scono per 544 migliaia di euro all’acquisto di immobilizzazioni immateriali (prevalentemente pagamenti
di key money a terzi per il subentro in contratti di affitto relativamente ai negozi del Canale DOS e, per
247 migliaia di euro, per l’acquisto del nuovo sistema informativo) e per 180 migliaia di euro ad inve-
stimenti in immobilizzazioni materiali.

Si evidenzia nell’esercizio 2005/2006 l’acquisto della partecipazione in Uni Best 1, che ha comportato
un flusso finanziario negativo pari a 636 migliaia di euro (800 migliaia di euro di prezzo d’acquisto del-
la partecipazione, nettato della liquidità esistente nella società acquisita pari a 164 migliaia di euro). Gli
investimenti operativi nell’esercizio 2005/2006, pari a 762 migliaia di euro, si riferiscono per 135 mi-
gliaia di euro all’acquisto di immobilizzazioni immateriali (prevalentemente, per 110 migliaia di euro,
per costi di sviluppo di nuovi prodotti sostenuti dalla capogruppo) e per 627 migliaia di euro a investi-
menti in immobilizzazioni materiali (prevalentemente per attrezzature industriali e commerciali).

Flusso di cassa dell’attività di finanziamento
Nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 l’attività finanziaria ha assorbito cassa per 3.065 migliaia 
di euro; nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 essa ha generato un flusso negativo pari a 625 migliaia
di euro.

Il flusso negativo dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 è determinato principalmente dal pagamento
dei dividendi relativi all’utile dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 per 2.409 migliaia di euro.

Il flusso positivo dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 è generato dall’accensione del finanziamento a
lungo termine erogato da Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. alla Società per 5.300 migliaia di euro, fi-
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nanziamento utilizzato per 4.500 migliaia di euro per la distribuzione all’azionista Piquadro Holding,
in data 22 luglio 2005, di parte della riserva sovrapprezzo azioni, nell’ambito dell’operazione di riorga-
nizzazione societaria all’interno del Gruppo e per 800 migliaia di euro per il pagamento del prezzo re-
lativo all’acquisto della partecipazione in Uni Best 1 (esborso di cassa più sopra evidenziato tra gli inve-
stimenti).

10.3 Fabbisogno finanziario e struttura di finanziamento

Il Gruppo presenta un indebitamento finanziario dettagliato come segue:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006 31 marzo 2006

Liquidità 4.199 4.056 3.776 3.685
Debiti finanziari a lungo termine (5.280) (5.274) (5.102) (5.264)
Debiti finanziari a breve termine (607) (1.139) (805) (866)
Debiti verso altri finanziatori 

per leasing (8.571) (8.765) (8.949) (9.000)
Passività per strumenti derivati – (3) (31) (34)

Debiti verso banche ed altri finanziatori (14.458) (15.181) (14.887) (15.164)

Indebitamento finanziario netto (10.259) (11.125) (11.111) (11.479)

In merito alla composizione dell’indebitamento, si rimanda a quanto esposto nel precedente Paragrafo
10.1.

In merito ai flussi finanziari connessi alla gestione operativa, di investimento e finanziaria, si rimanda a
quanto esposto nel precedente Paragrafo 10.2.

Si riportano di seguito i principali indici di gestione e finanziari relativi ai trimestri chiusi al 30 giugno
2007 e al 30 giugno 2006 e agli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006 31 marzo 2006

Cash Ratio (*) 0,27 0,29 0,33 0,26
Quick Ratio (**) 1,08 1,25 1,17 0,95
Current Ratio (***) 1,55 1,71 1,68 1,27
Indebitamento Finanziario Netto/

EBITDA 5,67 1,04 8,33 1,94
Interest Coverage Ratio (****) 5,20 12,31 4,22 15,24

(*) L’ indice è così calcolato: Cassa e Disponibilità liquide/Passività correnti.
(**) L’ indice è così calcolato: (Attività correnti - rimanenze)/Passività correnti.
(***) L’ indice è così calcolato: (Attività correnti comprensive di rimanenze)/Passività correnti.
(****) L’ indice è così calcolato: Risultato operativo/Oneri finanziari.

I vari indici di liquidità sopra riportati (cash, quick e current ratio) evidenziano la buona capacità della
gestione corrente del Gruppo di generare flussi di cassa che garantiscano un’adeguata copertura degli
impegni a breve termine. Anche gli indici di gestione non evidenziano aspetti problematici in merito
alla copertura, tramite la redditività operativa, degli oneri derivanti dalla struttura dell’indebitamento.

L’evoluzione nel corso dell’esercizio sociale della struttura dell’Indebitamento finanziario netto dell’Emittente
non evidenzia problematiche di stagionalità del fabbisogno finanziario.

138



Sezione Prima 

Di seguito si riporta il rapporto tra posizione finanziaria netta e patrimonio netto (“rapporto debt/equity”
o “gearing”) alle date di chiusura dei periodi in esame:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006 31 marzo 2006

Posizione finanziaria netta 10.259 11.125 11.111 11.479
Patrimonio netto 6.873 7.961 5.438 5.015

Rapporto Debt/Equity 1,49 1,39 2,04 2,28

Il sensibile miglioramento del rapporto Debt/Equity al 30 giugno 2007 e al 31 marzo 2007, rispetto al
corrispondente valore al 30 giugno 2006 e al 31 marzo 2006, è dovuto all’effetto della redditività ope-
rativa e del conseguente maggiore utile netto dell’esercizio/periodo trimestrale, della buona gestione del
capitale circolante e del minore ammontare di dividendi o riserve patrimoniali distribuite all’azionista
Piquadro Holding nel corso dei 2 esercizi annuali (2.409 migliaia di euro di dividendi distribuiti nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 contro 4.500 migliaia di euro di rimborso riserva sovrapprezzo azio-
ni distribuiti nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006).

10.4 Limitazione all’uso di risorse finanziarie

Alla Data del Prospetto, non vi sono per l’Emittente limitazioni all’uso di risorse finanziarie.

Si segnala che, per effetto delle clausole contrattuali dei contratti di finanziamento con Banca Nazionale
del Lavoro S.p.A. sottoscritti dalla Società e dall’azionista unico Piquadro Holding e funzionalmente al
piano di rimborso del debito finanziario verso Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. in capo a Piquadro
Holding, nel biennio 2005/2006 – 2006/2007 l’Emittente ha distribuito dividendi pari a 2.409 mi-
gliaia di euro (per un payout del 95% circa) relativi all’utile dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006.
Successivamente a tale biennio, l’Emittente ha deliberato, in data 14 giugno 2007, la distribuzione di
dividendi pari a 2.000 migliaia di euro (per un payout del 41% circa) da prelevarsi dall’utile dell’eserci-
zio chiuso al 31 marzo 2007, che sono stati pagati in data 30 luglio 2007.

Si segnala inoltre che, come descritto nel precedente Paragrafo 10.1.1 - Sezione A “Debiti finanziari a
lungo termine”, il mutuo Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. contempla delle limitazioni all’uso delle
risorse finanziarie dell’Emittente, per effetto dell’obbligo di rispetto di determinati parametri finanzia-
ri (“covenants”). Sia nell’esercizio precedente, sia al 31 marzo 2007, sia alla Data del Prospetto, la Società
ha rispettato i vincoli finanziari imposti dal suddetto contratto di finanziamento.

10.5 Fonti dei finanziamenti necessari per adempiere agli impegni relativi ai principali 
investimenti futuri

Alla Data del Prospetto, in assenza di significativi impegni all’acquisto di immobilizzazioni materiali ed
immateriali, la Società ritiene che gli investimenti ordinari del Gruppo saranno finanziati attraverso i
flussi di cassa generati dalla gestione operativa ed, eventualmente, attraverso l’utilizzo delle linee di cre-
dito esistenti ed il ricorso ad indebitamento bancario.

10.6 Attività di copertura dai rischi connessi alle variazioni dei tassi di cambio e dei tassi di 
interesse

10.6.1 Politica di copertura dai rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di cambio

Il Gruppo retribuisce il conto lavoro (lavorazioni esterne) in dollari statunitensi (USD), mentre i costi
operativi sostenuti dalla Società e dalle controllate europee del Gruppo sono prevalentemente denomi-
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nati in euro e i salari e stipendi relativi ai dipendenti della controllata Uni Best 1 sono pagati in Rembinbi.
Ne deriva che il risultato netto del Gruppo è parzialmente influenzato dalle oscillazioni del rapporto di
cambio tra USD ed euro e, in misura minore, tra Rembinbi ed euro.

Durante l’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 la Società ha effettuato acquisti di valuta (USD) a termi-
ne, onde coprire la previsione dei pagamenti relativi alle fatture dei terzisti esteri e della controllata Uni
Best 1, per complessivi 4,5 milioni di dollari statunitensi, pari a 3,5 milioni di euro al cambio medio
dell’esercizio. Durante l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, l’Emittente ha proceduto all’acquisto di op-
zioni di acquisto a termine di dollari statunitensi, per complessivi 7,1 milioni di dollari statunitensi, pa-
ri a 5,5 milioni di euro al cambio medio dell’esercizio.

Alla data del 31 marzo 2007, non vi sono posizioni aperte di contratti di acquisti a termine di valuta, e
conseguentemente le passività relative agli acquisti di valuta a termine sono pari a zero, contro 22 mi-
gliaia di euro al 31 marzo 2006.

10.6.2 Politica di copertura dai rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di interesse

Nel precedente Paragrafo 10.1.1 – Sezione D “Strumenti derivati” è descritta l’unica copertura effet-
tuata dal Gruppo relativamente alla fluttuazione dei tassi di interesse (IRS di copertura relativo al mu-
tuo BNL).
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11. RICERCA E SVILUPPO, BREVETTI E LICENZE

11.1 L’attività di ricerca e sviluppo dell’Emittente

Il Gruppo svolge un’attività di ricerca e sviluppo prevalentemente incentrata sull’ideazione del prodot-
to, che avviene all’interno del Gruppo stesso ed occasionalmente in collaborazione con designer indu-
striali esterni tenendo conto delle indicazioni sulle tendenze del mercato fornite dalle strutture interne
del Gruppo (in particolare dall’Ufficio Product Management e dall’Ufficio Commerciale).

Le spese relative all’attività di ricerca e sviluppo sostenute dal Gruppo nel corso degli esercizi chiusi al
31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006 sono state, rispettivamente, pari a 153 migliaia di euro e a 110 mi-
gliaia di euro.

Tali spese risultano particolarmente contenute in quanto il Gruppo è in grado di svolgere l’attività di ri-
cerca e sviluppo al proprio interno, minimizzando l’esternalizzazione di tale attività e mantenendo in
tal modo contenuti i costi.

11.2 Brevetti e licenze

Alla Data del Prospetto, l’Emittente è titolare dei brevetti qui di seguito descritti:

• in data 27 settembre 2006, Piquadro ha depositato presso l’ufficio italiano brevetti e marchi una do-
manda di brevetto per modello di utilità per l’Italia, avente titolo: “Borsa Scomponibile”. La do-
manda è pendente. Il brevetto scade il 27 settembre 2011;

• in data 21 dicembre 2006, Piquadro ha depositato presso l’ufficio comunitario brevetti e marchi una
domanda di brevetto per design o modello ornamentale, avente titolo: “Chiusura Metallica”. Il bre-
vetto è stato concesso in data 6 febbraio 2007 e scade il 21 dicembre 2011;

• in data 21 dicembre 2006, Piquadro ha depositato presso l’ufficio comunitario brevetti e marchi una
domanda di brevetto per design o modello ornamentale, avente titolo: “Trolley a Maniglia”. Il bre-
vetto è stato concesso in data 30 gennaio 2007 e scade il 21 dicembre 2011;

• in data 22 aprile 2003, Piquadro ha depositato presso l’ufficio comunitario brevetti e marchi una do-
manda di brevetto per design o modello ornamentale, avente titolo: “Cartelle”. Il brevetto è stato con-
cesso in data 19 agosto 2003 e scade il 22 aprile 2008. È stata altresì depositata da Piquadro, in da-
ta 11 novembre 2002, presso l’OMPI una domanda di brevetto per design o modello ornamentale
con il medesimo titolo. Tale domanda è pendente. Il brevetto scade l’11 novembre 2007;

• in data 22 aprile 2003, Piquadro ha depositato presso l’ufficio comunitario brevetti e marchi una do-
manda di brevetto per invenzione industriale comunitaria avente titolo: “Manico e Chiusura Metallica”.
Il brevetto è stato concesso in data 3 settembre 2003 e scade il 22 aprile 2008. In data 11 novembre
2002, Piquadro ha depositato presso l’ufficio comunitario brevetti e marchi OMPI una domanda di
brevetto per design o modello ornamentale con il medesimo titolo. La domanda è pendente. Il bre-
vetto scade l’11 novembre 2007;

• in data 11 novembre 2002, Piquadro ha depositato presso l’ufficio italiano brevetti e marchi una do-
manda di brevetto per modello di utilità per l’Italia, avente titolo: “Dispositivo di chiusura borse a
soffietto”. Il brevetto è stato concesso in data 18 maggio 2005 e scade l’11 novembre 2007;

• in data 2 luglio 2003, Piquadro ha depositato presso l’ufficio comunitario brevetti e marchi una do-
manda di brevetto per design o modello ornamentale, avente titolo: “Complementi Arredo per
Scrivania”. Il brevetto è stato concesso in data 9 dicembre 2003 e scade il 2 luglio 2008;
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• in data 12 gennaio 2004, Piquadro ha depositato presso l’ufficio comunitario brevetti e marchi una
domanda di brevetto per design o modello ornamentale , avente titolo: “Chiusura Metallica”. Il bre-
vetto è stato concesso in data 6 aprile 2004 e scade il 12 gennaio 2009;

• in data 4 giugno 2004 Piquadro ha depositato presso l’ufficio italiano brevetti e marchi una domanda
di brevetto per modello di utilità, avente titolo: “Borsa con Manici Versatili”. La domanda è pen-
dente. Il brevetto scade il 4 giugno 2009.

11.3 Marchi

Alla Data del Prospetto, Piquadro è titolare, dei marchi indicati nella tabella che segue:

Nicolai by Piquadro (logotipo bianco e nero)

Domanda Dep. N. Reg. Data Reg. Paesi di deposito Classe Scadenza Note

18661C/89 9.3.1989 554.539 23.11.1991 Italia 14,16,18, 09.3.2009 Rinnovo

24,25 concesso in data 

30.04.2002.

N. 865012

Ondata. it

Domanda Dep. N. Reg. Data Reg. Paesi di deposito Classe Scadenza Note

001313378 17.9.1999 001313378 31.10.2000 Comunitario: 9,18,25 17.9.2009

Austria, Belgio, Bulgaria, 

Cipro greca, Danimarca, 

Estonia, Finlandia, Francia, 

Germania, Grecia, Irlanda, 

Italia, Lettonia, Lituania, 

Lussemburgo, Malta, 

Olanda, Polonia, Portogallo, 

Regno Unito, Rep. Ceca, 

Romania, Slovacchia, Slovenia, 

Spagna, Svezia, Ungheria

Piquadro

Domanda Dep. N. Reg. Data Reg. Paesi di deposito Classe Scadenza Note

MI2001C010920 25.10.2001 855348 27.11.2001 Italia 16,18,25 25.10.2011

MI2004C006471 24.6.2004 936946 07.09.2004 Italia 9,14 24.6.2014

11584 D/2001 31.10.2001 779549 27.11.2001 Internazionale: Australia, 16,18,25 27.11.2011

Bielorussia, Bulgaria, Croazia, 

Egitto, Estonia, Federazione 

Russa, Lettonia, Lituania, 

Norvegia, Polonia, Rep.Ceca, 

Cina, Serbia, Singapore, 

Slovenia, Svizzera, Ucraina, 

Ungheria
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Domanda Dep. N. Reg. Data Reg. Paesi di deposito Classe Scadenza Note

11574 D/2004 24.8.2004 840416 07.09.2004 Internazionale: 9,14 07.9.2014

Australia, Bielorussia, 

Bulgaria, Croazia, Egitto, 

Federazione Russa, Norvegia, 

Cina, Serbia, Singapore, 

Svizzera, Ucraina

002428894 26.10.2001 002428894 12.02.2003 Comunitario: 16,18,25 26.10.2011

Austria, Belgio, Bulgaria, 

Cipro greca, Danimarca, 

Estonia, Finlandia, Francia, 

Germania, Grecia, Irlanda,

Italia, Lettonia, Lituania, 

Lussemburgo, Malta, Olanda, 

Polonia, Portogallo, 

Regno Unito, Rep. Ceca, 

Romania, Slovacchia, Spagna,

Svezia, Ungheria

003893691 24.6.2004 – Pendente Comunitario: 9,14 24.6.2014

Austria, Belgio, Bulgaria, 

Cipro greca, Danimarca, 

Estonia, Finlandia, Francia, 

Germania, Grecia, Irlanda, 

Italia, Lettonia, Lituania, 

Lussemburgo, Malta, Olanda, 

Polonia, Portogallo, 

Regno Unito, Rep. Ceca, 

Romania, Slovacchia, Spagna, 

Svezia, Ungheria

1120182 2.11.2001 614177 06.07.2004 Canada 16,18,25 06.7.2019

1223366 5.7.2004 – Pendente Canada 9,14 –

2001-48424 2.11.2001 571666 13.01.2004 Corea del Sud 16,18 13.1.2014

17912/2001 2.11.2001 11734/2002 2.11.2001 Hong Kong 16 1.11.2008

17913/2001 2.11.2001 11669/2002 2.11.2001 Hong Kong 18 1.11.2008

17914/2001 2.11.2001 11670/2002 2.11.2001 Hong Kong 25 1.11.2008

300241136 29.6.2004 300241136 29.06.2004 Hong Kong 9,14 29.6.2014

152891 5.11.2001 152891 4.11.2002 Israele 18 5.11.2008

152890 5.11.2001 152890 4.11.2002 Israele 16 5.11.2008

152892 5.11.2001 152892 4.11.2002 Israele 25 5.11.2008

173137 29.6.2004 173137 5.07.2005 Israele 09 29.6.2014

173138 29.6.2004 173138 5.07.2005 Israele 14 29.6.2014

90046067 9.11.2001 1023204 16.11.2002 Taiwan 16 15.11.2012

90046066 9.11.2001 1037632 16.03.2003 Taiwan 18 15.3.2013

90046065 9.11.2001 1023836 16.11.2002 Taiwan 25 15.11.2012

93030796 2.7.2004 1141911 16.02.2005 Taiwan 9,14 15.2.2015

5113459 11.1.2006 – Pendente Cina 9 –

5113460 11.1.2006 – Pendente Cina 14 –

5115025 12.1.2006 – Pendente Cina 16 –

5113461 11.1.2006 – Pendente Cina 18 –

5113462 11.1.2006 – Pendente Cina 25 –

– – 2688733 18.2.2003 USA 16,18 18.2.2013

– – 3049365 24.1.2006 USA 9,14 24.1.2016

54902 18.6.2001 4634057 10.1.2003 Giappone 16,18 10.1.2013

56288 17.6.2004 4833445 21.1.2005 Giappone 9,14 21.1.2015
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Piquadro Nikolai

Domanda Dep. N. Reg. Data Reg. Paesi di deposito Classe Scadenza Note

000736686 30.1.1998 000736686 30.6.1999 Comunitario: 16,18,25 30.1.2008
Austria, Belgio, Bulgaria, 
Cipro greca, Danimarca, 
Estonia, Finlandia, Francia, 
Germania, Grecia, Irlanda, 
Italia, Lettonia, Lituania, 
Lussemburgo, Malta, Olanda, 
Polonia, Portogallo, 
Regno Unito, Rep. Ceca, 
Romania, Slovacchia, Spagna, 
Svezia, Ungheria

11.4 Domini Internet

L’Emittente è titolare del dominio internet www.piquadro.com.
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12. INFORMAZIONI SULLE TENDENZE PREVISTE

12.1 Tendenze significative recenti nell’andamento della produzione, delle vendite e delle scorte
e nell’evoluzione dei costi e dei prezzi di vendita

L’Emittente ritiene che nell’esercizio in corso non si siano manifestate tendenze particolarmente signi-
ficative circa l’evoluzione dei costi e dei prezzi di vendita, in grado di condizionare – in positivo o in ne-
gativo – l’attività dell’Emittente stessa e delle società del Gruppo.

L’Emittente ritiene altresì che nell’esercizio in corso, sulla base degli ordini in essere e del fatturato 
realizzato alla Data del Prospetto, si possa confermare il positivo andamento registrato nell’esercizio 
precedente.

12.2 Informazioni su tendenze, incertezze, richieste, impegni o fatti noti che potrebbero 
ragionevolmente avere ripercussioni significative sulle prospettive dell’Emittente almeno
per l’esercizio in corso

Alla Data del Prospetto, l’Emittente non è a conoscenza di informazioni in merito a particolari tendenze,
incertezze, richieste, impegni o fatti noti che potrebbero ragionevolmente avere ripercussioni significa-
tive sulle prospettive dell’Emittente, per quanto riguarda l’esercizio sociale in corso.
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13. PREVISIONI O STIME DEGLI UTILI

Il presente Prospetto non contiene alcuna previsione o stima degli utili.
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14. ORGANI DI AMMINISTRAZIONE, DI DIREZIONE O DI VIGILANZA E ALTI DIRIGENTI

14.1 Informazioni circa gli organi amministrativi, di direzione e di vigilanza, i soci e i principali
dirigenti

14.1.1 Consiglio di amministrazione

Ai sensi dell’articolo 16 dello Statuto, la Società è amministrata da un consiglio di amministrazione com-
posto da un minimo di 5 ad un massimo di 9 membri, anche non soci.

I membri del consiglio di amministrazione sono rieleggibili e, salvo diversa deliberazione dell’assemblea,
durano in carica tre esercizi.

Al fine di assicurare alla minoranza l’elezione di un membro del consiglio di amministrazione, la no-
mina del consiglio di amministrazione stesso avviene sulla base di liste presentate dai soci. Si segnala che
tale disposizione statutaria potrà essere applicata soltanto in occasione della cessazione degli attuali or-
gani sociali e, pertanto, salva previa sostituzione degli stessi ai sensi di legge, in occasione dell’assemblea
dei soci convocata per procedere all’approvazione del bilancio chiuso al 31 marzo 2010.

Alla Data del Prospetto, il consiglio di amministrazione dell’Emittente, in carica per tre esercizi sociali,
fino all’approvazione del bilancio al 31 marzo 2010, è stato nominato dall’assemblea del 14 giugno 2007.

I componenti del consiglio di amministrazione, domiciliati per la carica presso la sede della Società, so-
no riportati nella seguente tabella:

Carica Nome e cognome Luogo e data di nascita

Presidente Marco Palmieri Milano, 10 agosto 1965
Vice presidente e amministratore Pierpaolo Palmieri Milano, 22 marzo 1973
Amministratore Marcello Piccioli Firenze, 2 febbraio 1947
Amministratore Roberto Trotta Roma, 6 aprile 1965
Amministratore Sergio Marchese Bologna, 29 luglio 1966
Amministratore Marco Pellegrino Milano, 22 aprile 1968
Amministratore Maurizio Benedetti Lecco, 31 dicembre 1955
Amministratore indipendente Roberto Tunioli Bologna, 14 giugno 1958
Amministratore indipendente Gianni Lorenzoni Bologna, 29 dicembre 1938

Di seguito sono riassunte le informazioni più significative circa l’esperienza professionale dell’attuale
presidente del consiglio di amministrazione e degli amministratori.

Marco Palmieri ha iniziato la propria attività professionale nel 1987 anno in cui ha fondato a Bologna,
insieme ad altri soci, la società “Piquadro di Palmieri Marco e Savigni Roberto S.n.c.” attiva nella pro-
duzione per conto terzi di prodotti di pelletteria. Nel 1998, forte dell’esperienza maturata nella produ-
zione per conto terzi, Marco Palmieri inizia con Piquadro S.p.A. la produzione in conto proprio di car-
telle, valigette, agende ed altri articoli in pelle, lanciando “Piquadro” come marchio a contenuto aspi-
razionale. Marco Palmieri è attualmente presidente e amministratore delegato dell’Emittente.

Pierpaolo Palmieri è entrato in Piquadro S.p.A. nel 1996 con l’incarico di responsabile vendite, ruolo
che ha ricoperto fino al luglio del 2005. Dal luglio del 2005 è amministratore e direttore commerciale
dell’Emittente e amministratore di Piquadro Holding. Inoltre, dal settembre del 2005 è amministrato-
re di Piqubo.

Roberto Trotta ha iniziato la sua attività professionale presso il Gruppo Fochi, ricoprendo, dal 1990 al
1995, i ruoli di responsabile finanziario e di controllo di gestione di società del gruppo. Da maggio 1995
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a febbraio 1999, ha ricoperto l’incarico di responsabile area bilancio e sistema di controllo direzionale
in ARPA (Agenzia Regionale Prevenzione e Ambiente dell’Emilia Romagna). Da marzo 1999 a ottobre
2003 ha ricoperto l’icarico di CFO e Investor Relator in CTO S.p.A. società quotata al nuovo mercato
della Borsa di Milano. Dal novembre 2003 a maggio 2004 è stato CFO del Gruppo Paritel. Infine dal
giugno 2004 all’aprile 2007 è stato CFO di OVA G. Bargellini S.p.A. (oggi parte del Gruppo Schneider
Electric). Dal maggio 2007 è CFO del Gruppo Piquadro e in data 14 giugno 2007 è stato nominato
amministratore dell’Emittente.

Sergio Marchese è iscritto all’Albo dei Dottori Commercialisti di Milano ed è membro dell’International
Fiscal Association. Svolge la professione di dottore commercialista presso lo studio di consulenza fisca-
le Gnudi e Associati di cui è socio, prestando consulenza principalmente in materia di operazioni di fi-
nanza straordinaria, M&A e operazioni di capital market. Ha incarichi di docenza presso master post-
universitari e scuole di formazione ed è relatore in materia fiscale in seminari e convegni di livello na-
zionale. È autore di numerose pubblicazioni e libri in materia tributaria. Sergio Marchese è stato no-
minato in data 14 giugno 2007 amministratore dell’Emittente. 

Marcello Piccioli ha ricoperto per diversi anni il ruolo di direttore commerciale in tre diverse società
operanti nel settore abbigliamento, con responsabilità nel settore vendite, marketing, comunicazione,
nei vari mercati mondiali. Dal 1990 al 1997 ha ricoperto il medesimo ruolo in due diverse società ope-
ranti nel settore dei prodotti per cartoleria. Nel 1997 è entrato in Piquadro con responsabilità com-
merciali. Dal 2000 ricopre il ruolo di consigliere delegato dell’Emittente.

Maurizio Benedetti ha iniziato la sua attività professionale nel 1979, in Databank S.p.A., con compe-
tenze in materia di analisi competitiva di settori industriali. Dal 1980 al 1987 ha lavorato presso il
Gruppo Eni, prima come senior economist del servizio studi economici e fattibilità e successivamente al-
l’interno dello staff presidenziale di una sub-holding dove ha partecipato al processo di pianificazione
aziendale e all’attività di M&A. Dal 1987 collabora con BNL Gestioni SGR p.A. dove attualmente so-
vrintende il team di gestione nelle attività di individuazione, selezione, valutazione delle PMI oggetto
di potenziale investimento, nelle trattative per l’ingresso nell’azionariato, ivi compresi i rapporti con con-
sulenti, mediatori e co-investitori, nella gestione delle partecipazioni e nelle loro dismissioni, assumen-
do cariche sociali nelle partecipate non quotate del fondo chiuso mobiliare gestito dalla SGR. È inoltre
coordinatore del comitato di investimenti del fondo e sovrintende i rapporti con la capogruppo BNL
per le operazioni congiunte di finanza strutturata che coinvolgano il fondo. Collabora dal 1980 con
l’Università Bocconi, attualmente presso la cattedra del corso di “Economia e Gestione d’impresa”. Dal
2005 è amministratore dell’Emittente.

Marco Pellegrino ha iniziato la propria attività professionale nella divisione corporate di Unicredit S.p.A.
come analista finanziario. Dal 1998 al 2001 ha ricoperto il ruolo di associate investment manager presso
la Divisione Private Equity di Mediocredito Lombardo S.p.A. (Gruppo Intesa Sanpaolo), dove ha ge-
stito numerosi investimenti nell’equity delle società target. Successivamente ha lavorato per conto dei
fondi di private equity gestiti da IGI SGR (Abn Amro Group) in qualità di senior investment manager,
occupandosi della gestione delle partecipate ed affiancando – anche tramite la presenza diretta in con-
siglio di amministrazione – il top management delle stesse nei progetti di crescita, eseguendo operazioni
straordinarie. Nello stesso periodo ha inoltre collaborato con la direzione equity investments di Interbanca
S.p.A. (Abn Amro Group), affiancandone i componenti nella effettuazione e gestione di investimenti
sia in mid cap non quotate che quotate. Dall’inizio del 2002 ha assunto la responsabilità della gestione
del fondo chiuso BNL Investire Impresa e del suo team, effettuando diversi investimenti di expansion
capital e/o leveraged buy out in PMI non quotate, assumendone la carica di consigliere di amministra-
zione e curandone tutti gli aspetti relativi all’ingresso del fondo. Dal 2005 è amministratore dell’Emittente.

Roberto Tunioli ha iniziato la propria attività professionale nel 1979 presso il Credito Romagnolo di
Bologna, dove si è occupato della gestione e negoziazione titoli con la Borsa Valori, nonché di private
banking e dell’area commerciale in qualità di responsabile di filiale. Successivamente, dopo una breve
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esperienza come promotore finanziario presso la Dival S.p.A., è entrato a far parte del gruppo Datalogic
nel quale dal 1993 ricopre le cariche di vice presidente e amministratore delegato di Datalogic S.p.A..
Roberto Tunioli è stato nominato in data 14 giugno 2007 amministratore indipendente dell’Emittente.

Gianni Lorenzoni si è laureato in Economia e Commercio all’Università di Bologna. È stato visiting
scholar alla Stanford University nel 1984 e alla New York University nel 1990 e visiting professor alla Texas
A&M nel 1996. Attualmente è professore ordinario presso la Facoltà di Economia di Bologna. Da mol-
ti anni si occupa di strategia aziendale, con particolare riferimento al tema delle relazioni tra imprese,
studiando in particolare le condizioni che ne favoriscono lo sviluppo. Attualmente è presidente del co-
mitato scientifico di StartCup e di AlmaCube osservatorio di nuove realtà imprenditoriali organizzato
e gestito dall’Università di Bologna. Gianni Lorenzoni è stato nominato in data 14 giugno 2007 am-
ministratore indipendente dell’Emittente.

Nessuno dei componenti del consiglio di amministrazione, ha, negli ultimi cinque anni, riportato con-
danne in relazione a reati di frode né è stato associato, nell’ambito dell’assolvimento dei propri incari-
chi, a procedure di bancarotta, amministrazione controllata o liquidazione, fatta salva quella volontaria,
né infine è stato oggetto di incriminazioni ufficiali e/o sanzioni da parte di autorità pubbliche o di re-
golamentazione (comprese le associazioni professionali designate) o di interdizioni da parte di un tri-
bunale dalla carica di membro degli organi di amministrazione, di direzione o di vigilanza dell’Emittente
o dallo svolgimento di attività di direzione o di gestione di qualsiasi emittente.

Ai sensi dell’articolo 22 dello Statuto, il consiglio di amministrazione è investito dei più ampi poteri per
la gestione ordinaria e straordinaria della Società, senza alcuna limitazione, salvo quanto per legge non
sia riservato alla competenza dell’assemblea. Spettano inoltre alla competenza del consiglio di ammini-
strazione le deliberazioni concernenti la fusione nei casi previsti dagli articoli 2505 e 2505 bis del codi-
ce civile, la scissione nell’ipotesi dell’articolo 2505 bis quale richiamato nell’articolo 2506 ter del codi-
ce civile, l’istituzione o la soppressione di sedi secondarie, la riduzione del capitale in caso di recesso del
socio, gli adeguamenti dello statuto a disposizioni normative nonché il trasferimento della sede sociale
nel territorio nazionale.

Ai sensi dell’articolo 22 dello Statuto, il consiglio di amministrazione può nominare uno o più consi-
glieri delegati, attribuendo loro specifiche deleghe attinenti alla gestione ordinaria e straordinaria della
Società.

Ai sensi dell’articolo 23 dello Statuto la rappresentanza e la firma sociale, salve le deleghe conferite, spet-
tano al presidente e, ove nominati, al vice presidente ed a ciascuno degli amministratori delegati anche
in via disgiuntiva tra loro, a seconda di quanto sia deciso dal consiglio di amministrazione che procede
alla loro nomina e che determina i loro poteri e le loro attribuzioni.

Per maggiori informazioni sulle disposizioni dello Statuto dell’Emittente riguardanti i membri del con-
siglio di amministrazione si rinvia al Capitolo 21, Paragrafo 21.2.2 di questa Sezione Prima.

In data 14 giugno 2007, il consiglio di amministrazione dell’Emittente ha deliberato di nominare am-
ministratori delegati dell’Emittente il presidente del consiglio di amministrazione Marco Palmieri, l’am-
ministratore Marcello Piccioli e l’amministratore Roberto Trotta, e in particolare di;

• conferire al presidente, Marco Palmieri, con firma disgiunta, tra l’altro i seguenti poteri di ordinaria
amministrazione: (i) stilare, concludere, firmare ed eseguire contratti commerciali tra cui, a titolo
esemplificativo, contratti di servizi, di acquisto, di vendita, di permuta di beni mobili e macchinari,
contratti di locazione, di sub-locazione e di affitto di immobili; (ii) aprire e chiudere conti correnti
bancari; disporre e prelevare da detti conti correnti bancari, anche mediante assegni a favore della so-
cietà o di terzi, a valere sia sulle disponibilità liquide, sia sulle linee di credito nei limiti accorda-
ti; delegare impiegati o terzi a compiere le medesime operazioni; (iii) rappresentare la società pres-
so qualsiasi ufficio pubblico e privato; (iv) rappresentare la società presso gli uffici finanziari, re-
digendo, sottoscrivendo e presentando dichiarazioni, istanze, ricorsi, reclami, denunce e mo-
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duli per i redditi di terzi soggetti a ritenuta di acconto e ogni altra dichiarazione fiscale; impugnare
accertamenti di imposte e tasse avanti alle commissioni tributarie e agli uffici amministrativi di ogni
ordine e grado, proporre ed accettare concordati, sottoscriverli; (v) rappresentare la società in giudi-
zio in ogni ordine e grado, in sede civile, amministrativa e penale stipulando compromessi e transa-
zioni, nominando avvocati, procuratori, periti, arbitri e amichevoli compositori; (vi) rappresentare
la società sia attivamente sia passivamente, avanti a qualsiasi autorità giudiziaria e amministrativa an-
che per controversie di lavoro in qualsiasi sede e grado di giurisdizione nominando avvocati e pro-
curatori alle liti, munendoli degli opportuni poteri; (vii) assumere, promuovere, trasferire e licenzia-
re dirigenti, impiegati ed operai, determinandone le qualifiche, le retribuzioni e le liquidazioni; (viii)
rappresentare la società presso gli uffici pubblici del lavoro e della previdenza e presso gli organismi
sindacali e di categoria, intrattenere con essi ogni rapporto in materia di lavoro e sottoscrivere anche
contratti collettivi di lavoro; (ix) decidere, realizzare e attuare le linee strategiche in merito alla pia-
nificazione e gestione della finanza aziendale, all’immagine aziendale e al marketing, alla pubblicità,
alle scelte produttive, allo sviluppo della gamma e tipologia dei prodotti aziendali;

• di attribuire all’amministratore delegato Marcello Piccioli, tra l’altro, tutti i poteri di ordinaria am-
ministrazione, con firma disgiunta, in materia di logistica, produzione e rapporti col personale;

• di attribuire all’amministratore delegato Roberto Trotta, tra l’altro, i seguenti poteri per la gestione
e l’amministrazione della società: (i) aprire, estinguere e utilizzare i conti correnti della società me-
diante disposizioni ed emissioni di assegni o effettuazione di bonifici bancari nel limite massimo di
euro 30.000; (ii) spiccare tratte su clienti e su terzi per l’incasso di qualsiasi credito per la società;
prorogare scadenze di tratte; esigere qualsiasi vaglia, assegno od altro documento di credito, dando-
ne quietanza a discarico, girare per l’incasso assegni, tratte, effetti e vaglia in genere; scontare ed in-
cassare assegni bancari, pagherò, tratte, vaglia ed altri titoli di credito, accettare tratte, vaglia ed altri
titoli di credito; (iii) stipulare, modificare e risolvere contratti di assicurazione per qualsiasi genere di
rischio della società, presentare denunzie per danni, assistere a perizie, accettare liquidazioni anche
in via di amichevole transazione; (iv) istituire depositi anche a titolo di cauzione, presso qualsiasi per-
sona, cassa od ente, anche pubblico, firmandone le polizze e gli atti relativi e ritirare i depositi stes-
si; (v) rappresentare la società presso gli uffici finanziari; impugnare accertamenti di imposte e tasse
avanti alle commissioni tributarie e agli uffici amministrativi di ogni ordine e grado, proporre ed ac-
cettare concordati, sottoscriverli.

Nella tabella che segue sono indicate le cariche ricoperte dai membri del consiglio di amministrazione
nonché le partecipazioni da essi detenute (considerate rilevanti rispetto all’Emittente ed escluse quelle
ricoperte nell’Emittente o in altre società del Gruppo o possedute in Piquadro o in altre società del
Gruppo) negli ultimi cinque anni con indicazione circa la permanenza nella carica stessa e della parte-
cipazione:

Nome e cognome Società Carica Stato della carica

Marco Palmieri Piqubo S.p.A. presidente del consiglio d’amministrazione in essere
Punto Ufficio S.A.S socio accomandante cessata
Piquadro Holding S.p.A. presidente del consiglio d’amministrazione in essere

Pierpaolo Palmieri Piqubo S.p.A. consigliere in essere
Punto Ufficio S.A.S socio accomandatario cessata
Piquadro Holding S.p.A. consigliere in essere

Marcello Piccioli Piquadro Holding S.p.A. consigliere in essere

Roberto Trotta – – –

Sergio Marchese Anna S.r.l. presidente collegio sindacale in essere
Ascom Italia S.p.A. presidente collegio sindacale in essere
Astra Tech S.p.A. sindaco effettivo in essere
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Nome e cognome Società Carica Stato della carica

Carife Sim S.p.A. sindaco effettivo in essere
Carlotta S.r.l. presidente collegio sindacale in essere
Dernamaria S.r.l. presidente collegio sindacale in essere
Fast Finance S.p.A. consigliere in essere
Finarte Casa D’Aste S.p.A. consigliere in essere
Finmeco S.p.A. sindaco effettivo in essere
Finross S.p.A. presidente collegio sindacale in essere
Fondazione Marino Golinelli revisore dei conti in essere
Gruppo La Perla S.p.A. sindaco effettivo in essere
Prometeia Advisor Sim S.p.A. sindaco effettivo in essere
Prometeia S.p.A. revisore dei conti in essere
Selex Communications S.p.A. sindaco effettivo in essere
Sirio S.p.A. sindaco effettivo in essere
Tortona Real Estate S.r.l. presidente collegio sindacale in essere
Umbra Cuscinetti S.r.l. sindaco effettivo in essere
Villa Giulia S.p.A. amministratore unico in essere
Arkimat S.r.l. presidente collegio sindacale cessata
Casa Editrice Spaggiari S.p.A. sindaco effettivo cessata
Cellife S.r.l. liquidatore cessata
Despina S.p.A. sindaco effettivo cessata
Diesis S.p.A. sindaco effettivo cessata
Fierimpresa International S.p.A. liquidatore cessata
Finab 43 S.r.l. presidente collegio sindacale cessata
Idea Moda S.r.l. presidente collegio sindacale cessata
Megaservice S.r.l. sindaco effettivo cessata
Nit S.r.l. sindaco effettivo cessata
Non Performing Loans S.p.A. presidente collegio sindacale cessata
Ospedale Privato Villa Igea S.p.A. sindaco effettivo cessata
Ospedali Privati Riuniti S.p.A. presidente collegio sindacale cessata
Promotor International S.p.A. consigliere cessata
Prosciutti S. Geminiano S.p.A. liquidatore cessata
Società Gestione Profumerie S.p.A. sindaco effettivo cessata
Technomatica Italia S.p.A. presidente collegio sindacale cessata
Zanoni S.r.l. sindaco effettivo cessata

Marco Pellegrino Ofi S.p.A. consigliere cessata
5 P S.p.A. consigliere cessata
Generale Prefabbricati S.p.A. consigliere cessata
Eco S.p.A. consigliere cessata
Piquadro Holding S.p.A. consigliere in essere

Maurizio Benedetti Randazzo S.p.A. consigliere cessata
Ofi S.p.A. consigliere cessata
Fineditor S.p.A. consigliere cessata
5 P S.p.A. consigliere cessata
Finanziaria Vibrocemento

Perugia S.p.A. consigliere cessata
Parmacotto S.p.A. consigliere cessata
Bnl Global Funds plc. consigliere in essere
Piquadro Holding S.p.A. consigliere in essere

Roberto Tunioli Laservall S.p.A. presidente consiglio d’amministrazione in essere
Datalogic S.p.A. consigliere in essere
Hydra S.p.A. amministratore delegato in essere
Datasensor S.p.A. consigliere in essere
Aczon S.p.A. consigliere in essere
R.M.P Investimenti S.a.s. socio accomandante cessata
Palazzo Legnani S.r.l. procuratore speciale in essere
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Nome e cognome Società Carica Stato della carica

Datalogic Mobile S.r.l presidente consiglio d’amministrazione in essere

Datalogic Automotion S.r.l presidente consiglio d’amministrazione in essere

Datalogic Scannino Group S.r.l. consigliere in essere

Idware S.r.l presidente consiglio d’amministrazione cessata

Pepper.com S.p.A. consigliere cessata

Crit S.r.l. consigliere cessata

Interpump S.p.A. consigliere in essere

Gianni Lorenzoni Marazzi S.p.A. consigliere in essere

Carisbo S.p.A consigliere in essere

Si precisa che, fatto salvo per le cariche ricoperte da alcuni membri del consiglio di amministrazione
dell’Emittente in Piqubo e in Piquadro Holding come sopra meglio rappresentato, i membri del con-
siglio di amministrazione dell’Emittente non ricoprono cariche sociali in soggetti qualificabili come
parti correlate dell’Emittente stessa, ai sensi di quanto previsto dal principio contabile internazionale
IAS 24.

Per le informazioni concernenti la conformità dello Statuto al Codice di Autodisciplina delle società
quotate, si rinvia al Capitolo 16, Paragrafo 16.4 di questa Sezione Prima.

14.1.2 Manager chiave

Si segnala che l’Emittente non ha nominato alcun direttore generale.

Tuttavia, all’interno del Gruppo si possono identificare alcuni manager chiave nelle persone del presi-
dente del consiglio di amministrazione dell’Emittente Marco Palmieri, del vice presidente Pierpaolo
Palmieri e dell’amministratore Marcello Piccioli.

Per le informazioni principali sui manager chiave, che sono anche amministratori dell’Emittente, si ri-
manda al Paragrafo 14.1.1 che precede.

14.1.3 Collegio sindacale

Il collegio sindacale è composto da 3 sindaci effettivi e da 2 sindaci supplenti, che durano in carica tre
esercizi e sono rieleggibili.

In ottemperanza a quanto previsto dall’articolo 148 del Testo Unico, così come modificato dalla Legge
28 dicembre 2005, n. 262 (c.d. Legge sul Risparmio) e dal Decreto Legislativo 29 dicembre 2006, n.
303, in forza di quanto previsto dall’articolo 25 dello Statuto, la nomina dei sindaci avviene sulla base
di liste presentate dai soci al fine di assicurare alla minoranza la nomina di un sindaco effettivo e di un
sindaco supplente. Il presidente del collegio sindacale viene nominato dall’assemblea tra i sindaci eletti
dalla minoranza.

Per maggiori informazioni sulle disposizioni dello Statuto dell’Emittente riguardanti i membri del col-
legio sindacale si rinvia al Capitolo 21, Paragrafo 21.2.2 di questa Sezione Prima.

Il collegio sindacale in carica è stato nominato dall’assemblea dell’11 settembre 2007 e rimane in cari-
ca sino all’approvazione del bilancio di esercizio che si chiuderà al 31 marzo 2010.

I componenti del collegio sindacale, domiciliati per la carica presso la sede della Società, sono riportati
nella seguente tabella:
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Carica Nome e cognome Luogo e data di nascita

Presidente Pietro Villa Milano, 3 giugno 1967
Sindaco effettivo Alessandro Galli Milano, 18 gennaio 1967
Sindaco effettivo Vittorio Melchionda Bologna, 29 settembre 1966
Sindaco supplente Fabio Massimo Micaludi Milano, 6 gennaio 1961
Sindaco supplente Matteo Rossi Bologna, 18 gennaio 1970

Di seguito sono riassunte le informazioni più significative circa l’esperienza professionale dell’attuale
presidente del collegio sindacale e dei sindaci.

Pietro Villa è iscritto all’Albo dei Dottori Commercialisti di Milano dal 1992 e al Registro dei Revisori
Contabili dal 1995. Dopo aver collaborato con primari studi professionali, dal 1998 al 2000 ha opera-
to come partner dello Studio Commercialisti Associati di Milano. Nel 2000 ha fondato, insieme ad al-
tri professionisti, lo Studio Galli-Madau-Micaludi-Persano Adorno-Villa-Dottori Commercialisti Associati,
specializzato in consulenza per società di capitali in materia societaria, fiscale e di bilancio, con partico-
lare riferimento alle operazioni straordinarie e di pianificazione fiscale. Esperto consulente nell’ambito
delle imposte dirette nazionali e nella consulenza relativa agli aspetti fiscali delle operazioni straordina-
rie, ricopre, tra l’altro, incarichi di sindaco effettivo e amministratore in società industriali, commercia-
li e finanziarie, ed è revisore contabile di enti no profit.

Alessandro Galli è iscritto all’Albo dei Dottori Commercialisti di Milano dal 1995 e al Registro dei
Revisori Contabili dal 1997. Dopo aver collaborato, a partire dal 1992, con lo Studio Bucciarelli di
Milano, dal 1996 al 2000 ha operato, sempre in Milano, come partner dello Studio Tributario Dottori
Commercialisti Associati. Nel 2000 ha fondato, insieme ad altri professionisti, lo Studio Galli-Madau-
Micaludi-Persano Adorno-Villa-Dottori Commercialisti Associati, specializzato in consulenza per so-
cietà di capitali in materia societaria, fiscale e di bilancio, con particolare riferimento alle operazioni
straordinarie e di pianificazione fiscale. Esperto consulente nell’ambito delle imposte dirette, con parti-
colare riferimento agli aspetti riguardanti la fiscalità dei mercati finanziari e nell’ambito dei profili fi-
scali nelle operazioni di ristrutturazione e di riorganizzazione aziendale, svolge altresì attività di due di-
ligence sia per operazioni di acquisizione sia per operazioni riguardanti l’ammissione alle negoziazioni
nei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana e ricopre incarichi di sindaco effettivo in società indu-
striali, commerciali e finanziarie, è membro dell’organismo di vigilanza di società industriali ed è inol-
tre membro del consiglio direttivo e revisore contabile in enti no profit. Alessandro Galli è inoltre do-
cente presso l’Associazione Dottori Commercialisti di Milano.

Vittorio Melchionda è iscritto all’Albo dei Dottori Commercialisti di Bologna dal 1994 e al Registro
dei Revisori Contabili dal 1999. Dopo aver collaborato con primari studi di consulenza fiscale, dal 1999
ha fondato, insieme ad altri professionisti, l’Associazione Professionale Leonelli-Melchionda-Santini,
ove presta attività di consulenza amministrativa, fiscale e societaria, con specializzazione in materia di
operazioni straordinarie, di Imposta sul Valore Aggiunto e di problemi fiscali di enti pubblici commer-
ciali. Oltre a ricoprire il ruolo di sindaco in diverse società, collabora come pubblicista con riviste spe-
cializzate in area tributaria, societaria ed amministrativa. È inoltre docente presso il corso di prepara-
zione all’esame di Stato per l’abilitazione alla professione di Dottore Commercialista dell’Ordine dei
Dottori Commercialisti di Bologna.

Fabio Massimo Micaludi è iscritto all’Albo dei Dottori Commercialisti di Milano dal 1991 e al Registro
dei Revisori Contabili dal 1995. Dal 1988 al 1989 ha svolto attività di revisore contabile presso Arthur
Young & Company (oggi Ernst & Young). Dal 1990 al 1993 ha ricoperto l’incarico di direttore am-
ministrativo e finanziario del Gruppo Editoriali Sugar – Messaggerie Musicali. Dal 1993 al 1997 ha ri-
coperto l’incarico di direttore finanza e controllo della Dia Distribuzione S.p.A., appartenente al Gruppo
Promodes (oggi Carrefour). Dal 1997 inizia a esercitare la professione di Dottore Commercialista e dal
1998 opera come partner dello Studio Commercialisti Associati di Milano. Nel 2000 ha fondato, in-
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sieme ad altri professionisti, lo Studio Galli-Madau-Micaludi-Persano Adorno-Villa-Dottori Commercialisti
Associati, specializzato in consulenza per società di capitali in materia societaria, fiscale e di bilancio,
con particolare riferimento alle operazioni straordinarie e di pianificazione fiscale. Esperto in materia di
planning, budget, controllo di gestione, reporting e valutazioni di azienda, ricopre incarichi di sindaco
effettivo e amministratore in società industriali, commerciali e finanziarie ed è libero docente all’Associazione
Dottori Commercialisti di Milano in materia di valutazione di azienda.

Matteo Rossi è iscritto all’Albo dei Dottori Commercialisti di Bologna e al Registro Revisori Contabili
dal 1999. Dal 1996 al 1999 ha collaborato con lo Studio Aicardi di Bologna, maturando esperienza nel-
la consulenza fiscale e societaria nonché nell’ambito delle procedure concorsuali. Dal 2000 ad oggi ha
collaborato con lo studio Leonelli-Melchionda-Santini Associazione Professionale di cui è divenuto as-
sociato nel 2002, operando nella consulenza fiscale e societaria nonché in ambito concorsuale. Ha ri-
coperto e tutt’ora ricopre l’attività di sindaco in alcune società, di consulente tecnico di tribunali e pro-
cure della Repubblica e ha pubblicato articoli in materia fiscale sul quotidiano “Il Sole 24 Ore” e sul set-
timanale “Il Fisco”.

Nessuno dei componenti del collegio sindacale, ha, negli ultimi cinque anni, riportato condanne in re-
lazione a reati di frode né è stato associato nell’ambito dell’assolvimento dei propri incarichi a proce-
dure di bancarotta, amministrazione controllata o liquidazione né infine è stato oggetto di incrimina-
zioni ufficiali e/o sanzioni da parte di autorità pubbliche o di regolamentazione (comprese le associa-
zioni professionali designate) o di interdizioni da parte di un tribunale dalla carica di membro degli or-
gani di amministrazione, di direzione o di vigilanza dell’Emittente o dallo svolgimento di attività di di-
rezione o di gestione di qualsiasi emittente, fatto salvo per il sindaco effettivo Alessandro Galli, nei cui
confronti sono stati avviati due procedimenti penali che traggono origine da controlli, effettuati dagli
organi preposti, su prodotti alimentari commercializzati da una società per la quale il sindaco effettivo
Alessandro Galli svolge attività di consulenza e, in passato, ha rivestito una carica amministrativa. In re-
lazione a tali procedimenti Alessandro Galli ha subito condanne, provvisorie, a pene pecuniarie pari ri-
spettivamente a euro 750 e euro 4.000 a fronte delle quali ha già provveduto a presentare formale op-
posizione. Le fattispecie in oggetto, in ogni caso, riguardano supposte irregolarità nella composizione di
prodotti alimentari e non sono legate a scelte di tipo strategico, aziendale, economico o comunque at-
tinenti allo svolgimento dell’attività professionale.

Nella tabella che segue sono indicate le cariche ricoperte dai membri del collegio sindacale nonché le
partecipazioni da essi detenute (considerate rilevanti rispetto all’Emittente ed escluse quelle ricoperte in
società del Gruppo o possedute in Piquadro o in altre società del Gruppo) negli ultimi cinque anni con
indicazione circa la permanenza nella carica stessa:

Nome e cognome Società Carica Stato della carica

Pietro Villa Almeco S.p.A. sindaco effettivo in essere
Almeco Holding S.p.A. sindaco effettivo in essere
Associazione Italiana contro 

le Leucemie (Sezione di Milano) presidente del collegio 
A.I.L. dei revisori dei conti in essere

Atlantis Special Situations S.p.A. sindaco effettivo in essere
Banco Popolare Società Cooperativa rappresentante degli obbligazionisti in essere
Bunch S.p.A. sindaco effettivo in essere
Consilium SGR.p.A. sindaco effettivo in essere
Dayco Fluid Tecnologies S.p.A. sindaco effettivo in essere
Fantastic S.r.l. amministratore unico in essere
Gelit S.p.A. presidente del collegio sindacale in essere
Gelit Holding S.p.A. presidente del collegio sindacale in essere
GiòStyle Lifestyle S.p.A. presidente del collegio sindacale in essere
Intersac Holding S.p.A. presidente del collegio sindacale in essere
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Nome e cognome Società Carica Stato della carica

Marsilli S.p.A. presidente del collegio sindacale in essere
Mobilmat IMEL S.p.A. sindaco effettivo in essere
Resco Uno S.r.l. amministratore unico in essere
Rollon S.p.A. sindaco effettivo in essere
Rollon Holding S.p.A. sindaco effettivo in essere
Salov S.p.A. sindaco effettivo in essere
Tishman Speyer Properties SGR.p.A. presidente del collegio sindacale in essere
Capital One Financial Intermediary S.p.A. sindaco effettivo cessata
Content S.p.A. sindaco effettivo cessata
Giulio Gross S.p.A. sindaco effettivo cessata
Inferentia DNM Italia S.p.A. presidente del collegio sindacale cessata
Interfila S.p.A. sindaco effettivo cessata
Lazard SGR S.p.A. sindaco effettivo cessata
MFU S.p.A. presidente del collegio sindacale cessata
MFU Holding S.p.A. presidente del collegio sindacale cessata
Newco Laser S.p.A. sindaco effettivo cessata
Playservice S.p.A. sindaco effettivo cessata
Polti S.p.A. sindaco effettivo cessata
Promotor International S.p.A. sindaco effettivo cessata
Seat Pagine Gialle S.p.A. consigliere cessata

Alessandro Galli A. & D. – Gruppo Alimentare 
e Dietetico S.r.l. amministratore delegato in essere

ALISEI SIM S.p.A. presidente del collegio sindacale in essere
Associazione Italiana contro le Leucemie 

(Sezione di Milano e provincia) A.I.L. revisore dei conti in essere
Bipiemme Vita S.p.A. sindaco effettivo in essere
Capitalia Assicurazioni S.p.A. sindaco effettivo in essere
Cimino & Associati Private Equity S.p.A. sindaco effettivo e revisore in essere
De Martini S.p.A. sindaco effettivo e revisore in essere
Effefinanziaria S.p.A. sindaco effettivo e revisore in essere
Eurosai Finanziaria di partecipazioni S.r.l. sindaco effettivo in essere
Fondazione CERBA (Centro Europeo 

di Ricerca Biomedica Avanzata) revisore dei conti in essere
Fondazione Gioacchino e Jone Ligresti revisore dei conti in essere
Ing. Castaldi Illuminazione S.r.l. sindaco effettivo in essere
Nord Servizi S.r.l. sindaco effettivo in essere
Progetto Luce S.r.l. sindaco effettivo in essere
Quintogest S.p.A. presidente del collegio 

sindacale e revisore in essere
Sidermes S.p.A. sindaco effettivo e revisore in essere
Società Partecipazione Alimentari S.r.l. presidente del collegio sindacale in essere
Special Flanges S.p.A. presidente del collegio 

sindacale e revisore in essere
Tecnostamp Triulzi Group S.r.l. sindaco effettivo in essere
Tishmann Speyer Santa Margherita S.r.l. sindaco effettivo e revisore in essere
Antica Pasteria S.p.A. presidente del collegio sindacale cessata
Citterio Finanziaria S.p.A. presidente del collegio sindacale cessata
Content S.p.A. sindaco effettivo cessata
Demetra S.r.l. sindaco effettivo e revisore cessata
Interdocks Logistic S.p.A. sindaco effettivo cessata
N.E.F.F.A.S. S.r.l. presidente del collegio sindacale cessata
Pambianco Strategie di Impresa S.p.A. presidente del collegio sindacale cessata
Polti S.p.A. sindaco effettivo cessata

Vittorio Melchionda Colussi S.p.A. sindaco effettivo in essere
Sapori di Siena S.r.l. presidente del collegio sindacale in essere
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Nome e cognome Società Carica Stato della carica

Hera-Socrem S.p.A. presidente del collegio sindacale in essere
Monrif Investimenti & Sviluppo S.r.l. sindaco effettivo in essere
C.A.F.I. Compagnia Agricola Finanziaria 

Immobiliare S.r.l. sindaco effettivo in essere
Albea 90 S.r.l. sindaco effettivo in essere
Saldotecnica Busan S.r.l. sindaco effettivo in essere
Fingroup S.p.A. revisore contabile in essere
Kaitech S.p.A. sindaco effettivo in essere
Centro Stampa Poligrafici S.r.l. sindaco effettivo in essere
PSN Immobiliare S.r.l. in liquidazione liquidatore in essere
Italtractor ITM S.A. consigliere in essere
Somel S.A. consigliere in essere
Riserie Gariboldi S.p.A. presidente del collegio sindacale cessata
Niguarda Engeneering Consulting S.p.A. sindaco effettivo cessata
AGNESI 1824 S.p.A. sindaco effettivo cessata
Colussi Milano S.p.A. sindaco effettivo cessata
Colussi DP & G S.r.l. presidente del collegio sindacale cessata
Biochimici P.S.N. S.p.A. sindaco effettivo cessata
Eidos S.p.A. sindaco effettivo cessata
Hi-Agri S.r.l. sindaco effettivo cessata
EMO S.r.l. in liquidazione liquidatore cessata
Hospital Services S.p.A. consigliere cessata

Fabio Massimo 
Micaludi A&D S.r.l. sindaco effettivo in essere

B.S.M. S.r.l. sindaco effettivo in essere
Casa Damiani S.p.A. sindaco effettivo in essere
CFM Nilfisk- Advance S.p.A. sindaco effettivo in essere
Fantastic S.r.l. presidente del collegio sindacale in essere
Fillattice S.p.A. sindaco effettivo in essere
Gritti Gas Rete S.r.l. sindaco effettivo in essere
Gritti Gas S.r.l. sindaco effettivo in essere
La Compagnia Finanziaria S.p.A. sindaco effettivo in essere
Landi S.p.A. sindaco effettivo in essere
Media Finanziaria di Partecipazione S.p.A. sindaco effettivo in essere
Metallurgica Alta Brianza S.p.A. sindaco effettivo in essere
Sesvanderhave Italia S.p.A. sindaco effettivo in essere

Matteo Rossi Foodco S.p.A. sindaco effettivo in essere
Lineaeffe S.p.A. sindaco effettivo in essere
Virtus 1871 S.p.A. consigliere cessata

Si precisa che, fatto salvo per le cariche ricoperte da alcuni membri del collegio sindacale dell’Emittente
in Piqubo e in Piquadro Holding come sopra meglio rappresentato, i membri del collegio sindacale
dell’Emittente non ricoprono cariche sociali in soggetti qualificabili come parti correlate dell’Emittente
stessa, ai sensi di quanto previsto dal principio contabile internazionale IAS 24.

14.1.4 Rapporti di parentela

Alla Data del Prospetto si segnala il seguente rapporto di parentela tra le persone sopra indicate:

• il presidente del consiglio di amministrazione dell’Emittente, Marco Palmieri, è fratello dell’ammi-
nistratore Pierpaolo Palmieri.

Oltre a quanto sopra indicato, non sussistono rapporti di parentela di cui al Libro I, Capo III, Titolo V
del Codice Civile tra i membri del consiglio di amministrazione e del collegio sindacale dell’Emittente.
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14.2 Conflitti di interessi degli organi di amministrazione, di direzione e di vigilanza e degli 
alti dirigenti

Alla Data del Prospetto, nessun membro del consiglio di amministrazione, del collegio sindacale, né al-
cun manager chiave dell’Emittente è portatore di interessi privati in conflitto con i propri obblighi de-
rivanti dalla carica o qualifica ricoperti all’interno dell’Emittente, fatta eccezione per l’amministratore
dell’Emittente Sergio Marchese il quale è socio dello studio di consulenza fiscale Gnudi e Associati. In
particolare si segnala che lo studio Gnudi e Associati, advisor dell’Emittente nel processo di quotazione,
svolge dal 2005 attività di consulenza per l’Emittente in materia fiscale, tributaria e societaria nonché
consulenza in relazione ad operazioni straordinarie.

Per ulteriori informazioni si rinvia al Capitolo 19 di questa Sezione Prima.
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15. REMUNERAZIONI E BENEFICI

15.1 Ammontare della remunerazione e dei benefici in natura

Di seguito sono riportati i compensi annui lordi corrisposti dall’Emittente, o dalle società da essa diret-
tamente o indirettamente controllate, agli amministratori e sindaci dell’Emittente, in carica alla Data
del Prospetto, a qualunque titolo e sotto qualsiasi forma per l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007:

Nome e cognome Carica Emittente Controllate
(euro) (euro)

Marco Palmieri Presidente del consiglio d’amministrazione 204.000 –
Pierpaolo Palmieri Amministratore 101.000 –
Marcello Piccioli Amministratore 142.000 4.000
Roberto Trotta (*) Amministratore – –
Sergio Marchese (*) Amministratore – –
Marco Pellegrino Amministratore 2.500 –
Maurizio Benedetti Amministratore 2.500 –
Roberto Tunioli (*) Amministratore indipendente – –
Gianni Lorenzoni (*) Amministratore indipendente – –
Pietro Villa (*) Presidente del collegio sindacale – –
Alessandro Galli (*) Sindaco effettivo – –
Vittorio Melchionda (*) Sindaco effettivo – –

(*) Roberto Trotta, Sergio Marchese, Roberto Tunioli, Gianni Lorenzoni, Pietro Villa, Alessandro Galli e Vittorio Melchionda non
hanno percepito alcun compenso nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, essendo stati nominati per la prima volta dall’assem-
blea dell’Emittente rispettivamente in data 14 giugno 2007, per quanto riguarda gli amministratori, e in data 11 settembre 2007,
per quanto riguarda i sindaci.

15.2 Ammontare degli importi accantonati o accumulati dall’Emittente o da sue società 
controllate per la corresponsione di pensioni, indennità di fine rapporto o benefici analoghi

Alla data del 31 marzo 2007 non sono stati, dall’Emittente o da società del Gruppo, accantonati o ac-
cumulati importi per la corresponsione di pensioni, indennità di fine rapporto o benefici analoghi per
i membri degli organi di amministrazione, direzione e vigilanza.
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16. PRASSI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

16.1 Data di scadenza del periodo di permanenza nella carica attuale, se del caso, e periodo 
durante il quale la persona ha rivestito tale carica

Le date di nomina e di scadenza dei membri del consiglio di amministrazione sono riportate nel Capitolo
14, Paragrafo 14.1.1 di questa Sezione Prima, al quale si rinvia.

16.2 Informazioni sui contratti di lavoro stipulati dai membri degli organi di amministrazione,
di direzione o di vigilanza con l’Emittente o con le società controllate che prevedono 
indennità di fine rapporto

Non vi sono rispetto agli amministratori e sindaci dell’Emittente o delle società da essa controllate con-
tratti di lavoro che prevedano indennità di fine rapporto.

16.3 Informazioni sul comitato per il controllo interno e sul comitato per le remunerazioni
dell’Emittente

In conformità alle raccomandazioni del Codice di Autodisciplina, in data 14 giugno 2007 il consiglio
di amministrazione dell’Emittente ha istituito al suo interno un comitato per il controllo interno ed un
comitato per la remunerazione.

Le principali caratteristiche e funzioni di tali comitati sono qui di seguito riportate.

Comitato per la remunerazione

Il comitato per la remunerazione è formato da Roberto Tunioli, Gianni Lorenzoni e Sergio Marchese.

Il comitato per la remunerazione svolge funzioni consultive e propositive nei confronti del consiglio di
amministrazione in osservanza alle raccomandazioni del Codice di Autodisciplina. In particolare, il co-
mitato per la remunerazione:

• presenta al consiglio di amministrazione proposte per la remunerazione degli amministratori dele-
gati e degli altri amministratori che ricoprono particolari cariche nell’Emittente e nel Gruppo, mo-
nitorando l’applicazione delle decisioni adottate dal consiglio di amministrazione medesimo;

• valuta periodicamente i criteri adottati per la remunerazione dei dirigenti con responsabilità strate-
giche, vigila sulla loro applicazione sulla base delle informazioni fornite dagli amministratori dele-
gati e formula al consiglio di amministrazione raccomandazioni generali in materia.

Nessun amministratore prende parte alle riunioni del comitato per la remunerazione in cui vengono for-
mulate le proposte al consiglio di amministrazione relative alla propria remunerazione.

Comitato per il controllo interno

Il comitato per il controllo interno è formato da Roberto Tunioli, Gianni Lorenzoni e Sergio Marchese.

Ai sensi delle raccomandazioni di cui al Criterio Applicativo 8.C.1 del Codice di Autodisciplina, il co-
mitato per il controllo interno assiste il consiglio di amministrazione nella definizione delle linee di in-
dirizzo del sistema di controllo interno e nella valutazione dell’efficacia, dell’effettivo funzionamento
e dell’adeguatezza complessiva del sistema di controllo interno. Inoltre, il comitato per il controllo in-
terno:

• valuta, unitamente al dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari ed ai revi-
sori, il corretto utilizzo dei principi contabili e la loro omogeneità ai fini della redazione del bilancio
consolidato;
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• su richiesta dell’amministratore esecutivo all’uopo incaricato esprime pareri su specifici aspetti ine-
renti alla identificazione dei principali rischi aziendali nonché alla progettazione, realizzazione e ge-
stione del sistema di controllo interno;

• esamina il piano di lavoro preparato dal soggetto preposto al controllo interno nonché le relazioni
periodiche dallo stesso predisposte;

• valuta le proposte formulate dalla società di revisione per ottenere l’affidamento del relativo incari-
co, nonché il piano di lavoro predisposto per la revisione ed i risultati esposti nella relazione e nel-
l’eventuale lettera di suggerimenti;

• vigila sull’efficacia del processo di revisione contabile;

• svolge gli ulteriori compiti eventualmente attribuitigli dal consiglio di amministrazione;

• riferisce al consiglio di amministrazione, almeno semestralmente, in occasione dell’approvazione del
bilancio e della relazione semestrale, sull’attività svolta nonché sull’adeguatezza del sistema di con-
trollo interno.

L’amministratore esecutivo incaricato di sovrintendere alla funzionalità del controllo interno sarà no-
minato, successivamente alla pubblicazione del Prospetto, con l’ausilio del comitato per il controllo in-
terno.

Alle riunioni del comitato per il controllo interno partecipano il presidente del collegio sindacale o al-
tro membro del collegio sindacale dal medesimo designato.

16.4 Dichiarazione che attesta l’osservanza da parte dell’Emittente delle norme in materia di 
governo societario vigenti

L’Emittente ha conformato il proprio sistema di governo societario alle disposizioni previste dal Testo
Unico, come modificato dalla Legge 28 dicembre 2005, n. 262 (la “Legge sul Risparmio”) e dal Decreto
Legislativo 29 dicembre 2006, n. 303 (il “D.Lgs 303”), nonché alle disposizioni dettate dal Codice di
Autodisciplina.

Adeguamento alle disposizioni del Testo Unico come modificato dalla Legge sul Risparmio e dal D.Lgs 303

In particolare, l’Emittente ha inserito nel proprio Statuto le seguenti previsioni:

• in ossequio alle disposizioni di cui all’articolo 126-bis del Testo Unico, il diritto di integrazione del-
l’ordine del giorno dell’assemblea da parte dei soci, che, anche congiuntamente, rappresentino al-
meno un quarantesimo del capitale sociale dell’Emittente;

• in ossequio alle disposizioni di cui all’articolo 151 del Testo Unico, il diritto di convocare l’assem-
blea su iniziativa di almeno due componenti del collegio sindacale;

• in ossequio alle disposizioni di cui all’articolo 147-ter del Testo Unico, il voto di lista per l’elezione
dei membri del consiglio di amministrazione, attribuendo ai soci che rappresentino almeno la quo-
ta di partecipazione del capitale sociale costituito da azioni con diritto di voto in assemblea ordina-
ria individuata in conformità con quanto stabilito dalla normativa applicabile, il diritto di presenta-
re liste per l’elezione dei membri del consiglio di amministrazione e prevedendo che almeno un am-
ministratore sia espresso dalla lista di minoranza che abbia ottenuto il maggior numero di voti;

• in ossequio alle disposizioni dell’articolo 148 del Testo Unico, che i sindaci siano eletti sulla base di
liste presentate da tanti soci che rappresentino almeno la quota di partecipazione del capitale socia-
le costituito da azioni con diritto di voto in assemblea ordinaria individuata in conformità con quan-
to stabilito dalla normativa applicabile, prevedendo che un membro effettivo sia eletto dalla mino-
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ranza e che quale presidente del collegio sindacale sia nominato dall’assemblea il sindaco eletto dal-
la minoranza;

• in ossequio alle disposizioni di cui all’articolo 154-bis del Testo Unico, ha previsto i requisiti di pro-
fessionalità e le modalità di nomina di un preposto alla redazione dei documenti contabili societari
e all’adempimento dei doveri previsti dal citato articolo 154-bis. Si segnala che alla Data del Prospetto
l’Emittente non ha ancora provveduto alla nomina del dirigente preposto alla redazione dei docu-
menti contabili.

Inoltre, l’Emittente in ossequio alle disposizioni di cui all’articolo 147-ter del Testo Unico, ha nomina-
to 2 amministratori indipendenti nelle persone di Roberto Tunioli e Gianni Lorenzoni.

In ossequio alle disposizioni dell’articolo 159 del Testo Unico, l’assemblea dell’Emittente del 14 giugno
2007 ha conferito l’incarico di revisione del bilancio di esercizio e consolidato a PWC per una durata
di nove esercizi e, pertanto, per gli esercizi che vanno da quello che chiuderà al 31 marzo 2008 a quel-
lo che chiuderà al 31 marzo 2016 compresi.

Infine, allo scopo di uniformarsi alle disposizioni dettate dalla Legge sul Risparmio, il consiglio di am-
ministrazione dell’Emittente del 14 giugno 2007 ha altresì deliberato di approvare l’istituzione di un re-
gistro delle persone che hanno accesso, in ragione delle funzioni svolte, ad informazioni privilegiate ai
sensi e per gli effetti dell’articolo 115-bis del Testo Unico e degli articoli da 152-bis a 152-quinquies del
Regolamento Emittenti, che sarà predisposto e tenuto a partire dalla data di inizio delle negoziazioni
delle azioni ordinarie dell’Emittente nel Mercato Expandi.

Alla Data del Prospetto l’Emittente deve ancora nominare il dirigente preposto alla redazione dei do-
cumenti contabili e all’adempimento dei doveri previsti dall’articolo 154-bis del Testo Unico.

Adeguamento al Codice di Autodisciplina

Lo Statuto dell’Emittente, in ossequio alle disposizioni di cui ai Principi 5.P.1 e 6.P.1 del Codice di
Autodisciplina prevede: (i) la facoltà per il consiglio di amministrazione di istituire altri comitati con
funzioni e compiti specifici, stabilendone composizione e modalità di funzionamento; e (ii) le caratte-
ristiche personali e professionali dei candidati alla carica di amministratore.

Allo scopo di adeguare il sistema di corporate governance della Società ad alcune delle previsioni del Codice
di Autodisciplina, il consiglio di amministrazione dell’Emittente del 14 giugno 2007 ha deliberato: (i) di
adottare un codice di comportamento (c.d. Codice di Internal Dealing) diretto a disciplinare gli obblighi
informativi e di comportamento inerenti le operazioni effettuate dalle persone che a causa degli incarichi
ricoperti possono avere accesso ad informazioni privilegiate in relazione all’Emittente; e (ii) di nominare
Roberto Trotta quale referente incaricato di ricevere e gestire le informazioni sulle operazioni rilevanti.

In ossequio al Principio 4.P.1 del Codice di Autodisciplina il consiglio di amministrazione dell’Emittente
del 14 giugno 2007 (i) ha nominato, nella persona di Roberto Trotta, il soggetto responsabile della cor-
retta gestione delle informazioni rilevanti, con particolare riguardo alle informazioni privilegiate; (ii) ha
adottato la procedura interna per la comunicazione all’esterno di documenti e informazioni riguardan-
ti l’Emittente, con particolare riferimento alle informazioni privilegiate; e (iii) ha stabilito che tutti gli
amministratori e i sindaci siano tenuti a mantenere riservati i documenti e le informazioni acquisiti nel-
lo svolgimento dei loro compiti e a rispettare la procedura di cui sopra.

In ossequio al Principio 9.P.1 del Codice di Autodisciplina il consiglio di amministrazione dell’Emittente
del 14 giugno 2007 ha adottato un codice di comportamento per l’effettuazione di operazioni con Parti
Correlate.

In ossequio al Principio 1.P.1 del Codice di Autodisciplina, il consiglio di amministrazione dell’Emittente
del 14 giugno 2007 ha disposto che le riunioni del consiglio si tengano almeno quattro volte all’anno e
con periodicità non superiore a tre mesi.
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In ossequio al Principio 11.P.1 del Codice di Autodisciplina, il consiglio di amministrazione dell’Emittente
del 14 giugno 2007 ha deliberato l’istituzione di una apposita sezione nell’ambito del proprio sito in-
ternet nella quale siano messe a disposizione tutte le informazioni concernenti l’Emittente che rivesto-
no rilievo per i propri azionisti e ha provveduto a nominare il responsabile delle relazioni con gli inve-
stitori, nella persona di Roberto Trotta.

Il consiglio di amministrazione dell’Emittente del 14 giugno 2007 ha preso atto che gli amministrato-
ri Roberto Tunioli e Gianni Lorenzoni sono in possesso di requisiti tali da poterli qualificare quali am-
ministratori indipendenti ai sensi del Codice di Autodisciplina nonché dei requisiti di indipendenza sta-
biliti per i sindaci dall’articolo 148, comma 3, del Testo Unico. La presenza di 2 amministratori non
esecutivi e indipendenti nell’organo amministrativo dell’Emittente è preordinata alla più ampia tutela
del buon governo societario da attuarsi attraverso il confronto e la dialettica tra tutti gli amministrato-
ri; il contributo degli amministratori indipendenti permetterà al consiglio di verificare che siano valu-
tati con sufficiente indipendenza di giudizio i casi di potenziale conflitto di interessi con l’Emittente e
quelli degli azionisti di controllo.

In conformità alle raccomandazioni del Codice di Autodisciplina, la Società ha altresì designato la fi-
gura del lead indipendent director la cui funzione è stata attribuita al consigliere indipendente Gianni
Lorenzoni. A tale figura fanno riferimento gli amministratori non esecutivi, ed in particolare gli indi-
pendenti, per un miglior contributo all’attività e al funzionamento del consiglio di amministrazione.

Il lead independent director collabora con il presidente del consiglio di amministrazione al fine di garan-
tire che gli amministratori siano edotti in maniera esaustiva e tempestiva delle informazioni relative al-
lo svolgimento dell’attività sociale. Inoltre, al lead independent director è attribuita, tra l’altro, la facoltà
di convocare, autonomamente o su richiesta di altri consiglieri, apposite riunioni di soli amministrato-
ri indipendenti con lo scopo meramente consultivo per la discussione dei temi giudicati di interesse ri-
spetto al funzionamento del consiglio di amministrazione o all’attività di gestione.

Sempre in tema di amministratori indipendenti, il consiglio di amministrazione dell’Emittente del 14
giugno 2007, in ossequio al combinato disposto dei Principi 3.P.1 e 3.P.2 del Codice di Autodisciplina,
ha stabilito che, almeno una volta all’anno, il consiglio stesso valuti la sussistenza dei requisiti di indi-
pendenza di tali amministratori e, in particolare, le relazioni dagli stessi intrattenute con l’Emittente o
soggetti ad essa legati che potrebbero essere tali da condizionarne l’autonomia di giudizio.

L’amministratore esecutivo incaricato di sovrintendere alla funzionalità del controllo interno sarà no-
minato, successivamente alla pubblicazione del Prospetto, con l’ausilio del comitato per il controllo in-
terno.

Allo stato attuale, la Società non ha ritenuto necessaria l’adozione del regolamento assembleare, in quan-
to la Società ha ritenuto sufficiente la disciplina applicabile ai sensi del codice civile e dello Statuto.

Si segnala, infine, che l’Emittente intende recepire, entro il 31 marzo 2008, le disposizioni di cui al
D.Lgs. 8 giugno 2001, n. 231, recante la disciplina della responsabilità degli enti per gli illeciti ammi-
nistrativi dipendenti da reato e adottare conseguentemente un modello di organizzazione di gestione
per la prevenzione di reati ed un codice etico.

Per ulteriori informazioni inerenti lo Statuto dell’Emittente si rinvia al Capitolo 21, Paragrafo 21.2 di
questa Sezione Prima.
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17. DIPENDENTI

17.1 Numero dipendenti

La seguente tabella riporta il numero dei dipendenti, ripartiti secondo le principali categorie, comples-
sivamente impiegati dal Gruppo al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006.

Dipendenti 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Dirigenti 1 0
Impiegati 68 51
Operai 334 419

Totale 403 470

La seguente tabella illustra la ripartizione dei dipendenti per ubicazione geografica (Italia ed estero) al
31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006.

Dipendenti 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Italia 89 70
Estero 314 400

Totale 403 470

Si segnala, infine, che nel corso dell’ultimo esercizio finanziario, al fine dello svolgimento delle proprie
attività, il Gruppo si è avvalso di un numero limitato di dipendenti temporanei. Alla Data del Prospetto
l’Emittente non ha mai fatto ricorso alla Cassa Integrazione Guadagni Straordinaria.

Si riporta qui di seguito l’organigramma funzionale dell’Emittente alla Data del Prospetto, con indica-
zione delle aree di responsabilità all’interno del Gruppo:

163

Lorenzo
Gianquinto

Resp. Bilancio
Consolidato



Prospetto Informativo 

17.2 Partecipazioni azionarie e stock option

Consiglio di amministrazione

Alla Data del Prospetto, alcuni membri del consiglio di amministrazione dell’Emittente possiedono par-
tecipazioni in Piquadro Holding, società che a sua volta possiede il 100% del capitale sociale dell’Emittente.
In particolare, il presidente del consiglio di amministrazione e amministratore delegato dell’Emittente
Marco Palmieri possiede una partecipazione pari al 60,67% del capitale sociale di Piquadro Holding,
attraverso Piqubo, società da quest’ultimo interamente posseduta, mentre l’amministratore dell’Emittente
Pierpaolo Palmieri possiede una partecipazione pari al 4,33% del capitale sociale di Piquadro Holding.

Alla Data del Prospetto, a nessun membro del consiglio di amministrazione sono stati conferiti diritti
di opzione sul capitale sociale dell’Emittente.

Collegio sindacale

Alla Data del Prospetto, i sindaci dell’Emittente non possiedono, né direttamente, né indirettamente,
strumenti finanziari dell’Emittente o delle società del Gruppo, ivi incluse eventuali stock option, né a ta-
li soggetti sono state conferite opzioni sui medesimi strumenti finanziari.

Manager chiave

Alla Data del Prospetto, nessuno dei manager chiave dell’Emittente detiene, né direttamente, né indi-
rettamente, strumenti finanziari dell’Emittente o delle società del Gruppo, ivi incluse eventuali stock op-
tion, né a nessuno di tali soggetti sono state conferite opzioni sui medesimi strumenti finanziari.

17.3 Descrizione di eventuali accordi di partecipazione dei dipendenti al capitale dell’Emittente

In data 14 giugno 2007, l’assemblea straordinaria della Società ha deliberato di delegare al consiglio di
amministrazione, ai sensi dell’articolo 2443 del codice civile, la facoltà di deliberare un aumento del ca-
pitale sociale dell’Emittente a pagamento, con esclusione del diritto di opzione, eseguibile in una o più
soluzioni, scindibile, sino ad un complessivo valore nominale massimo pari al 5% del capitale sociale
sottoscritto e versato alla data della delibera, al servizio di uno o più piani di incentivazione. Alla Data
del Prospetto l’organo amministrativo dell’Emittente non ha dato esecuzione alla sopra descritta delega
di aumento del capitale sociale.
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18. PRINCIPALI AZIONISTI

18.1 Principali azionisti

La seguente tabella illustra la compagine sociale dell’Emittente alla Data del Prospetto e la sua evolu-
zione in caso di integrale collocamento delle Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale ed in caso di
integrale esercizio dell’Opzione Greenshoe.

Situazione N. Azioni oggetto Situazione Opzione Situazione post
alla Data dell’Offerta post Offerta Greenshoe Offerta e post

del Prospetto Pubblica Globale Opzione Greenshoe

Azionista N. Azioni % Vendita N. Azioni % N. Azioni N. Azioni %

Piquadro Holding 50.000.000 100 15.220.000 34.780.000 69,56 2.280.000 32.500.000 65

Mercato – – – 15.220.000 30,44 – 17.500.000 35

Totale 50.000.000 100 15.220.000 50.000.000 100 2.280.000 50.000.000 100

Piquadro Holding, con sede a Vergato (Bologna) via Canova 123/O-P-Q-R, è una società holding di
partecipazioni controllata da Piqubo, che possiede il 60,67% del relativo capitale sociale. Nella tabella
che segue viene indicata la composizione del capitale sociale di Piquadro Holding.

Azionisti N. azioni alla Data del Prospetto % Capitale Sociale

Piqubo (*) 4.853.600 60,67

BNL Investire Impresa 2.800.000 35

Pierpaolo Palmieri 346.400 4,33

Totale 8.000.000 100

(*) Alla Data del Prospetto il 100% del capitale sociale di Piqubo è posseduto da Marco Palmieri.

Si segnala che, come previsto dall’Accordo Parasociale, a seguito dell’inizio delle negoziazioni delle azio-
ni di Piquadro in un mercato regolamentato, Piquadro Holding procederà ad effettuare la riduzione del
proprio capitale sociale ai sensi degli artt. 2357-bis e 2445 del codice civile mediante il riscatto e l’an-
nullamento di tutte le azioni di Piquadro Holding detenute da BNL Investire Impresa. A seguito di ta-
le riduzione di capitale la partecipazione posseduta da Piqubo in Piquadro Holding salirà al 93,34%
mentre la partecipazione posseduta dall’amministratore Pierpaolo Palmieri in Piquadro Holding salirà
al 6,66%.

Per maggiori informazioni in relazione all’Accordo Parasociale e alla riduzione del capitale di Piquadro
Holding si rinvia rispettivamente al Capitolo 18, Paragrafo 18.4 della Sezione Prima e al Capitolo 3,
Paragrafo 3.4 della Sezione Seconda.

18.2 Diritti di voto dei principali azionisti

Alla Data del Prospetto, l’Emittente ha emesso solamente azioni ordinarie e, pertanto, non esistono al-
tre categorie di azioni portatrici di diritti di voto o di altra natura (cfr. Sezione Prima, Capitolo 21,
Paragrafo 21.1).
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18.3 Soggetto controllante l’Emittente

Alla Data del Prospetto l’Emittente è controllata da Marco Palmieri per il tramite di Piqubo di cui pos-
siede il 100% del capitale sociale. Piqubo, infatti, possiede il 60,67% del capitale sociale di Piquadro
Holding, che a sua volta possiede il 100% del capitale sociale dell’Emittente.

Ad esito dell’Offerta Pubblica Globale, assumendo l’integrale collocamento delle Azioni oggetto della
stessa e l’integrale esercizio dell’Opzione Greenshoe, il 65% del capitale sociale dell’Emittente sarà pos-
seduto da Piquadro Holding. Marco Palmieri pertanto, per il tramite di Piqubo, che a sua volta con-
trolla Piquadro Holding, continuerà ad esercitare il controllo sull’Emittente ai sensi dell’articolo 93 del
Testo Unico.

18.4 Accordi che possono determinare una variazione dell’assetto di controllo dell’Emittente

Fatta eccezione per l’Accordo Parasociale nel seguito descritto, l’Emittente non è a conoscenza di alcun
ulteriore accordo dalla cui attuazione possa scaturire una futura variazione dell’assetto di controllo
dell’Emittente.

Accordo Parasociale

Nel quadro dell’ingresso di BNL Investire Impresa nel capitale sociale di Piquadro Holding, in data 22
luglio 2005, Piquadro S.p.A. (ora Piqubo), BNL Investire Impresa, Marco Palmieri e Pierpaolo Palmieri
hanno sottoscritto un accordo parasociale, come successivamente modificato in data 14 giugno 2007,
avente ad oggetto la disciplina della corporate governance di Piquadro Holding e dei loro reciproci rap-
porti, quali soci in via diretta di Piquadro Holding ed in via indiretta di Piquadro, allo scopo, tra l’al-
tro di disciplinare le possibili modalità attraverso cui realizzare da un lato l’accrescimento del valore
dell’Emittente e dall’altro lato di pervenire nel medio periodo alla liquidazione dell’investimento di BNL
Investire Impresa attraverso la quotazione di Piquadro in un mercato regolamentato.

In particolare, l’Accordo Parasociale prevede, tra l’altro, quanto segue:

• organi sociali: fino a quando BNL Investire Impresa sia titolare di una partecipazione non inferiore
al 30% del capitale sociale di Piquadro Holding, i partecipanti si sono impegnati a fare sì che il con-
siglio di amministrazione di Piquadro Holding sia composto da 7 membri nominati come segue: (i)
Piqubo ha diritto di designare 4 amministratori; (ii) BNL Investire Impresa ha diritto di designare
2 amministratori; (iii) 1 amministratore, con caratteristiche di indipendenza dalle parti e dai signo-
ri Palmieri, sarà designato da Piqubo previo ottenimento del gradimento di BNL Investire Impresa.
Nel caso di cessazione dalla carica di un amministratore, il membro decaduto sarà sostituito, nel più
breve termine tecnicamente possibile, mediante cooptazione e/o nomina in assemblea, da altro mem-
bro designato dalla stessa parte che aveva designato il suo predecessore.

Inoltre, l’Accordo Parasociale prevede che, fino a quando BNL Investire Impresa sia titolare di una
partecipazione non inferiore al 30% del capitale sociale di Piquadro Holding, il collegio sindacale di
Piquadro Holding sia composto da 3 membri effettivi e 2 supplenti nominati come segue: (i) Piqubo
ha diritto di designare 2 membri effettivi e 1 supplente; (ii) BNL Investire Impresa ha diritto dì de-
signare 1 membro effettivo e 1 supplente.

• assemblea: è prevista una maggioranza qualificata del 70% per le deliberazioni dell’assemblea di
Piquadro Holding relative a talune materie speciali quali: (i) aumenti o riduzioni del capitale so-
ciale; (ii) emissione di obbligazioni convertibili e di strumenti finanziari partecipativi; (iii) fusione,
scissione e trasformazione; (iv) scioglimento e liquidazione; (v) acquisto di azioni proprie; (vi) quo-
tazione delle azioni su un mercato regolamentato; e (vii) modifica di specifici articoli dello dello
statuto sociale (quali, a titolo esemplificativo, oggetto sociale, diritto di prelazione, diritto di co-
vendita).
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• materie speciali di competenza del consiglio di amministrazione: le deliberazioni del consiglio di
amministrazione di Piquadro Holding aventi ad oggetto le seguenti materie speciali possono esse-
re approvate a condizione che gli amministratori designati da BNL Investire Impresa siano stati pre-
senti alla riunione e abbiano espresso il loro voto favorevole: (a) acquisto, vendita, conferimento o
altri atti di disposizione (inclusa la costituzione in garanzia) aventi ad oggetto partecipazioni o in-
teressenze nella misura in cui tali operazioni non siano previste nel budget annuale; (b) acquisto,
vendita, conferimento o altri atti di disposizione (incluso l’affitto) aventi ad oggetto aziende o ra-
mi di azienda; (c) effettuazione di investimenti il cui importo complessivo annuo superi la somma
prevista nel budget annuale di complessivi euro 500.000; (d) assunzione di indebitamento il cui va-
lore complessivo sia superiore (i) di euro 1.000.000 all’ammontare complessivo massimo previsto
nel budget annuale, qualora tale indebitamento sia finalizzato a finanziare il capitale circolante e (ii)
di euro 500.000 all’ammontare complessivo massimo previsto nel budget annuale, qualora tale in-
debitamento sia finalizzato ad altri scopi; (e) costituzione di patrimoni separati ai sensi degli arti-
coli 2447-bis e seguenti del codice civile; (f ) conclusione e/o modifica di contratti e/o compimen-
to di operazioni, anche di ordinaria amministrazione, con gli azionisti di Piquadro Holding e le ri-
spettive parti correlate; (g) concessione di garanzie personali o reali per obbligazioni di soggetti di-
versi dalle società del Gruppo.

• riscatto: l’impegno degli azionisti a far sì che Piquadro Holding, all’esito dell’Offerta Pubblica Globale
e nei tempi tecnici necessari, proceda successivamente alla riduzione del proprio capitale sociale, ai
sensi degli artt. 2357-bis e 2445 del codice civile, mediante il riscatto e l’annullamento di tutte le
azioni di Piquadro Holding possedute da BNL Investire Impresa, al prezzo di riscatto previsto nel-
l’accordo stesso, al fine di realizzare l’uscita di BNL Investire Impresa dall’investimento in Piquadro
Holding. In particolare, il prezzo di riscatto sarà determinato sulla base della situazione patrimonia-
le di Piquadro Holding valorizzando la partecipazione detenuta in Piquadro (ante Offerta Pubblica
di Vendita) sulla base del Prezzo di Offerta al netto della posizione finanziaria netta di Piquadro
Holding alla data di ammissione alle negoziazioni delle azioni di Piquadro nel Mercato Expandi. Da
tale valore così determinato dovrà essere dedotto, oltre ad una percentuale concordata delle spese re-
lative al processo di quotazione, un importo calcolato in relazione al livello di redditività che il di-
sinvestimento avrà generato per BNL Investire Impresa. Tale importo sarà pari al 50% del rendi-
mento in eccesso rispetto ad un tasso interno di rendimento (cd. IRR) realizzato da BNL Investire
Impresa pari al 25%.

• altre pattuizioni: l’impegno: (a) delle parti a fare tutto quanto in loro potere affinché vengano as-
sunte da parte dei competenti organi sociali di Piquadro Holding con il voto favorevole, a seconda
dei casi, (i) sia da parte di Piqubo che da parte di BNL Investire Impresa, ovvero (ii) sia dai membri
del consiglio di amministrazione designati da parte di Piqubo che dai membri del consiglio di am-
ministrazione designati da parte di BNL Investire Impresa tutte le delibere necessarie e propedeuti-
che per il perfezionamento del riscatto; (b) di BNL Investire Impresa a procurare, a esito del riscat-
to e, pertanto, una volta completata integralmente la realizzazione dell’investimento, le dimissioni
degli amministratori e, per quanto possibile, dei sindaci da esso designati nel consiglio di ammini-
strazione e nel collegio sindacale di Piquadro Holding.

• durata: le disposizioni di cui all’Accordo Parasociale resteranno in vigore fino all’integrale perfezio-
namento del riscatto.

Gli adempimenti di cui all’articolo 122 del Testo Unico saranno espletati nei termini di legge successi-
vamente all’inizio delle negoziazioni delle azioni dell’Emittente nel Mercato Expandi; in particolare l’e-
stratto dell’Accordo Parasociale riportato in appendice sarà pubblicato ai sensi dell’articolo 122 del Testo
Unico.
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19. OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

Sono riportate qui di seguito le operazioni significative con Parti Correlate, quali individuate dallo IAS
24, concluse dall’Emittente fino alla Data del Prospetto.

Contratti di locazione e accordi di opzione

In data 14 agosto 2006, Piquadro e Piqubo Servizi hanno sottoscritto un contratto di locazione riguar-
dante lo stabilimento in località Sassuriano, Silla di Gaggio Montano (Bo), lungo la strada statale
Porrettana 64, di circa 8000 mq coperti su un’area di 22.000 mq complessivi, dotato di un impianto
automatico di stoccaggio. Il contratto avrà durata di 15 anni. Il canone di locazione mensile previsto a
favore di Piqubo Servizi è pari ad euro 53.200,50.

L’immobile di cui sopra è nella disponibilità di Piqubo Servizi, società controllata dall’Emittente, in for-
za di un contratto di locazione finanziaria con Centro Leasing avente durata di 12 anni. Tale contratto
di locazione finanziaria, originariamente sottoscritto tra Centro Leasing e Piqubo il 12 febbraio 2004,
ha ad oggetto l’edificio industriale costruito nel comune di Gaggio Montano, del valore complessivo di
euro 6.791.842. Il contratto di locazione finanziaria ha una durata di 144 mesi, con decorrenza dalla
data di consegna dell’immobile. Il contratto di locazione finanziaria, giunto alla scadenza pattuita, ove
nessuna delle parti lo abbia disdetto con preavviso di almeno 6 mesi, s’intenderà rinnovato di anno in
anno alle stesse condizioni. Al termine del rapporto, anche in caso di risoluzione anticipata del contratto
di locazione finanziaria, l’immobile locato dovrà essere restituito a Centro Leasing, salvo il caso in cui
il locatario eserciti il diritto di riscatto ad esso riconosciuto dal contratto. Il canone è pattuito come se-
gue: (i) un ammontare pari a euro 43.081 versato da Piqubo a Centro Leasing a titolo di primo cano-
ne, contestualmente al ricevimento del verbale di consegna dell’immobile; (ii) 143 canoni mensili da
euro 43.081,50 a far tempo dal primo giorno successivo al ricevimento del verbale di consegna del-
l’immobile. Alla sottoscrizione del contratto, Piqubo si è obbligata a liquidare le spese relative alle assi-
curazioni contro i rischi per i danni a persone o cose, che saranno stipulate direttamente da Centro
Leasing. Tale contratto è stato assegnato da Piqubo a Piqubo Servizi nel contesto della scissione parzia-
le deliberata dall’assemblea straordinaria di Piqubo in data 17 gennaio 2006 in favore della costituenda
Piqubo Servizi, per maggiori informazioni sulla quale si rinvia al precedente Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.5
di questa Sezione Prima. Con lettera del 18 luglio 2006, Centro Leasing ha comunicato a Piqubo Servizi
la modifica del canone, che è stato portato ad euro 53.200,50 mensili. Tale modifica è stata accettata da
Piqubo Servizi in data 1 agosto 2006.

Sempre in data 14 agosto 2006, Piquadro e Piqubo Servizi hanno sottoscritto un contratto in forza del
quale Piqubo Servizi ha concesso a Piquadro il diritto di acquistare l’immobile di cui sopra, a seguito
dell’esercizio del diritto di riscatto dello stesso da parte di Piqubo Servizi nei confronti di Centro Leasing.
Tale opzione di acquisto di Piquadro potrà essere esercitata subordinatamente all’avveramento della con-
dizione sospensiva che Piquadro non abbia esercitato il diritto di recesso dal contratto di locazione pri-
ma che siano trascorsi 12 anni dalla data di inizio della locazione medesima. L’esercizio della opzione di
acquisto da parte di Piquadro potrà essere effettuato non oltre il 30° giorno successivo alla data in cui
Piqubo Servizi avrà esercitato il suo diritto di riscatto ai sensi del contratto di leasing. Il contratto pre-
vede inoltre l’impegno di Piquadro a subentrare nel contratto di leasing relativo all’immobile su richie-
sta di Piqubo Servizi subordinatamente all’avveramento di tutte le seguenti condizioni sospensive: (a)
che Piquadro abbia esercitato il diritto di recesso per qualsiasi motivo dal contratto di locazione prima
che siano decorsi 12 anni dalla data di inizio della locazione medesima; e (b) che Centro Leasing abbia
accettato espressamente la cessione del contratto di leasing da Piqubo Servizi a Piquadro entro 90 gior-
ni lavorativi dalla data di esercizio del recesso di cui alla precedente lettera (a).

168



Sezione Prima 

In data 10 novembre 2006, Piquadro e Piqubo Servizi hanno sottoscritto un contratto di locazione ri-
guardante il macchinario relativo al magazzino automatico utilizzato da Piquadro per la gestione della
logistica. Tale contratto avrà durata di 6 anni. Il canone di locazione previsto a favore di Piqubo Servizi
è pari ad euro 17.765,22 mensili.

Gli impianti di cui sopra sono nella disponibilità della parte correlata Piqubo Servizi in forza di un con-
tratto di locazione finanziaria con Centro Leasing avente durata di 6 anni. Tale contratto di locazione
finanziaria, originariamente sottoscritto tra Centro Leasing e Piqubo, il 20 luglio 2005, ha ad oggetto
la locazione finanziaria dell’impianto di magazzinaggio automatico, del valore complessivo di euro
1.210.000. Il contratto di locazione finanziaria ha una durata di 72 mesi, con decorrenza dalla data di
consegna dell’immobile. Il canone di locazione è pattuito come segue: (i) un ammontare complessivo
di euro 17.765,22 versato da Piqubo a Centro Leasing a titolo di primo canone di locazione; (ii) 71 ca-
noni mensili di euro 17.765,22 a far tempo dal primo giorno successivo al ricevimento della dichiara-
zione di accettazione dei beni. Tale contratto è stato assegnato da Piqubo a Piqubo Servizi nel contesto
della scissione parziale deliberata dall’assemblea straordinaria di Piqubo in data 17 gennaio 2006 in fa-
vore della costituenda Piqubo Servizi, per maggiori informazioni sulla quale si rinvia al precedente
Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.5 di questa Sezione Prima. In data 10 novembre 2006, l’impianto di ma-
gazzinaggio è stato oggetto di verbale di collaudo e accettazione da parte di Piqubo Servizi.

Sempre in data 10 novembre 2006, Piquadro e Piqubo Servizi hanno sottoscritto un contratto in forza
del quale Piqubo Servizi ha concesso a Piquadro il diritto di acquistare gli impianti a seguito dell’eser-
cizio del diritto di riscatto da parte di Piqubo Servizi nei confronti di Centro Leasing. Tale opzione di
acquisto di Piquadro potrà essere esercitata subordinatamente all’avveramento della condizione sospen-
siva che Piquadro non abbia esercitato il diritto di recesso dal contratto di locazione prima che siano tra-
scorsi 6 anni dalla data di inizio della locazione medesima. L’esercizio dell’opzione di acquisto da parte
di Piquadro potrà essere effettuato non oltre il 30° giorno successivo alla data in cui Piqubo Servizi avrà
esercitato il suo diritto di riscatto ai sensi del contratto di leasing. Il contratto prevede inoltre l’impegno
di Piquadro a subentrare nel contratto di leasing relativo agli impianti su richiesta di Piqubo Servizi su-
bordinatamente all’avveramento di tutte le seguenti condizioni sospensive: (a) che Piquadro abbia eser-
citato il diritto di recesso per qualsiasi motivo dal contratto di locazione prima che siano decorsi 6 an-
ni dalla data di inizio della locazione medesima; e (b) che Centro Leasing abbia accettato espressamen-
te la cessione del contratto di leasing da Piqubo Servizi a Piquadro entro 90 giorni lavorativi dalla data
di esercizio del recesso di cui alla precedente lettera (a).

Contratti di finanziamento infragruppo

Piquadro alla Data del Prospetto ha concesso alle società appartenenti al Gruppo i seguenti finanzia-
menti:

• in data 22 novembre 2006, Piquadro ha concluso con Piquadro Deutschland un contratto, in forza
del quale Piquadro ha concesso a Piquadro Deutschland un finanziamento di euro 40.000 al tasso
d’interesse annuale del 4,36% per l’anno 2007 ed eventualmente, per gli anni successivi, ad un tas-
so di interesse annuale pari all’euribor a 12 mesi maggiorato dello 0,50%. Il contratto di finanzia-
mento ha durata di un anno e terminerà il 31 dicembre 2007. Alla prima scadenza il contratto si rin-
noverà automaticamente per uguali periodi di un anno se nessuna delle parti comunicherà all’altra
disdetta almeno 1 mese prima della data di scadenza del contratto. È prevista la facoltà di Piquadro
Deutschland di rimborsare anticipatamente l’importo finanziato per un ammontare di euro 5.000 o
multipli di tale importo alla fine di ciascun trimestre ed in tal caso gli interessi dovuti a Piquadro si
dovranno ridurre proporzionalmente alla somma restituita;

• in data 6 settembre 2007, Piquadro ha concluso con Piquadro Deutschland un contratto in forza del
quale Piquadro dichiara il proprio accordo alla subordinazione, per un ammontare pari a euro 150.000,
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dei propri crediti vantati nei confronti di Piquadro Deutschland rispetto al rimborso di tutti i cre-
ditori presenti e futuri di Piquadro Deutschland;

• in data 21 febbraio 2006, Piquadro ha concluso con Piquadro Deutschland un contratto, in forza
del quale Piquadro ha concesso a Piquadro Deutschland un finanziamento di euro 50.000 al tasso
d’interesse annuale del 3,18% per l’anno 2006 ed eventualmente, per gli anni successivi, ad un tas-
so di interesse annuale pari all’euribor a 12 mesi maggiorato dello 0,50%. Il contratto di finanzia-
mento prevedeva una durata iniziale di un anno, con rinnovo automatico di anno in anno in caso di
mancata comunicazione da una parte all’altra di disdetta almeno un mese prima della data di sca-
denza del contratto. Alla prima scadenza il contratto si è rinnovato automaticamente per un ulteriore
periodo di un anno. È prevista la facoltà di Piquadro Deutschland di rimborsare anticipatamente
l’importo finanziato per un ammontare di euro 5.000 o multipli di tale importo alla fine di ciascun
trimestre ed in tal caso gli interessi dovuti a Piquadro si dovranno ridurre proporzionalmente alla
somma restituita;

• in data 20 dicembre 2005, Piquadro ha concluso con Piquadro Deutschland un contratto, in forza
del quale Piquadro ha concesso a Piquadro Deutschland un finanziamento di euro 60.000 al tasso
d’interesse annuale del 3,18% per l’anno 2006 ed eventualmente, per gli anni successivi, ad un tas-
so di interesse annuale pari all’euribor a 12 mesi maggiorato dello 0,50%. Il contratto di finanzia-
mento prevedeva una durata iniziale di un anno, con rinnovo automatico di anno in anno in caso di
mancata comunicazione da una parte all’altra di disdetta almeno un mese prima della data di sca-
denza del contratto. È prevista la facoltà di Piquadro Deutschland di rimborsare anticipatamente
l’importo finanziato per un ammontare di euro 5.000 o multipli di tale importo alla fine di ciascun
trimestre ed in tal caso gli interessi dovuti a Piquadro si dovranno ridurre proporzionalmente alla
somma restituita;

• in data 1° settembre 2004, Piquadro ha concluso con Piquadro Espana un contratto, in forza del
quale Piquadro ha concesso a Piquadro Espana un finanziamento di euro 30.000 al tasso d’interes-
se annuale del 3,75% per l’anno 2004 e, per gli anni successivi, al tasso di interesse legale. Il con-
tratto di finanziamento ha durata fino al 1° settembre 2007. Alla scadenza il contratto si rinnoverà
automaticamente fino al 1° settembre 2010 e, successivamente, fino al 1° settembre 2013, salvo che
Piquadro non manifesti l’espressa volontà di risolvere il contratto anticipatamente. In tal caso dovrà
comunicare a Piquadro Espana la disdetta almeno un mese prima della data di scadenza prevista dal
contratto. È prevista la facoltà di Piquadro Espana di rimborsare anticipatamente l’importo finan-
ziato integralmente o parzialmente;

• in data 26 luglio 2004, Piquadro ha concluso con Piquadro Espana un contratto di finanziamento,
in forza del quale Piquadro ha concesso alla seconda un finanziamento di euro 30.000 al tasso d’in-
teresse annuale del 3,75% per l’anno 2004 e, per gli anni successivi, al tasso di interesse legale. Il con-
tratto di finanziamento ha durata sino al 26 luglio 2007. Alla scadenza il contratto si rinnova auto-
maticamente fino al 26 luglio 2010 e, successivamente, fino al 26 luglio 2013, salvo che Piquadro
non manifesti l’espressa volontà di risolvere il contratto anticipatamente. In tal caso dovrà comuni-
care a Piquadro Espana la disdetta almeno un mese prima della data di scadenza prevista dal con-
tratto. È prevista la facoltà di Piquadro Espana di rimborsare anticipatamente l’importo finanziato
integralmente o parzialmente;

• in data 24 maggio 2004, Piquadro ha concluso con Piquadro Espana un contratto di finanziamen-
to, in forza del quale Piquadro ha concesso a Piquadro Espana un finanziamento di euro 35.000 al
tasso d’interesse annuale del 3,75% per l’anno 2004 e, per gli anni successivi, al tasso di interesse le-
gale. Il contratto di finanziamento ha durata sino al 24 maggio 2007. Alla scadenza il contratto si è
rinnovato automaticamente fino al 24 maggio 2010. È prevista la facoltà di Piquadro Espana di rim-
borsare anticipatamente l’importo finanziato integralmente o parzialmente;
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• in data 18 marzo 2004, Piquadro ha concluso con Piquadro Espana un contratto di finanziamento,
in forza del quale Piquadro ha concesso a Piquadro Espana un finanziamento di euro 115.000 al tas-
so d’interesse annuale del 3,75% per l’anno 2004 e, per gli anni successivi, al tasso di interesse lega-
le. Il contratto di finanziamento ha durata sino al 18 marzo 2007. Alla scadenza il contratto si è rin-
novato automaticamente fino al 18 marzo 2010. È prevista la facoltà di Piquadro Espana di rim-
borsare anticipatamente l’importo finanziato integralmente o parzialmente.

Acquisto di Piqubo Servizi

In data 16 maggio 2007, il consiglio di amministrazione dell’Emittente ha deliberato di acquistare da
Marco Palmieri l’intero capitale sociale di Piqubo Servizi pari ad euro 100.000 ad un corrispettivo pari
ad euro 215.000. Tale prezzo è stato determinato sulla base di una fairness opinion all’uopo predisposta
da un terzo indipendente. L’atto notarile di cessione delle quote di Piqubo Servizi è stato stipulato in
data 24 luglio 2007. Tale atto prevede che il pagamento del corrispettivo della cessione sia effettuato en-
tro 60 giorni da tale data.

Contratti di consulenza

Lo studio di consulenza fiscale Gnudi e Associati, advisor dell’Emittente nel processo di quotazione, di
cui è socio l’amministratore dell’Emittente Sergio Marchese, svolge dal 2005 attività di consulenza per
l’Emittente in materia fiscale, tributaria e societaria nonché consulenza in relazione ad operazioni straor-
dinarie. Nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 la Società ha corrisposto allo studio Gnudi e Associati
un importo complessivo pari a circa euro 100.000.
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20. INFORMAZIONI FINANZIARIE RIGUARDANTI LE ATTIVITÀ E LE PASSIVITÀ, 
LA SITUAZIONE FINANZIARIA E I PROFITTI E LE PERDITE DELL’EMITTENTE

20.1 Informazioni finanziarie relative agli esercizi passati

Nel presente Capitolo sono fornite le informazioni finanziarie riguardanti le attività e le passività, la si-
tuazione finanziaria e i profitti e le perdite dell’Emittente come risultanti dai bilanci di seguito indicati.

L’Emittente è stata costituita con efficacia giuridica 2 maggio 2005.

Anteriormente al 2 maggio 2005, l’attività operativa era condotta dall’attuale Piqubo (società ultima
controllante, in relazione alla storia dell’Emittente si rinvia a quanto riportato nel Paragrafo 5.1.5.4),
che ha poi conferito in data 2 maggio 2005 il ramo d’azienda operativo all’attuale Piquadro.

Per effetto della sua costituzione in data 2 maggio 2005, l’Emittente ha redatto i propri primi 2 bilan-
ci d’esercizio e consolidato per gli esercizi chiusi al 31 marzo 2006 (esercizio di 11 mesi) e al 31 marzo
2007 (esercizio di 12 mesi). I bilanci consolidati chiusi al 31 marzo 2006 e al 31 marzo 2007 sono espo-
sti nel presente Capitolo.

L’attuale Piqubo (già Piquadro S.p.A.) ha redatto il proprio bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2004 se-
condo Principi Contabili Italiani per l’esercizio di 12 mesi dal 1° gennaio al 31 dicembre 2004; tale bi-
lancio è stato oggetto di revisione contabile da parte di PKF Italia S.p.A., con sede legale in Milano,
Viale Vittorio Veneto n. 10, che ha emesso la propria relazione senza rilievi in data 1° aprile 2005. Non
è stato redatto, per irrilevanza del peso delle società controllate e in quanto non erano superati i limiti
di legge, un bilancio consolidato.

Piqubo ha poi redatto il proprio bilancio d’esercizio al 31 luglio 2005, redatto secondo Principi Contabili
Italiani per l’esercizio di 7 mesi dal 1° gennaio al 31 luglio 2005, che è stato oggetto di revisione conta-
bile da parte di PKF Italia S.p.A., che ha emesso la propria relazione senza rilievi in data 14 settembre
2005. Non è stato redatto, per irrilevanza del peso delle società controllate e in quanto non erano su-
perati i limiti di legge, un bilancio consolidato.

In merito ai principi contabili adottati per la predisposizione dei bilanci, si segnala che, come consenti-
to dal D.Lgs. n. 38/05 pubblicato sulla Gazzetta Ufficiale n. 66 del 21 marzo 2005 e in applicazione
del Regolamento Europeo N1606/2002 del 19 luglio 2002, l’Emittente ha optato in via volontaria, qua-
le società capogruppo del Gruppo Piquadro, per la redazione del bilancio consolidato al 31 marzo 2007
in conformità agli IFRS omologati dalla Commissione Europea.

L’Emittente ha redatto il proprio bilancio d’esercizio al 31 marzo 2006 secondo Principi Contabili
Italiani. A tale data, l’Emittente non aveva redatto un bilancio consolidato, avvalendosi della facoltà di
esonero prevista dall’articolo 27, comma 3, del D.Lgs. 127/91, in quanto redatto dalla propria ultima
controllante Piqubo.

Il bilancio consolidato al 31 marzo 2006 è stato pertanto redatto in data 13 giugno 2007 ai soli fini del-
l’inserimento nel Prospetto; l’obiettivo del bilancio consolidato al 31 marzo 2006 è quello di rappre-
sentare la situazione patrimoniale, finanziaria ed economica del Gruppo Piquadro per l’esercizio com-
parativo all’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 in accordo con i criteri di rilevazione e valutazione previ-
sti dagli IFRS adottati dall’Unione Europea. Il bilancio consolidato del Gruppo Piquadro al 31 marzo
2006 è pertanto il primo bilancio consolidato redatto dall’Emittente, in quanto neo-costituita.

Le informazioni finanziarie contenute nel presente Capitolo sono state estratte senza effettuare alcuna
rettifica dai seguenti bilanci consolidati annuali o intermedi:

• bilanci consolidati intermedi dell’Emittente relativi ai periodi di tre mesi chiusi al 30 giugno 2007 e
al 30 giugno 2006, predisposti in conformità con lo IAS 34; tali bilanci intermedi sono stati redatti
dal Consiglio d’Amministrazione in data 4 settembre 2007 e sono stati oggetto di revisione conta-
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bile limitata da parte della Società di Revisione, che ha emesso la propria relazione senza rilievi in da-
ta 6 settembre 2007;

• bilancio consolidato al 31 marzo 2007 dell’Emittente, redatto secondo gli IFRS per l’esercizio di 12
mesi dal 1° aprile 2006 al 31 marzo 2007; tale bilancio è stato redatto dal Consiglio d’Amministrazione
in data 13 giugno 2007 ed è stato oggetto di revisione contabile da parte della Società di Revisione,
che ha emesso la propria relazione senza rilievi in data 13 giugno 2007;

• bilancio consolidato al 31 marzo 2006 dell’Emittente (il primo redatto da Piquadro), redatto secondo
gli IFRS per l’esercizio di 11 mesi dal 2 maggio 2005 al 31 marzo 2006; tale bilancio è stato redat-
to dal Consiglio d’Amministrazione in data 13 giugno 2007 ed è stato oggetto di revisione contabi-
le da parte della Società di Revisione, che ha emesso la propria relazione senza rilievi in data 13 giu-
gno 2007.

Tali bilanci sono consultabili presso la sede dell’Emittente, presso Borsa Italiana e sul sito internet
dell’Emittente (www.piquadro.com).

Il presente Capitolo non include dati finanziari estratti da bilanci predisposti da Piqubo anteriormente
alla data di costituzione dell’Emittente (2 maggio 2005), per la scarsa valenza informativa degli stessi,
rispetto ai dati consolidati dell’Emittente relativi agli esercizi chiusi al 31 marzo 2006 e al 31 marzo
2007, che sono rappresentativi dell’attuale struttura del Gruppo. In particolare, con riferimento ai bi-
lanci di Piqubo chiusi al 31 dicembre 2004 e al 31 luglio 2005, si segnala che si tratta di:

• bilanci relativi ad esercizi chiusi al 31 dicembre 2004 e al 31 luglio 2005 (7 mesi) e, pertanto, di du-
rata temporale non omogenea rispetto all’attuale esercizio sociale dell’Emittente (che ha l’esercizio
sociale dal 1° aprile al 31 marzo);

• bilanci solo d’esercizio (non essendo stati redatti bilanci consolidati, per l’irrilevanza del peso delle
società controllate e non essendo stati superati i limiti di legge), mentre il Prospetto contiene esclu-
sivamente dati consolidati rappresentativi della situazione del Gruppo Piquadro;

• bilanci redatti secondo Principi Contabili Italiani e non secondo IFRS (mentre il Prospetto contie-
ne esclusivamente dati redatti secondo IFRS).

Il presente Capitolo non include i bilanci individuali dell’Emittente chiusi al 31 marzo 2007 e al 31
marzo 2006, in quanto le informazioni contenute in tali bilanci non contengono rilevanti informazio-
ni aggiuntive rispetto a quelle contenute nei bilanci consolidati.

20.2 Bilanci consolidati intermedi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 predisposti in 
conformità allo IAS 34

Il presente Paragrafo include i bilanci consolidati intermedi per i periodi di tre mesi chiusi al 30 giugno
2007 e al 30 giugno 2006, predisposti in conformità allo IAS 34, così come approvati dal Consiglio
d’Amministrazione in data 4 settembre 2007. Si riporta di seguito la relazione di revisione contabile li-
mitata emessa dalla Società di revisione sui bilanci consolidati intermedi al 30 giugno 2007 e al 30 giu-
gno 2006:
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Relazione della Società di Revisione sulla revisione contabile limitata dei bilanci consolidati 
intermedi del Gruppo Piquadro relativi ai periodi di tre mesi chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 
giugno 2006
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO

(in migliaia di euro) Note 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

ATTIVO
Attività non correnti
Immobilizzazioni immateriali (1) 1.111 1.043 863
Immobilizzazioni materiali (2) 10.358 10.347 10.136
Crediti verso altri 116 116 97
Imposte anticipate (3) 490 483 298
Totale attività non correnti 12.075 11.989 11.394

Attività correnti
Rimanenze (4) 7.362 6.456 5.927
Crediti commerciali (5) 11.684 12.714 9.359
Attività per strumenti finanziari derivati (6) 78
Altre attività correnti (7) 905 793 284
Cassa e disponibilità liquide (8) 4.121 4.056 3.776
Totale attività correnti 24.150 24.019 19.346

Totale attivo 36.225 36.008 30.740
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PATRIMONIO NETTO E PASSIVO

(in migliaia di Euro) Note 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

PATRIMONIO NETTO
Capitale sociale 1.000 1.000 1.000
Riserva sovrapprezzo azioni 1.000 1.000 1.000
Altre riserve 487 437 456
Utili indivisi 3.380 52 2.461
Utile del periodo del Gruppo 729 5.328 442
Totale Patrimonio netto del Gruppo 6.596 7.817 5.359
Capitale e Riserve di pertinenza di terzi 236 152 103
Utile/(perdita) del periodo di pertinenza

di terzi 41 (8) (24)
Totale Patrimonio netto di terzi 277 144 79
Patrimonio netto (9) 6.873 7.961 5.438

Passività non correnti
Debiti finanziari (10) 5.280 5.274 5.102
Debiti verso altri finanziatori per contratti 

di leasing (11) 7.634 7.833 8.019
Fondo benefici a dipendenti (12) 280 390 329
Fondi per rischi ed oneri (13) 202 180 155
Passività per imposte differite (14) 420 335 194
Totale passività non correnti 13.816 14.012 13.799

Passività correnti
Debiti finanziari (15) 607 1.139 805
Debiti verso altri finanziatori per contratti 

di leasing (11) 937 932 930
Passività per strumenti finanziari derivati – 3 31
Debiti commerciali 8.272 8.485 6.599
Debiti verso controllante per dividendi 

deliberati (16) 2.000 – –
Altre passività correnti (17) 1.294 1.566 909
Debiti tributari (18) 2.426 1.910 2.229
Totale passività correnti 15.536 14.035 11.503
Totale passivo 29.352 28.047 25.302

Totale patrimonio netto e passivo 36.225 36.008 30.740
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO RELATIVO AI TRIMESTRI CHIUSI AL 30 
GIUGNO 2007 E AL 30 GIUGNO 2006

Note Trimestre chiuso al Trimestre chiuso al
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

RICAVI
Ricavi delle vendite (19) 8.164 6.252
Altri proventi (20) 76 102
Totale ricavi (A) 8.240 6.354
Costi operativi
Variazione delle rimanenze (21) (914) (1.435)
Costi per acquisti (22) 2.137 2.678
Costi per servizi e per godimento beni di terzi (23) 3.875 2.854
Costi per il personale (24) 1.254 859
Ammortamenti e svalutazioni (25) 343 363
Altri costi operativi 43 14
Totale costi operativi (B) 6.738 5.333
Utile operativo (A-B) 1.502 1.021
Proventi ed oneri finanziari
Proventi finanziari (26) 98 55
Di cui non ricorrenti (12) 89
Oneri finanziari (27) (258) (206)
Totale proventi ed oneri finanziari (160) (151)
Risultato prima delle imposte 1.342 870
Imposte sul reddito (28) (572) (452)
Utile del periodo 770 418
attribuibile ad:
Azionisti della capogruppo 729 442
Interessi di minoranza 41 (24)
Utile per azione (base e diluito) in Euro (29) 0.015 0,009
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RENDICONTO FINANZIARIO RELATIVO AI TRIMESTRI CHIUSI AL 30 GIUGNO 2007 
E AL 30 GIUGNO 2006

Trimestre chiuso al Trimestre chiuso al
(in migliaia di euro) 30 giugno 2006 30 giugno 2007

Utile ante imposte 1.342 870
Rettifiche per:
Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali/immateriali 308 313
Accantonamento al fondo svalutazione crediti 35 50
Adeguamento del fondo benefici a dipendenti (89) (13)
Oneri/(proventi) finanziari netti, incluse le differenze di cambio 160 151
Flussi di cassa dell’attività operativa ante variazioni del capitale circolante 1.756 1.371
Variazione dei crediti commerciali (al netto dell’accantonamento) 1.065 282
Variazione delle rimanenze finali (907) (1.432)
Variazione delle altre attività correnti (112) (103)
Variazione dei debiti commerciali (213) 977
Variazione dei fondi rischi e oneri 22 21
Variazione delle altre passività correnti (272) (247)

Flussi di cassa dell’attività operativa post variazioni del capitale circolante 1.339 869

Pagamento imposte – –
Interessi corrisposti (75) (128)

Flusso di cassa generato dall’attività operativa (A) 1.264 741

Investimenti in immobilizzazioni immateriali (103) (184)
Investimenti in immobilizzazioni materiali (244) (129)

Variazioni generate da attività di investimento (B) (347) (313)

Attività finanziaria
Variazione crediti finanziari a lungo termine – (33)
Accensione di debiti finanziari a breve e medio lungo termine 526) (223)
Variazioni degli strumenti finanziari (75) (3)
Rate di leasing pagate (252) (78)
Pagamento di dividendi – –

Flusso di cassa generato/(assorbito) dall’attività finanziaria (C) (853) (337)

Incremento (decremento) netto delle disponibilità liquide (A+B+C) 65 91

Disponibilità liquide all’inizio del periodo 4.056 3.685

Disponibilità liquide alla fine del periodo 4.121 3.776

Nota al rendiconto finanziario:

Come disposto dallo IAS 7 paragrafo 44 (a), non sono stati inclusi tra gli investimenti in immobiliz-
zazioni materiali e tra le accensioni di debiti finanziari, trattandosi di poste non monetarie, gli effetti
delle variazioni patrimoniali relative alla contabilizzazione dei leasing finanziari secondo lo IAS 17 (si
sono, altresì, considerati gli esborsi relativi al pagamento dei canoni di leasing comprensivi dei relati-
vi oneri finanziari).
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PROSPETTO DI MOVIMENTAZIONE DEL PATRIMONIO NETTO PER I TRIMESTRI 
CHIUSI AL 30 GIUGNO 2007 E AL 30 GIUGNO 2006

Altre riserve
Descrizione Capitale Riserva Riserva di Riserva da Altre Totale Utili Utile Patrimonio Capitale e Utile/ Patrimonio

sociale sovrapprezzo conversione fair value riserve altre indivisi del netto del riserve di (perdita) netto del
azioni riserve gruppo gruppo terzi di terzi gruppo e

di terzi

Saldi al 31.03.2006 1.000 1.000 19 (8) 436 447 (626) 3.087 4.908 135 (28) 5.015

Ripartizione risultato d’esercizio 2005/2006
– a riserve – – – – – – 3.087* (3.087) – (28) 28 –
Fair value strumenti finanziari – – – 14 – 14 – – 14 – – 14
Differenze cambio da conv. bilanci
in valuta estera – – (17) – – (17) – – (17) – – (17)
Altri movimenti – – – – 12 12 – – 12 (4) – 8
Utile del trimestre – – – – – – – 442 442 – (24) 418

Saldi al 30.06.2006 1.000 1.000 2 6 448 456 2.461 442 5359 103 (24) 5.438

(*) Successivamente alla chiusura del trimestre chiuso al 30 giugno 2006, l’assemblea degli Azionisti della Piquadro S.p.A. in data 25 luglio 2006 ha deliberato la distribuzione di dividendi all’unico
socio Piquadro Holding S.p.A. per un ammontare di Euro 2.409.257 (si veda Nota 16).

Altre riserve
Descrizione Capitale Riserva Riserva di Riserva da Altre Totale Utili Utile Patrimonio Capitale e Utile/ Patrimonio

sociale sovrapprezzo conversione fair value riserve altre indivisi del netto del riserve di (perdita) netto del
azioni riserve gruppo gruppo terzi di terzi gruppo e

di terzi

Saldi al 31.03.2007 1.000 1.000 (15) 2 450 437 52 5.328 7.817 152 (8) 7.961

Ripartizione risultato d’esercizio 2006/2007
– a dividendi – – – – – – (2.000) – (2.000) – – (2.000)
– a riserve – – – – – – 5.328 (5.328) – (8) 8 –
Variazione area di consolidamento – – – – – – – – – 75 – 75
Fair value strumenti finanziari – – – 51 – 51 – – 51 – – 51
Differenze cambio da conv. bilanci
in valuta estera – – (5) – – (5) – – (5) – – (5)
Altri movimenti – – – – 3 4 – – 3 17 – 20
Utile del trimestre – – – – – – – 729 729 – 41 769

Saldi al 30.06.2007 1.000 1.000 (20) 53 453 487 3.380 729 6.596 236 41 6.873
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NOTE ILLUSTRATIVE

1. INFORMAZIONI GENERALI

1.1 La Società ed il Gruppo

Piquadro S.p.A. (di seguito anche “Piquadro”, “la Società” o “la Capogruppo”) e sue società controlla-
te (“il Gruppo Piquadro” o “il Gruppo ”) progetta, produce e commercializza articoli di pelletteria, che
si caratterizzano per un orientamento al design e all’innovazione tecnico-funzionale che si traduce nel-
la realizzazione di borse, valigie e accessori.

La Società è stata costituita in data 26 aprile 2005. Il capitale sociale è stato sottoscritto attraverso con-
ferimento del ramo d’azienda relativo all’attività operativa da parte della ex-Piquadro S.p.A. (ora Piqubo
S.p.A., ultima controllante della Società), conferimento che ha avuto efficacia giuridica, contabile e fi-
scale alla data del 2 maggio 2005.

In data 14 giugno 2007 l’Assemblea straordinaria della Società ha deliberato il trasferimento della sede
sociale da Vergato (Bologna), via Canova n. 123/O-P-Q-R a Località Sassuriano 246, Silla di Gaggio
Montano (Bologna), presso la sede operativa della Società.

Al 30 giugno 2007 e alla data odierna la Società è controllata da Marco Palmieri per il tramite di Piqubo
di cui possiede il 100% del capitale sociale. Piqubo, infatti, possiede il 60,67% del capitale sociale di
Piquadro Holding, che a sua volta possiede il 100% del capitale sociale della Società.

La flessibilità del modello di business adottato dal Gruppo consente a quest’ultimo di mantenere il pre-
sidio di tutte le fasi critiche della filiera produttiva e distributiva. Il Gruppo, infatti, svolge interamen-
te al proprio interno le fasi di progettazione, pianificazione, acquisti, qualità, marketing, comunicazio-
ne e distribuzione e ricorre all’outsourcing unicamente per quanto riguarda parte della produzione, pur
mantenendo il controllo, in termini di qualità ed efficienza, anche di tale fase. Il Gruppo è particolar-
mente focalizzato nell’attività di ideazione, progettazione e sviluppo del prodotto, realizzata da un team
interno il cui impegno è finalizzato a mantenere la qualità e l’innovazione stilistica da sempre caratte-
rizzanti i prodotti del Gruppo. In tal senso, il team di progettazione, alla luce della consolidata espe-
rienza delle persone che lo compongono, rappresenta una risorsa fondamentale del Gruppo.

Il Gruppo si avvale di un modello produttivo delocalizzato presso lo stabilimento cinese attualmente
condotto in affitto dalla controllata Uni Best Leather Goods Zhongshan Co. Limited (di seguito “Uni
Best 2”), situato a Guangdon, Cina e presso laboratori terzi localizzati all’estero (prevalentemente in
Cina), generalmente suddivisi in base alla tipologia di prodotto. Circa metà della produzione avviene
internamente al Gruppo, nello stabilimento cinese di Guangdon, mentre la restante parte avviene in
outsourcing. Tale modello, a giudizio del management, assicura flessibilità ed efficienza al ciclo produt-
tivo, riducendo così i costi fissi, pur mantenendo il controllo delle fasi critiche della catena del valore,
anche al fine di assicurare la qualità del prodotto.

1.2 Fatti di rilievo intervenuti nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 – Progetto di quotazione
in Borsa delle azioni della Piquadro S.p.A.

Nel mese di aprile 2007 la Società ha avviato il progetto di quotazione in Borsa delle azioni della Piquadro
S.p.A. Tale progetto si è sostanziato nella presentazione, in data 19 giugno 2007, della richiesta a CON-
SOB e a Borsa Italiana S.p.A. di ammissione delle proprie azioni alle negoziazioni nel Mercato Expandi
organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., con relativo deposito del Prospetto Informativo e degli al-
tri documenti rilevanti ai fini di tale richiesta. Alla data della presente Relazione, è in corso l’istruttoria
da parte di CONSOB al fine del rilascio del nulla osta per la pubblicazione del Prospetto Informativo 

181



Prospetto Informativo 

relativo all’Offerta Pubblica di Vendita, Prospetto Informativo che verrà aggiornato nei prossimi giorni
con l’inclusione dei presenti dati contabili trimestrali.

I bilanci consolidati intermedi per i periodi di 3 mesi chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 so-
no stati redatti ai fini dell’inclusione nel Prospetto Informativo come sopra esposto; essi sono accom-
pagnati dall’allegata Relazione degli Amministratori sull’andamento della gestione, all’interno della
Relazione trimestrale del Gruppo Piquadro al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 redatta dal Consiglio
d’Amministrazione in data 4 settembre 2007.

I bilanci consolidati intermedi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 sono oggetto di revisione conta-
bile limitata da parte di PricewaterhouseCoopers S.p.A., revisore contabile della Società e del Gruppo.

In data 14 giugno 2007, l’Assemblea straordinaria della Società ha deliberato di delegare al Consiglio di
Amministrazione, ai sensi dell’articolo 2443 del Codice civile, la facoltà di deliberare un aumento del
capitale sociale di Piquadro a pagamento, con esclusione del diritto di opzione, eseguibile in una o più
soluzioni, scindibile, sino ad un complessivo valore nominale massimo pari al 5% del capitale sociale
sottoscritto e versato alla data della delibera, al servizio di uno o più piani di incentivazione. Al 30 giu-
gno 2007 e alla data odierna il Consiglio d’Amministrazione non ha ancora deliberato tale aumento.

1.3 Stagionalità

Il mercato in cui opera il Gruppo Piquadro è caratterizzato da fenomeni di stagionalità, tipici del setto-
re di appartenenza.

Storicamente, i ricavi di vendita del Gruppo nel primo trimestre dell’esercizio sociale (e cioè nei mesi di
aprile, maggio e giugno) sono sensibilmente inferiori a quelli realizzati nei 3 trimestri successivi, con
conseguente impatto sulla marginalità. Anche per effetto di quanto sopra esposto, i ricavi del trimestre
chiuso al 30 giugno 2006 (pari a 6.252 migliaia di euro) hanno costituito una quota del 17,5% dei ri-
cavi consolidati dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (pari a 35.742 migliaia di euro).

Conseguentemente a quanto sopra riportato, si segnala che il risultato conseguito nel trimestre chiuso
al 30 giugno 2007, pur esprimendo l’andamento economico e finanziario del Gruppo, non è piena-
mente rappresentativo del risultato che il Gruppo prevede di conseguire nell’esercizio in chiusura al 31
marzo 2008.

2. CRITERI DI REDAZIONE DEI BILANCI CONSOLIDATI INTERMEDI, STRUTTURA
DEL GRUPPO E AREA DI CONSOLIDAMENTO

2.1 Principi contabili e criteri di valutazione

Gli allegati bilanci consolidati intermedi si riferiscono ai periodi di 3 mesi chiusi al 30 giugno 2007 e
al 30 giugno 2006 e sono stati predisposti in conformità al Principio contabile internazionale applica-
bile per l’informativa finanziaria infrannuale (IAS 34).

Lo IAS 34 consente la redazione del bilancio intermedio in forma “sintetica”, e cioè sulla base di un li-
vello minimo di informativa significativamente inferiore a quanto previsto dagli IFRS nel loro insieme,
laddove sia stato in precedenza reso disponibile al pubblico un bilancio completo di informativa predi-
sposto in base agli IFRS. Il presente bilancio intermedio è stato redatto in forma “sintetica” e deve per-
tanto essere letto congiuntamente con il bilancio consolidato di Gruppo chiuso al 31 marzo 2007 pre-
disposto in conformità agli IFRS adottati dall’Unione Europea, al quale si rimanda per una migliore
comprensione dell’attività e della struttura del Gruppo e dei principi e criteri contabili adottati.
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La redazione di un bilancio intermedio in accordo con lo IAS 34 - Interim Financial Reporting richiede
giudizi, stime e assunzioni che hanno un effetto sulle attività, passività, costi e ricavi. Si segnala che i ri-
sultati consuntivi potrebbero rivelarsi diversi da quelli ottenuti tramite queste stime.

I Prospetti contabili di conto economico, stato patrimoniale, movimenti di patrimonio netto e rendi-
conto finanziario sono redatti in forma estesa e sono gli stessi adottati per il bilancio consolidato chiu-
so al 31 marzo 2007.

I principi contabili e i criteri di valutazione adottati nella predisposizione dei bilanci consolidati inter-
medi sono i medesimi utilizzati per la redazione del bilancio consolidato della Piquadro S.p.A. chiuso
al 31 marzo 2007, a cui si rimanda per una descrizione degli stessi.

Il bilancio consolidato intermedio è costituito dallo Stato Patrimoniale, dal Conto Economico, dal
Rendiconto Finanziario, dal Prospetto delle variazioni del Patrimonio Netto e dalle presenti Note
Illustrative. I dati economici, le variazioni del patrimonio netto e i flussi di cassa del trimestre chiuso al
30 giugno 2007 sono presentati in forma comparativa con il trimestre chiuso al 30 giugno 2006. I da-
ti patrimoniali al 30 giugno 2007 sono presentati in forma comparativa con i corrispondenti valori al
31 marzo 2007 (relativi all’ultimo bilancio consolidato annuale) e al 30 giugno 2006.

Per una migliore esposizione, i dati contabili sia nei prospetti di bilancio sia nelle presenti Note vengo-
no riportati in migliaia di euro.

La valuta di presentazione del presente bilancio consolidato è l’euro, essendo tale valuta quella preva-
lente nelle economie in cui le società del Gruppo Piquadro svolgono la loro attività.

Il management ritiene che sia nel trimestre chiuso il 30 giugno 2007 sia nel trimestre chiuso al 30 giu-
gno 2006 non si siano verificati altri eventi od operazioni significative non ricorrenti, né operazioni
atipiche o inusuali, a parte la contabilizzazione nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 di un proven-
to finanziario non ricorrente pari a 89 migliaia di euro, per effetto delle modifiche apportate alla re-
golamentazione del Trattamento di fine rapporto (TFR) dalla Legge 27 dicembre 2006, n. 296 ( Legge
finanziaria 2007). Si rimanda in merito a quanto riportato nella Nota 26.

2.2 Rappresentazione grafica del Gruppo

Al fine di fornire una chiara rappresentazione, viene di seguito esposta in forma grafica la struttura del
Gruppo al 30 giugno 2007:
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Piquadro 
S.p.A. 

Piquadro 
Deutschland 

GMBH 100% 

Società Piquadro 
Roma (100%)

Uni Best 1 50% Piquadro Hong 
Kong Limited 

70%

Uni Best 2 50% Piquadro 
Espana SL 

99%

Piquadro Macau  

Limitada 96%

2.3 Area di consolidamento

I bilanci consolidati intermedi chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 includono i bilanci in-
frannuali della Capogruppo Piquadro S.p.A. e quelli di tutte le società nelle quali essa detiene diretta-
mente o indirettamente il controllo.
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Rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, nel corso del trimestre chiuso al 30 giugno 2007 è en-
trata nell’area di consolidamento Piquadro Macau Limitada.

• Piquadro Macau Limitada ha sede a Macau, regione amministrativa speciale di Macau nella Repubblica
Popolare Cinese, Avenida da Praia Grande, n° 815, Edificio Centro Commerciale Talento, 4° andar;
tale controllata è stata costituita il 2 maggio 2007 con un capitale sociale di MOP$ 25.000 (corri-
spondenti a circa euro 2.480). Il capitale sociale di Piquadro Macau è posseduto al 96% da Piquadro
Hong Kong e al complessivo 4% dai soci di minoranza Li Ching Shan e Shahnaz Rumjahn Li. Tale
società, ancora inattiva al 30 giugno 2007 e che pertanto non ha comportato alcun impatto sui da-
ti consolidati al 30 giugno 2007, nel mese di agosto 2007 ha aperto un punto vendita a Macau.

Rispetto all’area di consolidamento relativa al trimestre chiuso al 30 giugno 2006, l’area di consolida-
mento al 30 giugno 2007 include, oltre a Piquadro Macau, anche le società Uni Best Leather Goods
Zhongshan Co. Limited e Piquadro Hong Kong Limited, già presenti al 31 marzo 2007.

• Uni Best Leather Goods Zhongshan Co Limited, con sede a Shite Industrial Area, Shagang Road,
Guangkou Town, Zhongshan City, Guangdong, Repubblica Popolare Cinese (“Uni Best 2”), è una
joint-venture con i medesimi partner cinesi di Uni Best 1, a cui a partire dal secondo trimestre del-
l’esercizio 2007/2008 è stata demandata la parte della produzione del Gruppo precedentemente af-
fidata ad Uni Best 1. Il capitale sociale di Uni Best Leather Goods Zhongshan Co Limited è posse-
duto dalla Società, quanto al 50 %, e quanto al restante 50% da Uni Best 1. In forza del contratto
parasociale sottoscritto in data 6 febbraio 2007, all’esito della prossima procedura di liquidazione di
Uni Best 1, la partecipazione del 50% detenuta da Uni Best 1 sarà in futuro assegnata a Bruce Chow
Wai Keung, quanto al 12,5%, a Calvin Li Ka Lok, quanto al 12,5% e a Joe Lee Yuk Lam, quanto al
25%. Conseguentemente, Uni Best 2 per il 50% è considerata di proprietà di azionisti di minoran-
za. Nel presente bilancio consolidato la partecipazione in Uni Best 2, in analogia con quanto avvie-
ne per Uni Best 1, viene consolidata integralmente, in quanto tale società opera esclusivamente qua-
le stabilimento produttivo di Piquadro S.p.A., alla quale è destinata la totalità del proprio fatturato,
ed è da considerarsi pertanto interamente captive al Gruppo.

• Piquadro Hong Kong Limited, con sede in 10/F, Suite 1025 Ocean Centre, 5 Canton Road, T.S.T,
Kowloon, Hong Kong, è stata costituita nel novembre 2006 con un capitale sociale di HK$ 2,000,000.
Tale società è stata costituita al fine per permettere a Piquadro di essere presente sul mercato cinese
e dell’Estremo Oriente e di gestire il negozio di Hong Kong. Il capitale sociale di Piquadro Hong
Kong è posseduto dalla Società, quanto al 70 % e, quanto al restante 30%, da Li Ching Shan e da
Mrs. Shahnaz Rumjahn Li.

In conseguenza del fatto che Piquadro Macau è diventata operativa solamente ad agosto 2007, che Uni
Best 2 ha di fatto assunto la stessa struttura e attività precedentemente condotta da Uni Best 1 e che
Piquadro Hong Kong al 30 giugno 2007 gestiva solamente un negozio, il management ritiene che gli in-
gressi nell’area di consolidamento al 30 giugno 2007 di tali 3 nuove società rispetto all’area di consoli-
damento al 30 giugno 2006 non influenzino significativamente la comparabilità dei risultati economi-
ci dei 2 trimestri chiusi al 30 giugno 2006 e al 30 giugno 2007.

Si segnala che è stato redatto il progetto di fusione della Società Piquadro Roma S.r.l. nella Piquadro
S.p.A.; la fusione, che si realizzerà entro la conclusione dell’esercizio sociale al 31 marzo 2008, non com-
porterà significativi effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.

L’elenco completo delle società incluse nell’area di consolidamento al 30 giugno 2007 e al 30 giugno
2006, con i relativi dati di patrimonio netto e di capitale sociale rilevati secondo principi contabili ita-
liani o esteri (in quanto le società del Gruppo hanno redatto i propri bilanci infrannuali secondo la nor-
mativa ed i principi contabili italiani o esteri, ed hanno predisposto il solo fascicolo di consolidamento
secondo IFRS funzionalmente al processo di consolidamento in Piquadro) sono riportati nelle seguen-
ti tabelle:
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Area di consolidamento al 30 giugno 2007

Denominazione Sede Stato Valuta Capitale Sociale Patrimonio % di controllo
(valuta locale/000) netto

(Euro/000)

Piquadro S.p.A. Bologna Italia Euro 1.000 6.856 Capogruppo

Uni Best Leather Goods Co., 

Limited (Uni Best 1) Kowloon Hong Kong HKD 1 279 50%

Piquadro Espana SL Barcellona Spagna Euro 50 (136) 99%

Piquadro Deutschland Gmbh Monaco Germania Euro 25 (138) 100%

Società Piquadro Roma S.r.l.

in liquidazione Roma Italia Euro – (35) 100%

Uni Best Leather Goods Guangdong Repubblica USD 500 141 50%

Zhongshan Co Limited Popolare

(Uni Best 2) Cinese

Piquadro Hong Kong Limited Kowloon Hong Kong HKD 2.000 196 70%

Piquadro Macau Limitada Macau Hong Kong MOP$ 25 2 96%

Area di consolidamento al 30 giugno 2006

Denominazione Sede Stato Valuta Capitale Sociale Patrimonio % di controllo
(valuta locale/000) netto

(Euro/000)

Piquadro S.p.A. Bologna Italia Euro 1.000 6.400 Capogruppo

Uni Best Leather Goods Co., 

Limited (Uni Best 1) Kowloon Hong Kong HKD 1 158 50%

Piquadro Espana SL Barcellona Spagna Euro 50 (64) 99%

Piquadro Deutschland Gmbh Monaco Germania Euro 25 (75) 100%

Società Piquadro Roma S.r.l. 

in liquidazione Roma Italia Euro – (25) 50%

Il consolidamento delle società nelle quali la Capogruppo Piquadro S.p.A. detiene direttamente o indi-
rettamente il controllo, sia esso di diritto che di fatto, viene effettuato con il metodo dell’integrazione
globale, che consiste nel recepire tutte le poste dell’attivo e del passivo nella loro interezza a partire dal-
la data in cui il controllo è stato acquisito e sino alla data in cui lo stesso cessa.

• I bilanci espressi in moneta estera diversa dall’euro sono convertiti in euro applicando i tassi di cam-
bio di seguito applicati per i trimestri chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 (valuta estera
corrispondente ad 1 euro):

Divisa Medio Chiusura
30 giugno 2007 30 giugno 2006 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Dollaro di Hong Kong 10,293 9,745 10,557 9,875

Renminbi (Yuan) 10,350 (*) 10,282 (*)

(*) Non applicabile, in quanto Uni Best 2 non presenta un conto economico per l’anno 2006/2007, essendo stata costituita in da-
ta 5 marzo 2007.
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2.4 Principi contabili di recente omologazione non ancora adottati dal Gruppo

I principi contabili applicati nei presenti bilanci consolidati intermedi al 30 giugno 2007 e al 30 giu-
gno 2006 sono conformi a quelli adottati nel precedente bilancio consolidato chiuso al 31 marzo 2007.
Tuttavia, occorre tener presente che il processo di elaborazione ed omologazione dei Principi Contabili
Internazionali da parte dell’Unione Europea ha prodotto durante l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 la
revisione di alcuni documenti e/o l’introduzione di nuovi documenti che entreranno in vigore succes-
sivamente alla chiusura del bilancio al 31 marzo 2007.

La tabella che segue mostra i nuovi documenti o le modifiche a documenti esistenti recentemente emes-
se e l’impatto previsto degli stessi sul bilancio annuale di Piquadro in chiusura al 31 marzo 2008. La
Società sta valutando i possibili effetti connessi all’applicazione dei suddetti nuovi principi/modifiche a
principi contabili già in vigore; sulla base di una valutazione preliminare, non sono attesi effetti signifi-
cativi sul bilancio consolidato del Gruppo in chiusura al 31 marzo 2008.

Documento Titolo Descrizione Data entrata Data di prevista Impatti
in vigore applicazione da 

parte della Società
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IFRS 7 Strumenti finanziari:
informazioni integrati-
ve

Tale nuovo principio
contabile, sostituisce lo
IAS 30 - Informazioni
richieste nel bilancio
delle banche e degli isti-
tuti finanziari e le di-
sposizioni informative
previste dallo IAS 32,
che sarà pertanto rino-
minato come Stru-
menti finanziari: espo-
sizione nel bilancio.
Introduce informazio-
ni integrative e più
complete con riferi-
mento agli strumenti
finanziari

1° gennaio 2007 1° aprile 2007 Sono previsti impatti sul-
l’informativa di bilancio
relativa alle attività e al-
le passività finanziarie,
ma non sulla classifica-
zione e sulla valutazione
di queste ultime

Cambiamento
allo IAS 1

Informazioni integrati-
ve relative al capitale

Introduce informazio-
ni integrative e più
complete relativamen-
te al capitale

1° gennaio 2007 1° aprile 2007 Sono previsti impatti sul-
l’informativa di bilancio

IFRIC 8 Ambito di applicazio-
ne dell’IFRS 2

L’IFRIC 8 fornisce
chiarimenti e guide cir-
ca l’ambito di applica-
zione dell’IFRS 2

1° maggio 2006 1° aprile 2007 Non sono previsti im-
patti dall’adozione di ta-
le interpretazione

IFRIC 7 Applicazione del me-
todo della ridetermina-
zione ai sensi dello IAS
29. Informazioni con-
tabili in economie ipe-
rinflazionate

L’IFRIC 7 fornisce una
guida su come applica-
re quanto richiesto dal-
lo IAS 29

1° marzo 2006 Non applicabile Dato che la società non
detiene partecipazioni in
paesi ad alta inflazione,
l’IFRIC 7 non è applica-
bile
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IFRIC 10 Bilanci intermedi e per-
dita di valore

L’IFRIC 10 proibisce
che le perdite di valore
registrate sul goodwill
o sulle partecipazioni
valutate a costo in un
bilancio infrannuale
siano ripristinate in un
bilancio successivo

1° novembre 2006 1° aprile 2007 Non sono previsti im-
patti dall’adozione di ta-
le interpretazione

IFRIC 9 Rivalutazione dei deri-
vati incorporati

L’IFRIC 9 richiede di
valutare se un derivato
incorporato deve esse-
re separato dall’host
contract e contabilizza-
to come derivato nel
momento in cui la so-
cietà accende il con-
tratto stesso e proibisce
la ri-valutazione in un
momento successivo, a
meno che non vi siano
significative variazioni
nel contratto

1° giugno 2006 1° aprile 2007 Non sono previsti im-
patti dall’adozione di ta-
le interpretazione

IFRIC 11 Transazioni su azioni
proprie

L’IFRIC 11 indica co-
me applicare lo IFRS2
ad accordi e piani ba-
sati su pagamenti in
azioni che coinvolgono
strumenti di patrimo-
nio della Società o di
altre società dello stes-
so Gruppo

1° marzo 2007 1° aprile 2007 Non sono previsti im-
patti dall’adozione di ta-
le interpretazione

IAS 23 Oneri finanziari Tale versione rivista del-
lo IAS 23 rimuove l’op-
zione secondo cui si
possono rilevare diret-
tamente a conto eco-
nomico, nel momento
in cui sono sostenuti,
gli oneri finanziari re-
lativi all’ottenimento di
finanziamenti a fronte
di beni che richiedono
un rilevante periodo di
tempo prima di essere
pronti per l’uso o per la
vendita

In modo prospet-
tico dal 1°gennaio
2009

1°aprile 2009 Non sono previsti im-
patti dall’adozione di ta-
le interpretazione

Documento Titolo Descrizione Data entrata Data di prevista Impatti
in vigore applicazione da 

parte della Società
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3. COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DELLO STATO PATRIMONIALE

ATTIVO

Attivo non corrente

Nota 1 – Immobilizzazioni immateriali

Al 30 giugno 2007 il valore delle Immobilizzazioni immateriali è pari a 1.111 migliaia di euro (863 mi-
gliaia di euro al 30 giugno 2006).

Si riporta di seguito il prospetto di movimentazione di tale voce:

(in migliaia di euro) 2007 2006

Saldo al 31 marzo 1.043 732

Investimenti in beni entrati in funzione 103 184

Investimenti per capitalizzazioni di costi di sviluppo (immobilizzazioni in corso) 40 38

Ammortamenti (75) (91)

Saldo al 30 giugno 1.111 863

Gli investimenti in beni entrati in funzione nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007, pari a 103 
migliaia di euro, si riferiscono principalmente (per 90 migliaia di euro) a servizi di implementazione 
del nuovo sistema informatico Microsoft Dinamics Navision-Pebbleston Fashion, operativo dal 1° aprile
2007.

L’incremento dei costi di sviluppo nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007, pari a 40 migliaia di euro,
include per 38 migliaia di euro i costi sostenuti dalla Capogruppo per lo sviluppo tecnico/stilistico di
nuovi modelli (nello specifico, i modelli della nuova linea Up2Date che sarà commercializzata a parti-
re da settembre 2007).

Relativamente al trimestre chiuso al 30 giugno 2006, gli incrementi delle immobilizzazioni immateria-
li si riferiscono per circa 141 migliaia di euro all’acquisto delle licenze d’uso del sistema informativo in-
tegrato basato sulla soluzione informatica Microsoft Dinamics Navision – Pebblestone Fashion e per
circa 38 migliaia di euro a costi di sviluppo sostenuti dalla Società per lo sviluppo tecnico/stilistico di
nuovi modelli.

Nota 2 – Immobilizzazioni materiali

Al 30 giugno 2007 il valore delle Immobilizzazioni materiali è pari a 10.358 migliaia di euro (10.136
migliaia di euro al 30 giugno 2006).

Si riporta di seguito il prospetto di movimentazione di tale voce:

(in migliaia di euro) 2007 2006

Saldo al 31 marzo 10.347 10.230

Investimenti in beni entrati in funzione 180 128

Investimenti in immobilizzazioni in corso e acconti 64 –

Ammortamenti (233) (222)

Saldo al 30 giugno 10.358 10.136
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Gli investimenti in beni entrati in funzione nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007, pari a 180 migliaia
di euro, si riferiscono principalmente (per 140 migliaia di euro) alla categoria attrezzature industriali e
commerciali, relativamente all’acquisto di due magazzini verticali “Star”.

Gli investimenti in immobilizzazioni in corso e acconti nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007, pari a
64 migliaia di euro, si riferiscono all’acquisto di mobili e arredi relativi all’allestimento del nuovo ne-
gozio di Hong Kong (“Harbour City”) che ha iniziato l’attività commerciale nel mese di luglio 2007.

Gli incrementi delle immobilizzazioni materiali nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006, pari a 128 mi-
gliaia di euro, sono prevalentemente relativi ad acquisti di arredi per i negozi.

Si riporta di seguito il valore netto contabile al 30 giugno 2007 dei beni utilizzati dal Gruppo in forza
di contratti di leasing finanziario:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007

Terreni 878
Fabbricati 6.570
Impianti e macchinari 971
Attrezzature industriali e commerciali 1.538

Totale 9.957

Nota 3 – Imposte anticipate

Al 30 giugno 2007 l’ammontare delle imposte anticipate non correnti è pari a 490 migliaia di euro (298
migliaia di euro al 30 giugno 2006); esso è principalmente composto dalle imposte relative a Piquadro
S.p.A. per 452 migliaia di euro (444 migliaia di euro al 31 marzo 2007) riferite all’effetto fiscale I.RE.S.
e I.R.A.P su fondi tassati e rettifiche IFRS apportate in sede di redazione del bilancio consolidato. La
voce include altresì le imposte anticipate di Piquadro Espana (26 migliaia di euro al 30 giugno 2007
contro 28 migliaia di euro al 31 marzo 2007).

Attivo corrente

Nota 4 – Rimanenze

Nelle tabelle che seguono sono espresse, rispettivamente, la suddivisione delle rimanenze nette nelle clas-
si di appartenenza e la movimentazione del fondo svalutazione magazzino (portato a diretta diminu-
zione delle singole classi di rimanenze):

Valore lordo al Fondo Valore netto al Valore netto al Valore netto al 
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 svalutazione 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

Materie Prime 1.859 (180) 1.679 1.580 1.763
Semilavorati 194 194 148 115
Prodotti finiti 5.639 (150) 5.489 4.728 4.049

Rimanenze 7.692 (330) 7.362 6.456 5.927

Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 30 giugno 2007

Fondo svalutazione materie prime 155 – 25 180
Fondo svalutazione prodotti finiti 125 – 25 150

Totale fondo svalutazione rimanenze 280 – 50 330
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Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2006 30 giugno 2006

Fondo svalutazione materie prime 81 – 18 99

Fondo svalutazione prodotti finiti 19 – 27 46

Totale fondo svalutazione rimanenze 100 – 45 145

Al 30 giugno 2007 si rileva un incremento delle rimanenze rispetto ai corrispondenti valori al 31 mar-
zo 2007 e al 30 giugno 2006. Tale incremento deriva dall’aumentato livello dei volumi produttivi con-
nesso alle maggiori vendite previste per l’esercizio in chiusura al 31 marzo 2008 rispetto all’esercizio
chiuso al 31 marzo 2007.

Nota 5 – Crediti commerciali

Al 30 giugno 2007 i crediti commerciali sono pari a 11.684 migliaia di euro, contro 12.714 migliaia di
euro al 31 marzo 2007 e 9.359 migliaia di euro al 30 giugno 2006. La diminuzione del saldo al 30 giu-
gno 2007, pari a 1.030 migliaia di euro, rispetto al saldo al 31 marzo 2007 è anche connessa al minore
fatturato realizzato nel primo trimestre dell’esercizio 2007/2008 rispetto al fatturato realizzato nell’ul-
timo trimestre dell’esercizio 2006/2007 (si veda in merito quanto riportato nella precedente Nota 1.3
– Stagionalità).

L’adeguamento del valore nominale dei crediti verso clienti al valore di presunto realizzo è ottenuto me-
diante apposito fondo svalutazione crediti, la cui movimentazione nei 2 trimestri in esame è evidenzia-
ta nella tabella che segue:

Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 30 giugno 2007

Fondo svalutazione crediti 301 – 35 336

Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2006 30 giugno 2006

Fondo svalutazione crediti 149 – 50 199

Nota 6 – Attività per strumenti finanziari

Al 30 giugno 2007 le attività relative agli acquisti di valuta a temine (dollari statunitensi) sono pari a 10
migliaia di euro (zero al 31 marzo 2007 e al 30 giugno 2006).

La Società ha in essere con la controparte finanziatrice Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. un contrat-
to di opzione (“IRS CAP SPREDDATO”) destinato alla copertura del rischio di tasso associato all’o-
perazione di finanziamento di 5.300 migliaia di euro accesa il 15 luglio 2005 con lo stesso istituto di
credito.

Tale operazione viene contabilizzata con i criteri di “hedge accounting” (IAS 39). La valutazione di tale
contratto di copertura ha comportato al 30 giugno 2007 la rilevazione di una attività pari a 68 migliaia
euro (al 31 marzo 2007 aveva comportato una passività pari a 3 migliaia di euro e al 30 giugno 2006
aveva comportato un’attività pari a 9 migliaia di euro) che è stata contabilizzata in contropartita del pa-
trimonio netto.
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Nota 7 – Altre attività correnti

Si riporta il seguente dettaglio delle altre attività correnti:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

Altre attività 569 528 192
Risconti attivi 336 265 92

Altre attività correnti 905 793 284

Le altre attività correnti includono principalmente anticipi a fornitori in capo alla Società (305 migliaia
di euro al 30 giugno 2007 contro 250 migliaia di euro al 31 marzo 2007) e altri crediti diversi in capo
alle società controllate Piquadro Espana s.l. (77 migliaia di euro al 30 giugno 2007 contro 73 migliaia
di euro al 31 marzo 2007) e Società Piquadro Roma S.r.l. (39 migliaia di euro al 30 giugno 2007 con-
tro 33 migliaia di euro al 31 marzo 2007).

I risconti attivi includono principalmente risconti attivi sugli affitti dei negozi DOS della Capogruppo
(205 migliaia di Euro al 30 giugno 2007 contro 150 migliaia di Euro al 31 marzo 2007).

Nota 8 – Cassa e disponibilità liquide

Si riporta il seguente dettaglio della cassa e disponibilità liquide (principalmente relative alla Piquadro
S.p.A.):

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

Conti correnti vincolati 128 128
Conti correnti bancari disponibili 4.090 3.880 2.619
Denaro, valori in cassa e assegni 31 48 29
Obbligazioni ordinarie BNL 1.000

Cassa e disponibilità liquide 4.121 4.056 3.776

Il saldo rappresenta le disponibilità liquide e l’esistenza di numerario e di valori alle date di chiusura dei
periodi. Per una migliore comprensione delle dinamiche della liquidità aziendale, si rimanda al Rendiconto
finanziario.

Al 30 giugno 2006 la Società deteneva, quale temporaneo investimento di liquidità, obbligazioni ordi-
narie BNL per un valore di 1.000 migliaia di euro, che sono state rimborsate da BNL a Piquadro nel
mese di luglio 2006.

PASSIVO

Nota 9 – Patrimonio netto

Capitale sociale
Il Capitale Sociale della Piquadro S.p.A. al 30 giugno 2007, pari a 1.000 migliaia di euro, è rappresen-
tato da n. 50.000.000 di azioni ordinarie, interamente sottoscritte e liberate, aventi godimento regola-
re, senza indicazione del valore nominale (al 31 marzo 2007 il capitale sociale era pari a n.1.000.000 di 
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azioni con valore nominale pari a 1 euro per azione). Infatti, in data 14 giugno 2007 l’Assemblea straor-
dinaria della Società ha deliberato il frazionamento delle azioni ordinarie rappresentative del Capitale
sociale da n. 1.000.000 a n. 50.000.000 di azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale. Le
azioni ordinarie sono nominative ed attribuiscono il diritto di voto nelle assemblee ordinarie e straor-
dinarie nonché il diritto di partecipazione agli utili.

Riserva sovrapprezzo azioni

Tale riserva, pari al 30 giugno 2007 a 1.000 migliaia di euro, non ha subito variazioni nel corso del tri-
mestre chiuso al 30 giugno 2007.

Riserva di conversione

La riserva di conversione al 30 giugno 2007 è negativa e pari a 20 migliaia di euro (al 31 marzo 2007
negativa per 15 migliaia di euro). Tale voce è riferita alle differenze di cambio dovute al consolidamen-
to delle società Uni Best 1 e Piquadro Hong Kong (valuta di riferimento Dollaro di Hong Kong) e Uni
Best 2 (valuta di riferimento Reminbi cinese).

Utile di pertinenza del Gruppo

La voce si riferisce alla rilevazione dell’utile del trimestre registrato dal Gruppo, pari a 729 migliaia di
euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 e a 442 migliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno
2006.

Passivo non corrente

Nota 10 – Debiti finanziari

Il dettaglio dei debiti verso banche non correnti è il seguente:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

Debiti finanziari da 1 a 5 anni 4.480 4.474 4.302

Debiti finanziari oltre 5 anni 800 800 800

Debiti finanziari a medio/lungo termine 5.280 5.274 5.102

Il Gruppo non ha contratto nel corso del trimestre chiuso al 30 giugno 2007 nuovi mutui e finanzia-
menti dal sistema bancario.

Al 30 giugno 2007 i debiti finanziari sono costituiti pertanto dal debito residuo per 5.232 migliaia di
euro per il finanziamento concesso il 15 luglio 2005 a Piquadro S.p.A. da Banca Nazionale del Lavoro
S.p.A. (“BNL”) e dal debito residuo per 48 migliaia di euro relativo al mutuo concesso alla Società dal-
la Cassa di Risparmio di Rimini.

Il contratto di finanziamento con BNL prevede, da parte della Società, il rispetto dei seguenti parame-
tri finanziari (“covenants finanziari”) calcolati sulla base del bilancio consolidato annuale e della Relazione
semestrale consolidata redatti secondo IFRS:
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Periodo IFN/EBITDA EBITDA/OFN IFN/PN

Data di Erogazione – 31/03/2006
01/10/2005 – 30/09/2006 2,5 10,0 0,80

01/04/2006 – 31/03/2007
01/10/2006 – 30/09/2007 2,4 7,0 0,60

01/04/2007 – 31/03/2008
01/10/2007 – 30/09/2008 1,6 10,0 0,80

01/04/2008 – 31/03/2009
01/10/2008 – 30/09/2009 1,0 15,0 0,60

01/04/2009 – 31/03/2010
01/10/2009 – 30/09/2010 0,5 25,0 0,50

01/04/2010 – 31/03/2011
01/10/2010 – 30/09/2011 0,5 25,0 0,30

01/04/2011 – 31/03/2012
01/10/2011 – Data di Scadenza Finale 0,5 25,0 0,10

Le definizioni di Indebitamento Finanziario Netto (“IFN”), EBITDA e Oneri Finanziari Netti (“OFN”)
contemplate contrattualmente differiscono, in alcuni aspetti, dalle definizioni dei corrispondenti indi-
catori finanziari utilizzate dalla Società e riportate nelle presenti Note e allegata Relazione sulla gestio-
ne (in particolare, l’Indebitamento Finanziario Netto non include le passività rivenienti dal contratto di
leasing immobiliare relativo alla sede sociale, l’EBITDA non include gli accantonamenti per rischi, ed
altre differenze minori).

Di seguito viene riportato il dettaglio del calcolo dei covenants calcolati sul bilancio consolidato della
Piquadro al 31 marzo 2007, ultima data contrattuale di calcolo (i covenants erano rispettati alla data di
bilancio):

Parametro da Contratto Parametro da Bilancio al 31 marzo 2007

IFN/EBITDA = <2,4 0,3
EBITDA/OFN = >7 15
IFN/PN = <0,6 0,4

A garanzia delle obbligazioni previste nel contratto di finanziamento, si segnala che al 30 giugno 2007
erano ancora in essere a favore di BNL il pegno sulle azioni Piquadro detenute da Piquadro Holding
S.p.A. e il pegno sul marchio Piquadro detenuto dalla Società. Si segnala che il diritto di voto, in forza
delle previsioni dell’atto relativo al Pegno su Piquadro Holding, spetta al datore di pegno, fermo re-
stando che, al verificarsi di determinati eventi, il diritto di voto spetterà al creditore pignoratizio.

In data 16 luglio 2007 BNL, su richiesta di Piquadro S.p.A. nell’ambito del processo di quotazione in
Borsa in corso, ha liberato anticipatamente i pegni sia sulle azioni Piquadro detenute da Piquadro Holding
sia sul marchio.

Nota 11 – Debiti verso altri finanziatori per contratti di leasing
Si riporta il seguente dettaglio:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

Esigibili entro 1 anno - correnti 937 932 930
Esigibili oltre 1 anno - non correnti 7.634 7.833 8.019

Debiti verso altri finanziatori 
per contratti di leasing 8.571 8.765 8.949
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I debiti verso altri finanziatori sono relativi a debiti verso società di leasing; l’importo maggiormente si-
gnificativo dei debiti non correnti al 30 giugno 2007 si riferisce al debito residuo di 6.867 migliaia di
euro relativo al contratto di leasing stipulato dalla Piqubo Servizi S.r.l. con Centro Leasing S.p.A. ri-
guardante lo stabilimento, il terreno e il magazzino situati in località Sassuriano, Silla di Gaggio Montano
(BO). Da un punto di vista finanziario, il debito viene progressivamente rimborsato da Piquadro nei
confronti di Piqubo Servizi, che contestualmente versa l’importo a Centro Leasing. L’ammontare resi-
duo dei debiti non correnti, pari a 767 migliaia di euro (813 migliaia di euro al 31 marzo 2007) si rife-
risce a debiti per contratti di leasing relativi ad attrezzature, mobili e arredi dei negozi gestiti dalla Società.

Nota 12 – Fondo Benefici a dipendenti

Il valore del fondo al 30 giugno 2007 è pari a 280 migliaia di euro (390 migliaia di euro al 31 marzo
2007 e 329 migliaia di euro al 30 giugno 2006) ed è stato determinato da un attuario indipendente.

Si segnala che a partire dal 1° gennaio 2007 la Legge Finanziaria e relativi decreti attuativi hanno in-
trodotto modificazioni rilevanti nella disciplina del Trattamento di Fine Rapporto (di seguito “TFR”,
che costituisce la totalità del Fondo benefici a dipendenti), tra cui la scelta del lavoratore in merito alla
destinazione del proprio TFR maturando. In particolare, i nuovi flussi di TFR possono essere indiriz-
zati dal lavoratore a forme pensionistiche prescelte oppure mantenuti in azienda (nel qual caso que-
st’ultima verserà i contributi TFR ad un conto di tesoreria istituito presso l’INPS).

La valutazione attuariale del Fondo TFR è stata effettuata, pertanto, tenendo conto di tale riforma in
materia previdenziale introdotta dalla Legge Finanziaria 2007, rilevando a Conto economico gli effetti
contabili (cosiddetto “curtailment”) derivanti dall’applicazione del paragrafo 109 dello IAS 19; ciò ha
comportato la rilevazione di un curtailment (contabilizzato tra i proventi finanziari non ricorrenti) pari
a 89 migliaia di euro.

Nota 13 – Fondo per rischi e oneri

La movimentazione dei fondi per rischi e oneri nei trimestri chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno
2006 è la seguente:

Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 30 giugno 2007

Fondo indennità suppletiva di clientela 148 – 22 170

Altri fondi rischi 32 – – 32

Totale 180 – 22 202

Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2006 30 giugno 2006

Fondo indennità suppletiva di clientela 84 – 21 105

Altri fondi rischi 50 – – 50

Totale 134 – 21 155

Il “fondo indennità suppletiva agenti” rappresenta la passività potenziale nei confronti degli agenti in
caso di risoluzione del rapporto ad opera delle società del Gruppo o pensionamento degli agenti.
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Nota 14 – Passività per imposte differite

Al 30 giugno 2007 l’ammontare della passività per imposte differite è pari a 420 migliaia di euro (335
migliaia di euro al 31 marzo 2007 e 194 migliaia di euro al 30 giugno 2006), interamente riferibile al-
la Capogruppo.

Passivo corrente

Nota 15 – Debiti finanziari

I debiti finanziari, pari a 607 migliaia di euro al 30 giugno 2007 (805 migliaia di euro al 30 giugno
2006), sono relativi per 16 migliaia di euro alla quota a breve del finanziamento della Capogruppo in
essere con la Cassa di Risparmio di Rimini, per 48 migliaia di euro al rateo passivo per interessi relati-
vo al finanziamento B.N.L. S.p.A. in capo alla Società e per 543 migliaia di euro indebitamento cor-
rente in capo ad Uni Best 1.

Posizione finanziaria netta
Quale riepilogo di quanto dettagliato nelle Note precedenti, la Posizione Finanziaria Netta del Gruppo
Piquadro viene evidenziata nel seguente prospetto:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

Cassa 31 48 29
Altre disponibilità liquide (depositi 

bancari) 4.090 4.008 2.747
Attività per strumenti finanziari 78 – –
Obbligazioni ordinarie BNL 1.000
Liquidità e crediti finanziari 4.199 4.056 3.776
Finanziamenti in leasing (937) (932) (930)
Debiti bancari correnti (591) (1.122) (788)
Parte corrente dell’indebitamento 

non corrente (16) (17) (17)
Passività per strumenti finanziari derivati – (3) (31)–
Indebitamento finanziario corrente (1.544) (2.074) (1.766)
Posizione finanziaria netta a breve 2.655 1.982 2.010
Debiti bancari non correnti (5.280) (5.274) (5.102)
Finanziamenti in leasing (7.634) (7.833) (8.019)
Indebitamento finanziario non corrente (12.914) (13.107) (13.121)

Indebitamento finanziario netto (10.259) (11.125) (11.111)

Al 30 giugno 2007 la Posizione Finanziaria Netta risulta negativa e pari a circa 10,3 milioni di euro, in
miglioramento rispetto al corrispondente importo al 31 marzo 2007, pari a 11,1 milioni di euro. Tale
miglioramento è prevalentemente connesso al positivo flusso di cassa generato dalla gestione operativa.
Per maggiori dettagli si rinvia al Capitolo 10 del presente Prospetto.

Nota 16 – Debiti verso controllante per dividendi

L’importo di 2.000 migliaia di euro al 30 giugno 2007 si riferisce al debito verso la società controllan-
te Piquadro Holding S.p.A. per i dividendi, pagati in data 30 luglio 2007, relativi alla quota dell’utile
dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 deliberata in distribuzione dall’Assemblea dei Soci del 14 giugno
2007.
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Relativamente all’utile dell’esercizio 2005/2006, si riporta che, successivamente alla chiusura del trime-
stre al 30 giugno 2006, in data 25 luglio 2006 l’Assemblea degli Azionisti della Piquadro S.p.A. ha de-
liberato la distribuzione di dividendi all’unico socio Piquadro Holding per un ammontare di 2.409 mi-
gliaia di euro.

Nota 17 – Altre passività correnti

Il dettaglio delle altre passività correnti è il seguente:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

Debiti verso istituti di prev. e sicurezza sociale 201 173 107
Altri debiti 104 50 48
Debiti verso il personale 615 513 506
Acconti da clienti 61 44 59
Risconti passivi 58 3 1
Debiti per IVA 100 675 103
Debiti IRPEF e altri debiti tributari 155 108 85

Altre passività correnti 1.294 1.566 909

I debiti verso istituti di previdenza si riferiscono prevalentemente ai debiti verso INPS in capo alla
Capogruppo. I debiti verso il personale al 30 giugno 2007 comprendono principalmente, per 488 mi-
gliaia di euro, debiti per retribuzioni da pagare e oneri differiti verso dipendenti in capo alla Società e,
per 55 migliaia di euro, debiti verso dipendenti per retribuzioni da pagare in capo ad Uni Best 1.

Nota 18 – Debiti tributari

Il dettaglio dei debiti tributari è il seguente:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 31 marzo 2007 30 giugno 2006

I.R.E.S. 2.137 1.697 1.842
I.R.A.P. 289 213 392

Debiti tributari 2.426 1.910 2.234

I debiti tributari per I.R.E.S e I.R.A.P. si riferiscono a quanto dovuto al 30 giugno 2007 dalla Capogruppo.
Si precisa che, per effetto dell’adesione di Piquadro, avvenuta nel corso dell’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2007, al consolidato fiscale del socio unico Piquadro Holding, i debiti tributari per IRES saranno li-
quidati nel corso dell’esercizio 2007/2008 alla Piquadro Holding.

4. COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI DEL CONTO ECONOMICO

Nota 19 – Ricavi delle vendite

Il Gruppo Piquadro ha registrato ricavi netti di vendita nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 pari a
circa 8.164 migliaia di euro, in aumento del 30,6% rispetto al trimestre chiuso al 30 giugno 2006.
L’incremento dei ricavi è particolarmente riconducibile alle positive performances registrate sul merca-
to domestico (+36,7% circa).
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I ricavi del Gruppo sono prevalentemente originati in Euro.

Nel seguente prospetto è illustrata la ripartizione dei ricavi per area geografica:

Area geografica
Ricavi netti % Ricavi netti % Var % 07vs 06

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Italia 6.375 78,1% 4.663 74,6% 36,7%

Europa 1.409 17,3% 1.177 18,8% 19,7%

Resto del mondo 380 4,6% 412 6,6% –7,8%

Totale 8.164 100,0% 6.252 100,0% 30,6%

I ricavi del Gruppo nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 evidenziano che il mercato italiano assorbe
una percentuale molto importante del fatturato totale di Gruppo (circa il 78%), con una crescita ri-
spetto allo stesso periodo dell’anno 2006 pari a circa il 36,7%, potendo tra l’altro beneficiare dell’aper-
tura di 2 nuovi punti vendita DOS (Fidenza e Roma -Cinecittà) e 1 negozio in franchising (Genova,
aperto nel mese di settembre 2006).

Il Gruppo opera, attraverso i due canali di vendita DOS e Wholesale, in 35 Paesi europei. Nell’ambito
del mercato europeo, il Gruppo ha realizzato un fatturato pari a 1.409 migliaia di euro, pari a circa
il 17% delle vendite consolidate. Il Gruppo ha registrato le crescite maggiormente significative in
Paesi quali la Germania (+190%) e la Spagna (+33%) che rappresentano per il Gruppo, per la pre-
senza in entrambi i Paesi di un negozio DOS, un importante punto strategico di sviluppo. Nell’area
europea il Gruppo ha potuto inoltre beneficiare dell’apertura di due nuovi negozi in franchising en-
trambi aperti in Russia (rispettivamente a Mosca nel mese di novembre 2006 ed a Rostov nel mese
di dicembre 2006).

Nell’area geografica extraeuropea (denominata “Resto del mondo”), nella quale il Gruppo vende in 23
Paesi, si è registrata una diminuzione del fatturato di circa il 8,0%, riduzione tuttavia scarsamente si-
gnificativa in termini di ricavi totali di vendita (circa 33 migliaia di euro); tale diminuzione è princi-
palmente riconducibile alla vendita ad un cliente giapponese realizzata nel trimestre chiuso al 30 giu-
gno 2006 (circa 150 migliaia di euro) che si è ripetuta solo parzialmente nello stesso periodo dell’anno
2007. Nonostante ciò, nell’area geografica “Resto del mondo” si sono registrate crescite significative in
paesi quali Hong Kong (+307%) che ha beneficiato dell’apertura del primo punto di vendita DOS nel-
l’area, e Australia (+149%), anche se in valore assoluto non in grado di influenzare significativamente il
fatturato totale.

Parallelamente all’incremento dei ricavi di vendita, si rileva, nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007, un
miglioramento della redditività del Gruppo, con un risultato operativo in crescita del 47,11% rispetto
all’analogo periodo dell’anno 2006 (da 1.021 migliaia di euro – pari al 16,33% del totale ricavi delle
vendite – nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006 a 1.502 migliaia di euro – pari al 18,39% del totale
ricavi delle vendite – nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007).

L’incremento della redditività nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007, a giudizio del Management, è ri-
conducibile ai seguenti fattori:

• aumento dei prezzi medi di vendita comprensivo dell’effetto mix, anche attraverso il passaggio alla
vendita diretta in paesi quali Spagna e Germania, a cui ha fatto riscontro una dinamica positiva del-
la gestione industriale, che ha potuto beneficiare anche di un rapporto di cambio Euro/dollaro sta-
tunitense mediamente migliorato rispetto al trimestre chiuso al 30 giugno 2006;
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• interventi della Direzione mirati al controllo dei costi generali al fine di generare un leverage opera-
tivo positivo.

Nota 20 – Altri proventi

Nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 gli altri ricavi sono pari a 76 migliaia euro (102 migliaia di eu-
ro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006). Essi, riferibili principalmente alla Società, sono costituiti per
55 migliaia di euro (77 migliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006) da ricavi per il riadde-
bito a clienti di spese per costi di trasporto, incasso e “Corner”.

Nota 21 – Variazione delle rimanenze

La variazione delle rimanenze è positiva sia nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 (914 migliaia di eu-
ro) sia nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006 (1.435 migliaia di euro); tale variazione positiva è dovu-
ta alle sempre maggiori giacenze in essere alle date di chiusura dei vari periodi contabili in connessione
all’incremento della produzione e del volume di attività del Gruppo.

Nota 22 – Costi per acquisti

La voce comprende essenzialmente il costo dei materiali usati per la produzione dei beni aziendali e del
materiale di consumo.

Nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 i costi per acquisti sono pari a 2.137 migliaia di euro (2.678 mi-
gliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006). La diminuzione dei costi per acquisti è anche do-
vuta al maggior ricorso alle lavorazioni esterne (nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 pari a 1.521 mi-
gliaia di euro, contro 1.030 migliaia di euro di costi per lavorazioni esterne sostenuti nel trimestre chiu-
so al 30 giugno 2006).

Nota 23 – Costi per servizi e per godimento di beni di terzi

Il dettaglio dei costi per servizi è il seguente:

Trimestre chiuso al Trimestre chiuso al
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Lavorazioni esterne 1.521 1.030
Pubblicità e marketing 702 418
Servizi di trasporto 267 224
Servizi commerciali 615 515
Servizi amministrativi 180 218
Servizi generali 239 170
Servizi per la produzione 3.524 2.575
Altri 4 4
Totale Costi per servizi 3.528 2.579
Costi per godimento beni di terzi 347 275

Costi per servizi e per godimento beni di terzi 3.875 2.854

I costi per godimento beni di terzi si riferiscono principalmente ai canoni di locazione relativi ai nego-
zi della capogruppo.

L’incremento del costo della pubblicità e marketing che passa da 418 migliaia di euro nel trimestre chiu-
so al 30 giugno 2006 a 702 migliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 è principalmente
connessa a costi pubblicitari sostenuti in Germania nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007, pari a 176
migliaia di euro, e a costi per organizzazione di eventi pari a 53 migliaia di Euro.
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Nota 24 – Costi per il personale

Si riporta di seguito il dettaglio dei costi del personale:

Trimestre chiuso al Trimestre chiuso al
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Salari e stipendi 1.015 732
Oneri sociali 196 113
Altri costi per il personale 43 14

Costi del personale 1.254 859

Nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 i costi del personale sono pari a 1.254 migliaia di euro (859
migliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006); l’incremento è in linea con l’aumento del nu-
mero dei dipendenti nel frattempo intervenuto. Nel corso del 2007 sono stati assunti 2 dirigenti e,
per quanto riguarda le altre categorie, si rileva un aumento del numero degli impiegati pari al 48% e
degli operai pari al 12%.

Il numero puntuale per categoria di dipendenti al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 è indicato nel-
la seguente tabella:

Categoria 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Dirigenti 2 0
Impiegati 74 50
Operai 429 384

Totale 505 434

Nota 25 – Ammortamenti e svalutazioni

Nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 gli ammortamenti sono pari a 308 migliaia di euro (313 mi-
gliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006). Le svalutazioni, pari a 35 migliaia di euro nel tri-
mestre chiuso al 30 giugno 2007 (50 migliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006), sono re-
lative all’accantonamento al fondo svalutazione crediti verso clienti.

Nota 26 – Proventi finanziari

Nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 i proventi finanziari sono pari a 98 migliaia di euro (55 migliaia
di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006); essi si riferiscono principalmente (per 89 migliaia di
euro) al curtailment derivante dalla nuova valutazione attuariale del TFR secondo lo IAS 19 (paragrafo
109) che tiene conto delle modifiche apportate, in materia, dalla Legge Finanziaria 2007; per maggio-
ri dettagli si rinvia alla Nota 12- Fondo benefici a dipendenti del presente documento.

Nota 27 – Oneri finanziari

Nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 gli oneri finanziari sono pari a 258 migliaia di euro (206 mi-
gliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006); l’incremento deriva principalmente dai maggio-
ri oneri rilevati sui contratti di leasing; gli stessi passano da 37 migliaia di euro nel trimestre chiuso al
30 giugno 2006 a 119 migliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 e si riferiscono princi-
palmente agli oneri per la locazione finanziaria dello stabilimento di Silla di Gaggio Montano. Gli one-
ri nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 comprendono inoltre 75 migliaia di euro (64 migliaia di 
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euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006) relativi agli interessi maturati sul finanziamento pari a
5.300 migliaia di euro in essere con la banca finanziatrice BNL S.p.A.

Nota 28 – Imposte sul reddito

Si riporta il seguente dettaglio delle imposte sul reddito:

Trimestre chiuso al Trimestre chiuso al
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

IRES 442 407
IRAP 76 72

Totale Imposte correnti 518 479

Le imposte correnti si riferiscono all’onere fiscale calcolato sull’imponibile fiscale della Capogruppo, in
quanto la maggior parte delle società controllate hanno chiuso i periodi trimestrali con imponibili fi-
scali negativi.

Trimestre chiuso al Trimestre chiuso al
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Imposte differite passive 195 189
Imposte anticipate (141) (216)

Totale Imposte differite e anticipate 54 (27)

L’onere per imposte differite fa principalmente riferimento alle differenze relative all’adozione dei Principi
Internazionali in luogo dei Principi Contabili nazionali.

I proventi per imposte anticipate sono relativi prevalentemente agli accantonamenti a fondi tassati e al-
le differenze relative all’adozione degli IFRS in luogo dei Principi Contabili nazionali.

Nota 29 – Utile per azione

L’utile per azione (solo base, in quanto nei trimestri chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006 l’u-
tile per azione diluito coincide con quello base per l’assenza di azioni potenziali) nel trimestre chiuso al
30 giugno 2007 ammonta ad euro 0,015; per il trimestre chiuso al 30 giugno 2007 è calcolato sulla ba-
se dell’utile netto consolidato di competenza del Gruppo, pari a 729 migliaia di euro, diviso per il nu-
mero medio ponderato di azioni ordinarie in circolazione nel trimestre pari a 50.000.000 di azioni (re-
lativamente al frazionamento delle azioni intervenuto in data 14 giugno 2007, si rimanda a quanto ri-
portato nella precedente Nota 9 – Capitale sociale).

Al 30 giugno 2006 l’utile per azione è risultato pari ad euro 0,009, calcolato sulla base dell’utile netto
consolidato di competenza del Gruppo, pari a 442 migliaia di euro, diviso per lo stesso numero di
50.000.000 azioni di cui sopra, onde consentire la comparabilità con l’utile per azioni del trimestre chiu-
so al 30 giugno 2007, come prescritto dallo IAS 33.28 in caso di emissione gratuite di nuove azioni at-
traverso frazionamento delle azioni preesistenti.

30 giugno 2007 30 giugno 2006

Utile netto del Gruppo (in migliaia di euro) 729 442
Numero medio azioni ordinarie in circolazione (in migliaia di azioni) 50.000 50.000

Utile per azione (in euro) 0,015 0,009
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5. ALTRE INFORMAZIONI

Nota 30 – Informativa per settore di attività

Al fine della presentazione di un’informativa economica, patrimoniale e finanziaria per settore (Segment
Reporting), il Gruppo ha identificato, quale schema primario di presentazione dei dati settoriali, la di-
stinzione per canali distributivi. Tale rappresentazione riflette l’organizzazione del business del Gruppo
e la struttura del reporting interno, sulla base della considerazione che i rischi ed i benefici sono influenzati
dai canali distributivi utilizzati dal Gruppo.

I canali distributivi identificati come oggetto di presentazione sono i seguenti:

• Canale DOS

• Canale Wholesale

La distribuzione dei prodotti del Gruppo avviene infatti mediante due canali distributivi:

• quello diretto, che comprende al 30 giugno 2007 11 negozi monomarca gestiti direttamente dal
Gruppo (c.d. “Directly Operated Stores” o “DOS”);

• quello indiretto (“Wholesale”), rappresentato da negozi multimarca/department store, negozi mono-
marca gestiti da terzi legati al Gruppo da contratti di franchising e da distributori i quali provvedo-
no a rivendere gli articoli in negozi multimarca specializzati.

Come di seguito esposto, nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 l’11% circa dei ricavi consolidati del
Gruppo è stato realizzato mediante il canale diretto mentre l’89% dei ricavi consolidati è stato realizza-
to attraverso il canale indiretto.

La tabella che segue illustra i dati settoriali del Gruppo Piquadro suddivisi per canale di vendita (DOS
e Wholesale), relativamente ai trimestri chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006.

I dati economici settoriali sono monitorati dalla Direzione aziendale fino al “Risultato del segmento an-
te ammortamenti”:

Trimestre chiuso al 30 giugno 2007 Trimestre chiuso al 30 giugno 2006

DOS Wholesale Totale Incidenza DOS Wholesale Totale Incidenza Var %
Gruppo % Gruppo %

(comprensivo (comprensivo
di voci voci non

(in migliaia di euro) non allocate) non allocate)

Ricavi delle vendite 872 7.292 8.164 100,00% 519 5.733 6.252 100,00% 30,58%
Risultato del segmento 

ante ammortamenti 24 1.786 1.810 22,17% (33) 1.368 1.334 21,34% 32,31%
Ammortamenti (308) (3,77%) (313) (5,01%) (1,59%)
Proventi e oneri finanziari (160) (1,96%) (151) (2,41%) 5,96%
Risultato prima delle imposte 1.342 16,44% 870 13,92% 54,25%
Imposte sul reddito (572) (7,00%) (452) (7,23%) 26,54%
Utile del trimestre 770 9,43% 418 6,68% 84,21%
Risultato di terzi 41 0,50% (24) (0,38%) (70,83%)

Utile netto del Gruppo 729 8,93% 442 7,07% 64,93%

La tabella che segue indica la scomposizione dei ricavi netti consolidati per canale distributivo e le rela-
tive incidenze sul totale dei ricavi alla data di riferimento:
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Ricavi netti % Ricavi netti % Var % 07vs 06
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

DOS 872 10,7% 519 8,3% 68,0%
Wholesale 7.292 89,3% 5.733 91,7% 27,2%

Totale 8.164 100,0% 6.252 100,0% 30,6%

I ricavi registrati nel canale DOS nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 sono pari a 872 migliaia di eu-
ro (519 nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006) in crescita di circa il 68% rispetto al trimestre chiuso
al 30 giugno 2006. L’incremento è stato determinato sia dall’aumento delle quantità vendute nei nego-
zi già operativi al 30 giugno 2006 (“negozi comparabili”) sia dal contributo fornito dall’apertura dei 4
nuovi negozi aperti dopo il 30 giugno 2006, che si elencano qui di seguito:

• negozio con sede a Francoforte sul Meno (aperto nel mese di ottobre 2006)

• negozio con sede ad Hong Kong (aperto nel mese di dicembre 2006)

• negozio con sede a Fidenza (PR) (aperto nel mese di marzo 2007)

• negozio con sede a Roma-Cinecittà (aperto nel mese di maggio 2007).

L’incremento dei ricavi di vendita nel canale DOS a parità di perimetro, e quindi depurato delle vendi-
te dei negozi non ancora aperti alla data del 1° aprile 2006, è stata pari a circa il 16%, a conferma del
successo della strategia pianificata dal Gruppo di sviluppare l’attività di vendita tramite negozi a gestio-
ne diretta.

I ricavi registrati nel canale Wholesale nel trimestre chiuso al 30 giugno 2007 sono pari a 7.292 migliaia
di euro (5.733 migliaia di euro nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006) in crescita del 27,2%. L’incremento
è stato determinato sia dall’aumento delle quantità vendute nei negozi già esistenti alla data del 30 giu-
gno 2006 (“negozi comparabili”) sia dal contributo fornito dall’apertura dei 5 nuovi negozi aperti dopo
il 30 giugno 2006, che si elencano qui di seguito:

• negozio con sede a Genova, (aperto nel mese di settembre 2006);

• negozio con sede a Sofia (aperto nel mese di luglio 2006);

• negozio con sede a Salisburgo (aperto nel mese di agosto 2006);

• negozio con sede a Mosca (aperto nel mese di novembre 2006);

• negozio con sede a Rostov (aperto nel mese di dicembre 2006).

Nota 31 – Impegni

Il Gruppo alla data del 30 giugno 2007 non ha sottoscritto impegni contrattuali che comportino nel-
l’esercizio 2007/2008 significativi investimenti in immobilizzazioni materiali e immateriali.

Nota 32 – Rapporti con entità correlate

La Piquadro S.p.A., capogruppo del Gruppo Piquadro, opera nel mercato della pelletteria e progetta,
produce e commercializza articoli a marchio proprio. Le società controllate svolgono principalmente at-
tività di distribuzione dei prodotti (Piquadro Espana SL, Piquadro Hong Kong, Piquadro Deutschland
e Piquadro Roma) e di produzione (Uni Best 1e Uni Best 2).

I rapporti intercorrenti con le imprese del Gruppo sono principalmente di natura commerciale, 
regolati a condizioni di mercato. Inoltre sono in essere rapporti di natura finanziaria (finanziamen-
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ti infragruppo) tra la Capogruppo ed alcune società controllate, condotte a normali condizioni di 
mercato.

Nel bilancio consolidato i rapporti economici e patrimoniali infragruppo all’interno del Gruppo Piquadro
sono elisi in sede di consolidamento e, pertanto, non vengono riportati nel loro dettaglio nella presen-
te Nota.

Gli Amministratori evidenziano che al 30 giugno 2007 non esistono altre parti correlate (ai sensi dello
IAS 24) al Gruppo Piquadro, in aggiunta a Piquadro Holding S.p.A., Piqubo S.p.A. e Piqubo Servizi
S.r.l. (successivamente divenuta società controllata in seguito all’acquisto della partecipazione in data 24
luglio 2007).

Si riporta di seguito una descrizione del rapporto in essere tra Piquadro S.p.A. e Piqubo Servizi S.r.l.,
società correlata al 30 giugno 2007 divenuta società controllata a partire dal 24 luglio 2007. In data
14 agosto 2006, la Società e Piqubo Servizi S.r.l., società correlata controllata al 100% da Marco
Palmieri, hanno sottoscritto un contratto di locazione riguardante lo stabilimento in località Sassuriano,
Silla di Gaggio Montano (BO) di circa 8.000 mq coperti su un’area di 22.000 mq complessivi, dota-
to di un impianto automatico di stoccaggio. Il contratto ha durata di 15 anni con un canone di loca-
zione annuo pari a circa 638 mila Euro. L’immobile di cui sopra è detenuto da Piqubo Servizi S.r.l. in
forza di un contratto di locazione finanziaria con Centro Leasing avente durata di 12 anni e per og-
getto la locazione finanziaria dell’edificio industriale costruito nel comune di Gaggio Montano, del
valore complessivo di euro 5.500.000. Tale contratto prevede l’esercizio del diritto di riscatto per un
valore pari al 10% del valore complessivo (euro 679 migliaia). Sempre in data 14 agosto 2006, La
Società e Piqubo Servizi S.r.l. hanno sottoscritto un contratto in forza del quale Piqubo Servizi S.r.l.
ha concesso a Piquadro S.p.A. il diritto di acquistare l’immobile di cui sopra, a seguito dell’esercizio
del diritto di riscatto dello stesso da parte di Piqubo Servizi S.r.l. nei confronti di Centro Leasing. Tale
opzione di acquisto potrà essere esercitata subordinatamente all’avveramento della condizione so-
spensiva che Piquadro S.p.A. non sia receduta dal contratto di locazione prima che siano trascorsi 12
anni dalla data di inizio della locazione medesima. In data 10 novembre 2006, la Società e Piqubo
Servizi hanno sottoscritto un contratto di locazione riguardante il macchinario relativo al magazzino
automatico utilizzato dalla Società per la gestione della logistica. Tale contratto ha durata di 6 anni
con un canone di locazione annuo di circa 213 mila Euro. Gli impianti di cui sopra sono detenuti dal-
la parte correlata Piqubo Servizi in forza di un contratto di locazione finanziaria con Centro Leasing
avente durata di 6 anni e per oggetto la locazione finanziaria dell’impianto di magazzinaggio auto-
matico, del valore complessivo di Euro 1.210.000. Tale contratto prevede l’esercizio del diritto di ri-
scatto per un valore pari al 5% del valore complessivo (euro 61 migliaia). Sempre in data 10 novem-
bre 2006, la Società e Piqubo Servizi S.r.l. hanno sottoscritto un contratto in forza del quale Piqubo
Servizi S.r.l. ha concesso alla Società il diritto di acquistare gli impianti a seguito dell’esercizio del di-
ritto di riscatto da parte di Piqubo Servizi S.r.l. nei confronti di Centro Leasing. Tale opzione di ac-
quisto di Piquadro potrà essere esercitata subordinatamente all’avveramento della condizione sospen-
siva che la Società non sia receduta dal contratto di locazione prima che siano trascorsi 6 anni dalla
data di inizio della locazione medesima.

Nel bilancio consolidato chiuso al 31 marzo 2007 e nel presente bilancio consolidato intermedio al 30
giugno 2007, il rapporto contrattuale con Piqubo Servizi è contabilizzato come un contratto di loca-
zione finanziaria direttamente in carico al Gruppo Piquadro. Conseguentemente, lo stabilimento so-
cietario e l’impianto di magazzino automatico sono contabilizzati come immobilizzazioni materiali del
Gruppo Piquadro, con correlata iscrizione nel passivo patrimoniale del debito verso altri finanziatori per
il finanziamento della costruzione di tali beni (debito finanziario verso Piqubo Servizi, società “scher-
mo” nei confronti dell’ultimo creditore Centro Leasing).

Si riportano nella seguente tabella gli elementi caratteristici del piano di rimborso del debito finanzia-
rio verso Piqubo Servizi S.r.l.:
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Scadenza rimborso Modalità Importo rata Debito Totale debito
del debito di rimborso mensile originario residuo al

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007

Stabilimento 14 agosto 2015 Mensile anticipata 53 7.090 6.387
Impianto automatico 14 agosto 2015 Mensile anticipata 17 1.210 1.088

Debito verso Piqubo Servizi S.r.l.
per stabilimento e impianto 70 8.300 7.475

(*) Il totale del debito originario (pari a 7.090 migliaia di euro) relativo allo stabilimento di Silla di Gaggio Montano si riferisce al
terreno sul quale insiste l’immobile (per 878 migliaia di Euro), all’immobile (per 5.914 migliaia di Euro) e agli oneri di pre-am-
mortamento relativi al periodo di costruzione dello stabilimento (per 298 migliaia di Euro).

Tale rapporto di debito ha determinato oneri per interessi passivi verso la parte correlata Piqubo Servizi
s.r.l; di seguito si riporta il dettaglio degli oneri sostenuti nei trimestri chiusi al 30 giugno 2007 e al 30
giugno 2006:

Trimestre chiuso al Trimestre chiuso al
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Piqubo Servizi S.r.l. 63 35

Totale costi per interessi
verso società correlate 63 35

Nel trimestre chiuso al 30 giugno 2006 Piqubo S.p.A., ultima società controllante, ha addebitato a
Piquadro l’affitto (il cui importo è riportato nella seguente tabella) relativo all’utilizzo come deposito
dello stabilimento di Riola di Vergato (BO). Il contratto di affitto è stato estinto in data 1°agosto 2006;
conseguentemente, al 30 giugno 2007 non esistono rapporti economici o patrimoniali con la control-
lante Piqubo S.p.A.

Trimestre chiuso al
(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Costi per affitti verso Piqubo S.p.A. – 39

Totale costi verso società controllanti – 39

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007 30 giugno 2006

Debiti per affitti verso Piqubo S.p.A. – 13

Totale debiti verso società controllanti – 13

Si indicano di seguito i compensi nominativi (comprensivi di emolumenti Amministratori e retribu-
zione corrente e differita, anche in natura, per lavoro dipendente) spettanti agli Amministratori della
Piquadro S.p.A. per il trimestre chiuso al 30 giugno 2007 per l’espletamento delle loro funzioni nella
Capogruppo e nelle altre società del Gruppo, ed i compensi maturati dagli eventuali dirigenti con re-
sponsabilità strategiche (alla data del 30 giugno 2007 gli Amministratori non hanno individuato diri-
genti con responsabilità strategiche):
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Compensi del Consiglio di Amministrazione

Nome e cognome Carica ricoperta Periodo per cui è Scadenza Emolumenti Altri Totale
stata ricoperta della carica in Piquadro compensi

la carica (in migliaia
(in migliaia di euro) di euro)

Marco Palmieri Presidente e 01/04/07-30/06/07 31/03/2010 100 – 100
Amministratore Delegato

Pierpaolo Palmieri Consigliere 01/04/07-30/06/07 31/03/2010 50 – 50
Marcello Piccioli Consigliere delegato 01/04/07-30/06/07 31/03/2010 49 – 49
Roberto Trotta Consigliere delegato 14/06/07-30/06/07 31/03/2010 – – –
Marco Pellegrino Consigliere 01/04/07-30/06/07 31/03/2010 1,9 – 1,9
Roberto Tunioli Consigliere 14/06/07-30/06/07 31/03/2010 6,2 – 6,2
Gianni Lorenzoni Consigliere 14/06/07-30/06/07 31/03/2010 6,2 – 6,2
Sergio Marchese Consigliere 14/06/07-30/06/07 31/03/2010 1,9 – 1,9
Maurizio Benedetti Consigliere 01/04/07-30/06/07 31/03/2010 1,9 – 1,9

217,1 – 217,1

Nota 33 – Eventi successivi alla chiusura del periodo

Successivamente alla chiusura del trimestre al 30 giugno 2007, nell’ambito del proprio piano di svilup-
po il Gruppo ha aperto tre nuovi punti vendita DOS, rispettivamente a Roma presso il centro com-
merciale “Galleria porta di Roma” (a luglio 2007 - Piquadro S.p.A.), a Kowloon-Hong Kong presso il
centro commerciale di Harbour City (a luglio 2007 - Piquadro Hong Kong Ltd.) ed a Macao presso il
Casinò e centro commerciale “Venetian Mall” (ad agosto 2007 - Piquadro Macau Limitada).

In data 24 luglio 2007 la Società, in ottemperanza alla delibera del Consiglio di Amministrazione del
16 maggio 2007, ha sottoscritto l’atto di acquisto nei confronti di Marco Palmieri delle quote relative
al 100% del capitale sociale della società correlata Piqubo Servizi S.r.l. per un importo pari a 210 mi-
gliaia di euro (con pagamento del prezzo previsto entro 60 giorni dalla data di acquisto). Il prezzo d’ac-
quisto è stato determinato allo stesso importo del patrimonio netto di Piqubo Servizi S.r.l. così come ri-
sultante dal bilancio d’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, come supportato da una perizia contabile
(“fairness opinion”) predisposta da un professionista indipendente in data 16 maggio 2007. Tale acqui-
sizione non comporterà significativi effetti sul bilancio consolidato del Gruppo Piquadro in chiusura al
31 marzo 2008, in quanto l’attività di Piqubo Servizi S.r.l. è prevalentemente circoscritta alla gestione
del contratto di locazione finanziaria dello stabilimento di Silla di Gaggio Montano (BO) utilizzato dal-
la Società, contratto i cui riflessi contabili sono stati già compresi nei bilanci consolidati chiusi al 31
marzo 2006 e al 31 marzo 2007 e nella presente Relazione trimestrale al 30 giugno 2007 per le quote
di competenza.

Oltre quanto sopra indicato, dal 1° luglio 2007 alla data del presente bilancio intermedio non si evi-
denziano eventi di rilievo avvenuti a livello di Gruppo.

20.3 Bilanci consolidati annuali al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006 predisposti in conformità
agli IFRS adottati dall’Unione Europea

Il presente Paragrafo include i bilanci consolidati annuali per gli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31
marzo 2006 predisposti in conformità agli IFRS adottati dall’Unione Europea, così come approvati dal
Consiglio d’Amministrazione dell’Emittente in data 13 giugno 2007. Si riportano di seguito le relazio-
ni di revisione emesse sui bilanci consolidati dell’Emittente per gli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e al
31 marzo 2006:
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Relazione della Società di Revisione sul bilancio consolidato del Gruppo Piquadro relativo 
all’esercizio chiuso al 31 marzo 2007
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Relazione della Società di Revisione sul bilancio consolidato del Gruppo Piquadro relativo
all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006
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Si riportano di seguito lo Stato patrimoniale consolidato, il Conto economico consolidato, il Rendiconto
finanziario consolidato ed il Prospetto di movimentazione del patrimonio netto consolidato per gli eser-
cizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006:

(in migliaia di euro) Nota 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Attività non correnti
Immobilizzazioni immateriali (1) 1.043 732
Immobilizzazioni materiali (2) 10.347 10.230
Crediti verso altri (3) 116 130
Imposte anticipate (4) 483 303

Totale attività non correnti 11.989 11.395

Attività correnti
Rimanenze (5) 6.456 4.495
Crediti commerciali (6) 12.714 9.287
Altre attività correnti (7) 793 397
Cassa e disponibilità liquide (8) 4.056 3.685

Totale attività correnti 24.019 17.864

Totale attivo 36.008 29.259

(in migliaia di euro) Note 31 marzo 2007 31 marzo 2006

PATRIMONIO NETTO E PASSIVO
Patrimonio netto
Capitale sociale 1.000 1.000
Riserva sovrapprezzo azioni 1.000 1.000
Altre riserve 437 447
Utili indivisi 52 (626)
Utile dell’esercizio del Gruppo 5.328 3.087

Totale Patrimonio netto del Gruppo 7.817 4.908

Capitale e Riserve di pertinenza di terzi 152 135
Utile/(perdita) di pertinenza di terzi (8) (28)

Totale quota di spettanza di terzi 144 107

Patrimonio netto (9) 7.961 5.015
Passività non correnti
Debiti finanziari (10) 5.274 5.264
Debiti v/altri finanziatori per contratti di leasing (11) 7.833 8.077
Fondo benefici a dipendenti (12) 390 342
Fondi per rischi ed oneri (13) 180 134
Passività per imposte differite (14) 335 208

Totale passività non correnti 14.012 14.025

Passività correnti
Debiti finanziari (15) 1.139 866
Debiti v/altri finanziatori per contratti di leasing (16) 932 923
Passività per strumenti finanziari derivati (17) 3 34
Debiti commerciali (18) 8.485 5.623
Altre passività correnti (19) 1.566 1.023
Debiti tributari (20) 1.910 1.750

Totale passività correnti 14.035 10.219

Totale passivo 28.047 24.244

Totale patrimonio netto e passivo 36.008 29.259
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Conto economico consolidato relativo agli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e 2006

(in migliaia di euro) Note 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Ricavi delle vendite (21) 35.742 23.572
Altri proventi (22) 862 969
Costi operativi
Variazione delle rimanenze (23) (1.965) (441)
Costi per acquisti (24) 9.760 6.179
Costi per servizi e godimento beni di terzi (25) 13.987 9.790
Costi per il personale (26) 3.684 2.980
Ammortamenti e svalutazioni (27) 1.320 665
Altri costi operativi (28) 206 32

Totale costi operativi 26.992 19.205

Utile operativo 9.612 5.336
Proventi ed oneri finanziari
Proventi finanziari (29) 52 120
Oneri finanziari (30) (781) (350)

Totale proventi ed oneri finanziari (729) (230)

Risultato prima delle imposte 8.883 5.106

Imposte sul reddito (31) (3.563) (2.047)

Utile d’esercizio 5.320 3.059

attribuibile a:
Azionisti della Capogruppo 5.328 3.087
Interessi di minoranza (8) (28)
Utile per azione (base e diluito) in euro (32) 5,33 3,09
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Rendiconto finanziario consolidato relativo agli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e 2006

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Utile ante imposte 8.883 5.106
Rettifiche per:

Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali/immateriali 1.120 574
Accantonamento al fondo benefici dipendenti 116 102
Accantonamento al fondo svalutazione crediti 200 91
Utilizzo fondo benefici ai dipendenti (68) (39)
Oneri/(proventi) finanziari netti incluse le differenze di cambio 729 230

Flussi di cassa dell’attività operativa ante variazioni
del capitale circolante 10.980 6.064

Variazione dei crediti commerciali (al netto dell’accantonamento) (3.579) (1.883)
Variazione delle rimanenze finali (1.961) (443)
Variazione delle altre attività correnti (494) (211)
Variazione dei debiti commerciali 2.862 234
Variazione dei fondi rischi e oneri 46 60
Variazione delle altre passività correnti 541 544

Flussi di cassa generati dalla variazione del capitale circolante 8.395 4.365

Pagamento imposte (3.502) –
Interessi corrisposti (733) (302)

Flusso di cassa generato dall’attività operativa (A) 4.160 4.063

Investimenti in immobilizzazioni immateriali (180) (135)
Investimenti in immobilizzazioni materiali (544) (627)
Acquisto partecipazione in Uni Best 1, al netto delle relative

disponibilità liquide (636)

Variazioni generate da attività di investimento (B) (724) (1.398)

Attività finanziaria
Variazione crediti finanziari a lungo termine (14) (96)
Accensione di debiti finanziari a breve e medio lungo termine e derivati 283 5.243
Variazioni degli strumenti finanziari (31) (901)
Variazioni di riserve (distribuzione al Socio di parte della riserva

sovrapprezzo azioni) (4.500)
Rate di leasing pagate (894) (371)
Pagamento di dividendi (2.409) –

Flusso di cassa generato (assorbito) dall’attività finanziaria (C) (3.065) (625)

Incremento (decremento) netto delle disponibilità liquide A+B+C 371 2.040

Disponibilità liquide all’inizio dell’esercizio 3.685 1.645

Disponibilità liquide alla fine dell’esercizio 4.056 3.685

Nota al rendiconto finanziario:

Come disposto dallo IAS 7 paragrafo 44 (a), non sono stati inclusi tra gli investimenti in immobiliz-
zazioni materiali e tra le accensioni di debiti finanziari, trattandosi di poste non monetarie, gli effet-
ti delle variazioni patrimoniali relative alla contabilizzazione dei leasing finanziari secondo lo IAS 17
(si sono, altresì, considerati gli esborsi relativi al pagamento dei canoni di leasing comprensivi dei re-
lativi oneri finanziari). Inoltre, sono stati separatamente evidenziati i flussi finanziari derivanti dal-
l’acquisizione della società Uni Best 1 (pari a 636 migliaia di euro, costituiti da un esborso in uscita
per il pagamento del prezzo, pari a 800 migliaia di euro, ridotto dalla liquidità di Uni Best, pari a 164
migliaia di euro).
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Prospetto di movimentazione del Patrimonio netto per gli esercizi chiusi al 31 marzo 2006 e 2007

Altre riserve

Descrizione Capitale Riserva Riserva di Riserva da Altre Totale Utili Utile del Patrimonio Capitale e Utile/ Patrimonio
sociale sovrapprezzo conversione fair value riserve altre indivisi gruppo netto del riserve di (Perdita) netto del

azioni riserve gruppo terzi di terzi gruppo e
di terzi

Saldi al 02.05.2005 1.000 5.500 – – 1.156 1.156 (645) – 7.011 (42) – 6.969

Distribuzione riserva
sovrapprezzo azioni

– (4.500) – – – – – – (4.500) – – (4.500)
Acquisizione Uni Best

- capitale e riserve
di terzi – – – – – – – – – 135 – 135

Acquisizione del 50%
di Piquadro Roma – – – – – – (42) – (42) 42 – –

Fair value strumenti
finanziari – – – (8) – (8) – – (8) – – (8)

Differenze cambio
da conversione
bilanci in
valuta estera – – 19 – (19) – – – – – – –

Storno avviamento
da acquisizione
Uni Best 1 – – – – (674) (674) – – (674) – – (674)

Altri movimenti – – – – (27) (27) 61 – 34 – – 34
Utile dell’esercizio – – – – – – – 3.087 3.087 – (28) 3.059

Saldi al 31.03.2006 1.000 1.000 19 (8) 436 447 (626) 3.087 4.908 135 (28) 5.015

Ripartizione risultato
d’esercizio al
31 marzo 2006
– a dividendi – – – – – – – (2.409) (2.409) – – (2.409)
– a riserve – – – – – – 678 (678) – (28) 28 –

Variazione area
di consolidamento – – – – – – – – – 45 – 45

Fair value strumenti
finanziari – – – 10 – 10 – – 10 – – 10

Differenze cambio
da conversione
bilanci in
valuta estera – – (34) – – (34) – – (34) – – (34)

Altri movimenti – – – – 14 14 – – 14 – – 14
Utile dell’esercizio – – – – – – – 5.328 5.328 – (8) 5.320

Saldi al 31.03.2007 1.000 1.000 (15) 2 450 437 52 5.328 7.817 152 (8) 7.961

20.4 Struttura e contenuto dei bilanci consolidati

In sede di redazione dei bilanci consolidati al 31 marzo 2006 e al 31 marzo 2007, il management di
Piquadro ha adottato i seguenti schemi tra quelli indicati nello IAS 1, ritenendoli meglio rispondenti a
rappresentare la situazione patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo:

• classificazione dello stato patrimoniale con distinzione tra attività/passività correnti e attività/passi-
vità non correnti;
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• classificazione dei costi nel conto economico per natura;

• redazione del rendiconto finanziario secondo il metodo indiretto.

Per una migliore esposizione, i dati contabili sia nei prospetti di bilancio sia nelle Note vengono ripor-
tati in migliaia di euro.

La valuta di presentazione del bilancio consolidato è l’euro, essendo tale valuta quella prevalente nelle
economie in cui le società del Gruppo Piquadro svolgono la loro attività.

Il management ritiene che sia nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 sia nell’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2006 non si siano verificati eventi od operazioni significative non ricorrenti, né operazioni atipiche
o inusuali.

I principi contabili esposti di seguito sono stati applicati in modo coerente a entrambi gli esercizi chiu-
si al 31 marzo 2006 ed al 31 marzo 2007.

Principi contabili adottati

Metodologia di consolidamento
Il bilancio consolidato include i bilanci della Società e delle società sulle quali la stessa esercita, diretta-
mente o indirettamente, il controllo, a partire dalla data in cui lo stesso è stato acquisito e sino alla da-
ta in cui tale controllo cessa. Nella fattispecie il controllo è esercitato sia in forza del possesso diretto o
indiretto della maggioranza delle azioni con diritto di voto, che per effetto dell’esercizio di un’influen-
za dominante espressa dal potere di determinare, anche indirettamente in forza di accordi contrattuali
o legali, le scelte finanziarie e gestionali delle entità, ottenendone i benefici relativi, anche prescinden-
do da rapporti di natura azionaria. L’esistenza di potenziali diritti di voto esercitabili alla data di bilan-
cio sono considerati ai fini della determinazione del controllo.

Il consolidamento delle società nelle quali la capogruppo Piquadro detiene direttamente o indiretta-
mente il controllo, sia esso di diritto che di fatto, viene effettuato con il metodo dell’integrazione glo-
bale, che consiste nel recepire tutte le poste dell’attivo e del passivo nella loro interezza a partire dalla
data in cui il controllo è stato acquisito e sino alla data in cui lo stesso cessa.

I principali criteri di consolidamento adottati per l’applicazione del metodo dell’integrazione globale so-
no i seguenti:

• le società controllate sono consolidate a partire dalla data in cui il controllo è effettivamente trasfe-
rito al Gruppo, e cessano di essere consolidate alla data in cui il controllo è trasferito al di fuori del
Gruppo;

• qualora necessario, sono effettuate rettifiche ai bilanci delle imprese controllate per allineare i crite-
ri contabili utilizzati a quelli adottati dal Gruppo;

• le attività e le passività, gli oneri e i proventi delle imprese consolidate con il metodo dell’integra-
zione globale sono assunti integralmente nel bilancio consolidato; il valore contabile delle parteci-
pazioni è eliminato a fronte della corrispondente frazione di patrimonio netto delle imprese parteci-
pate attribuendo ai singoli elementi dell’attivo e del passivo patrimoniale il loro valore corrente alla 
data di acquisizione del controllo. L’eventuale differenza residua, se positiva, è iscritta alla voce del-
l’attivo “Avviamento”; se negativa, a conto economico.

• i rapporti di debito e credito, i costi e i ricavi, gli oneri e i proventi finanziari tra società consolidate
integralmente nonché gli effetti di tutte le operazioni intercorse fra le stesse sono eliminati;

• le quote di patrimonio netto e di risultato di periodo attribuibile ai soci di minoranza sono indicate
separatamente rispettivamente nel patrimonio netto e nel conto economico consolidati.
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I bilanci espressi in valuta diversa da quella di rappresentazione del bilancio consolidato del Gruppo,
cioè l’Euro, sono consolidati seguendo la metodologia sopra descritta previa conversione degli stessi in
Euro. La conversione è effettuata come segue:

• le attività e le passività sono convertite utilizzando i tassi di cambio in essere alla data di riferimento
del bilancio consolidato;

• i costi e i ricavi sono convertiti al cambio medio dell’esercizio;

• le differenze di cambio, generate dalla conversione delle grandezze economiche ad un tasso differen-
te da quello di chiusura e quelle generate dalla traduzione dei patrimoni netti di apertura ad un tas-
so di cambio differente da quello di chiusura del periodo di rendicontazione, vengono classificate in
una apposita voce di patrimonio netto fino alla cessione della partecipazione;

• l’avviamento e gli adeguamenti al fair value generati dall’acquisizione di un’impresa estera sono rile-
vati nella relativa valuta come attività e passività della entità estera e sono convertiti utilizzando il tas-
so di cambio di fine periodo.

I bilanci espressi in moneta estera diversa da quella dei Paesi aderenti all’Euro sono convertiti in Euro
applicando le regole sopra indicate. I tassi di cambio applicati per l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007
sono riportati di seguito (valuta estera corrispondente ad 1 euro):

Divisa Medio (*) Chiusura (*)

2007 2006 2007 2006

Dollaro di Hong Kong 9,931 9,428 10,407 9,392
Renminbi (Yuan) (**) (**) 10,279 (**)

(*) L’ arrotondamento dei cambi è per eccesso alla terza cifra decimale
(**) Non applicabile, in quanto Uni Best 2 non presenta un conto economico per l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, essendo sta-

ta costituita in data 5 marzo 2007.

Area di consolidamento dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006
In aggiunta alla Capogruppo Piquadro, l’elenco completo delle partecipazioni incluse nell’area di con-
solidamento al 31 marzo 2006, con i relativi dati di patrimonio netto e di capitale sociale rilevati se-
condo principi contabili italiani o esteri (in quanto le società controllate hanno redatto i propri bilanci
d’esercizio al 31 marzo 2006 secondo la normativa ed i principi contabili italiani o esteri, ed hanno pre-
disposto il fascicolo di consolidamento secondo IFRS funzionalmente al processo di consolidamento in
Piquadro) è riportato nella seguente tabella:

Denominazione Sede Stato Capitale Patrimonio netto % di controllo
Sociale (Euro/000)

Uni Best Leather Goods Co., Kowloon Hong Kong 1.000 HK$ 216 50%
Limited (Uni Best 1)

Piquadro Espana SL Barcellona Spagna 50.000 euro (17) 99%
Piquadro Deutschland Gmbh Monaco Germania 25.000 euro (37) 100%
Società Piquadro Roma s.r.l.

in liquidazione (*) Roma Italia 0 15 50%

(*) Società che chiude il proprio esercizio sociale al 30 giugno; i dati vengono adeguati all’esercizio sociale della Piquadro (31 marzo).

Tutte le società del Gruppo sono consolidate con il metodo dell’integrazione globale.
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Uni Best 1 nasce nel febbraio 2004 dalla definizione di una joint-venture produttiva tra l’attuale Piqubo
(allora Piquadro S.p.A.), che la partecipava al 45%, e tre partners cinesi. Tale società era partecipata al-
tresì da Marco Palmieri per il 5% del capitale sociale e dai partners per il restante 50%. In data 22 luglio
2005 Piqubo (allora Piquadro S.p.A.) e Marco Palmieri hanno trasferito la propria rispettiva partecipa-
zione in Uni Best 1, pari complessivamente al 50% del capitale sociale, a Piquadro ad un prezzo pari a
800 migliaia di euro. L’acquisto della partecipazione avrebbe generato nel bilancio consolidato una dif-
ferenza positiva di valore (a titolo di avviamento) pari a 674 migliaia di euro. Essendo tuttavia tale ope-
razione da considerarsi rientrante nella fattispecie delle transazioni tra ”entities under common control”,
secondo quanto previsto dall’OPI 1 (“Orientamenti Provvisori”) “Trattamento contabile delle “business
combinations of entities under common control”, contabilmente il valore di tale avviamento è stato storna-
to in contropartita al patrimonio netto (si veda in merito il prospetto di movimentazione del patrimonio
netto consolidato nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006). Si riportano di seguito (in migliaia di euro) i
valori delle attività e passività di Uni Best 1 alla data dell’acquisizione avvenuta nel luglio 2005:

Attività e Passività di Uni Best alla data dell’acquisizione Valori a Fair Value Valori di libro
(in migliaia di euro)

Immobilizzazioni materiali 131 131
Rimanenze 203 203
Crediti commerciali 125 125
Altri crediti correnti 26 26
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 164 164
Passività finanziarie a lungo termine (24) (24)
Passività finanziarie a breve termine (131) (131)
Debiti commerciali (236) (236)
Altre passività correnti (5) (5)

Attività nette 253 253

Soci di minoranza 50%
Attività nette acquisite 126
Esborso di cassa per l’acquisizione 800
Avviamento 674
Storno dell’avviamento in quanto transazione tra società sotto controllo comune (674)

Apporto al consolidato –

Cassa di Uni Best acquisita in seguito all’acquisizione 164

Esborso di cassa netto per il Gruppo per l’acquisizione di Uni Best 1 636

Le attività e le passività patrimoniali di Uni Best 1 sopra riportate, valutate alla data di acquisizione,
hanno registrato al 31 marzo 2006 la normale variazione connessa allo svolgimento dell’attività opera-
tiva nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006.

Nel bilancio consolidato chiuso al 31 marzo 2006, Uni Best 1 viene considerata società a tutti gli effet-
ti controllata, ed è quindi consolidata integralmente, in quanto essa opera esclusivamente quale stabili-
mento produttivo di Piquadro, alla quale è destinata la totalità del proprio fatturato, ed è da conside-
rarsi pertanto interamente captive al Gruppo.

Piquadro Espana e Piquadro Deutschland sono state costituite rispettivamente in data 23 febbraio 2004
e in data 28 giugno 2005 al fine di favorire l’ingresso del marchio Piquadro nel mercato spagnolo e te-
desco. La società spagnola era controllata al 99% da Piqubo (allora Piquadro S.p.A.), mentre il restan-
te 1% del capitale sociale è posseduto da Marco Palmieri. Le due società sono entrate sotto controllo di
Piquadro S.p.A. (allora Piquadro Design Factory S.p.A.) attraverso l’operazione di conferimento del ra-
mo di azienda di Piqubo nella stessa, con effetto 2 maggio 2005.
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Piquadro Roma s.r.l. è stata costituita il 4 novembre 2003. In data 27 gennaio 2005 l’Assemblea straor-
dinaria dei soci ha posto in liquidazione la società con effetti fiscali dal 1° febbraio 2005. Si rileva che
tale controllata continua a svolgere attività operativa attraverso il punto vendita di Roma, e che è previ-
sta nell’esercizio 2007/2008 la fusione per incorporazione di tale società in Piquadro, senza alcun effet-
to sul bilancio consolidato in chiusura al 31 marzo 2008.

Area di consolidamento dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007
L’elenco completo delle partecipazioni incluse nell’area di consolidamento al 31 marzo 2007, con i re-
lativi dati di patrimonio netto e di capitale sociale rilevati secondo principi contabili italiani o esteri, è
riportato nella seguente tabella:

Denominazione Sede Stato Capitale Patrimonio netto % di controllo
Sociale (Euro/000)

Uni Best Leather Goods Co., Kowloon Hong Kong 1.000 HK$ 193 50%
Limited (Uni Best 1)

Piquadro Espana SL Barcellona Spagna 50.000 euro (81) 99%
Piquadro Deutschland Gmbh Monaco Germania 25.000 euro (101) 100%
Società Piquadro Roma s.r.l. Roma Italia – (33) 100%

in liquidazione *
Uni Best Leather Goods

Zhongshan Co Limited
(Uni Best 2) Guangdong Repubblica 500.000 US$ 75 50%

Popolare Cinese
Piquadro Hong Kong

Limited Kowloon Hong Kong 2.000 HK$ 187 70%

(*) Società che chiude il proprio esercizio sociale al 30 giugno; i dati vengono adeguati all’esercizio sociale della Piquadro (31 
marzo).

Tutte le società del Gruppo sono consolidate con il metodo dell’integrazione globale.

Rispetto all’esercizio precedente chiuso al 31 marzo 2006 si rilevano due variazioni dell’area di consoli-
damento successivamente commentate.

In data 10 novembre 2006 il Consiglio d’Amministrazione di Piquadro ravvisa l’opportunità, per ra-
gioni di efficienza gestionale, di modificare la struttura societaria con cui il Gruppo Piquadro opera in
Cina e, in particolare, di costituire una società con sede legale nella Repubblica Popolare Cinese, deno-
minata Uni Best Leather Goods Zhongshan Co. Limited (di seguito “Uni Best 2”), il cui capitale è pos-
seduto per il 50% da Piquadro e per il restante 50% dagli attuali soci di Uni Best 1, cui trasferire il com-
plesso aziendale di proprietà di Uni Best 1. La costituzione di Uni Best 2 è avvenuta in data 5 marzo
2007. Al 31 marzo 2007 il capitale sociale di Uni Best 2 risulta posseduto quanto al 50% da Piquadro
e quanto al restante 50% da Uni Best 1. In forza del contratto parasociale sottoscritto in data 6 febbraio
2007, la partecipazione del 50% detenuta da Uni Best 1 sarà trasferita a Bruce Chow Wai Keung, quan-
to al 12,5%, a Calvin Li Ka Lok, quanto al 12,5% e a Joe Lee Yuk Lam, quanto al residuo 25%. Per ef-
fetto di quanto disciplinato dal contratto parasociale, già al 31 marzo 2007 Uni Best 2 per il 50% è con-
siderata di proprietà di azionisti di minoranza. Al 31 marzo 2007 la partecipazione in Uni Best 2, in
analogia con quanto avviene per Uni Best 1, viene consolidata integralmente, in quanto tale società ope-
ra esclusivamente quale stabilimento produttivo di Piquadro, alla quale è destinata la totalità del pro-
prio fatturato, ed è da considerarsi pertanto interamente captive al Gruppo.

Nel mese di marzo 2007 Uni Best 1 ha ceduto sostanzialmente a valori di carico quasi tutti i propri im-
pianti produttivi a Uni Best 2 la quale, a partire dal mese di aprile 2007, ha altresì assunto i dipenden-
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ti in precedenza impiegati da Uni Best 1 e ha preso in locazione lo stabilimento produttivo in prece-
denza utilizzato dalla stessa Uni Best 1. Tramite il complesso di tali operazioni, Uni Best 2 ha acquisito
la proprietà del complesso aziendale esercente attività di produzione in precedenza di proprietà di Uni
Best 1. Pertanto, a partire da aprile 2007, a Uni Best 2 è demandata la parte della produzione Piquadro
svolta internamente al Gruppo. Sia Uni Best 1 sia Uni Best 2 sono state consolidate integralmente nel
bilancio consolidato chiuso al 31 marzo 2007.

La costituzione di Uni Best 2 ed il trasferimento del complesso di beni aziendali tra Uni Best 1 ed Uni
Best 2, in quanto infragruppo, non hanno comportato effetti nel bilancio consolidato chiuso al 31 mar-
zo 2007.

Nell’ottica di aumentare la propria presenza nel mercato internazionale, la Società ha deciso di aprire
un DOS ad Hong Kong ed ha pertanto costituito, in data 29 novembre 2006, Piquadro Hong Kong,
con capitale sociale pari a HK$ 2.000.000, sottoscrivendone il 70% dello stesso. La residua quota di
possesso di tale neo-costituita società è detenuta da un partner locale. Piquadro Hong Kong è stata con-
solidata a partire dalla sua data di costituzione.

Nel loro complesso, le operazioni societarie avvenute nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (costitu-
zione di Piquadro Hong Kong e di Uni Best 2) non influenzano significativamente la comparabilità del-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 con l’esercizio chiuso al 31 marzo 2006.

Sintesi dei principi contabili e dei criteri di valutazione adottati

I criteri di valutazione utilizzati per la redazione dei bilanci consolidati chiuso al 31 marzo 2006 e al 31
marzo 2007 sono indicati di seguito:

Altre immobilizzazioni immateriali
Le attività immateriali riguardano le attività prive di consistenza fisica identificabile, controllate dal-
l’impresa e in grado di produrre benefici economici futuri, nonché l’eventuale avviamento.

Le attività immateriali aventi vita utile definita sono ammortizzate sistematicamente lungo la loro vita
utile, intesa come la stima del periodo in cui le attività saranno utilizzate dall’impresa. L’avviamento e
le altre attività immateriali, ove presenti, aventi vita utile indefinita non sono oggetto di ammortamen-
to bensì almeno annualmente sono sottoposte ad un test (impairment test) finalizzato a verificare l’esi-
stenza di eventuali perdite di valore.

Le aliquote applicate sono le seguenti:

– Costi di sviluppo 25%

– Brevetti 33,3%

– Marchi 20%

– “Key money” (diritti di subentro a terzi in contratti durata del contratto di affitto

di affitto per punti vendita)

– Concessioni 33,3%

(i) Costi di ricerca e sviluppo
I costi relativi all’attività di ricerca e sviluppo sono imputati al conto economico dell’esercizio in cui ven-
gono sostenuti, ad eccezione dei costi di sviluppo iscritti tra le immobilizzazioni immateriali laddove ri-
sultino soddisfatte tutte le seguenti condizioni:
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(a) il progetto è chiaramente identificato ed i costi ad esso riferiti sono identificabili e misurabili in ma-
niera attendibile;

(b) è dimostrata la fattibilità tecnica del progetto;

(c) è dimostrata l’intenzione di completare il progetto e di vendere i beni immateriali generati dal pro-
getto;

(d) esiste un mercato potenziale o, in caso di uso interno, è dimostrata l’utilità dell’immobilizzazione
immateriale per la produzione dei beni immateriali generati dal progetto;

(e) sono disponibili le risorse tecniche e finanziarie necessarie per il completamento del progetto.

L’ammortamento dei costi di sviluppo iscritti tra le immobilizzazioni immateriali inizia a partire dalla
data in cui il risultato generato dal progetto è commercializzabile. L’ammortamento è effettuato in quo-
te costanti in un periodo di 4 anni, che rappresenta la durata della stimata vita utile delle spese capita-
lizzate.

(ii) Diritti di brevetto industriale e di utilizzazione delle opere dell’ingegno, Licenze e Diritti simili
Gli oneri relativi all’acquisizione di diritti di brevetto industriale e di utilizzazione delle opere dell’inge-
gno, di licenze e di diritti simili sono capitalizzati sulla base dei costi sostenuti per il loro acquisto.

L’ammortamento è calcolato col metodo lineare in modo da allocare il costo sostenuto per l’acquisizio-
ne del diritto lungo il periodo più breve tra quello di atteso utilizzo e la durata dei relativi contratti, a
partire dal momento in cui il diritto acquisito diviene esercitabile; solitamente tale periodo ha durata di
5 anni.

(iii) Key money
L’ammortamento dei “key money” (cioè pagamenti a terzi per ottenimento di diritti di subentro in con-
tratti di affitto di punti vendita) è calcolato col metodo lineare sulla base della durata del contratto di
affitto dei punti vendita.

La recuperabilità del valore di iscrizione delle immobilizzazioni immateriali, ivi compreso l’avviamen-
to, è verificata adottando i criteri indicati al punto “Perdite di valore delle attività”.

Immobilizzazioni materiali

Le attività materiali sono iscritte al prezzo di acquisto o al costo di produzione comprensivo dei costi
accessori di diretta imputazione necessari a rendere le attività disponibili all’uso.

I costi sostenuti successivamente all’acquisto sono capitalizzati solo se incrementano i benefici econo-
mici futuri insiti nel bene a cui si riferiscono.

I cespiti per i quali alla data di redazione del bilancio la vendita sia altamente probabile, vengono scor-
porati dalle immobilizzazioni materiali, e classificati nell’attivo corrente nella voce “attività correnti di-
sponibili per la vendita” e valorizzati al minore tra il valore di carico ed il relativo fair value al netto dei
costi di vendita stimati. La vendita di un’attività classificata nell’attivo non corrente é altamente proba-
bile quando il management attraverso delibera formale ha definito un programma per la dismissione del-
l’attività (o del gruppo in dismissione) e sono state avviate le attività per individuare un acquirente e
completare il programma. Inoltre, l’attività (o gruppo in dismissione) è stata offerta in vendita ad un
prezzo ragionevole rispetto al proprio fair value corrente. Inoltre, il completamento della vendita é pre-
visto entro un anno dalla data della classificazione e le azioni richieste per completare il programma di
vendita dimostrano l’improbabilità che il programma possa essere significativamente modificato o an-
nullato.
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Le immobilizzazioni materiali oggetto di contratti di locazione finanziaria, attraverso i quali sono so-
stanzialmente trasferiti sul Gruppo tutti i rischi e i benefici legati alla proprietà, sono iscritti fra le im-
mobilizzazioni materiali nelle classi di pertinenza e sono ammortizzati, applicando le stesse aliquote di
ammortamento, sotto riportate, adottate per la relativa classe di pertinenza, salvo che la durata del con-
tratto di leasing sia inferiore alla vita utile rappresentata da dette aliquote e non vi sia la ragionevole cer-
tezza del trasferimento della proprietà del bene locato alla naturale scadenza del contratto; in tal caso il
periodo di ammortamento é rappresentato dalla durata del contratto di locazione. In contropartita al-
l’iscrizione del bene sono iscritti i debiti, a breve e a medio termine, verso l’ente finanziario locatore; i
canoni pagati sono ripartiti tra oneri finanziari e riduzione dei debiti finanziari, con conseguente stor-
no dal Conto economico dei canoni di godimento per beni di terzi.

Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzialmente i rischi e benefici legati alla proprietà dei
beni sono classificati come locazioni operative. I costi per canoni di locazione derivanti da locazioni ope-
rative sono iscritti a quote costanti in base alla durata del contratto.

Le attività materiali sono ammortizzate sistematicamente a quote costanti lungo la loro vita utile, inte-
sa come la stima del periodo in cui l’attività sarà utilizzata dall’impresa. Il valore da ammortizzare è rap-
presentato dal valore di iscrizione ridotto del presumibile valore netto di cessione al termine della sua
vita utile, se significativo e ragionevolmente determinabile. Non sono oggetto di ammortamento i ter-
reni, anche se acquistati congiuntamente a un fabbricato, nonché le attività materiali destinate alla ces-
sione che sono valutate al minore tra il valore di iscrizione e il loro fair value al netto degli oneri di di-
smissione.

Le aliquote applicate sono le seguenti:

Terreni Vita utile illimitata

Fabbricati 3%
Migliorie su immobili di terzi (negozi) in affitto 17,5%
Macchinari e stampi 17,5%
Impianti generici 17,5%
Attrezzature industriali e commerciali 25%
Macchine elettroniche d’ufficio 20%
Arredi 12%
Automezzi e mezzi di trasporto interni 20%
Autovetture 25%

Qualora il bene oggetto di ammortamento sia composto da elementi distintamente identificabili la cui
vita utile differisce significativamente da quella delle altre parti che compongono l’attività, l’ammorta-
mento è effettuato separatamente per ciascuna delle parti che compongono il bene in applicazione del
principio del cosiddetto “component approach”.

I costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente al conto economico. I co-
sti per migliorie, ammodernamento e trasformazione aventi natura incrementativa delle attività mate-
riali sono imputati ad incremento dei cespiti di pertinenza ed ammortizzate separatamente secondo il
principio del “component approach”.

Gli oneri finanziari direttamente imputabili alla costruzione o produzione di un’immobilizzazione ma-
teriale sono capitalizzati ad incremento del bene in costruzione, fino al momento nel quale esso è di-
sponibile per l’uso.

La recuperabilità del valore di iscrizione delle immobilizzazioni materiali è verificata adottando i crite-
ri indicati al successivo punto “Perdite di valore delle attività”.
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Aggregazioni di imprese

Le aggregazioni di imprese vengono contabilizzate mediante l’applicazione del cosiddetto purchase method
(metodo dell’acquisto così come definito dallo IFRS 3 “Aggregazioni d’impresa”). Il purchase method
impone, dopo aver identificato l’acquirente nell’ambito della business combination e avere determinato
il costo dell’acquisizione, di valutare al fair value tutte le attività e le passività (incluse le cosiddette con-
tingent liabilities) acquisite. A tale scopo l’azienda è chiamata a valutare in maniera specifica le eventua-
li attività immateriali acquisite (a tale proposito l’IFRS 3 fornisce una lista estesa di possibili attività im-
materiali, tra i quali i marchi, la tecnologia, le customer list e le customer relationships, il portafoglio or-
dini, etc.). L’eventuale avviamento è determinato solo in via residuale come differenza tra il costo della
business combination (inclusivo degli oneri accessori e delle eventuali contingent considerations) e la quo-
ta di propria pertinenza nella differenza tra le attività e le passività acquisite valutate al fair value. Nel
caso tale differenza sia positiva, la stessa viene rilevata quale attività immateriale nella voce “avviamen-
to”, se negativa viene rilevata quale componente positiva del risultato del periodo in cui avviene la bu-
siness combination.

Aggregazioni di imprese sotto controllo comune

Le aggregazioni tra imprese sotto controllo comune (si veda in merito l’Orientamento provvisorio Assirevi
in tema di IFRS (OPI nr. 1) “Business combinations of entities under common control”) sono le aggrega-
zioni tra imprese che sono, in ultimo, controllate dagli stessi soggetti sia prima sia dopo l’aggregazione
aziendale ed il controllo non è di natura temporanea. La presenza di interessi di minoranza in ciascuna
delle entità oggetto di aggregazione prima o dopo l’operazione di aggregazione non è rilevante nel de-
terminare se l’aggregazione coinvolge entità sotto comune controllo.

Le aggregazioni tra imprese sotto controllo comune vengono contabilizzate in modo tale che le attività
nette dell’entità acquisita e dell’entità acquirente vengano rilevate ai valori di libro che avevano nelle ri-
spettive contabilità prima dell’operazione, senza riconoscere nel bilancio consolidato eventuali plusva-
lori rivenienti da tali aggregazioni contabilizzati nel bilancio individuale della Società.

Partecipazioni in società collegate ed altre imprese

Se esistenti, le partecipazioni in imprese collegate sono valutate con il metodo del patrimonio netto.

Le partecipazioni in altre imprese sono valutate al fair value; qualora il fair value non sia stimabile in
modo attendibile, l’investimento è valutato al costo.

La recuperabilità del loro valore di iscrizione è verificata adottando i criteri indicati al punto “Perdite di
valore delle attività”.

Crediti e altre voci attive non correnti e correnti

I crediti e le altre voci dell’attivo non correnti e correnti sono classificati nella categoria delle attività fi-
nanziarie “Finanziamenti e crediti”. Trattasi di strumenti finanziari, prevalentemente relativi a crediti
verso clienti, non derivati e non quotati in un mercato attivo dal quale sono attesi pagamenti fissi o de-
terminabili. Essi vengono inclusi nella parte corrente ad eccezione di quelli con scadenza superiore ai
dodici mesi rispetto alla data di bilancio, che sono classificati nella parte non corrente. Tali attività so-
no valutate al momento della prima iscrizione al fair value e successivamente al costo ammortizzato sul-
la base del metodo del tasso di interesse effettivo. Qualora vi sia una obiettiva evidenza di indicatori di
riduzioni di valore, l’attività viene ridotta in misura tale da risultare pari al valore scontato dei flussi ot-
tenibili in futuro. Le perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nei periodi successivi vengo-
no meno le motivazioni delle precedenti svalutazioni, il valore delle attività viene ripristinato fino a con-
correnza del valore che sarebbe derivato dall’applicazione del costo ammortizzato qualora non fosse sta-
ta effettuata la svalutazione.
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Rimanenze

Le rimanenze sono valutate e iscritte al minore tra il costo di acquisto o di produzione, comprensivo de-
gli oneri accessori, determinato secondo il metodo del Costo medio ponderato, e il valore di presunto
realizzo desumibile dall’andamento del mercato.

Cassa e disponibilità liquide

La voce relativa a cassa e disponibilità liquide include cassa, conti correnti bancari, depositi rimborsa-
bili a domanda e altri investimenti finanziari a breve termine ad elevata liquidità, che sono prontamen-
te convertibili in cassa, ovvero trasformabili in disponibilità liquide entro 90 giorni dalla data di origi-
naria acquisizione, e sono soggetti ad un rischio non significativo di variazione di valore.

Perdite di valore delle attività

Quando si verificano eventi che fanno presumere una riduzione del valore di una attività, la sua recu-
perabilità è verificata confrontando il valore di iscrizione con il relativo valore recuperabile, rappresen-
tato dal maggiore tra il fair value, al netto degli oneri di dismissione, e il valore d’uso.

In assenza di un accordo di vendita vincolante, il fair value è stimato sulla base dei valori espressi da un
mercato attivo, da transazioni recenti ovvero sulla base delle migliori informazioni disponibili per ri-
flettere l’ammontare che l’impresa potrebbe ottenere dalla vendita del bene.

Il valore d’uso è determinato attualizzando i flussi di cassa attesi derivanti dall’uso del bene e, se signi-
ficativi e ragionevolmente determinabili, dalla sua cessione al termine della sua vita utile. I flussi di cas-
sa sono determinati sulla base di assunzioni ragionevoli e documentabili rappresentative della migliore
stima delle future condizioni economiche che si verificheranno nella residua vita utile del bene, dando
maggiore rilevanza alle indicazioni provenienti dall’esterno. La valutazione è effettuata per singola atti-
vità o per il più piccolo insieme identificabile di attività che genera flussi di cassa in entrata autonomi
derivanti dall’utilizzo continuativo (cd. cash generating unit).

Una riduzione di valore è riconosciuta nel conto economico qualora il valore di iscrizione dell’attività,
ovvero della cash generating unit a cui essa è allocata, sia superiore al valore recuperabile.

Se vengono meno i motivi delle svalutazioni precedentemente effettuate, le attività, tranne l’avviamen-
to, vengono ripristinate e la rettifica è imputata a conto economico come rivalutazione (ripristino di va-
lore). La rivalutazione è effettuata al minore tra il valore recuperabile e il valore di iscrizione al lordo del-
le svalutazioni precedentemente effettuate e ridotto delle quote di ammortamento che sarebbero state
stanziate qualora non si fosse proceduto alla svalutazione.

Capitale sociale

I costi relativi all’emissione di azioni o opzioni sono classificati nel patrimonio netto (al netto del bene-
ficio fiscale ad essi collegato) come deduzione dei proventi derivanti dall’emissione di tali strumenti.

Nel caso di acquisto di azioni proprie, il prezzo pagato, comprensivo di eventuali oneri accessori diret-
tamente attribuibili, viene dedotto dal patrimonio netto di Gruppo fino al momento della cancellazio-
ne, riemissione o alienazione delle azioni. Quando dette azioni proprie sono rivendute o riemesse, il
prezzo incassato, al netto di eventuali oneri accessori direttamente attribuibili e del relativo effetto fi-
scale, è contabilizzato come incremento del patrimonio netto di Gruppo.

Riserva di conversione

Tale riserva è movimentata nel momento della rilevazione delle differenze di cambio relative all’opera-
zione di consolidamento delle società che redigono il bilancio in moneta diversa dall’Euro.
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Riserva per attività/passività finanziarie valutate al Fair value

Tale riserva si riferisce all’effetto a patrimonio netto della contabilizzazione degli strumenti derivati che
qualificano per l’applicazione dell’Hedge accounting.

Riserva legale

La riserva legale è movimentata attraverso accantonamenti rilevati ai sensi dell’articolo 2430 del Codice
civile, ovvero é incrementata in misura pari alla ventesima parte degli Utili netti realizzati dalla Capogruppo,
fino a che la riserva in oggetto non abbia raggiunto il quinto del capitale sociale della Capogruppo (li-
mite raggiunto con la destinazione di parte dell’utile d’esercizio risultante dal bilancio individuale
dell’Emittente chiuso al 31 marzo 2007). Una volta raggiunto il quinto del capitale qualora la riserva,
per qualsiasi ragione, venga diminuita, la stessa é reintegrata con accantonamenti annuali nella misura
minima pari a quella sopra indicata.

Utile per azione

Base
L’utile base per azione è calcolato dividendo il risultato economico del Gruppo per la media ponderata
delle azioni ordinarie in circolazione durante l’esercizio, escludendo le eventuali azioni proprie.

Diluito
L’utile diluito per azione è calcolato dividendo il risultato economico del Gruppo per la media ponde-
rata delle azioni ordinarie in circolazione durante l’esercizio, escludendo le eventuali azioni proprie. Ai
fini del calcolo dell’utile diluito per azione, la media ponderata delle azioni in circolazione è modifica-
ta assumendo la conversione di tutte le potenziali azioni aventi effetto diluitivi, mentre il risultato net-
to del Gruppo è rettificato per tener conto degli effetti, al netto delle imposte, della conversione.

Passività finanziarie

Le passività finanziarie sono relative a finanziamenti, debiti commerciali ed altre obbligazioni a pagare
e sono valutate al momento della prima iscrizione al fair value e successivamente al costo ammortizza-
to, utilizzando il criterio del tasso effettivo di interesse. Qualora vi sia un cambiamento dei flussi di cas-
sa attesi e vi sia la possibilità di stimarli attendibilmente, il valore dei prestiti viene ricalcolato per riflet-
tere tale cambiamento sulla base del valore attuale dei nuovi flussi di cassa attesi e del tasso interno di
rendimento inizialmente determinato. Le passività finanziarie sono classificate fra le passività correnti,
salvo che il Gruppo abbia un diritto incondizionato a differire il loro pagamento per almeno 12 mesi
dopo la data di bilancio.

Le passività finanziarie sono rimosse dal bilancio al momento della loro estinzione o quando il Gruppo
ha trasferito tutti i rischi e gli oneri relativi agli strumenti stessi. Poiché le passività finanziarie del Gruppo
sono state contratte a tassi di interesse variabili, il loro fair value è sostanzialmente in linea con il valo-
re di bilancio.

Gestione del rischio finanziario

La gestione dei rischi finanziari del Gruppo Piquadro è svolta centralmente nell’ambito di direttive di
natura organizzativa che disciplinano la gestione degli stessi e il controllo di tutte le operazioni che han-
no stretta rilevanza nella composizione delle attività e passività finanziarie e/o commerciali.

Al fine di minimizzare tali rischi il Gruppo si è dotato di tempi e metodi di controllo che consentono
al Consiglio di Amministrazione di esprimere la propria approvazione in merito a tutte le operazioni
che impegnano il Gruppo nei confronti di terzi finanziatori.
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Rischio di liquidità

L’obiettivo della Società è di assicurare la capacità di fare fronte in ogni momento alle proprie obbliga-
zioni finanziarie, mantenendo un adeguato livello di liquidità disponibile, diversificando gli strumenti
di reperimento delle risorse finanziarie e ottenendo linee di credito adeguate.

La Società mantiene un surplus di linee di credito disponibili tale da poter far fronte ad opportunità di
business non pianificabili o impreviste uscite di cassa.

La liquidità in eccesso viene investita temporaneamente sul mercato monetario in operazioni pronta-
mente liquidabili.

Lo strumento essenziale per la misura, la gestione e la vigilanza quotidiana del rischio di liquidità è rap-
presentato dal budget di cassa che presenta una panoramica sempre aggiornata della liquidità. In base a
questa panoramica, vengono eseguite la pianificazione e la previsione giornaliera della liquidità.

Si ritiene, quindi che i fondi e le linee di credito attualmente disponibili, oltre al cash flow generato dal-
l’attività, saranno sufficienti a soddisfare i fabbisogni del Gruppo.

Rischio di credito

È politica della Società, nell’ambito dello svolgimento dell’attività operativa, operare esclusivamente con
controparti di provata solidità finanziaria.

I crediti in essere alla chiusura dell’esercizio sono prevalentemente commerciali, come emerge dalle no-
te di commento allo stato patrimoniale cui si fa rinvio.

Storicamente non si sono verificate situazioni significative o particolarmente problematiche per quan-
to riguarda la solvibilità della clientela, ciò in quanto è politica del Gruppo vendere a clienti dopo una
valutazione della loro capacità di credito.

Conseguentemente il rischio di credito a cui il Gruppo risulta sottoposto viene considerato nel suo com-
plesso limitato, anche in considerazione dell’elevata frammentazione dei clienti del segmento Wholesale,
che comporta una limitata concentrazione dei crediti e quindi del relativo rischio di credito, e dell’atti-
vità di monitoraggio della situazione dei crediti periodicamente svolta dalla Direzione.

Rischio di cambio

La valuta funzionale adottata del Gruppo è l’Euro, essendo tale valuta quella prevalente nelle economie
in cui le società del Gruppo Piquadro svolgono la loro attività.

Il Gruppo effettua parte degli acquisti di materia prima e parte dei pagamenti delle lavorazioni esterne
in dollari statunitensi (USD), mentre i costi operativi sostenuti dalla Società sono prevalentemente de-
nominati in Euro e i salari e stipendi relativi ai dipendenti della controllata Uni Best sono pagati in
Renminbi. Ne deriva che il risultato netto della società è parzialmente influenzato dalle oscillazioni del
rapporto di cambio tra USD e, in misura minore, Reminbi ed Euro.

Il Gruppo utilizza strumenti finanziari derivati per coprire l’esposizione al rischio di cambio. Tuttavia,
nei casi nei quali gli strumenti finanziari derivati non soddisfino tutte le condizioni previste per il trat-
tamento contabile degli strumenti finanziari derivati di copertura (hedge accounting), questi sono con-
tabilizzati al valore equo (fair value) con contropartita il conto economico.

Rischio di tasso di interesse

Il rischio di tasso è il rischio di aumento incontrollato degli oneri derivanti dal pagamento di interessi
indicizzati a tasso variabile su finanziamenti a medio-lungo termine contratti dalla Società.
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L’obiettivo della gestione del rischio di tasso è di limitare e stabilizzare i flussi passivi dovuti agli inte-
ressi pagati su tali finanziamenti.

L’attività di copertura è effettuata ogniqualvolta si reputi utile in relazione all’accensione di un finan-
ziamento. Il Gruppo utilizza strumenti finanziari derivati per coprire l’esposizione al rischio di tasso.
Tuttavia nei casi nei quali gli strumenti finanziari derivati non soddisfino tutte le condizioni previste per
il trattamento contabile degli strumenti finanziari derivati di copertura (hedge accounting), questi sono
contabilizzati al valore equo (fair value) con contropartita il conto economico. L’orizzonte temporale
non può essere superiore alla scadenza del finanziamento stesso. La previsione dei flussi di cassa in usci-
ta, connessi al rimborso della passività, viene determinato facendo riferimento alle disposizioni del con-
tratto di finanziamento (piano di ammortamento).

Benefici ai dipendenti

Il Gruppo riconosce forme di piani pensionistici a benefici definiti e a contribuzioni definite, in linea
con le condizioni e le pratiche comunemente applicate nei Paesi in cui svolge le proprie attività. I pre-
mi pagati a fronte di piani a contributi definiti sono rilevati a conto economico per la parte maturata
nell’esercizio.

I piani pensionistici a benefici definiti, tra i quali rientra anche il trattamento di fine rapporto dovuto
ai dipendenti italiani ai sensi dell’articolo 2120 del Codice civile, sono basati sulla vita lavorativa dei di-
pendenti e sulla remunerazione percepita dal dipendente nel corso di un predeterminato periodo di ser-
vizio. In particolare, la passività relativa al trattamento di fine rapporto del personale è iscritta in bilan-
cio in base al valore attuariale della stessa, in quanto qualificabile quale beneficio ai dipendenti dovuto
in base ad un piano a prestazioni definite. L’iscrizione in bilancio dei piani a prestazioni definite richie-
de la stima con tecniche attuariali dell’ammontare delle prestazioni maturate dai dipendenti in cambio
dell’attività lavorativa prestata nell’esercizio corrente e in quelli precedenti e l’attualizzazione di tali pre-
stazioni al fine di determinare il valore attuale degli impegni del Gruppo. La determinazione del valore
attuale degli impegni del Gruppo è effettuata con il “metodo della proiezione unitaria” (“Projected Unit
Credit Method”). Tale metodo, che rientra nell’ambito più generale delle tecniche relative ai cosiddetti
“benefici maturati”, considera ogni periodo di servizio prestato dai lavoratori presso l’azienda come una
unità di diritto addizionale: la passività attuariale deve quindi essere quantificata sulla base delle sole an-
zianità maturate alla data di valutazione; pertanto, la passività totale viene di norma riproporzionata in
base al rapporto tra gli anni di servizio maturati alla data di riferimento delle valutazioni e l’anzianità
complessivamente raggiunta all’epoca prevista per la liquidazione del beneficio. Inoltre, il predetto me-
todo prevede di considerare i futuri incrementi retributivi, a qualsiasi causa dovuti (inflazione, carriera,
rinnovi contrattuali ecc.), fino all’epoca di cessazione del rapporto di lavoro.

Il costo maturato nell’esercizio relativamente ai piani a prestazioni definite ed iscritto a conto econo-
mico nell’ambito delle spese per il personale è pari alla somma del valore attuale medio dei diritti ma-
turati dai lavoratori presenti per l’attività prestata nell’esercizio e dell’interesse annuo maturato sul va-
lore attuale degli impegni del Gruppo a inizio anno, calcolato utilizzando il tasso di attualizzazione de-
gli esborsi futuri adottato per la stima della passività al termine dell’esercizio precedente.

Gli utili e le perdite attuariali, connessi al modificarsi dei parametri attuariali utilizzati in precedenza,
sono iscritti a conto economico.

Fondi per rischi e oneri

I fondi per rischi e oneri riguardano costi e oneri di natura determinata e di esistenza certa o probabile
che alla data di chiusura dell’esercizio sono indeterminati nell’ammontare o nella data di sopravvenien-
za. Gli accantonamenti sono rilevati quando: (i) è probabile l’esistenza di un’obbligazione attuale, lega-
le o implicita, derivante da un evento passato; (ii) è probabile che l’adempimento dell’obbligazione sia
oneroso; (iii) l’ammontare dell’obbligazione può essere stimato attendibilmente. Gli accantonamenti so-
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no iscritti al valore rappresentativo della migliore stima dell’ammontare che il Gruppo razionalmente
pagherebbe per estinguere l’obbligazione ovvero per trasferirla a terzi alla data di chiusura del periodo.
Quando l’effetto finanziario del tempo è significativo e le date di pagamento delle obbligazioni sono at-
tendibilmente stimabili, l’accantonamento è oggetto di attualizzazione; l’incremento del fondo connes-
so al trascorrere del tempo è imputato a conto economico alla voce “Proventi (oneri) finanziari”. Il fon-
do indennità suppletiva di clientela, così come gli altri fondi per rischi ed oneri, è accantonato in base
alla ragionevole stima, tenendo in considerazione gli elementi a disposizione, della futura probabile pas-
sività, anche tenendo conto delle stime effettuate da attuari terzi indipendenti.

Imposte sul reddito

Le imposte dell’esercizio rappresentano la somma delle imposte correnti e differite.

Le imposte correnti sono determinate sulla base della realistica previsione degli oneri da assolvere in ap-
plicazione della vigente normativa fiscale; il debito relativo è esposto al netto di acconti, ritenute subi-
te e crediti d’imposta compensabili, nella voce “Debiti tributari correnti”. Nel caso risulti un credito,
l’importo viene esposto nella voce “Crediti tributari correnti” dell’attivo circolante.

Le imposte sul reddito differite e anticipate sono calcolate sulle differenze temporanee tra i valori delle
attività e delle passività iscritte in bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali. L’iscrizione
di attività per imposte anticipate è effettuata quando il loro recupero è probabile. Le attività per impo-
ste anticipate e le passività per imposte differite sono classificate tra le attività e le passività non corren-
ti e sono compensate se riferite a imposte compensabili. Il saldo della compensazione, se attivo, è iscrit-
to alla voce “Imposte anticipate”; se passivo, alla voce “Imposte differite passive”.

Sia le imposte correnti che quelle differite sono rilevate nel conto economico nella voce “Imposte sul
reddito” salvo quando tali imposte sono originate da operazioni i cui effetti sono rilevati direttamente a
patrimonio netto. In questo ultimo caso la contropartita della rilevazione del debito per imposte cor-
renti, dell‘attività per imposte anticipate e della passività per imposte differite é imputata a riduzione
della voce di patrimonio netto da cui è originato l’effetto oggetto di rilevazione.

Le imposte anticipate e differite sono calcolate sulla base delle aliquote fiscali che ci si attende verranno
applicate nell’esercizio fiscale in cui tali attività si realizzeranno o tali passività si estingueranno.

Criteri di conversione delle poste in valuta

I crediti e i debiti espressi originariamente in valuta diversa da quella funzionale della società che rileva
il credito/debito (valuta estera) sono convertiti nella valuta funzionale di detta società ai cambi storici
alle date delle relative operazioni. Le differenze cambio realizzate in occasione dell’incasso dei crediti e
del pagamento dei debiti in valuta estera sono iscritte a conto economico. Alla data di redazione del bi-
lancio, i crediti ed i debiti in valute estere sono convertiti ai cambi in vigore a tale data con imputazio-
ne della variazione di valore del credito/debito al conto economico (utili e perdite su cambi da valuta-
zione).

Riconoscimento dei ricavi

I ricavi sono rilevati al momento del trasferimento di tutti i rischi ed oneri derivanti dalla proprietà dei
beni trasferiti.

I ricavi e i proventi sono iscritti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi nonché delle imposte connes-
se con la vendita o prestazione di servizi.

Con riferimento alle principali tipologie di ricavi realizzati dal Gruppo, il riconoscimento degli stessi
avviene sulla base dei seguenti criteri e in base a quanto disposto dallo IAS 18:
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• Vendite di beni- retail. Il Gruppo opera nel canale retail attraverso la propria rete dei DOS. I rica-
vi sono contabilizzati all’atto della consegna dei beni ai clienti allorché vengono trasferiti sostanzial-
mente tutti i rischi. Le vendite vengono usualmente incassate direttamente o attraverso carte di cre-
dito.

• Vendite di beni- wholesale. Il Gruppo distribuisce prodotti nel marcato wholesale. I relativi ricavi
vengono contabilizzati al momento delle spedizione dei beni allorché vengono trasferiti sostanzial-
mente tutti i rischi.

• Prestazioni di servizi. Tali proventi sono contabilizzati in proporzione allo stadio di completamen-
to del servizio reso alla data di riferimento.

• Vendite con impegno di riacquisto. Il ricavo e il credito verso il compratore sono rilevati alla con-
segna dei beni, contestualmente viene stornato dall’attivo il valore dei beni ceduti. Alla data di bi-
lancio vengono stornati i ricavi e i crediti in base alle vendite effettuate dal compratore relativamen-
te ai beni ceduti. La differenza tra il valore di carico (che corrisponde al costo di produzione) e il va-
lore stimato di rivendita viene rilevato nella voce Rimanenze di magazzino.

I ricavi di natura finanziaria e di servizi vengono riconosciuti in base alla competenza temporale.

Riconoscimento dei costi

I costi sono riconosciuti quando relativi a beni e servizi acquistati e/o ricevuti nel corso del periodo ov-
vero per ripartizione sistematica di una spesa dalla quale derivano benefici futuri ripartibili nel tempo.

Gli oneri di natura finanziaria e di servizi vengono riconosciuti in base alla competenza temporale.

Uso di stime

Il processo di redazione dei bilanci comporta l’effettuazione da parte della Direzione del Gruppo di sti-
me contabili basate su giudizi complessi e/o soggettivi; tali stime sono basate su esperienze passate e ipo-
tesi considerate ragionevoli e realistiche sulla base delle informazioni conosciute al momento della sti-
ma. L’utilizzo di queste stime contabili influenza il valore delle attività e passività e l’informativa su at-
tività e passività potenziali alla data del bilancio, nonché l’ammontare dei ricavi e dei costi nel periodo
di riferimento. I risultati finali, ovvero l’effettivo effetto economico rilevato al manifestarsi dell’evento,
delle poste di bilancio per le quali sono state utilizzate le suddette stime ed assunzioni, possono differi-
re da quelli riportati nei bilanci che rilevano gli effetti del manifestarsi dell’evento oggetto di stima, a
causa dell’incertezza che caratterizza le assunzioni e le condizioni sulla quali si basano le stime.

Principali stime adottate

Di seguito sono brevemente descritti i principi contabili che richiedono più di altri una maggiore sog-
gettività da parte degli Amministratori nell’elaborazione delle stime e per i quali un cambiamento nel-
le condizioni sottostanti le assunzioni utilizzate potrebbe avere un impatto significativo sui dati finan-
ziari consolidati :

• Riduzione di valore delle attività: in accordo con i principi contabili applicati dal Gruppo, le attività
materiali ed immateriali con vita definita sono oggetto di verifica al fine di accertare se si sia verifi-
cata una riduzione di valore, che va rilevata tramite una svalutazione, quando sussistono indicatori
che facciano prevedere difficoltà per il recupero del relativo valore netto contabile tramite l’uso. La
verifica dell’esistenza dei suddetti indicatori richiede da parte degli amministratori l’esercizio di va-
lutazioni soggettive basate sulle informazioni disponibili all’interno del Gruppo e dal mercato, non-
ché dall’esperienza storica. Inoltre, qualora venga determinato che possa essersi generata una poten-
ziale riduzione di valore, il Gruppo procede alla determinazione della stessa utilizzando tecniche va-
lutative ritenute idonee. La corretta identificazione degli elementi indicatori dell’esistenza di una 
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potenziale riduzione di valore nonché le stime per la determinazione delle stesse dipendono da fat-
tori che possono variare nel tempo influenzando le valutazioni e stime effettuate dagli Amministratori;

• Ammortamento delle immobilizzazioni: l’ammortamento delle immobilizzazioni costituisce un co-
sto rilevante per il Gruppo. Il costo di immobili, impianti e macchinari è ammortizzato a quote co-
stanti lungo la vita utile stimata dei relativi cespiti. La vita utile economica delle immobilizzazioni
del Gruppo è determinata dagli Amministratori nel momento in cui l’immobilizzazione è stata ac-
quistata; essa è basata sull’esperienza storica per analoghe immobilizzazioni, condizioni di mercato e
anticipazioni riguardanti eventi futuri che potrebbero avere impatto sulla vita utile, tra i quali varia-
zioni nella tecnologia. Pertanto, l’effettiva vita economica può differire dalla vita utile stimata. Il
Gruppo valuta periodicamente i cambiamenti tecnologici e di settore per aggiornare la residua vita
utile. Tale aggiornamento periodico potrebbe comportare una variazione nel periodo di ammorta-
mento e quindi anche della quota di ammortamento degli esercizi futuri.

• Imposte differite: la contabilizzazione delle imposte differite attive è effettuata sulla base delle aspet-
tative di reddito attese negli esercizi futuri. La valutazione dei redditi attesi ai fini della contabilizza-
zione delle imposte differite dipende da fattori che possono variare nel tempo e determinare effetti
significativi sulla valutazione delle imposte differite attive.

• Fondi rischi legali e fiscali: a fronte dei rischi legali e fiscali sono, se necessario, rilevati accantona-
menti rappresentativi il rischio di soccombenza. Il valore dei fondi eventualmente iscritti in bilancio
relativi a tali rischi rappresenta la miglior stima alla data operata dal Management. Tale stima com-
porta l’adozione di assunzioni che dipendono da fattori che possono cambiare nel tempo e che po-
trebbero, pertanto, avere effetti rispetto alle stime correnti effettuate dagli Amministratori per la re-
dazione del bilancio.

Inoltre, sono di seguito indicate le stime contabili critiche del processo di redazione del bilancio, per le
quali la Direzione si è avvalsa del supporto e delle valutazioni di periti terzi indipendenti (attuari e con-
sulenti finanziari). Si richiama l’attenzione sul fatto che eventuali future modifiche delle condizioni al-
la base dei giudizi, assunzioni e stime adottati potrebbero determinare impatti sui risultati di esercizi
successivi al 2006:

Calcolo attuariale dei piani pensionistici a benefici definiti: le stime, ipotesi demografiche ed economi-
co-finanziarie adottate, con il supporto delle valutazioni di un perito attuariale, nel calcolo attuariale per
la determinazione dei piani a benefici definiti nell’ambito dei benefici successivi al rapporto di lavoro
risultano dettagliabili come segue:

Tasso annuo Tasso medio annuo Probabilità di uscita del Probabilità di anticipazione
di inflazione aumento retribuzioni complessivo dipendente dal Gruppo del TFR

2% nel 2007 e 4% per il 2007 e 4,1% per il 2006 Frequenza del 5% sia per il 2% sia per il 2007
2,1% nel 2006 2007 sia per il 2006 sia per il 2006

Informazioni settoriali

Al fine della presentazione di un’informativa economica, patrimoniale e finanziaria per settore (Segment
reporting), il Gruppo ha identificato, quale schema primario di presentazione dei dati settoriali, la di-
stinzione per canali distributivi.

I canali distributivi identificati come oggetto di presentazione sono i seguenti:

• Canale Wholesale

• Canale DOS
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La distribuzione dei prodotti del Gruppo avviene infatti mediante due canali distributivi: (i) quello di-
retto, che comprende negozi monomarca gestiti direttamente dal Gruppo (c.d. “Directly Operated Stores”
o “DOS”); (ii) quello indiretto (wholesals), rappresentato da negozi multimarca/department store, nego-
zi monomarca gestiti da terzi legati al Gruppo da contratti di Franchising e da distributori.

Tutti i negozi vengono, direttamente o indirettamente (tramite gli agenti e gli importatori), selezionati
sulla base della loro coerenza con il posizionamento del marchio Piquadro, della loro ubicazione, del li-
vello di servizio garantito al cliente finale, della visibilità che sono in grado di assicurare ai prodotti del
Gruppo e, infine, della loro solidità patrimoniale e finanziaria.

Nel presente Prospetto vengono fornite informazioni settoriali secondo quanto precedentemente
esposto.

Modifiche ai principi contabili

I principi contabili applicati nella redazione del bilancio consolidato al 31 marzo 2007 sono conformi
a quelli adottati nel precedente bilancio consolidato chiuso al 31 marzo 2006. Tuttavia, occorre tener
presente che il processo di elaborazione ed omologazione dei Principi Contabili Internazionali ha pro-
dotto durante l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 la revisione di alcuni documenti e/o l’introduzione di
nuovi documenti che entreranno in vigore successivamente alla chiusura del bilancio al 31 marzo 2007.

La tabella che segue mostra i nuovi documenti o le modifiche a documenti esistenti emesse nel corso del-
l’esercizio e l’impatto degli stessi sul bilancio di Piquadro in conformità con quanto richiesto dallo IAS 8:

Documento Titolo Descrizione Data entrata Data di prevista Impatti
in vigore applicazione

da parte
della Società
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IFRS 7 Strumenti finanziari:
informazioni integrati-
ve

Tale nuovo principio
contabile, sostituisce lo
IAS 30 - Informazioni
richieste nel bilancio
delle banche e degli isti-
tuti finanziari e le di-
sposizioni informative
previste dallo IAS 32,
che sarà pertanto rino-
minato come Strumen-
ti finanziari: esposizio-
ne nel bilancio.
Introduce informazio-
ni integrative e più
complete con riferi-
mento agli strumenti
finanziari

1°gennaio 2007 1°aprile 2007 Sono previsti impatti sul-
l’informativa di bilancio
relativa alle attività e al-
le passività finanziarie,
ma non sulla classifica-
zione e sulla valutazione
di queste ultime.

Cambiamento
allo IAS 1

Informazioni integrati-
ve relative al capitale

Introduce informazio-
ni integrative e più
complete relativamen-
te al capitale

1°gennaio 2007 1°aprile 2007 Sono previsti impatti sul-
l’informativa di bilancio.

IFRIC 7 Applicazione del me-
todo della ridetermina-
zione ai sensi dello IAS
29 Informazioni con-
tabili in economie ipe-
rinflazionate

L’IFRIC 7 fornisce una
guida su come applica-
re quanto richiesto dal-
lo IAS 29.

1°marzo 2006 Non applicabile Dato che la società non
detiene partecipazioni in
paesi ad alta inflazione,
l’IFRIC 7 non è applica-
bile.
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Documento Titolo Descrizione Data entrata Data di prevista Impatti
in vigore applicazione

da parte
della Società
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IFRIC 8 Ambito di applicazio-
ne dell’IFRS 2

L’IFRIC 8 fornisce
chiarimenti e guide cir-
ca l’ambito di applica-
zione dell’IFRS 2

1° maggio 2006 1°aprile 2007 on sono previsti impatti
dall’adozione di tale in-
terpretazione.

IFRIC 9 Rivalutazione dei deri-
vati incorporati

L’IFRIC 9 richiede di
valutare se un derivato
incorporato deve esse-
re separato dall’host
contract e contabilizza-
to come derivato nel
momento in cui la so-
cietà accende il con-
tratto stesso e proibisce
la ri-valutazione in un
momento successivo, a
meno che non vi siano
significative variazioni
nel contratto.

1° giugno 2006 1° aprile 2007 Non sono previsti im-
patti dall’adozione di ta-
le interpretazione.

IFRIC 10 Bilanci intermedi e per-
dita di valore

L’IFRIC 10 proibisce
che le perdite di valore
registrate sul goodwill
o sulle partecipazioni
valutate a costo in un
bilancio infrannuale
siano ripristinate in un
bilancio successivo.

1° novembre 2006 1° aprile 2007 Non sono previsti im-
patti dall’adozione di ta-
le interpretazione.

IFRIC 11 Transazioni su azioni
proprie

L’IFRIC 11 indica co-
me applicare lo IFRS2
ad accordi e piani ba-
sati su pagamenti in
azioni che coinvolgono
strumenti di patrimo-
nio della Società o di
altre società dello stes-
so Gruppo

1° marzo 2007 1° aprile 2007 Non sono previsti im-
patti dall’adozione di ta-
le interpretazione

20.5 Commento alle voci dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico

Attività non correnti

Per le due classi delle immobilizzazioni (immateriali e materiali) sono stati predisposti i seguenti pro-
spetti, che indicano per ciascuna voce i costi storici, i precedenti ammortamenti, i movimenti intercor-
si nel periodo e i saldi finali.

Nota 1 – Immobilizzazioni immateriali

La situazione iniziale, le movimentazioni intervenute negli esercizi chiusi al 31 marzo 2006 ed al 
31 marzo 2007 e la composizione finale delle immobilizzazioni immateriali è esposta nella seguente 
tabella:
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Costi di sviluppo Diritti di Software, Altre Immobilizzazioni Totale
(in migliaia di euro) brevetto marchi e immobilizzazioni in corso

Valore lordo 80 16 159 1.193 – 1.448

Fondo ammortamento (20) (12) (120) (464) – (616)

Valore netto al 02/05/2005 60 4 39 729 – 832

Incremento di periodo 110 – 25 – – 135

Vendite ed eliminazioni – – – (43) – (43)

Ammortamenti (48) (3) (27) (114) – (192)

Valore lordo 190 16 184 1.150 – 1.540

Fondo ammortamento (68) (15) (147) (578) – (808)

Valore netto al 31/03/2006 122 1 37 572 – 732

Variazione area di consolidamento – – 1 6 – 7

Incremento di periodo 153 4 40 100 247 544

Vendite ed eliminazioni – – – – – –

Ammortamenti (86) (2) (32) (120) – (240)

Valore lordo 343 20 225 1.256 247 2.091

Fondo ammortamento (154) (17) (179) (698) – (1.048)

Valore netto al 31/03/2007 189 3 46 558 247 1.043

La voce maggiormente significativa è costituita dalle altre immobilizzazioni immateriali le quali si rife-
riscono ai “key money” pagati dalla Società per l’apertura dei negozi di Roma, Milano e Bologna. Al 31
marzo 2007 il valore netto contabile di tali oneri è pari a 558 migliaia di euro, contro 572 migliaia di
euro al 31 marzo 2006. Gli incrementi della categoria nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, pari a 100
migliaia di euro, si riferiscono al “key money” pagato nel marzo 2007 per subentrare nel contratto di af-
fitto del nuovo punto vendita DOS a Roma Cinecittà, avviato da aprile 2007.

L’incremento dei costi di sviluppo nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, pari ad 153 migliaia di euro,
include i costi sostenuti dalla Capogruppo per lo sviluppo tecnico/stilistico di nuovi modelli (nello spe-
cifico i modelli della nuova linea PQ7 Travel del comparto merceologico “Viaggio”), con l’obiettivo di
immettere sul mercato nuovi modelli e prodotti destinati ad allargare l’offerta e ad incrementare le mo-
tivazioni di acquisto dei clienti finali.

Le immobilizzazioni in corso, pari a 247 migliaia di euro, si riferiscono all’acquisto delle licenze d’uso
e relativi servizi di implementazione del nuovo sistema informativo integrato basato sulla soluzione infor-
matica Microsoft Dinamics Navision – Pebblestone Fashion, ancora in corso di implementazione alla
data del 31 marzo 2007.

Relativamente all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, si riporta che l’incremento dei costi di sviluppo,
pari a 110 migliaia di euro, include i costi sostenuti dalla Capogruppo per i materiali e il lavoro ricon-
ducibili allo sviluppo tecnico/stilistico di nuovi modelli (nello specifico la nuova linea PQ7).

Nota 2 – Immobilizzazioni materiali

La situazione iniziale, la movimentazione intervenuta negli esercizi chiusi al 31 marzo 2006 ed al 
31 marzo 2007 e la composizione finale delle immobilizzazioni materiali è esposta nella seguente 
tabella:
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Terreni Fabbricati Impianti e Attrezzature Altri Immobilizzazioni Totale
macchinari industriali e beni in corso e

(in migliaia di euro) comm. acconti

Valore lordo – – 804 1.933 99 957 3.793
Fondo ammortamento – – (595) (702) (55) – (1.352)

Valore netto al 02/05/2005 – – 209 1.231 44 957 2.441

Incremento di periodo – – 295 521 43 7.343 8.202
Vendite ed eliminazioni – – (24) (5) (2) – (31)
Ammortamenti – – (76) (281) (25) – (382)
Riclassifiche
Valore lordo – – 1.075 2.449 140 8.300 11.964
Fondo ammortamento – – (671) (983) (80) – (1.734)

Valore netto al 31/03/2006 – – 404 1.466 60 8.300 10.230

Incremento di periodo – – 44 989 41 – 1.074
Vendite ed eliminazioni – – (14) (18) (44) – (76)
Ammortamenti – (186) (345) (340) (10) – (881)
Riclassifiche 878 6.212 1.210 – – (8.300) –
Valore lordo 878 6.212 2.315 3.420 137 – 12.962
Fondo ammortamento – (186) (1.016) (1.323) (90) – (2.615)

Valore netto al 31/03/2007 878 6.026 1.299 2.097 47 – 10.347

Gli incrementi delle attrezzature industriali e commerciali nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, pa-
ri a 989 migliaia di euro, si riferiscono per 103 migliaia di euro all’acquisto di un nuovo magazzino
verticale “Star”, per 508 migliaia di euro ad acquisti (finanziati attraverso operazioni di locazione fi-
nanziaria) di attrezzature, mobili e arredi per i punti vendita aperti nel corso dell’esercizio e per 328
migliaia di euro ad acquisti (finanziati attraverso operazioni di locazione finanziaria di sale and lease-
back) di attrezzature, mobili e arredi per il nuovo stabilimento societario di Sassuriano - Silla di Gaggio
Montano (BO).

Le immobilizzazioni in corso e acconti, pari a 8.300 migliaia di euro al 31 marzo 2006, si riferivano al
valore dell’immobile, del terreno e del magazzino automatico siti a Sassuriano - Silla di Gaggio Montano
(BO) dove ha sede operativa la Società. La voce è connessa al corrispondente debito finanziario verso la
parte correlata Piqubo Servizi (si veda in merito quanto riportato nel precedente Paragrafo 10.1.1 –
Debiti verso altri finanziatori per leasing). La Società ha sottoscritto nell’agosto 2006 un contratto di
locazione, a seguito dell’impegno in essere già al 2 maggio 2005 (data di avvio dell’attività dell’Emittente)
con Piqubo Servizi, riguardante l’affitto del nuovo stabilimento in località Sassuriano, Silla di Gaggio
Montano (BO), dotato di un impianto automatico di stoccaggio. Lo stabilimento, che è entrato in fun-
zione nell’aprile 2006, è detenuto da Piqubo Servizi in forza di un contratto di locazione finanziaria con
Centro Leasing sottoscritto in data 12 febbraio 2004. Il contratto di affitto tra Piqubo Servizi e la Società,
sottoscritto nell’agosto 2006, ha durata di 15 anni, con connesso riaddebito degli oneri di pre-locazio-
ne sostenuti prima dell’avvio formale del contratto di locazione finanziaria in capo a Piqubo Servizi.
Secondo quanto previsto dallo IAS 17 “Leasing”, in considerazione del fatto che Piqubo Servizi adde-
bita a Piquadro un canone di affitto speculare al canone di locazione a lei addebitato da Centro Leasing,
ed in presenza di una call option che concede a Piquadro la facoltà di acquistare, e impone a Piqubo
Servizi l’obbligo di vendere (il futuro prezzo di acquisto dello stabilimento per Piquadro è il medesimo
prezzo di riscatto che Piqubo Servizi ha verso la società di leasing), lo stabilimento che Piqubo Servizi
riscatterà al termine del contratto di locazione finanziaria con durata di 12 anni con Centro Leasing,
nel bilancio consolidato al 31 marzo 2006 e nel bilancio consolidato al 31 marzo 2007 la Società ha
contabilizzato tale contratto di affitto verso Piqubo come un contratto di locazione finanziaria.
Conseguentemente, la Società ha iscritto il valore dei beni oggetto della locazione finanziaria al 2 mag-
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gio 2005 e al 31 marzo 2006 nella voce Immobilizzazioni materiali in corso (riflettendo il periodo di
costruzione dello stabilimento e dell’impianto automatico di stoccaggio, entrati in funzione nell’aprile
2006) e, a partire dal 1° aprile 2006 (data di entrata in funzione dei beni e conseguente inizio del pro-
cesso di ammortamento), ha riclassificato tali beni tra le immobilizzazioni, con correlata iscrizione di
un debito finanziario verso altri finanziatori.

I valori netti contabili dei cespiti detenuti tramite contratti di leasing finanziario sono i seguenti:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Terreni 878 –

Fabbricati 6.035 –

Impianti e macchinari 1.030 91

Attrezzature industr. e comm. 1.603 990

Altri beni – 12

Immobilizzazioni in corso – 8.300

Totale 9.546 9.393

Nota 3 – Crediti verso altri

I crediti verso altri (pari a 116 migliaia di euro al 31 marzo 2007 contro 130 migliaia di euro al 31 mar-
zo 2006) si riferiscono ai depositi cauzionali pagati dalla Capogruppo e dalle società del Gruppo per
utenze varie anche relative alla gestione dei negozi di proprietà.

Nota 4 – Imposte anticipate e differite

Si riporta il seguente dettaglio delle imposte anticipate e differite:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Imposte anticipate:

– entro 12 mesi 356 269

– oltre 12 mesi 127 34

483 303

Imposte differite passive

– entro 12 mesi 133 49

– oltre 12 mesi 202 159

335 208

Posizione netta 148 95

La movimentazione intervenuta nel corso degli esercizi chiusi al 31 marzo 2006 ed al 31 marzo 2007 è
la seguente:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Posizione netta iniziale 95 389
Accredito/(Addebito) a conto economico 57 (298)

Accredito/(Addebito) a patrimonio netto (4) 4

Totale 148 95
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Accantonamento Ammortamento Derivati Leasing Altri Totale
a Fondi anticipati valutati a finanziario

(in migliaia di euro) fair value

Saldi al 02/05/2005 128 – 309 (114) 66 389
Effetto a conto economico (41) (4) (294) (45) 86 (298)
Effetto a patrimonio netto – – – – 4 4

Saldi al 31/03/2006 87 (4) 15 (159) 156 95

Effetto a conto economico 101 (23) (8) (16) 4 57
Effetto a patrimonio netto – – – – (4) (4)

Saldi al 31/03/2007 188 (27) 7 (175) 156 148

L’ammontare delle imposte anticipate (pari a 483 migliaia di euro al 31 marzo 2007 contro 303 migliaia
di euro al 31 marzo 2006) è principalmente composto dalle imposte relative a Piquadro S.p.A. (322 mi-
gliaia di euro al 31 marzo 2007 verso 172 migliaia di euro al 31 marzo 2006), riferite all’effetto fiscale
I.RE.S. e I.R.A.P su fondi tassati e rettifiche IFRS apportate in sede di redazione del bilancio consoli-
dato. La voce include altresì le imposte anticipate di Piquadro Espana (28 migliaia di euro al 31 marzo
2007 contro 40 migliaia di euro al 31 marzo 2006) e le imposte anticipate di Piquadro Deutschland (7
migliaia di euro al 31 marzo 2007 contro 10 migliaia di euro al 31 marzo 2006) calcolate prevalente-
mente su fondi tassati.

Attività correnti

Nota 5 – Rimanenze

Nelle tabelle che seguono sono espresse, rispettivamente, la suddivisione delle rimanenze nette nelle clas-
si di appartenenza al 31 marzo 2007 e la movimentazione del fondo svalutazione magazzino (portato a
diretta diminuzione delle singole classi di rimanenze):

Valore lordo al Fondo svalutazione Valore netto al Valore netto al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Materie Prime 1.735 (155) 1.580 1.171
Semilavorati 148 – 148 83
Prodotti finiti 4.853 (125) 4.728 3.241

Rimanenze 6.736 (280) 6.456 4.495

L’incremento delle rimanenze al 31 marzo 2007 rispetto al 31 marzo 2006 è connesso all’incremento
delle vendite rispetto all’esercizio precedente (+52%, tenendo conto che l’esercizio precedente si riferi-
va ad 11 mesi di attività) e al connesso aumentato livello dei volumi produttivi.

Si riporta di seguito il dettaglio e la movimentazione del fondo svalutazione magazzino:

Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2006 31 marzo 2007

Fondo svalutazione materie prime 81 (81) 155 155
Fondo svalutazione prodotti finiti 19 (19) 125 125

Totale fondo 100 (100) 280 280
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Nelle tabelle che seguono sono espresse, rispettivamente, la suddivisione delle rimanenze nette al 31
marzo 2006 nelle classi di appartenenza e la movimentazione del fondo svalutazione magazzino (porta-
to a diretta diminuzione delle singole classi di rimanenze):

Valore lordo al Fondo svalutazione Valore netto al Valore netto al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2006 31 marzo 2006 2 maggio 2005

Materie Prime 1.252 (81) 1.171 1.026
Semilavorati 83 – 83 1
Prodotti finiti 3.260 (19) 3.241 2.822

Rimanenze 4.595 (100) 4.495 3.849

Si espone di seguito la movimentazione del fondo svalutazione magazzino nell’esercizio chiuso al 31
marzo 2006:

Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al

(in migliaia di euro) 2 maggio 2005 31 marzo 2006

Fondo svalutazione materie prime 156 (156) 81 81
Fondo svalutazione prodotti finiti 67 (67) 19 19

Totale fondo 223 (223) 100 100

L’incremento delle rimanenze al 31 marzo 2006 rispetto al 2 maggio 2005 è dovuto principalmente al-
l’effetto dell’entrata nell’area di consolidamento della Uni Best 1 (acquisita in data 22 luglio 2005).

Nota 6 – Crediti commerciali

La composizione dei crediti commerciali è la seguente:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Crediti verso clienti 13.015 9.436
– Fondo svalutazione crediti (301) (149)

Crediti commerciali 12.714 9.287

L’incremento dei crediti commerciali lordi al 31 marzo 2007 rispetto al 31 marzo 2006 (+ 3.579 mi-
gliaia di euro, pari a +38%) è avvenuto in maniera meno che proporzionale all’incremento dei ricavi di
vendita del segmento Wholesale (aumentati del 44,2% rispetto all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006,
relativo ad 11 mesi di attività).

L’adeguamento del valore nominale dei crediti verso clienti al valore di presunto realizzo è stato otte-
nuto mediante apposito fondo svalutazione crediti, la cui movimentazione è evidenziata nella tabella
che segue:

Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2006 31 marzo 2007

Fondo svalutazione crediti 149 (48) 200 301
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Relativamente all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, la composizione dei crediti commerciali netti è la
seguente:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2006 2 marzo 2005

Crediti verso clienti 9.436 7.428
– Fondo svalutazione crediti (149) (94)

Crediti commerciali 9.287 7.334

L’adeguamento del valore nominale dei crediti verso clienti al valore di presunto realizzo è stato otte-
nuto mediante apposito fondo svalutazione crediti, la cui movimentazione nell’esercizio chiuso al 31
marzo 2006 è evidenziata nella tabella che segue:

Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al

(in migliaia di euro) 2 maggio 2005 31 marzo 2006

Fondo svalutazione crediti 94 (36) 91 149

Nota 7 – Altre attività correnti

Si riporta il seguente dettaglio delle altre attività correnti:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Altre attività 528 282
Ratei e risconti attivi 265 115

Altre attività correnti 793 397

Le altre attività correnti includono anticipi a fornitori della Capogruppo (250 migliaia di euro al 31
marzo 2007 contro 75 migliaia di euro al 31 marzo 2006), altri crediti vari di Uni Best 1 (106 migliaia
di euro al 31 marzo 2007 contro 2 migliaia di euro al 31 marzo 2006) e altri crediti vari di Piquadro
Espana (73 migliaia di euro al 31 marzo 2007).

I ratei e risconti attivi includono risconti attivi su affitti della Capogruppo (150 migliaia di euro al 31
marzo 2007 contro 16 migliaia di euro al 31 marzo 2006).

Nota 8 – Cassa e disponibilità liquide

Si riporta il seguente dettaglio della cassa e disponibilità liquide (principalmente relative alla Piquadro
S.p.A.):

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Conti correnti vincolati 128 137
Depositi bancari e postali 3.880 3.513
Denaro e valori in cassa 48 35

Cassa e disponibilità liquide 4.056 3.685

Il saldo rappresenta le disponibilità liquide e l’esistenza di numerario e di valori alla data di chiusura de-
gli esercizi. Per una migliore comprensione delle dinamiche della liquidità aziendale, si rimanda a quan-
to riportato nel Capitolo 10 di questa Sezione Prima.
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Il conto corrente vincolato si riferisce ad Uni Best 1, a garanzia di un debito bancario a breve termine,
pari a 191 migliaia di euro al 31 marzo 2007 e a 182 migliaia di euro al 31 marzo 2006.

Patrimonio netto

Nota 9 – Patrimonio netto

Capitale sociale
Il Capitale Sociale di Piquadro S.p.A. al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006, pari a 1.000 migliaia di
euro, è rappresentato da n. 1.000.000 di azioni ordinarie, interamente sottoscritte e liberate, aventi go-
dimento regolare, del valore nominale di Euro 1 cadauna.

Riserva sovrapprezzo azioni
Tale riserva al 31 marzo 2007 è pari a 1.000 migliaia di euro, e non ha subito variazioni nel corso del-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

La Riserva sovrapprezzo al 2 maggio 2005 era pari a 5.500 migliaia di euro, così come risultante dal-
l’atto costitutivo della Società per effetto del conferimento del ramo d’azienda operativo dall’attuale
Piqubo. La variazione in diminuzione, pari a 4.500 migliaia di euro, si riferisce alla distribuzione ai Soci
effettuata in data 22 luglio 2005, a titolo di riserva di capitale, nell’ambito dell’operazione di riorganiz-
zazione societaria all’interno del Gruppo, come sancito dall’Assemblea dei Soci del 22 luglio 2005.

Riserva di conversione
La riserva al 31 marzo 2007 è negativa e pari a 15 migliaia di euro (al 31 marzo 2006 presentava un sal-
do positivo pari a 19 migliaia di euro). Tale voce è riferita alle differenze di cambio dovute al consoli-
damento delle società Uni Best 1 e Piquadro Hong Kong (valuta di riferimento Dollaro di Hong Kong)
e di Uni Best 2 (valuta di riferimento Renminbi cinese). Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007
si rileva il deprezzamento del dollaro di Hong Kong nei confronti dell’Euro; ciò ha determinato la va-
riazione negativa della riserva di conversione.

Utile di pertinenza del Gruppo
La voce si riferisce alla rilevazione dell’utile registrato dal Gruppo, pari ad 5.328 migliaia di euro al 31
marzo 2007 e ad 3.087 migliaia di euro al 31 marzo 2006.

L’utile di esercizio dell’Emittente, così come risultante dal bilancio di esercizio al 31 marzo 2006 è sta-
to destinato come segue:

• euro 127.591, pari al 5% dell’utile, ad incremento della riserva legale;

• euro 14.980, pari all’utile netto su cambi da valutazione, ad incremento della riserva su cambi ex art.
2426, comma 1 numero 8bis del Codice Civile;

• euro 2.409.257 a dividendo all’unico socio Piquadro Holding, corrispondente ad un utile per azio-
ne pari a circa euro 2,40 e ad un payout di circa il 95% dell’utile d’esercizio.

L’Assemblea degli azionisti in data 14 giugno 2007 ha approvato la seguente destinazione dell’utile
dell’Emittente così come risultante dal bilancio di esercizio chiuso al 31 marzo 2007:

• euro 72.409 ad incremento della riserva legale;

• euro 3.944, pari all’utile netto su cambi da valutazione, ad incremento della riserva su cambi ex art.
2426, comma 1 numero 8bis del Codice Civile;

• euro 2.756.677 ad incremento della riserva utili a nuovo;

• euro 2.000.000 a dividendo all’unico socio Piquadro Holding, corrispondente ad un utile per azio-
ne pari ad euro 2 e ad un payout di circa il 41% dell’utile d’esercizio.
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Patrimonio netto di terzi
Il Patrimonio netto di terzi, pari ad un valore di 144 migliaia di euro al 31 marzo 2007, accoglie le quo-
te di patrimonio netto e di risultato dell’esercizio di competenza degli azionisti di minoranza presenti
in alcune società controllate (come indicato nell’Organigramma di Gruppo, si riferisce agli azionisti di
minoranza di Uni Best 1, Uni Best 2 e Piquadro Hong Kong).

Prospetto di raccordo del patrimonio netto d’esercizio con il patrimonio netto consolidato
Il prospetto di raccordo, comprensivo dei relativi effetti fiscali ove applicabili, tra il Patrimonio netto ed
il risultato d’esercizio della Capogruppo Piquadro S.p.A. con il Patrimonio netto e il risultato d’eserci-
zio consolidati, è il seguente:

Risultato Patrimonio Netto Risultato Patrimonio Netto
(in migliaia di euro) 31/03/2007 31/03/2007 31/03/2006 31/03/2006

4.833 8.132 2.552 5.708Patrimonio netto e risultato dell’e-
sercizio come riportati nel bilancio
d’esercizio della Piquadro redatto
secondo Principi contabili italiani

146 399 661 253Rettifiche IFRS sul bilancio d’eserci-
zio della società controllante

4.979 8.531 3.213 5.961Patrimonio netto e risultato dell’e-
sercizio come riportati nel bilancio
d’esercizio della società controllan-
te redatto secondo IFRS

416 315 (78) (179)Risultati conseguiti dalle partecipate
al netto delle svalutazioni su parteci-
pazioni contabilizzate dalle società in-
cluse nell’area di consolidamento (sva-
lutazione in Uni Best 1 apportata nel
bilancio individuale per 600 migliaia
di euro) e al netto delle competenze
dei terzi

Eliminazione valore di carico delle par-
tecipazioni consolidate:

(163) (84)– Differenza tra valore di carico e
Patrimonio netto

(674) (674)– Eliminazione del valore attri-
buito ad Avviamento – Uni Best 1

Eliminazione degli effetti di operazio-
ni compiute tra società consolidate:

(70) (204) (48) (134)– Profitti compresi nelle rima-
nenze finali

2 (8)– Fair value degli strumenti fi-
nanziari

(15) 19– Riserva di conversione
3 25 7– Altre minori

5.328 7.817 3.087 4.908Patrimonio netto e risultato d’eser-
cizio di competenza del Gruppo

(8) 144 (28) 107Utili/(perdite) e patrimonio netto di
competenza di terzi

5.320 7.961 3.059 5.015Patrimonio netto e utile consolida-
to d’esercizio
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Il prospetto di raccordo, comprensivo dei relativi effetti fiscali ove applicabili, tra il Patrimonio netto ed
il risultato d’esercizio della Capogruppo Piquadro S.p.A. al 31 marzo 2006 con il patrimonio netto e il
risultato d’esercizio consolidati, è il seguente:

Risultato Patrimonio Netto Patrimonio Netto
(in migliaia di euro) 31/03/2006 31/03/2006 2/05/2005

2.552 5.708 7.657Patrimonio netto e risultato dell’esercizio
come riportati nel bilancio d’esercizio del-
la Piquadro redatto secondo Principi con-
tabili italiani

661 253 (410)Rettifiche IFRS sul bilancio d’esercizio della
società controllante

3.213 5.961 7.247Patrimonio netto e risultato dell’esercizio co-
me riportati nel bilancio d’esercizio della so-
cietà controllante redatto secondo IFRS

(78) (179) (175)Risultati conseguiti dalle partecipate al netto
delle svalutazioni su partecipazioni contabiliz-
zate dalle società incluse nell’area di consoli-
damento e al netto delle competenze dei terzi

Eliminazione valore di carico delle partecipa-
zioni consolidate:

(84)– Differenza tra valore di carico e Patrimo-
nio netto

(674)– Eliminazione del valore attribuito ad
Avviamento – Uni Best 1

Eliminazione degli effetti di operazioni com-
piute tra società consolidate:

– Profitti compresi nelle rimanenze finali (48) (134) (58)
– Fair value strumenti finanziari (8)
– Riserva di conversione 19
– Altre minori 7 (3)

3.087 4.908 7.011Patrimonio netto e risultato d’esercizio di
competenza del Gruppo

(28) 107 (42)Utili/perdite) e patrimonio netto di compe-
tenza di terzi

3.059 5.015 6.969Patrimonio netto e utile consolidato d’esercizio

Passività non correnti

Nota 10 – Debiti finanziari

Il dettaglio dei debiti verso banche non correnti è il seguente:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Debiti finanziari da 1 a 5 anni 4.474 3.064
Debiti finanziari oltre 5 anni 800 2.200

Debiti finanziari a medio/lungo termine 5.274 5.264
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I debiti finanziari al 31 marzo 2007 comprendono il debito residuo per 5.226 migliaia di euro per il fi-
nanziamento concesso il 15 luglio 2005 a Piquadro S.p.A. da Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. (“BNL”)
e il debito residuo per 48 migliaia di euro per il mutuo concesso dalla Cassa di Risparmio di Rimini.

Con riferimento al finanziamento di 5.300 migliaia di euro erogato alla Società da BNL, si segnala che,
in base al contratto datato 15 luglio 2005, è stato concesso alla Società un affidamento complessivo pa-
ri a 5.800 migliaia di euro suddiviso nelle seguenti linee di credito:

• una linea di credito a medio termine, denominata “Term Loan”, per l’importo capitale di 5.300 mi-
gliaia di euro, rimborsabile in 7 rate semestrali, la prima con scadenza il 31 luglio 2009 e le succes-
sive con scadenza il 31 gennaio e il 31 luglio di ogni anno e da rimborsarsi entro il 31 luglio 2012,
con un tasso di interesse pari all’Euribor a 3 mesi maggiorato di uno spread dell’1,70%, spread che
può decrementare fino a raggiungere l’1,10% in funzione dell’andamento del rapporto “Indebitamento
Finanziario Netto/ EBITDA” e che sarà in ogni caso aumentato di ulteriori 20 basis points nel caso
di mancato rispetto di determinati vincoli finanziari; si precisa che al 31 marzo 2007 il margine ap-
plicato sull’Euribor a 3 mesi era pari all’1,30%;

• una linea di credito, consistente in una apertura di credito rotativa, denominata Revolving, per l’im-
porto di 500 migliaia di euro, utilizzabile fino al 30 aprile 2012 e da rimborsarsi in ogni caso entro
tale data, con un tasso di interesse pari all’Euribor a 3, 6 o 9 mesi maggiorato di un margine dell’1,70%.
Tale linea di credito non è mai stata utilizzata dalla Società.

Contrattualmente, il finanziamento era destinato:

• con riferimento al Term Loan, quanto a 4.500 migliaia di euro, a generali necessità finanziarie di
Piquadro (in tale ambito è stato utilizzato il 22 luglio 2005 per rimborsare all’azionista Piquadro
Holding una parte della riserva sovrapprezzo azioni, per un importo pari a 4.500 migliaia di euro)
e, quanto a 800 migliaia di euro, a finanziare il pagamento del prezzo dell’acquisizione del 50% del
capitale sociale di Uni Best 1;

• con riferimento alla linea Revolving, per sostenere le esigenze del capitale circolante e per generali ne-
cessità finanziarie della Società (come più sopra esposto, tale linea di credito non è mai stata utiliz-
zata da Piquadro).

Tale contratto prevede, da parte della Società, il rispetto dei seguenti parametri finanziari (“covenants fi-
nanziari”) calcolati sulla base del bilancio consolidato annuale e della Relazione semestrale consolidata
redatti secondo IFRS:

Periodo IFN/EBITDA EBITDA/OFN IFN/PN

Data di Erogazione – 31/03/2006
01/10/2005 – 30/09/2006 2,5 10,0 0,80

01/04/2006 – 31/03/2007
01/10/2006 – 30/09/2007 2,4 7,0 0,60

01/04/2007 – 31/03/2008
01/10/2007 – 30/09/2008 1,6 10,0 0,80

01/04/2008 – 31/03/2009
01/10/2008 – 30/09/2009 1,0 15,0 0,60

01/04/2009 – 31/03/2010
01/10/2009 – 30/09/2010 0,5 25,0 0,50

01/04/2010 – 31/03/2011
01/10/2010 – 30/09/2011 0,5 25,0 0,30

01/04/2011 – 31/03/2012
01/10/2011 – Data di Scadenza Finale 0,5 25,0 0,10

Le definizioni di Indebitamento Finanziario Netto (“IFN”), EBITDA e Oneri Finanziari Netti (“OFN”)
contemplate contrattualmente differiscono, in alcuni aspetti, dalle definizioni dei corrispondenti indi-
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catori finanziari utilizzate dalla Società e riportate nel Prospetto (in particolare, l’Indebitamento Finanziario
Netto non include le passività rivenienti dal contratto di leasing immobiliare relativo alla sede sociale di
Silla di Gaggio Montano (BO), l’EBITDA non include gli accantonamenti per rischi, ed altre differen-
ze minori).

Di seguito viene riportato il dettaglio del calcolo dei covenants calcolati sul bilancio consolidato della
Piquadro al 31 marzo 2007 (i covenants sono rispettati alla data di bilancio):

Parametro da Contratto Parametro da Bilancio

IFN/EBITDA <2,4 0,3
EBITDA/OFN >7 15
IFN/PN <0,6 0,4

A garanzia delle obbligazioni previste, è stato costituito il pegno sulle azioni Piquadro detenute da
Piquadro Holding oltre al pegno sul marchio Piquadro detenuto dalla Società. Si segnala che il diritto
di voto, in forza delle previsioni dell’atto relativo al pegno su Piquadro Holding, spetta al datore di pe-
gno, fermo restando che, al verificarsi di determinati eventi, il diritto di voto spetterà al creditore pi-
gnoratizio.

In data 13 giugno 2007, la Banca Finanziatrice, su richiesta di Piquadro S.p.A., si è impegnata a libe-
rare anticipatamente:

• le azioni Piquadro, dal pegno su Piquadro; e

• il Marchio, dal pegno sul Marchio

entro trenta giorni dall’avvenuto deposito presso Consob e Borsa Italiana S.p.A. della bozza di Prospetto
informativo relativo alla Quotazione e di tutta la connessa documentazione. In applicazione a quanto
sopra riportato, le azioni ed il marchio Piquadro sono state liberate in data 16 luglio 2007.

Nota 11 – Debiti verso altri finanziatori per contratti di leasing

Si riporta il seguente dettaglio:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Non corrente:
Debiti verso società di Leasing 7.833 8.077

Corrente:
Debiti verso società di Leasing 932 923

Debiti verso altri finanziatori per contratti di leasing 8.765 9.000

Si riporta il seguente ulteriore dettaglio:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Debiti vs altri finanziatori per contratti di leasing:
Esigibili entro 1 anno 1.187 1.088
Esigibili da 1 a 5 anni 5.065 4.713
Esigibili oltre 5 anni 4.083 4.908
Interessi finanziari da pagare (1.570) (1.709)

Present Value dei debiti vs altri finanziatori per contratti di leasing 8.765 9.000
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I debiti verso altri finanziatori oltre 12 mesi, pari al 31 marzo 2007 a 7.833 migliaia di euro (8.077 mi-
gliaia di euro al 31 marzo 2006), sono relativi a debiti verso società di leasing, in particolare al debito
residuo di 7.020 migliaia di euro relativo al contratto di leasing stipulato da Piqubo Servizi con Centro
Leasing S.p.A. riguardante lo stabilimento, il terreno e il magazzino situati in località Sassuriano, Silla
di Gaggio Montano (BO). Da un punto di vista finanziario, il debito viene progressivamente rimbor-
sato da Piquadro nei confronti di Piqubo Servizi, che contestualmente a sua volta versa l’importo a
Centro Leasing. L’ammontare residuo di 813 migliaia di euro (316 migliaia di euro al 31 marzo 2006)
si riferisce a debiti per contratti di leasing relativi ad attrezzature, mobili e arredi dei negozi gestiti dal-
la Società.

Nota 12 – Fondo benefici a dipendenti

La movimentazione nel corso dei due ultimi esercizi del fondo trattamento fine rapporto di lavoro (che
rappresenta l’intero valore del fondo benefici a dipendenti), comprensiva degli effetti della valutazione
attuariale del T.F.R., è la seguente:

(in migliaia di euro) TFR

Saldo al 02/05/05 279
Costi per prestazioni lavorative dell’esercizio 56

Oneri finanziari 11

Perdite (Utili) attuariali nette contabilizzate nel periodo 35

Indennità liquidate nell’esercizio (39)

Saldo al 31/03/06 342
Costi per prestazioni lavorative dell’esercizio 79

Oneri finanziari 17

Perdite (Utili) attuariali nette contabilizzate nel periodo 20

Indennità liquidate nell’esercizio (68)

Saldo al 31/03/07 390

Il valore del fondo alle singole date di chiusura è stato determinato da attuario indipendente; i criteri e
le ipotesi attuariali utilizzate per il calcolo del fondo sono indicati nel Paragrafo 20.2 del presente Capitolo.

A partire dal 1° gennaio 2007 la Legge Finanziaria e relativi decreti attuativi hanno introdotto mo-
dificazioni rilevanti nella disciplina del TFR, tra cui la scelta del lavoratore in merito alla destinazio-
ne del proprio TFR maturando. In particolare, i nuovi flussi di TFR potranno essere indirizzati dal
lavoratore a forme pensionistiche prescelte oppure mantenuti in azienda (nel qual caso questa ultima
verserà i contributi TFR ad un conto di tesoreria istituito presso l’INPS). Allo stato attuale, lo stato
di incertezza interpretativa della sopra citata norma di recente emanazione, le possibili differenti in-
terpretazioni della qualificazione secondo IAS 19 del TFR maturando e le conseguenti modificazio-
ni sui calcoli attuariali relativamente al TFR maturato, nonché l’impossibilità di stimare le scelte at-
tribuite ai dipendenti sulla destinazione del TFR maturando (per le quali il singolo dipendente ha
tempo sino al 30 giugno 2007) rendono prematura ogni ipotesi di modifica attuariale del calcolo del
TFR maturato al 31 marzo 2007.

Nota 13 – Fondi per rischi ed oneri

La composizione e la movimentazione dei fondi per rischi ed oneri per l’esercizio chiuso al 31 marzo
2007 è la seguente:
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Fondo al Utilizzo Accantonamento Fondo al
(in migliaia di euro) 31 marzo 2006 31 marzo 2007

Fondo indennità suppletiva 84 (3) 67 148

di clientela

Altri fondi 50 (18) – 32

Totale 134 (21) 67 180

Il “fondo indennità suppletiva agenti” rappresenta la passività potenziale nei confronti degli agenti in
caso di risoluzione del rapporto ad opera delle società del Gruppo o pensionamento degli agenti.
L’ammontare della passività è stata calcolata alla data di bilancio da un attuario indipendente.

Nota 14 – Passività per imposte differite

L’ammontare della passività per imposte differite passive, pari a 335 migliaia di euro (208 migliaia di
euro al 31 marzo 2006) è riferito interamente alla Capogruppo. Si rimanda alla precedente Nota 4.

Passività correnti

Nota 15 – Debiti finanziari

La voce dei debiti finanziari (pari a 1.139 migliaia di euro al 31 marzo 2007 contro 866 migliaia di eu-
ro al 31 marzo 2006) comprende 17 migliaia di euro relativamente alla quota a breve del finanziamen-
to in essere con la Cassa di Risparmio di Rimini della Capogruppo; 48 migliaia di euro si riferiscono al
rateo passivo per interessi relativo al finanziamento B.N.L. S.p.A. (in capo alla Società Capogruppo) e
1.074 migliaia di euro si riferiscono ai debiti verso banche a breve termine in capo ad Uni Best 1.

Nota 16 – Debiti verso altri finanziatori per contratti di leasing

L’importo di 932 migliaia di euro al 31 marzo 2007 (923 migliaia di euro al 31 marzo 2006) si riferi-
sce alla quota corrente dei debiti verso società di leasing relativamente a contratti di locazione, in capo
alla Piquadro S.p.A., di mobili, arredi e attrezzature per i negozi (per 322 migliaia di euro) e dell’im-
mobile, impianti e macchinari della sede operativa (per 610 migliaia di euro).

Nota 17 – Passività per strumenti finanziari derivati

Al 31 marzo 2007 le passività relative agli acquisti di valuta a temine sono pari a zero, contro 22 mi-
gliaia di euro al 31 marzo 2006.

La Società copre il rischio di cambio associato agli acquisti in dollari statunitensi di materie prime e per
il conto lavoro che effettua in Cina. In considerazione di ciò, la Società provvede ad utilizzare strumenti
di copertura del rischio di tasso associato, cercando di fissare e cristallizzare il tasso di cambio a un li-
vello in linea con le previsioni di budget. Tuttavia, poiché tali strumenti finanziari derivati non hanno
soddisfatto negli esercizi chiusi al 31 marzo 2006 ed al 31 marzo 2007 tutte le condizioni previste per
il trattamento contabile degli strumenti finanziari derivati di copertura (hedge accounting), essi sono sta-
ti contabilizzati al valore equo (fair value) con contropartita il conto economico. Non vi sono opera-
zioni aperte al 31 marzo 2007.

La Società ha stipulato con la controparte finanziatrice BNL S.p.A. un contratto di opzione (“IRS CAP
SPREDDATO”) destinato alla copertura del rischio di tasso associato all’operazione di finanziamento
di 5.300 migliaia di euro accesa il 15 luglio 2005 con lo stesso istituto di credito (BNL S.p.A.).
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L’operazione ha le seguenti caratteristiche:

• Data operazione 19/09/2005

• Importo 5.300 migliaia di euro

• Trade date 19/09/2005

• Data iniziale 21/09/2005

• Scadenza finale 31/07/2012

• Scadenze periodiche 31/10 - 31/01 - 30/04 - 31/07 a partire dal 31/10/2005 e fino al
31/07/2012

• Parametro A ipotesi a) Euribor 3 mesi + 0,3% se Euribor a 3 mesi è inferiore al 4%
ipotesi b) 4% + 0,3% se l’Euribor a 3 mesi è uguale o superiore al 4%

• Debitore tasso parametro A Piquadro S.p.A.

• Parametro B Euribor 3 mesi

• Debitore tasso parametro B Banca Nazionale del Lavoro

La Società ha coperto il rischio di rialzo del tasso di interesse collegato all’andamento dell’Euribor a 3
mesi; il costo dell’operazione è rappresentato dallo spread fisso pari allo 0,30%.

Tale operazione viene contabilizzata con i criteri di “hedge accounting” (IAS 39). La valutazione di tale
contratto di copertura ha comportato al 31 marzo 2007 la rilevazione di una passività pari a 3 migliaia
di euro (12 migliaia di euro al 31 marzo 2006) che è stata contabilizzata in contropartita del patrimo-
nio netto.

Posizione finanziaria netta
Quale riepilogo di quanto dettagliato nelle Note precedenti, la posizione finanziaria netta del Gruppo
Piquadro viene evidenziata nel seguente prospetto:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Cassa 48 35
Altre disponibilità liquide 4.008 3.650
Liquidità 4.056 3.685
Finanziamenti in leasing (932) (923)
Debiti bancari correnti (1.122) (849)
Parte corrente dell’indebitamento non corrente (17) (17)
Passività per strumenti finanziari derivati (3) (34)
Indebitamento finanziario corrente (2.074) (1.823)
Posizione finanziaria netta a breve 1.982 1.862
Debiti bancari non correnti (5.274) (5.264)
Finanziamenti in leasing (7.833) (8.077)
Indebitamento finanziario non corrente (13.107) (13.341)

Indebitamento finanziario netto (11.125) (11.479)

Al 31 marzo 2007 la Posizione Finanziaria Netta risulta negativa e pari a circa 11,1 milioni di euro,
in lieve miglioramento rispetto all’indebitamento al 31 marzo 2006, pari a 11,5 milioni di euro. Tale
lieve miglioramento è motivato dalla forte capacità del Gruppo di generazione di cassa dalla gestio-
ne operativa, capacità che ha controbilanciato gli effetti negativi sulla Posizione finanziaria netta de-
terminati da:
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• dinamica del capitale circolante netto commerciale che, per effetto della crescita di fatturato del
Gruppo, è aumentato di circa 2,5 milioni di euro,

• investimenti in immobilizzazioni materiali ed immateriali per circa 724 migliaia di euro,

• la distribuzione di dividendi relativi all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 pari a circa 2,4 milioni di
euro (con un payout pari a circa il 95% dell’utile risultante dal bilancio d’esercizio della Società).

Nota 18 – Debiti commerciali

Il dettaglio delle passività commerciali correnti (comprensive di fatture da ricevere da fornitori) è il se-
guente:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Debiti verso fornitori 8.485 5.623

L’incremento dei debiti verso fornitori al 31 marzo 2007 rispetto all’esercizio precedente pari a 2.862
migliaia di euro (+51%), è in parte riconducibile al maggior ricorso alle lavorazioni esterne ai fini del
sostenimento dei maggiori volumi di vendita.

Nota 19 – Altre passività correnti

Il dettaglio delle altre passività correnti è il seguente:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale 173 104
Altri debiti 50 37
Debiti verso il personale 513 498
Acconti da clienti 44 23
Risconti passivi 3 4
Debiti per IVA 675 207
Debiti IRPEF e altri debiti tributari 108 150

Altre passività correnti 1.566 1.023

I debiti verso istituti di previdenza si riferiscono prevalentemente ai debiti verso INPS alla data
di bilancio in capo alla Società capogruppo. I debiti verso il personale comprendono principalmente,
per 410 migliaia di euro, debiti per retribuzioni da pagare e oneri differiti verso dipendenti in capo al-
la Società e, per 103 migliaia di euro, debiti verso dipendenti per retribuzioni da pagare in capo ad Uni
Best 1.

Nota 20 – Debiti tributari

Il dettaglio dei debiti tributari è il seguente:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

I.R.E.S. 1.697 1.435
I.R.A.P. 213 315

Debiti tributari 1.910 1.750
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I debiti tributari (esposti al netto degli acconti d’imposta versati nel corso dell’esercizio) per I.R.E.S. e
I.R.A.P. si riferiscono alle obbligazioni in essere alla data di bilancio in capo alla Capogruppo. Si preci-
sa che, per effetto dell’adesione di Piquadro S.p.A., avvenuta nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo
2007, al consolidato fiscale del socio unico Piquadro Holding, i debiti tributari per IRES saranno li-
quidati nel corso dell’esercizio in chiusura al 31 marzo 2008 alla Piquadro Holding.

Relativamente ai debiti tributari al 31 marzo 2006, si rileva che, in quanto società neo-costituita con ef-
fetto giuridico dal 2 maggio 2005, la Società non ha pagato acconti di imposta nell’esercizio chiuso al
31 marzo 2006, mentre nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 sono stati versati sia l’intero carico per
imposte IRES e IRAP relativo all’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 (pari a complessivi 1.750 migliaia
di euro) sia gli acconti relativi all’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 (pari a complessivi 1.752 migliaia
di euro).

Conto Economico

Nota 21 – Ricavi delle vendite

Nel seguente prospetto è illustrata la ripartizione dei ricavi per area geografica:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Italia 28.642 18.044

Europa 5.783 4.463

Resto del mondo 1.317 1.065

Ricavi delle vendite 35.742 23.572

Per ulteriori dettagli sulla suddivisione dei ricavi delle vendite, si rinvia al Capitolo 9, Paragrafo 9.2.4.1
di questa Sezione Prima.

Nota 22 – Altri ricavi e proventi

Il dettaglio degli altri ricavi e proventi è riportato di seguito:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Riaddebiti spese di trasporto e incasso 203 139

Rimborsi assicurativi e legali 22 3

Ricavi su vendite corner 254 227

Plusvalenze su cessioni di immobilizzazioni 42 11

Riaddebiti spese di pubblicità e marketing 224 175

Altri proventi vari 117 414

Altri proventi 862 969

Gli altri ricavi si riferiscono principalmente alla Società; gli stessi sono costituiti per 254 migliaia di eu-
ro (227 migliaia di euro al 31 marzo 2006) da ricavi per il riaddebito ai negozi dei “Corner” (esposito-
ri da negozio), per 203 migliaia di euro (139 migliaia di euro al 31 marzo 2006) da riaddebiti a clienti
dei costi di trasporto ed incasso e per 224 migliaia di euro (175 migliaia di euro al 31 marzo 2006) da
riaddebiti di spese di pubblicità e marketing.
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Nota 23 – Variazione delle rimanenze

La variazione positiva delle rimanenze di materie prime, pari a 409 migliaia di euro, e di semilavorati e
prodotti finiti, pari a 1.556 migliaia di euro (e così per complessivi 1.965 migliaia di euro nell’esercizio
chiuso al 31 marzo 2007), è dovuta alle maggiori giacenze al 31 marzo 2007 connesse all’incremento
della produzione e del volume di attività avuto dal Gruppo nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007.

Nota 24 – Costi per acquisti e informazioni su acquisti in valuta estera

Si riporta il seguente dettaglio per Società dei costi per acquisti (la Capogruppo e Uni Best 1 sono le so-
cietà che acquistano materie prime finalizzate alla produzione):

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Piquadro 7.780 4.474
Uni Best 1 1.980 1.705

Costi per acquisti di materie prime e materiali di consumo 9.760 6.179

La voce costi per acquisti di materie prime comprende essenzialmente il costo dei materiali usati per la
produzione dei beni aziendali e del materiale di consumo.

Nonostante la valuta funzionale del Gruppo sia l’Euro, si precisa che i costi d’acquisto delle società del
Gruppo sono sostenuti parzialmente in Dollari statunitensi, in Dollari di Hong Kong ed in Remimbi.

La tabella che segue illustra l’ammontare degli acquisti di materie prime e degli altri costi della produ-
zione effettuati in valuta diversa dall’Euro, il controvalore in Euro di tali acquisti in valuta e la loro in-
cidenza sul totale degli acquisti di materie prime e dei costi operativi:

Importo Cambio Importo in Importo Cambio Importo in 
in valuta medio Euro migliaia in valuta medio Euro migliaia

31 marzo 2007 31 marzo 2006

Dollaro di Hong Kong 12.160.450 9,982 1.218 6.079.051 9,400 647
Reminbi 19.869.923 10,131 1.961 15.855.388 9,836 1.612
Dollari Statunitensi 6.960.426 1,283 5.425 8.465.800 1,217 6.366

Totale costi operativi sostenuti
in valuta estera 8.604 8.625

Complessivamente, il Gruppo Piquadro ha pertanto sostenuto nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007
costi operativi denominati in valuta diversa dall’Euro per l’equivalente di 8,6 milioni di euro, pari al
31,9% del totale dei costi operativi, pari a circa 27 milioni di euro. In tale importo non sono compre-
si, in quanto elisi nel bilancio consolidato, i ricavi di Uni Best 1 nei confronti di Piquadro fatturati in
Dollari statunitensi.

Nonostante la sopra riportata significativa esposizione al rischio di cambio, anche grazie alle operazio-
ni di copertura effettuate da Piquadro tramite acquisti a termine di Dollari statunitensi (come successi-
vamente descritto), nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 il saldo degli utili netti su cambi re-
gistrato dal Gruppo è risultato pari a 52 migliaia di euro.

Per ridurre gli effetti delle fluttuazioni dei tassi di cambio nel periodo intercorrente tra la data di perfe-
zionamento dell’accordo con i fornitori e la data di pagamento della merce, la Società ricorre frequen-
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temente all’acquisto di valuta estera alla data di perfezionamento dell’accordo. Nell’esercizio chiuso al
31 marzo 2007, Piquadro ha effettuato acquisti a termine di Dollari statunitensi per un ammontare
complessivo di 7,1 milioni di dollari, pari ad un controvalore di 5,5 milioni di euro al cambio medio
dell’esercizio; in tal modo, sono stati coperti oltre il 60% degli acquisti in Dollari statunitensi effettua-
ti dalla Società.

Nota 25 – Costi per servizi e godimento beni di terzi

Il dettaglio dei costi per servizi e godimento beni di terzi è il seguente:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Lavorazioni esterne 3.214 1.824
Pubblicità e marketing 2.573 1.665
Servizi di trasporto 2.719 2.114
Servizi commerciali 2.472 1.548
Servizi amministrativi 860 483
Servizi per la produzione 1.092 1.200
Ricerca e sviluppo 7 5
Costi per servizi 12.936 8.838
Costi per godimento beni di terzi 1.051 952

Costi per servizi e per godimento beni di terzi 13.987 9.790

I costi per godimento beni di terzi si riferiscono principalmente ai canoni di locazione relativi ai nego-
zi della Capogruppo.

L’incremento dei costi per servizi nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 rispetto all’esercizio chiuso al
31 marzo 2006 è connesso all’incremento del fatturato e del conseguente volume di attività del Gruppo.

Nota 26 – Costi del personale

Si riporta di seguito il dettaglio dei costi del personale:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Salari e stipendi 3.180 2.528
Oneri sociali 333 321
Trattamento di fine rapporto 118 97
Altri costi per il personale 53 34

Costi del personale 3.684 2.980

L’organico del Gruppo al 31 marzo 2006 ed al 31 marzo 2007 è indicato nella seguente tabella:

31 marzo 2007 31 marzo 2006

Dirigenti 1 –
Impiegati 68 51
Operai 334 419

Totale Gruppo 403 470

Nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, il costo del personale registra un incremento del 23,6%, pas-
sando da 2.980 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 3.684 migliaia di euro nell’e-
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sercizio chiuso al 31 marzo 2007. L’aumento dei costi del personale è dovuto all’incremento dell’orga-
nico di Piquadro avvenuto nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, controbilanciato da una ri-
duzione del personale dipendente di Uni Best 1, riduzione consentita da un migliorato processo pro-
duttivo dello stabilimento di Uni Best 1.

Nota 27 – Ammortamenti e svalutazioni

Gli ammortamenti dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 sono pari a 1.120 migliaia di euro. La svalu-
tazione, pari a 200 migliaia di euro, come già commentato nella Nota 6, è relativa all’accantonamento
al fondo svalutazione crediti verso clienti.

Gli ammortamenti dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 sono pari a 574 migliaia di euro. La sva-
lutazione, pari a 91 migliaia di euro, è relativa all’accantonamento al fondo svalutazione crediti verso
clienti.

Gli ammortamenti nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 registrano un incremento del 95,1%, pas-
sando da 574 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 a 1.120 migliaia di euro nell’eser-
cizio chiuso al 31 marzo 2007, dei quali 240 migliaia di euro relativi agli ammortamenti delle immo-
bilizzazioni immateriali e 880 migliaia di euro relativi ad immobilizzazioni materiali.

Gli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali risultano in linea con l’anno precedente, pas-
sando da 219 migliaia di euro al 31 marzo 2006 a 240 migliaia di euro al 31 marzo 2007.

L’incremento dei costi per ammortamento delle immobilizzazioni materiali, che passano da 355 migliaia
di euro al 31 marzo 2006 a 880 migliaia di euro al 31 marzo 2007, è dovuto principalmente all’am-
mortamento dello stabilimento con annesso magazzino automatico sito in località Sassuriano, Silla di
Gaggio Montano (BO).

Nota 28 – Altri costi operativi

Gli altri costi operativi, pari a 206 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 e a 32 mi-
gliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, si riferiscono principalmente ad oneri connessi al-
l’utizzo dello stabilimento della Capogruppo (per 128 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 mar-
zo 2007).

Nota 29 – Proventi finanziari

Gli importi di 52 migliaia di euro nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 e di 120 migliaia di euro nel-
l’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 si riferiscono principalmente a utili su cambi realizzati e da valuta-
zione alla data di bilancio della Capogruppo.

Nota 30 – Oneri finanziari

Gli oneri finanziari sono dettagliati come segue:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Interessi passivi su c/c 44 12

Interessi e spese SBF 23 16

Oneri finanziari su mutui 288 194

Oneri su leasing 305 31

Commissioni carte di credito 17 9

Altri oneri 104 88

Oneri Finanziari 781 350
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Gli oneri finanziari si riferiscono principalmente alla società Capogruppo, sia per gli oneri finanziari su
mutui (prevalentemente in connessione al mutuo verso BNL contratto nel luglio 2005, che ha inciso
come oneri finanziari per 8,5 mesi nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 contro 12 mesi nell’esercizio
chiuso al 31 marzo 2007) sia per gli oneri finanziari su contratti di leasing (prevalentemente relativi al-
l’utilizzo dello stabilimento di Silla di Gaggio Montano, Bologna).

Nota 31 – Imposte sul reddito

Si riportano i seguenti dettagli delle imposte sul reddito (correnti e differite/anticipate):

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

IRES 3.094 1.434
IRAP 528 315

Totale Imposte correnti 3.622 1.749

Le imposte correnti si riferiscono all’onere fiscale calcolato sull’imponibile fiscale della Capogruppo, in
quanto tutte le società controllate hanno chiuso gli esercizi al 31 marzo 2006 e al 31 marzo 2007 con
imponibili fiscali negativi.

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Imposte differite passive 322 487
Imposte anticipate (381) (189)

Totale Imposte differite e (anticipate) (59) 298

L’onere per imposte differite fa principalmente riferimento alle differenze relative all’adozione degli IFRS
in luogo dei Principi contabili nazionali.

I proventi per imposte anticipate sono relativi prevalentemente agli accantonamenti a fondi tassati e al-
le differenze relative all’adozione degli IFRS in luogo dei Principi contabili nazionali.

Si fornisce di seguito la riconciliazione tra gli oneri fiscali ed il prodotto dell’utile contabile moltiplica-
to per l’aliquota fiscale applicabile:

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Risultato prima delle imposte 8.883 5.106
Imposte calcolate all’aliquota applicabile nei singoli Paesi 2.956 1.416
Effetto fiscale dei redditi non soggetti a tassazione (4.451) (1.075)
Effetto fiscale dei costi non deducibili 4.590 1.093
Effetto fiscale utilizzo perdite fiscali non precedentemente riconosciute – –
IRAP 528 315

Totale 3.622 1.749

Nota 32 – Utile per azione

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Utile netto del Gruppo (in migliaia di euro) 5.328 3.087
Numero medio azioni ordinarie in circolazione (in migliaia di azioni) 1.000 1.000

Utile per azione (in euro) 5,33 3,09
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L’utile per azione (al 31 marzo 2006 e al 31 marzo 2007 l’utile per azione diluito coincide con quello
base per l’assenza di azioni potenziali) al 31 marzo 2007 ammonta a 5,33 euro; è calcolato sulla base
dell’utile netto consolidato di competenza del Gruppo, pari a 5.328 migliaia di euro, diviso per il nu-
mero medio ponderato di azioni ordinarie in circolazione nell’esercizio pari a 1.000.000 di azioni.

L’utile per azione al 31 marzo 2006 ammonta ad 3,09 euro; è calcolato sulla base dell’utile netto con-
solidato di competenza del Gruppo, pari a 3.087 migliaia di euro, diviso per il numero medio ponde-
rato di azioni ordinarie in circolazione nell’esercizio pari a 1.000.000 di azioni.

Nota 33 – Informativa per settore di attività

Al fine della presentazione di un’informativa economica, patrimoniale e finanziaria per settore (Segment
reporting), il Gruppo ha identificato, quale schema primario di presentazione dei dati settoriali, la di-
stinzione per canali distributivi.

I canali distributivi identificati come oggetto di presentazione sono i seguenti:

• Canale Wholesale

• Canale DOS
La distribuzione dei prodotti del Gruppo avviene infatti mediante due canali distributivi:

• quello diretto, che comprende attualmente 10 negozi monomarca gestiti direttamente dal Gruppo
(c.d. “Directly Operated Stores” o “DOS”);

• quello indiretto (“Wholesale”), rappresentato da negozi multimarca/department store, negozi mono-
marca gestiti da terzi legati al Gruppo da contratti di Franchising e da distributori i quali provvedono
a rivendere gli articoli in negozi multimarca specializzati.

Come di seguito esposto, nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 l’8,9% circa dei ricavi consolidati del
Gruppo è stato realizzato mediante il canale diretto mentre il restante 91,1% dei ricavi consolidati è sta-
to realizzato attraverso il canale indiretto.

La tabella che segue illustra i dati settoriali del Gruppo Piquadro suddivisi per canale di vendita (DOS
e Wholesale) relativamente agli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e 2006:

31 marzo 2007 31 marzo 2006

DOS Wholesale Totale Inc % (a) DOS Wholesale Totale Inc % (a) Var %
(in migliaia di euro) Gruppo Gruppo

Ricavi delle vendite 3.185 32.557 35.742 100,0% 1.918 21.654 23.572 100,0% 51,6%
Altri proventi 9 853 862 2,4% 32 937 969 4,1% (11,0%)
Costi per acquisti di materie (369) (7.426) (7.795) (21,8%) (233) (5.505) (5.738) (24,3%) 35,8%
Costi per servizi e godimento (1.554) (12.433) (13.987) (39,1%) (1.152) (8.638) (9.790) (41,5%) 42,9%

beni di terzi
Costi per il personale (774) (2.910) (3.684) (10,3%) (558) (2.422) (2.980) (12,6%) 23,6%
Accantonamenti e svalutazioni – (200) (200) (0,6%) – (91) (91) (0,4%) 119,8%
Altri costi operativi (1) (205) (206) (0,6%) (1) (32) (32) (0,1%) 543,8%
Risultato del segmento ante 496 10.236 10.732 30,0% 6 5.904 5.910 25,1% 81,6%

ammortamenti
Ammortamenti (1.120) (3,1%) (574) (2,4%) 95,1%
Risultato operativo 9.612 26,9% 5.336 22,6% 80,1%
Proventi e oneri finanziari (729) (2,0%) (230) (1,0%) 217,0%
Risultato prima delle imposte 8.883 24,9% 5.106 21,7% 74,0%
Imposte sul reddito (3.563) (10,0%) (2.047) (8,7%) 74,1%
Utile d’esercizio 5.320 14,9% 3.059 13,0% 73,9%
Risultato di terzi (8) 0,0% (28) (0,1%) (71,4%)

Risultato netto del Gruppo 5.328 14,9% 3.087 13,1% 72,6%

(a) incidenza percentuale rispetto ai ricavi delle vendite.
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Quale informazione settoriale patrimoniale, si riporta di seguito il dettaglio dell’attivo, passivo e attivo
immobilizzato per canale di vendita al 31 marzo 2007 e al 31 marzo 2006:

31 marzo 2007 31 marzo 2006

Business Segment Business Segment

(in migliaia di euro) DOS Wholesale Non allocato Totale DOS Wholesale Non allocato Totale

Attività 2.709 29.103 4.196 36.008 2.079 23.380 3.802 29.261
Passività 1.364 18.017 8.666 28.047 1.364 14.511 8.369 24.244
Attivo immobilizzato 1.497 9.893 – 11.390 1.364 9.599 – 10.963

Le attività allocate ai settori comprendono gli immobili, impianti e macchinari, le immobilizzazioni im-
materiali, i crediti commerciali, le rimanenze, la cassa e gli altri crediti diversi dai crediti fiscali. Non so-
no inclusi nelle attività dei settori i finanziamenti attivi, i crediti di natura tributaria o fiscale, gli stru-
menti derivati, le imposte differite e le disponibilità liquide.

Le passività del settore comprendono i debiti commerciali, i fondi per rischi ed oneri, i fondi del per-
sonale, i debiti verso altri finanziatori e gli altri debiti diversi dai finanziamenti passivi verso istituti di
credito e dai debiti tributari e fiscali. Non sono inclusi nelle passività dei settori i finanziamenti passivi
verso istituti di credito, i conti correnti passivi, i debiti di natura tributaria o fiscale, gli strumenti deri-
vati e le imposte differite passive.

Relativamente ad un’analisi del Conto economico per segmenti, si rimanda a quanto riportato nel
Capitolo 9 del presente Prospetto.

Nota 34 – Rapporti con entità correlate

La Piquadro S.p.A., capogruppo del Gruppo Piquadro, opera nel mercato della pelletteria e progetta,
produce e commercializza articoli a marchio proprio. Le società controllate svolgono principalmente at-
tività di distribuzione dei prodotti (Piquadro Espana SL, Piquadro Hong Kong, Piquadro Deutschland
e Piquadro Roma) e di produzione (Uni Best Leather Goods Hong Kong Co., Limited. e Uni Best
Leather Goods Zhongsanhg).

I rapporti intercorrenti con le imprese del Gruppo sono principalmente di natura commerciale, regola-
ti a condizioni di mercato. Inoltre sono in essere rapporti di natura finanziaria (finanziamenti infra-
gruppo) tra la Capogruppo ed alcune società controllate, condotte a normali condizioni di mercato.

Nel bilancio consolidato i rapporti economici e patrimoniali infragruppo all’interno del Gruppo Piquadro
sono elisi in sede di consolidamento e, pertanto, non vengono riportati nel loro dettaglio nella presen-
te Nota.

Gli Amministratori evidenziano che non esistono altre parti correlate (ai sensi dello IAS 24) al Gruppo
Piquadro, in aggiunta a Piquadro Holding, Piqubo e Piqubo Servizi.

Nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 e nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 Piqubo S.p.A., ultima
società controllante, ha addebitato a Piquadro l’affitto (i cui ammontari sono riportati nella seguente ta-
bella) relativo all’utilizzo come deposito dello stabilimento di Riola di Vergato (BO). Il contratto di af-
fitto scadrà il 3 maggio 2011.

Costi

(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Costi per affitti verso Piqubo S.p.A. 53 144

Totale costi verso società controllanti 53 144
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Nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 e nell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 non si sono invece ve-
rificate transazioni economiche con l’Azionista unico, Piquadro Holding.

In assenza di rapporti economici, si evidenziano tuttavia i seguenti rapporti patrimoniali con Piquadro
Holding:

• nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, Piquadro ha distribuito al socio unico Piquadro
Holding dividendi per Euro 2.409.257 relativi all’utile dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006; inol-
tre, nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006, Piquadro S.p.A. ha distribuito al socio unico
Piquadro Holding S.p.A. parte della riserva sovrapprezzo azioni per Euro 4.500.000;

• nel luglio 2006 Piquadro S.p.A. ha aderito alla procedura di consolidato fiscale unitamente a Piquadro
Holding; conseguentemente, al 31 marzo 2007 la Società espone tra i debiti tributari un saldo di 1.697
migliaia di euro relativo all’IRES netta (al lordo degli acconti) di competenza dell’esercizio chiuso al
31 marzo 2007, da liquidare al proprio socio unico nel corso dell’esercizio in chiusura al 31 marzo
2008.

Si riporta di seguito una descrizione del rapporto in essere tra Piquadro e Piqubo Servizi, società corre-
lata al 31 marzo 2007. Per ulteriori informazioni, si rinvia a quanto riportato nella Nota 2 del presente
Paragrafo e nel precedente Paragrafo 10.1.1 – Debiti verso altri finanziatori per leasing)”.

In data 14 agosto 2006, la Società e Piqubo Servizi S.r.l., società correlata controllata al 100% da Marco
Palmieri, hanno sottoscritto un contratto di locazione riguardante lo stabilimento in località Sassuriano,
Silla di Gaggio Montano (BO) di circa 8000 mq coperti su un’area di 22.000 mq complessivi, dotato
di un impianto automatico di stoccaggio. Il contratto ha durata di 15 anni con un canone di locazione
annuo pari a circa 638 migliaia di euro. L’immobile di cui sopra è detenuto da Piqubo Servizi in forza
di un contratto di locazione finanziaria con Centro Leasing avente durata di 12 anni e per oggetto la lo-
cazione finanziaria dell’edificio industriale costruito nel comune di Gaggio Montano, del valore com-
plessivo di 5.500 migliaia di euro. Tale contratto prevede l’esercizio del diritto di riscatto per un valore
pari al 10% del valore complessivo (679 migliaia di euro). Sempre in data 14 agosto 2006, la Società e
Piqubo Servizi hanno sottoscritto un contratto in forza del quale Piqubo Servizi ha concesso a Piquadro
S.p.A. il diritto di acquistare l’immobile di cui sopra, a seguito dell’esercizio del diritto di riscatto dello
stesso da parte di Piqubo Servizi nei confronti di Centro Leasing. In data 10 novembre 2006, la Società
e Piqubo Servizi hanno sottoscritto un contratto di locazione riguardante il macchinario relativo al ma-
gazzino automatico utilizzato dalla Società per la gestione della logistica. Tale contratto ha durata di 6
anni con un canone di locazione annuo di circa 213 migliaia di euro. Gli impianti di cui sopra sono de-
tenuti dalla parte correlata Piqubo Servizi in forza di un contratto di locazione finanziaria con Centro
Leasing avente durata di 6 anni e per oggetto la locazione finanziaria dell’impianto di magazzinaggio
automatico, del valore complessivo di 1.210 migliaia di euro. Tale contratto prevede l’esercizio del di-
ritto di riscatto per un valore pari al 5% del valore complessivo (61 migliaia di euro). Sempre in data 10
novembre 2006, la Società e Piqubo Servizi S.r.l. hanno sottoscritto un contratto in forza del quale
Piqubo Servizi ha concesso alla Società il diritto di acquistare gli impianti a seguito dell’esercizio del di-
ritto di riscatto da parte di Piqubo Servizi nei confronti di Centro Leasing. Tale opzione di acquisto di
Piquadro potrà essere esercitata subordinatamente all’avveramento della condizione sospensiva che la
Società non sia receduta dal contratto di locazione prima che siano trascorsi 6 anni dalla data di inizio
della locazione medesima.

Il canone di locazione mensile a favore di Piqubo Servizi S.r.l., alla data del 31 marzo 2007, è pari a 53
migliaia di euro per l’utilizzo dello stabilimento e a 17 migliaia di euro per l’utilizzo dell’impianto au-
tomatico di stoccaggio, oltre ad IVA.

Si riportano nella seguente tabella gli elementi caratteristici del piano di rimborso del debito finanzia-
rio verso Piqubo Servizi S.r.l.:
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Scadenza Modalità di Importo Debito Debito Debito Totale
rimborso rata originario residuo residuo non debito

mensile corrente al corrente residuo al
31 marzo al 31 marzo 31 marzo

(in migliaia di euro) 2007 2007 2007

Immobile e terreno (*) 14 agosto 2015 Mensile 53 7.090 430 6.064 6.494
anticipata

Impianto automatico 14 agosto 2015 Mensile 17 1.210 178 956 1.134
anticipata

Debito verso Piqubo Servizi S.r.l. 70 8.300 608 7.020 7.628
per stabilimento e impianto

(*) Il totale del debito originario si riferisce al terreno sul quale insiste lo stabilimento (per 878 migliaia di euro), all’immobile (per

5.914 migliaia di euro) e agli oneri di pre-ammortamento relativi al periodo di costruzione dello stabilimento (per 298 migliaia

di euro).

Tale rapporto di debito ha determinato oneri per interessi passivi verso la parte correlata Piqubo Servizi;
di seguito si riporta il dettaglio degli oneri sostenuti negli esercizi chiusi al 31 marzo 2007 e al 31 mar-
zo 2006:

Costi
(in migliaia di euro) 31 marzo 2007 31 marzo 2006

Piqubo Servizi S.r.l. 141 8

Totale costi verso società correlate 141 8

Si segnala che in data 16 maggio 2007 il Consiglio di Amministrazione della Società ha deliberato di
procedere all’acquisizione da Marco Palmieri del 100% del capitale sociale di Piqubo Servizi S.r.l. ad un
corrispettivo pari a 215 migliaia di euro. Tale prezzo, sostanzialmente pari al patrimonio netto di Piqubo
Servizi, è stato determinato sulla base di una fairness opinion all’uopo predisposta da un terzo indipen-
dente. Alla data odierna, l’atto di acquisto non è stato ancora perfezionato tra le parti.

Nel bilancio consolidato redatto secondo IFRS, il rapporto contrattuale con Piqubo Servizi è conta-
bilizzato come un contratto di locazione finanziaria direttamente in carico a Piquadro S.p.A.
Conseguentemente, lo stabilimento societario e l’impianto di magazzino automatico sono contabi-
lizzati come immobilizzazioni materiali del Gruppo Piquadro, con correlata iscrizione nel passivo pa-
trimoniale del debito verso altri finanziatori per il finanziamento della costruzione di tali beni (debi-
to finanziario verso Piqubo Servizi, società “schermo” nei confronti dell’ultimo creditore Centro
Leasing).

Si indicano di seguito i compensi nominativi (comprensivi di emolumenti Amministratori ed eventua-
le retribuzione corrente e differita, anche in natura, per lavoro dipendente) spettanti agli Amministratori
della Piquadro S.p.A. per l’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 per l’espletamento delle loro funzioni nel-
la Capogruppo e nelle altre società del Gruppo, ed i compensi maturati dagli eventuali dirigenti con re-
sponsabilità strategiche (alla data del 31 marzo 2007 gli Amministratori non hanno individuato diri-
genti con responsabilità strategiche):
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Compensi del Consiglio di Amministrazione

Nome e cognome Carica ricoperta Periodo per cui è Scadenza Emolumenti Altri Totale
stata ricoperta della carica per la carica compensi

la carica nella società
che redige il

(in migliaia di euro) bilancio

Marco Palmieri Presidente 01/04/06-31/03/07 31/03/2008 204 0 204
Amministratore
Delegato

Pierpaolo Palmieri Consigliere delegato 01/04/06-31/03/07 31/03/2008 101 0 101
Marcello Piccioli Consigliere delegato 01/04/06-31/03/07 31/03/2008 141 4 145
Simone Citterio Consigliere 01/04/06-31/03/07 31/03/2008 8 0 8
Marco Pellegrino Consigliere 01/04/06-31/03/07 31/03/2008 2 0 2
Maurizio Benedetti Consigliere 01/04/06-31/03/07 31/03/2008 2 0 2

Totale 458 4 462

Nota 35 – Impegni

A) Impegni per eventuali acquisti di immobilizzazioni materiali ed immateriali:
Il Gruppo al 31 marzo 2007 non ha sottoscritto impegni contrattuali che comportino nell’esercizio in
chiusura al 31 marzo 2008 significativi investimenti in immobilizzazioni materiali e immateriali.

B) Impegni su contratti di leasing operativo:
Il Gruppo al 31 marzo 2007 ha sottoscritto impegni contrattuali che comporteranno futuri costi per af-
fitti di stabilimenti e locazioni operative che saranno addebitati a conto economico per competenza dal-
l’esercizio in chiusura al 31 marzo 2008 in poi, principalmente per l’affitto dello stabilimento cinese di
Uni Best 2 e gli affitti dei negozi DOS, come riepilogato nella seguente tabella:

Al 31 marzo 2007
(in migliaia di euro) Entro 12 mesi Da 1 a 5 anni Oltre 5 anni Totale

Affitti dei negozi DOS 1.069 3.564 1.066 5.699
Affitti dello stabilimento di Uni

Best 2 e del deposito di Riola
di Vergato (BO) 116 44 - 160

Altri leasing operativi 137 305 – 442

Totale 1.322 3.913 1.066 6.301

20.6 Revisione delle informazioni finanziarie annuali relative agli esercizi passati

20.6.1 Dichiarazione di avvenuta revisione

Le informazioni finanziarie contenute nel presente Capitolo sono state estratte senza effettuare alcuna
rettifica dai seguenti bilanci:

• bilancio consolidato chiuso al 31 marzo 2006 dell’Emittente (il primo redatto da Piquadro), redatto
secondo gli IFRS per l’esercizio di 11 mesi dal 2 maggio 2005 al 31 marzo 2006; tale bilancio è stato
redatto dal Consiglio d’Amministrazione dell’Emittente in data 13 giugno 2007 ed è stato oggetto di
revisione contabile da parte di PricewaterhouseCoopers S.p.A., che ha emesso la propria relazione in
data 13 giugno 2007;
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• bilancio consolidato chiuso al 31 marzo 2007 dell’Emittente, redatto secondo gli IFRS per l’esercizio
di 12 mesi dal 1° aprile 2006 al 31 marzo 2007; tale bilancio è stato redatto dal Consiglio
d’Amministrazione dell’Emittente in data 13 giugno 2007 ed è stato oggetto oggetto di revisione con-
tabile da parte di PricewaterhouseCoopers S.p.A., che ha emesso la propria relazione in data 13 giu-
gno 2007.

Le relazioni di revisioni sopra indicate sono riportate nel Paragrafo 20.3.

20.6.2 Altre informazioni sottoposte a revisione

Non vi sono altre informazioni contabili annuali contenute nel Prospetto relative agli esercizi passati che
siano state oggetto di revisione contabile.

20.6.3 Dati estratti da fonti diverse dai bilanci dell’Emittente

Non vi sono dati estratti da fonti diverse dai bilanci dell’Emittente.

20.7 Data delle ultime informazioni finanziarie

Le ultime informazioni finanziarie annuali riportate nel Prospetto sono state estratte dal bilancio con-
solidato dell’Emittente chiuso al 31 marzo 2007.

Le ultime informazioni finanziarie infrannuali riportate nel Prospetto sono state estratte dal bilancio
consolidato intermedio dell’Emittente per il periodo di tre mesi chiuso al 30 giugno 2007.

20.8 Informazioni finanziarie infrannuali e altre informazioni finanziarie

Nel Prospetto sono state riportate le informazioni finanziarie infrannuali relative ai bilanci consolidati
intermedi per i periodi di tre mesi chiusi al 30 giugno 2007 e al 30 giugno 2006.

La relazione di revisione contabile limitata dei bilanci intermedi per i periodi di tre mesi chiusi al 30
giugno 2007 e al 30 giugno 2006 è riportata nel Paragrafo 20.2.

20.9 Politica dei dividendi

Ai sensi dell’articolo 28 dello Statuto, gli utili netti risultanti dal bilancio d’esercizio approvato dall’as-
semblea dei soci vengono ripartiti come segue:

• il 5% al fondo di riserva legale fino a che questa non abbia raggiunto il quinto del capitale sociale;

• il residuo a disposizione dell’assemblea ordinaria per la destinazione che la medesima riterrà oppor-
tuno adottare.

Il consiglio di amministrazione può deliberare la distribuzione di acconti sui dividendi nei modi e nel-
le forme di legge.

Ai sensi dell’articolo 28 dello statuto sociale, i dividendi non riscossi entro il quinquennio dal giorno in
cui sono divenuti esigibili si prescrivono in favore dell’Emittente.

Si evidenzia che alla Data del Prospetto la riserva legale (pari a 200 migliaia di euro) ha già raggiunto il
quinto del capitale sociale (pari a 1.000 migliaia di euro); conseguentemente, non sono attualmente in
essere vincoli statutari relativi alla distribuzione dell’utile risultante dal bilancio d’esercizio della Società
in chiusura al 31 marzo 2008.
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L’Emittente ha distribuito nel corso dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 euro 2.409.257 di dividen-
di, corrispondenti ad un utile per azione pari a circa euro 2,40 e ad un payout di circa il 95% dell’utile
dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2006 risultante dal bilancio individuale.

L’assemblea degli azionisti dell’Emittente in data 14 giugno 2007 ha approvato la distribuzione di euro
2.000.000 di dividendi, corrispondenti ad un utile per azione pari ad euro 2 e ad un payout di circa il
41% dell’utile dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007 risultante dal bilancio individuale. Tali dividendi
sono stati pagati in data 30 luglio 2007.

Si riporta che le citate distribuzioni di dividendi sono avvenute funzionalmente al piano di rimborso del
debito finanziario verso Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. in capo all’unico socio Piquadro Holding,
così come stabilito dal relativo contratto di mutuo sottoscritto nel luglio 2005. Per effetto delle mutate
pattuizioni contrattuali sottoscritte tra l’Emittente, Piquadro Holding e Banca Nazionale del Lavoro
S.p.A. in data 13 giugno 2007, si riporta che, alla Data del Prospetto, non esistono ulteriori obblighi di
distribuzione dividendi.

Non vi è certezza che l’Emittente sia in grado di – o comunque intenda – proseguire la propria politi-
ca di distribuzione dei dividendi.

20.10Procedimenti giudiziari e arbitrali

Alla data del 30 giugno 2007 ed alla Data del Prospetto, non risultano procedimenti amministrativi,
giudiziari o arbitrali, compresi eventuali procedimenti di questo tipo in corso o previsti di cui l’Emittente
sia a conoscenza, che possano avere o abbiano avuto nel recente passato, rilevanti ripercussioni sulla si-
tuazione finanziaria o sulla redditività dell’Emittente.

20.11Cambiamenti significativi nella situazione finanziaria o commerciale dell’Emittente

Alla Data del Prospetto, non si segnalano cambiamenti significativi nella situazione finanziaria o com-
merciale dell’Emittente verificatisi successivamente alla chiusura del bilancio consolidato intermedio per
il periodo di tre mesi chiuso al 30 giugno 2007.
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21. INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI

21.1 Capitale azionario

21.1.1 Capitale emesso

Capitale sottoscritto e versato alla Data del Prospetto
Alla Data del Prospetto, il capitale sociale della Società è pari a euro 1.000.000, interamente sottoscrit-
to e versato, ed è rappresentato da n. 50.000.000 azioni ordinarie, senza indicazione del valore nomi-
nale a seguito del frazionamento delle azioni ordinarie dell’Emittente deliberato dall’assemblea dei soci
in data 14 giugno 2007. Le azioni ordinarie sono nominative ed attribuiscono il diritto di voto nelle as-
semblee ordinarie e straordinarie nonché il diritto di partecipazione agli utili.

Capitale sottoscritto e versato alla data del 31 marzo 2007
Alla data del 31 marzo 2007, il capitale sociale della Società era pari a euro 1.000.000, interamente sot-
toscritto e versato, e risultava essere interamente posseduto da Piquadro Holding.

Tale composizione del capitale dell’Emittente consegue all’atto di conferimento del ramo d’azienda di
Piquadro S.p.A. (ora Piqubo), avvenuto in data 26 aprile 2005 in sede di costituzione dell’Emittente.
L’Emittente, pertanto, è stata costituita con un capitale iniziale pari ad euro 1.000.000 e costituzione di
una riserva sovrapprezzo pari a euro 5.500.000, immediatamente sottoscritto e versato dal socio unico
Piquadro S.p.A. (ora Piqubo).

Per maggiori informazioni sull’evoluzione societaria dell’Emittente si rinvia al Capitolo 5, Paragrafo
5.1.5, di questa Sezione Prima.

21.1.2 Azioni non rappresentative del capitale

Alla Data del Prospetto, la Società non ha emesso azioni non rappresentative del capitale sociale.

21.1.3 Azioni proprie

Alla Data del Prospetto, la Società non è titolare, direttamente o indirettamente o attraverso società fi-
duciarie o per interposta persona, di azioni proprie.

21.1.4 Importo delle obbligazioni convertibili, scambiabili o con warrant

Alla Data del Prospetto, Piquadro non ha emesso obbligazioni convertibili, scambiabili o con warrant.

21.1.5 Indicazione di eventuali diritti e/o obblighi di acquisto sul capitale dell’Emittente

In data 14 giugno 2007, l’assemblea straordinaria della Società ha deliberato di delegare al consiglio di
amministrazione, ai sensi dell’articolo 2443 del codice civile, la facoltà di deliberare un aumento del ca-
pitale sociale dell’Emittente a pagamento, con esclusione del diritto di opzione, eseguibile in una o più
soluzioni, scindibile, sino ad un complessivo valore nominale massimo pari al 5% del capitale sociale
sottoscritto e versato alla data della delibera, al servizio di uno o più piani di incentivazione. Alla Data
del Prospetto l’organo amministrativo dell’Emittente non ha dato esecuzione alla sopra descritta delega
di aumento del capitale sociale.

21.1.6 Informazioni riguardanti il capitale di eventuali membri del Gruppo offerto in opzione

Alla Data del Prospetto, l’Emittente non è a conoscenza di operazioni riguardanti il capitale di eventuali
membri del Gruppo offerto in opzione.
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21.1.7 Descrizione dell’evoluzione del capitale azionario

Il capitale sociale dell’Emittente non ha subito variazioni con riferimento al periodo cui si riferiscono le
informazioni finanziarie relative agli esercizi passati.

21.2 Atto costitutivo e Statuto

Con delibera dell’assemblea straordinaria del 14 giugno 2007, l’Emittente ha adottato il nuovo Statuto
per conformarsi, tra l’altro, alle previsioni alla normativa vigente per le società con azioni quotate. Per
maggiori informazioni riguardo l’atto costitutivo dell’Emittente si rinvia al Capitolo 5, Paragrafo 5.1.5.4
della presente Sezione Prima.

21.2.1 Oggetto sociale e scopi dell’Emittente

Ai sensi dell’articolo 5 dello Statuto, la Società ha per oggetto:

• lo svolgimento delle seguenti attività: (i) la produzione, trasformazione e commercializzazione al-
l’ingrosso e al dettaglio di articoli di pelletteria, cartotecnica, abbigliamento, accessori moda; (ii) la
vendita all’ingrosso e al dettaglio, nonché via internet ed a mezzo collegamento ad altre reti o servi-
zi nazionali ed internazionali di comunicazione telematica, di articoli di pelletteria; (iii) l’acquisto e
la commercializzazione all’ingrosso e al dettaglio di prodotti informatici; (iv) l’elaborazione dati in
genere e l’elaborazione dati contabili e gestionali per le imprese e per conto terzi; (v) la compraven-
dita, la commercializzazione, la locazione di beni immobiliari di proprietà; (vi) la gestione di servizi
di deposito e/o di custodia di beni di terzi; (vii) lo sfruttamento di licenze, brevetti e know-how pro-
pri o di terzi, necessari o utili ai fini dell’attuazione dell’oggetto sociale;

• l’assunzione di mandati di ogni tipo per la vendita dei prodotti di cui al punto precedente;

• l’acquisizione, sia direttamente che indirettamente, di partecipazioni e interessenze in altre società,
imprese o altre entità, anche con sede all’estero, operanti nei settori di cui sopra o altrimenti aventi
oggetto analogo o affine o connesso al proprio;

• la prestazione alle società di cui al punto precedente delle attività di assistenza e coordinamento tec-
nico e/o finanziario e di servizi in genere.

Per il conseguimento dell’oggetto sociale la Società può inoltre: (i) svolgere servizi ed effettuare opera-
zioni commerciali, industriali mobiliari e immobiliari; e (ii) svolgere attività finanziarie e prestare ga-
ranzie di qualsiasi natura a fronte di debiti e obbligazioni sociali o di terzi, anche a favore di banche o
istituti di credito. Le attività di cui agli ultimi due punti che precedono non possono essere effettuate
nei confronti del pubblico e quelle di cui al punto (ii) non possono essere effettuate in via prevalente,
ai sensi di quanto disposto dal decreto legislativo 1° settembre 1993, n. 385.

21.2.2 Sintesi delle disposizioni dello Statuto dell’Emittente riguardanti i membri degli organi 
di amministrazione, di direzione e di vigilanza

Consiglio di amministrazione
Ai sensi dell’articolo 16 dello Statuto, la Società è amministrata da un consiglio di amministrazione 
composto da un minimo di 5 fino a un massimo di 9 membri, anche non soci. I membri del consiglio
di amministrazione sono rieleggibili e, salvo diversa deliberazione dell’assemblea, durano in carica tre
esercizi.

Al fine di assicurare alla minoranza l’elezione di un membro del consiglio di amministrazione della
Società, la nomina del consiglio di amministrazione avviene sulla base di liste presentate dai soci.

La Società non è dotata di un comitato per le proposte di nomina alla carica di amministratore.
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Ai sensi dell’articolo 19 dello Statuto dell’Emittente, il consiglio di amministrazione si riunisce tutte le
volte che il presidente lo ritiene opportuno, oppure quando ne sia fatta richiesta da almeno due dei suoi
membri, o da un amministratore delegato, o dal collegio sindacale.

La convocazione del consiglio di amministrazione è effettuata dal presidente o da chi ne svolge le fun-
zioni, nella sede sociale o altrove, in Italia o in altro paese dell’Unione Europea, mediante avviso indi-
cante la data, il luogo e l’ora della riunione, nonché gli argomenti in trattazione, inviata per lettera, te-
lefax, posta elettronica, o qualsiasi altro mezzo di cui sia comprovabile il ricevimento, spediti almeno
cinque giorni liberi prima dell’adunanza al domicilio di ciascun amministratore e sindaco effettivo. In
caso di urgenza la convocazione potrà essere fatta con avviso da spedirsi, con le modalità di cui sopra,
almeno due giorni liberi prima dell’adunanza.

Ai sensi dell’articolo 21 dello Statuto, per la validità delle deliberazioni del consiglio di amministrazio-
ne è necessaria la presenza della maggioranza degli amministratori in carica. Il consiglio di amministra-
zione delibera con il voto favorevole della maggioranza degli amministratori presenti.

Ai sensi dell’articolo 22 dello Statuto, il consiglio di amministrazione è investito dei più ampi poteri per
la gestione ordinaria e straordinaria della Società, senza alcuna limitazione, salvo quanto per legge non
sia riservato alla competenza dell’assemblea. Al consiglio di amministrazione è inoltre attribuita la com-
petenza con riferimento alle deliberazioni concernenti:

• la fusione nei casi previsti dagli articoli 2505 e 2505 bis del codice civile e la scissione nell’ipotesi del-
l’articolo 2505 bis del codice civile, quale richiamato nell’articolo 2506 ter del codice civile;

• l’istituzione o la soppressione di sedi secondarie;

• la riduzione del capitale in caso di recesso del socio;

• gli adeguamenti dello Statuto a disposizioni normative; nonché

• il trasferimento della sede sociale nel territorio nazionale.

Ai sensi dell’articolo 22 dello Statuto, il consiglio di amministrazione può delegare i poteri di cui all’ar-
ticolo 2381 del codice civile ad un comitato esecutivo, come pure ad uno o più dei membri del consi-
glio di amministrazione.

Ai sensi dell’articolo 23 dello Statuto, la rappresentanza legale della Società di fronte a terzi e in giudi-
zio, nonché l’uso della firma sociale spettano al presidente del consiglio di amministrazione e a ciascu-
no degli amministratori delegati, se nominati, anche in via disgiunta tra loro, a seconda di quanto sia
deciso dal consiglio di amministrazione che procede alla loro nomina e che determina i loro poteri e le
loro attribuzioni. La rappresentanza legale può essere inoltre delegata a procuratori speciali, anche estra-
nei alla Società, per il compimento di singoli atti od operazioni ovvero per categorie di atti od opera-
zioni.

Ai sensi dell’articolo 24 dello Statuto, ai consiglieri di amministrazione spetta il compenso determina-
to dall’assemblea. Inoltre agli amministratori investiti di particolari cariche spetteranno i compensi che
saranno stabiliti dal consiglio di amministrazione, sentito il collegio sindacale.

Collegio sindacale
Il collegio sindacale dell’Emittente è composto da tre sindaci effettivi e due supplenti nominati dall’as-
semblea ordinaria, a norma di legge. Per le loro attribuzioni, per la determinazione della loro retribu-
zione e la durata dell’ufficio si osservano le norme vigenti.

La nomina dei sindaci avverrà sulla base di liste presentate dai soci, al fine di assicurare alla minoranza
la nomina di un sindaco effettivo e di un sindaco supplente. La presidenza del collegio sindacale spetta
al candidato indicato al primo posto nella seconda lista che avrà ottenuto in assemblea il maggior nu-
mero di voti.
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I sindaci durano in carica tre esercizi e sono rieleggibili.

Ai sensi dell’articolo 26 dello Statuto, il controllo contabile è esercitato da società di revisione. Per la no-
mina, i compiti, i poteri e le responsabilità si applicano le previsioni di legge in materia.

21.2.3 Diritti, privilegi e restrizioni connessi a ciascuna classe di azioni esistenti

Tutte le azioni sono ordinarie, nominative, liberamente trasferibili e indivisibili e ciascuna di esse dà di-
ritto ad un voto nelle assemblee ordinarie e straordinarie della Società, nonché agli altri diritti patrimo-
niali e amministrativi ad esse connessi, secondo le disposizioni di legge applicabili.

Non esistono altre categorie di azioni che attribuiscano diritti patrimoniali e amministrativi diversi da
quelli attribuiti dalle sopra descritte azioni ordinarie.

Ai sensi dell’articolo 28 dello Statuto, gli utili netti, risultanti dal bilancio approvato dall’assemblea, e pre-
vio accantonamento alla riserva legale del cinque per cento del loro ammontare fino al raggiungimento
del quinto del capitale sociale, sono destinati secondo la determinazione che assumerà l’assemblea.

Il consiglio di amministrazione può deliberare la distribuzione di acconti sui dividendi.

Gli utili non riscossi entro il quinquennio dal giorno in cui sono diventati esigibili si prescrivono in fa-
vore della Società.

In caso di liquidazione, le azioni danno diritto di partecipare alla distribuzione del residuo attivo ai sen-
si di legge.

21.2.4 Modifica dei diritti dei possessori delle azioni

Ai sensi dell’articolo 10 dello Statuto, il diritto di recesso spetta nei casi previsti da norme inderogabili
ed è esercitato con le modalità di legge. Non hanno diritto di recedere i soci che non hanno concorso
alle deliberazioni sulle materie di cui alle lettere a) “proroga del termine” e b) “introduzione o rimozio-
ne di vincoli alla circolazione dei titoli azionari” dell’articolo 2437, comma 2, del codice civile.

21.2.5 Convocazione delle assemblee degli azionisti

Ai sensi dell’articolo 12 dello Statuto, l’assemblea è convocata a norma di legge dal consiglio di ammi-
nistrazione della Società nella sede sociale o altrove, in Italia, secondo quanto indicato nell’avviso di con-
vocazione.

L’assemblea deve essere convocata mediante avviso contenente l’indicazione del giorno, dell’ora, del luo-
go e dell’elenco delle materie da trattare, da pubblicarsi nei termini di legge, nella Gazzetta Ufficiale del-
la Repubblica o, in alternativa, su almeno uno dei seguenti quotidiani: “Il Sole 24 Ore”, “Il Corriere
della Sera” o “MF/Milano Finanza”.

L’assemblea ordinaria è convocata almeno una volta l’anno entro 120 giorni dalla chiusura dell’eserci-
zio sociale, ovvero entro 180 giorni qualora lo richiedano particolari circostanze previste dalla vigente
normativa da accertarsi da parte del consiglio di amministrazione.

L’assemblea può essere convocata anche in terza convocazione con le modalità e i termini previsti per la
seconda convocazione.

Hanno diritto di intervenire all’assemblea gli azionisti che, almeno due giorni non festivi prima di quel-
lo fissato per la riunione assembleare, abbiano fatto pervenire alla Società apposita comunicazione rila-
sciata dagli intermediari incaricati della tenuta dei conti relativi alle azioni, in conformità alla normati-
va applicabile. Ciascun socio potrà farsi rappresentare in assemblea, mediante delega scritta, nei casi e
nei limiti previsti dalla legge. In particolare, gli enti e le società legalmente costituiti possono farsi rap-
presentare oltre che da coloro che ne hanno la rappresentanza legale, da un procuratore munito di de-
lega scritta, risultante anche da semplice lettera a firma del legale rappresentante.
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21.2.6 Disposizioni dello Statuto che potrebbero avere l’effetto di ritardare, rinviare o impedire
una modifica dell’assetto di controllo dell’Emittente

Lo Statuto non contiene disposizioni che limitino la partecipazione al capitale sociale dell’Emittente, né
alcuna altra disposizione che abbia l’effetto di ritardare, rinviare o impedire la modifica dell’assetto di
controllo dell’Emittente stesso.

21.2.7 Obbligo di comunicazione al pubblico

Lo Statuto non contiene disposizioni che impongano l’effettuazione di una comunicazione al pubblico
in caso di variazione delle partecipazioni rilevanti.

Si applicano le disposizioni di cui agli articoli 120 e seguenti del Testo Unico.

21.2.8 Modifica del capitale

Lo Statuto non contiene previsioni relative alla modifica del capitale sociale che siano più restrittive di
quelle previste dalle applicabili disposizioni di legge.
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22. CONTRATTI IMPORTANTI

Si fornisce di seguito una sintesi dei principali contratti, diversi dai contratti conclusi nel corso del nor-
male svolgimento dell’attività, stipulati dall’Emittente, da Piquadro Holding o da società appartenenti
al Gruppo nel corso dei due anni immediatamente precedenti la Data del Prospetto.

Contratto di supporto tecnico informatico

In data 10 novembre 2006, Piquadro ha sottoscritto un contratto di supporto tecnico informatico con
Altea S.p.A. per la descrizione del quale si rinvia al Capitolo 5, Paragrafo 5.2.2 di questa Sezione Prima.

Contratti di finanziamento

Si fornisce qui di seguito una breve descrizione dei contratti di finanziamento, sottoscritti da Piquadro
e da Piquadro Holding.

In data 15 luglio 2005 è stato stipulato un contratto di finanziamento a medio-lungo termine tra Piquadro
(già Piquadro Design Factory S.r.l.) e Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., successivamente modificato
in data 13 giugno 2007, per un importo massimo complessivo pari a euro 5.800.000 (il “Contratto di
Finanziamento Piquadro”). Il Contratto di Finanziamento Piquadro è suddiviso nelle seguenti linee
di credito:

• una linea di credito a medio termine, denominata Term Loan, per l’importo capitale complessivo si-
no ad euro 5.300.000, rimborsabile in 7 rate semestrali, la prima con scadenza il 31 luglio 2009 e le
successive con scadenza il 31 gennaio e il 31 luglio di ogni anno e da rimborsarsi entro il 31 luglio
2012, con un tasso di interesse pari all’Euribor a 3 mesi maggiorato di un margine dell’1,70%, mar-
gine che può variare fino a raggiungere l’1,10% in funzione dell’andamento del rapporto “Indebitamento
Finanziario Netto/ Ebitda” e che sarà in ogni caso aumentato di ulteriori 20 basis points nel caso di
mancato rispetto dei vincoli finanziari di cui al Contratto di Finanziamento Piquadro; e

• una linea di credito, consistente in una apertura di credito rotativa, denominata Revolving, per l’im-
porto di euro 500.000, utilizzabile fino al 30 aprile 2012 e da rimborsarsi in ogni caso entro tale da-
ta, con un tasso di interesse pari all’Euribor a 3, 6 o 9 mesi maggiorato di un margine dell’1,70%.

Il finanziamento è destinato:

• con riferimento al Term Loan quanto ad euro 4.500.000, a generali necessità finanziarie di Piquadro,
e quanto ad euro 800.000, a finanziare il pagamento del prezzo dell’acquisizione del 50% del capi-
tale sociale di Uni Best 1; e

• con riferimento alla Revolving, per sostenere le esigenze del capitale circolante di Piquadro e per ge-
nerali necessità finanziarie del mutuatario stesso.

Il Contratto di Finanziamento Piquadro prevede, in linea con la prassi di mercato, da parte della Società,
il rispetto di una serie di parametri finanziari, tra cui il rapporto (i) Indebitamento Finanziario Netto/EBIT-
DA, (ii) il rapporto Ebitda/Oneri Finanziari Netti; (iii) il rapporto Indebitamento Finanziario
Netto/Patrimonio Netto. Tale contratto prevede che i suddetti parametri siano assoggettati a verifica pe-
riodica, e che il mancato rispetto, anche di uno solo di essi, determini la risoluzione automatica dello
stesso.

Il Contratto di Finanziamento Piquadro prevede, inoltre, una serie di eventi che potrebbero comporta-
re il rimborso anticipato del finanziamento, quali ad esempio il mancato puntuale adempimento ad una
qualsiasi delle obbligazioni del contratto entro il termine di 10 giorni dalla relativa scadenza, la soprav-
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venuta invalidità, inefficacia o insufficienza di qualsiasi garanzia concessa in forza del Contratto di
Finanziamento Piquadro, in linea con la prassi di mercato.

A garanzia delle obbligazioni previste dal Contratto di Finanziamento Piquadro, è stato costituito un
pegno sulle azioni rappresentative, complessivamente, il 100% del capitale sociale di Piquadro Holding.
Si segnala che il diritto di voto, in forza delle previsioni dell’atto relativo al pegno sulle azioni Piquadro
Holding, spetta al datore di pegno, fermo restando che, al verificarsi di determinati eventi, il diritto di
voto spetterà al creditore pignoratizio.

Si segnala infine che a garanzia delle obbligazioni previste dal Contratto di Finanziamento Piquadro, è
stato costituito il pegno sulle azioni dell’Emittente detenute da Piquadro Holding, oltre al pegno sul
marchio Piquadro. Il diritto di voto, in forza delle previsioni dell’atto relativo al pegno, spetta al dato-
re di pegno, fermo restando che, al verificarsi di determinati eventi, il diritto di voto spetterà al credi-
tore pignoratizio.

In data 16 luglio 2007, Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., su richiesta di Piquadro, ha liberato antici-
patamente dal pegno le azioni Piquadro e il marchio Piquadro.

Si segnala altresì che in data 15 luglio 2005 è stato stipulato un contratto di finanziamento a medio-
lungo termine tra Piquadro Holding e l’istituto di credito Banca Nazionale del Lavoro S.p.A., successi-
vamente modificato in data 13 giugno 2007, per un importo massimo complessivo pari a euro 5.700.000
(il “Contratto di Finanziamento Piquadro Holding”). Il Contratto di Finanziamento Piquadro Holding
è suddiviso nelle seguenti linee di credito:

• una linea di credito a medio-lungo termine, denominata Term Loan, per l’importo capitale com-
plessivo sino ad euro 4.700.000, rimborsabile in 3 rate annuali, la prima con scadenza il 31 luglio
2006 e da rimborsarsi entro il 31 luglio 2008, con un tasso di interesse pari all’Euribor a 3 mesi mag-
giorato di un margine dell’1,70%, margine che può variare fino a raggiungere l’1,10% in funzione
dell’andamento del rapporto “Indebitamento Finanziario Netto/ Ebitda” e che sarà in ogni caso au-
mentato di ulteriori 20 basis points nel caso di mancato rispetto dei vincoli finanziari di cui al Contratto
di Finanziamento Piquadro Holding; e

• un finanziamento a medio-lungo termine, consistente in una apertura di credito rotativa, denomi-
nata Revolving, per l’importo di euro 1.000.000 utilizzabile fino al 31 luglio 2008 e da rimborsarsi
in ogni caso entro tale data, con un tasso di interesse pari all’Euribor a 3, 6 o 9 mesi maggiorato di
un margine dell’1,70%.

Il finanziamento è destinato:

• con riferimento al Term Loan, a finanziare il pagamento di parte del prezzo dell’acquisizione dell’in-
tero capitale sociale di Piquadro (già Piquadro Design Factory S.r.l.);

• con riferimento alla Revolving, per sostenere le esigenze del capitale circolante di Piquadro Holding
e per generali necessità finanziarie del mutuatario stesso.

Per assicurare il servizio del debito, Piquadro Holding si è impegnata a votare per la distribuzione degli
utili netti di ogni esercizio di Piquadro fino alla concorrenza dell’importo necessario (i) al rimborso del-
la rata del Term Loan relativa al periodo di ammortamento in corso alla data di tale distribuzione, (ii)
al rimborso di ogni utilizzo del Revolving, e (iii) al pagamento degli interessi maturati e maturandi nel
periodo di interessi in corso alla data di distribuzione, sull’importo capitale erogato e non rimborsato
del finanziamento.

Il Contratto di Finanziamento Piquadro Holding prevede, in linea con la prassi di mercato, una serie di
limitazioni in capo alla società tra le quali si citano quella di non effettuare operazioni straordinarie (qua-
li, ad esempio, fusioni e scissioni), di non distribuire alcun dividendo, di effettuare investimenti entro
gli importi massimi indicati nei covenant finanziari, di non porre in essere atti dispositivi dei propri be-
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ni, di non costituire vincoli reali su qualunque bene o attivo patrimoniale di cui sia titolare il mutuata-
rio, di non concedere alcun finanziamento in qualsiasi forma e importo, fatta eccezione per i finanzia-
menti infruttiferi e subordinati concessi alla Società dai propri soci (diretti o indiretti). In aggiunta ta-
le contratto prevede da parte della società il rispetto di una serie di parametri finanziari, tra cui: (i) il
rapporto Indebitamento Finanziario Netto/EBITDA; (ii) il rapporto Ebitda/Oneri Finanziari Netti;
(iii) il rapporto Indebitamento Finanziario Netto/Patrimonio Netto; (iv) massima dimensione degli in-
vestimenti (capex). Tale contratto prevede che i suddetti parametri siano assoggettati a verifica periodi-
ca, e che il mancato rispetto, anche di uno solo di essi, determini la risoluzione automatica dello stesso.

Il Contratto di Finanziamento Piquadro Holding prevede, inoltre, una serie di eventi che potrebbero
comportare il rimborso anticipato del finanziamento, quali ad esempio il mancato puntuale adempi-
mento ad una qualsiasi delle obbligazioni del contratto entro il termine di 10 giorni dalla relativa sca-
denza, la sopravvenuta invalidità, inefficacia o insufficienza di qualsiasi garanzia concessa in forza del
Contratto di Finanziamento Piquadro Holding, in linea con la prassi di mercato.

A garanzia delle obbligazioni previste dal Contratto di Finanziamento Piquadro Holding, è stato costi-
tuito un pegno sulle azioni rappresentative, complessivamente, il 100% del capitale sociale della Piquadro
Holding. Si segnala che il diritto di voto, in forza delle previsioni dell’atto relativo al pegno sulle azioni
Piquadro Holding, spetta al datore di pegno, fermo restando che, al verificarsi di determinati eventi, il
diritto di voto spetterà al creditore pignoratizio.

Contratto di leasing

In data 10 novembre 2006, Piqubo Servizi ha sottoscritto un contratto di leasing con Centro Leasing
per la descrizione del quali si rinvia al Capitolo 19 della presente Sezione Prima.
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23. INFORMAZIONI PROVENIENTI DA TERZI, PARERI DI ESPERTI E DICHIARAZIONI
DI INTERESSI

23.1 Informazioni provenienti da terzi, pareri di esperti e dichiarazioni di interessi

Nel Prospetto non vi sono pareri o relazioni attribuiti ad esperti.

23.2 Attestazione circa le informazioni provenienti da terzi, pareri di esperti e dichiarazioni di
interessi

Ove indicato, le informazioni contenute nel Prospetto provengono da terzi. La Società conferma che ta-
li informazioni sono state riprodotte fedelmente dall’Emittente e, per quanto a conoscenza del mana-
gement, anche sulla base di informazioni pubblicate dai terzi in questione, non sono stati omessi fatti
che potrebbero rendere le informazioni inesatte o ingannevoli.
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24. DOCUMENTI ACCESSIBILI AL PUBBLICO

Copia dei seguenti documenti può essere consultata durante il periodo di validità del Prospetto ai sen-
si dell’articolo 9 bis del Regolamento Emittenti presso la sede legale dell’Emittente Località Sassuriano
246, Silla di Gaggio Montano (Bologna) in orari d’ufficio e durante i giorni lavorativi, e presso Borsa
Italiana:

• atto costitutivo e Statuto;

• bilanci consolidati intermedi dell’Emittente per i periodi di tre mesi chiusi al 30 giugno 2007 e al
30 giugno 2006, redatti secondo gli IFRS applicabili all’informativa finanziaria infrannuale (IAS 34);
tali bilanci sono stati oggetto di revisione contabile limitata da parte della Società di Revisione, che
ha emesso la propria relazione in data 6 settembre 2007 (relazione allegata al fascicolo di bilancio);

• bilancio consolidato al 31 marzo 2007 dell’Emittente, redatto secondo gli IFRS per l’esercizio di 12
mesi dal 1° aprile 2006 al 31 marzo 2007; tale bilancio è stato oggetto di revisione contabile da par-
te della Società di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 13 giugno 2007 (relazione
allegata al fascicolo di bilancio);

• bilancio d’esercizio al 31 marzo 2007 dell’Emittente, redatto secondo Principi contabili italiani per
l’esercizio di 12 mesi dal 1° aprile 2006 al 31 marzo 2007; tale bilancio è stato oggetto di revisione
contabile da parte della Società di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 13 giugno
2007 (relazione allegata al fascicolo di bilancio);

• bilancio consolidato al 31 marzo 2006 dell’Emittente (il primo redatto da Piquadro), redatto secondo
gli IFRS per l’esercizio di 11 mesi dal 2 maggio 2005 al 31 marzo 2006; tale bilancio è stato ogget-
to di revisione contabile da parte della Società di Revisione, che ha emesso la propria relazione in da-
ta 13 giugno 2007;

• bilancio d’esercizio al 31 marzo 2006 dell’Emittente, redatto secondo Principi contabili italiani per
l’esercizio di 11 mesi dal 1° aprile 2006 al 31 marzo 2007; tale bilancio è stato oggetto di revisione
contabile da parte della Società di Revisione, che ha emesso la propria relazione in data 10 luglio
2006 (relazione allegata al fascicolo di bilancio);

• bilancio d’esercizio al 31 luglio 2005 dell’attuale Piqubo S.p.A. (già Piquadro S.p.A.), redatto se-
condo Principi contabili italiani per l’esercizio di 7 mesi dal 1° gennaio al 31 luglio 2005, che è sta-
to oggetto di revisione contabile da parte di PKF Italia S.p.A., che ha emesso la propria relazione in
data 14 settembre 2005 (relazione allegata al fascicolo di bilancio);

• bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2004 dell’attuale Piqubo S.p.A. (già Piquadro S.p.A.), redatto se-
condo Principi contabili italiani per l’esercizio di 12 mesi dal 1° gennaio al 31 dicembre 2004, che
è stato oggetto di revisione contabile da parte di PKF Italia S.p.A., che ha emesso la propria relazio-
ne in data 1° aprile 2005 (relazione allegata al fascicolo di bilancio);

• Prospetto, disponibile anche sul sito internet dell’Emittente www.piquadro.com a partire dalla data
di relativa pubblicazione.
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25. INFORMAZIONI SULLE PARTECIPAZIONI

La struttura organizzativa del Gruppo è rappresentata dall’organigramma riportato alla Sezione Prima,
Capitolo 7.

In merito alle società del Gruppo, si segnala quanto segue:

• Uni Best Leather Goods Co., Limited, con sede a Kowloon, Hong Kong, Unit B, 9/F East Tower
609 Tai Nan West Street. Uni Best Leather Goods Co., Limited, è stata costituita il 22 gennaio 2003,
è una società produttiva con partner di Hong Kong, a cui era stata demandata parte della produzio-
ne del Gruppo sino a marzo 2007. In data 22 luglio 2005 l’Emittente (già Piquadro Design Factory
S.r.l.) ha acquisito una partecipazione del 45% da Piqubo, già Piquadro S.p.A. e, sempre in data 22
luglio 2005 ha acquisito un ulteriore 5%, arrivando quindi a possederne il 50% del capitale sociale,
il restante 50% essendo posseduto da partner di Hong Kong. Uni Best 1, nel corso del mese di mar-
zo 2007, ha trasferito tutti i propri impianti produttivi a Uni Best 2, la quale ha altresì assunto i di-
pendenti in precedenza impiegati da Uni Best 1 e ha preso in locazione lo stabilimento produttivo
in precedenza utilizzato dalla stessa Uni Best 1. Tramite il complesso di tali operazioni Uni Best 2 ha
acquisito la proprietà del complesso aziendale esercente attività di produzione in precedenza di pro-
prietà di Uni Best 1. Pertanto, alla Data del Prospetto, a Uni Best 2 è demandata parte della produ-
zione di Piquadro.

• Unibest Leather Goods (Zhongshan) Co., Ltd, con sede a Shite Industrial Zone, Shagang Road,
Gangkou Town, Zhongshan City, Guangdong, Repubblica Popolare Cinese. Unibest Leather Goods
(Zhongshan) Co., Ltd. è la società produttiva a cui a partire dal marzo 2007 è stata demandata par-
te della produzione del Gruppo. Il capitale sociale di Unibest Leather Goods (Zhongshan) Co., Ltd.
è posseduto dall’Emittente, quanto al 50 % e da Uni Best 1, quanto al residuo 50% (34).

• Piquadro Hong Kong Limited, con sede a RM 3508 Edinburgh Tower, The Landmark Queen’s,
RD Central, Hong Kong, è stata costituita il 31 agosto 2006 con un capitale sociale di HK$ 2,000,000
(corrispondenti a euro 189.900 circa). Tale società è stata costituita al fine di permettere a Piquadro
di essere presente sul mercato cinese e dell’estremo oriente e di gestire un punto vendita a Hong Kong.
Il capitale sociale di Piquadro Hong Kong è posseduto dall’Emittente, quanto al 70%, e, quanto al
restante 30% da Li Ching Shan per il 10,5% e da Shahnaz Rumjahn Li per il 19,5%.

• Piquadro Macau Limitada, con sede a Macau, regione amministrativa speciale di Macau nella
Repubblica Popolare Cinese Avenida da Praia Grande, n° 815, Edificio Centro Commerciale Talento,
4° andar, è stata costituita il 2 maggio 2007 con un capitale sociale di MOP$ 25.000 (corrispondenti
a circa euro 2.480). Tale società è stata costituita al fine di gestire un negozio di Macau. Il capitale
sociale di Piquadro Macau è posseduto da Piquadro Hong Kong, quanto al 96%, e, quanto al re-
stante 4%, da Li Ching Shan e da Shahnaz Rumjahn Li.

• Piquadro Espana SL, con sede a Barcellona, Spagna, PS Gracia, 11, è stata costituita il 23 febbraio
2004 con un capitale sociale di euro 50.000. Tale società è stata costituita al fine di permettere a
Piquadro di essere presente sul mercato spagnolo e di gestire il negozio a Barcellona. Il capitale so-
ciale di Piquadro Espana è posseduto dall’Emittente, quanto al 99%, e da Marco Palmieri quanto al
residuo 1%. È stata convocata per il 28 settembre 2007 l’assemblea di Piquadro Espana al fine di ap-
provare il bilancio al 31 marzo 2007 e provvedere alla copertura delle perdite di esercizio e pre-
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gresse, pari complessivamente a euro 131.287, mediante azzeramento del capitale sociale e alla suc-
cessiva ricostituzione del medesimo mediante aumento di capitale, a pagamento ovvero a titolo gra-
tuito, fino ad un massimo di euro 200.000. Nel caso in cui Marco Palmieri, che detiene l’1% del ca-
pitale, decidesse di non seguire l’aumento di capitale, successivamente a tale assemblea il capitale so-
ciale di Piquadro Espana sarà interamente detenuto da Piquadro.

• Piquadro Deutschland GmbH, con sede a Monaco, Germania, Arabestrellabe 15, è stata costitui-
ta in data 28 giugno 2005, con un capitale sociale di euro 25.000, per permettere a Piquadro di es-
sere presente sul mercato tedesco e attualmente gestisce un negozio di Francoforte. Il capitale socia-
le di Piquadro Deutschland è interamente posseduto dall’Emittente.

• Società Piquadro Roma S.r.l. in liquidazione, con sede a Porretta Terme, Bologna, via Marconi
46, è stata costituita il 4 novembre 2003, con un capitale sociale di euro 50.000. In data 27 gennaio
2005 l’assemblea straordinaria dei soci ha posto in liquidazione la società con effetti fiscali dall’1 feb-
braio. In data 26 maggio 2006 il consiglio di amministrazione di Piquadro ha deciso di procedere
alla liquidazione di Piquadro Roma nella forma, più celere e snella, della sua fusione per incorpora-
zione in Piquadro. A tal fine il consiglio ha altresì deliberato di acquistare il restante 50% della so-
cietà Piquadro Roma e alla Data del Prospetto il capitale sociale di Piquadro Roma è interamente
posseduto dall’Emittente. Alla Data del Prospetto è in corso di ultimazione il procedimento di in-
corporazione di Piquadro Roma nell’Emittente. In particolare tale fusione è stata deliberata dalle ri-
spettive assemblee in data 14 giugno 2007 e si è in attesa di stipulare l’atto di fusione.

• Piqubo Servizi S.r.l, con sede in Vergato (Bologna), via Canova n. 123/O-P-Q-R, è stata costitui-
ta il 27 marzo 2006, con un capitale sociale di euro 100.000. Il capitale sociale di Piqubo Servizi è
interamente posseduto dall’Emittente.
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Sezione Seconda 

1. PERSONE RESPONSABILI

Per una descrizione delle persone responsabili dei dati e delle notizie contenuti nel presente Prospetto e
per la dichiarazione di responsabilità delle stesse in relazione alle informazioni in esso contenute, si rin-
via alla Sezione Prima, Capitolo 1 del presente Prospetto.
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2. FATTORI DI RISCHIO

Per una descrizione dei fattori di rischio relativi all’Emittente, al settore in cui esso opera, al Collocamento
Istituzionale e agli strumenti finanziari offerti, si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 4 del presente
Prospetto.
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3. INFORMAZIONI FONDAMENTALI

3.1 Dichiarazione relativa al capitale circolante

La Società ritiene che il capitale circolante netto (pari alla differenza tra attività e passività correnti di
natura non finanziaria) di cui dispone alla Data del Prospetto sia sufficiente per le sue attuali esigenze.
In particolare, la Società ritiene che i flussi finanziari del Gruppo siano sufficienti alle proprie esigenze
con riferimento ai dodici mesi successivi alla Data del Prospetto.

Per ulteriori informazioni sulle risorse finanziarie dell’Emittente, si rinvia alla Sezione Prima, Capitoli
9 e 10.

3.2 Fondi propri e indebitamento

Per le informazioni relative ai fondi propri e all’indebitamento si rinvia alla Sezione Prima, Capitoli 9 e 10.

Alla data del 30 giugno 2007, l’indebitamento finanziario netto consolidato della Società è pari a 10.259
migliaia di euro; esso è composto da passività finanziarie correnti per 1.544 migliaia di euro, da passi-
vità finanziarie non correnti per 12.914 migliaia di euro e da liquidità per 4.199 migliaia di euro.

La seguente tabella riporta la composizione dei fondi propri e dell’indebitamento consolidato dell’Emittente,
come risultante dal bilancio consolidato intermedio per il periodo di tre mesi chiuso al 30 giugno 2007:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007

Indebitamento finanziario 14.458
Passività finanziarie correnti 1.544
delle quali garantite (contratti di leasing garantiti dai beni in locazione finanziaria) 937
delle quali non garantite 607

Passività finanziarie non correnti 12.914
delle quali garantite (contratti di leasing garantiti dai beni in locazione finanziaria) 7.634
delle quali non garantite 5.280

Patrimonio netto 6.873
Capitale sociale 1.000
Riserva legale 200
Altre riserve, utili portati a nuovo e risultato del primo trimestre chiuso al 30 giugno 2007 5.396
Patrimonio netto di terzi 277

Totale Fondi Propri ed Indebitamento 21.331

L’indebitamento finanziario netto a breve, a medio e a lungo termine al 30 giugno 2007 è il seguente:

(in migliaia di euro) 30 giugno 2007

Cassa 31
Altre disponibilità liquide (depositi bancari) 4.090
Attività per strumenti finanziari 78
Liquidità e crediti finanziari 4.199
Finanziamenti in leasing (937)
Debiti bancari correnti (591)
Parte corrente dell’indebitamento non corrente (16)
Passività per strumenti finanziari derivati –
Indebitamento finanziario corrente (1.544)
Posizione finanziaria netta a breve 2.655
Debiti bancari non correnti (5.280)
Finanziamenti in leasing (7.634)
Indebitamento finanziario non corrente (12.914)

Indebitamento finanziario netto (10.259)
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3.3 Interessi di persone fisiche e giuridiche partecipanti all’Offerta Pubblica Globale

BNL Investire Impresa, che alla Data del Prospetto possiede il 35% del capitale sociale dell’Azionista
Venditore, Piquadro Holding, che a sua volta controlla l’Emittente possedendone il 100% del capitale
sociale, si trova in una situazione di conflitto d’interessi, in quanto fondo comune di investimento pro-
mosso e gestito dalla società BNL Gestioni SGR p.A., facente parte del gruppo BNL. Infatti, tra l’isti-
tuto Banca Nazionale del Lavoro S.p.A, appartenente al gruppo BNL da una parte, e Piquadro e Piquadro
Holding dall’altra esistono rapporti di natura creditizia in virtù di due contratti di finanziamento per
importi rispettivamente pari ad euro 5.800.000 ed euro 5.700.000.

Si segnala che, alla Data del Prospetto, l’amministratore dell’Emittente, Sergio Marchese è socio dello
studio di consulenza fiscale Gnudi e Associati, advisor dell’Emittente.

3.4 Ragioni dell’Offerta Pubblica Globale e impiego dei proventi

L’Offerta Pubblica Globale è finalizzata ad assicurare in capo alla Società i requisiti necessari al fine del-
l’ammissione a quotazione e quindi l’ottenimento di status di società quotata, con conseguenti vantag-
gi in termini di immagine, visibilità e possibile miglioramento dei rapporti con i propri clienti e forni-
tori e, di conseguenza, dei risultati economici del Gruppo, dando ulteriore visibilità al marchio Piquadro.

L’Offerta Pubblica Globale viene altresì effettuata al fine di consentire a BNL Investire Impresa di di-
smettere l’intera sua partecipazione in Piquadro Holding e conseguire la realizzazione dell’investimen-
to effettuato nel 2005. Per maggiori informazioni sull’ingresso di BNL Investire Impresa, si rinvia alla
Sezione Prima, Capitolo 5 Paragrafo 5.1.5.4.

In particolare l’Accordo Parasociale prevede l’impegno degli azionisti a far sì che Piquadro Holding, al-
l’esito dell’inizio delle negoziazioni delle azioni dell’Emittente in un mercato regolamentato, proceda al-
la riduzione del capitale sociale di Piquadro Holding ai sensi degli artt. 2357-bis e 2445 del codice ci-
vile mediante il riscatto e l’annullamento di tutte le azioni di Piquadro Holding possedute da BNL
Investire Impresa al prezzo di riscatto previsto nell’accordo stesso, con ciò realizzando l’uscita di BNL
Investire Impresa dall’investimento in Piquadro Holding. Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione
Prima, Capitolo 18, Paragrafo 18.4 del Prospetto.

Parte dei proventi dell’Offerta Pubblica Globale sarà altresì utilizzata da Piquadro Holding per estin-
guere il finanziamento concessole da Banca Nazionale del Lavoro S.p.A..

Per maggiori informazioni su tale contratto di finanziamento si rinvia alla Capitolo 22, Sezione Seconda,
del Prospetto.
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4. INFORMAZIONI RIGUARDANTI GLI STRUMENTI FINANZIARI DA OFFRIRE/DA
AMMETTERE ALLA NEGOZIAZIONE

4.1 Descrizione del tipo e della classe degli strumenti finanziari oggetto della quotazione

Le Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale sono rappresentate da n. 15.220.000 azioni ordinarie
della Società, senza indicazione del valore nominale, a seguito del frazionamento delle azioni ordinarie
dell’Emittente deliberato dall’assemblea straordinaria dell’Emittente in data 14 giugno 2007, pari circa
al 30,44% del capitale sociale.

Il codice ISIN delle azioni dell’Emittente è IT0004240443.

4.2 Legislazione in base alla quale gli strumenti finanziari sono stati creati

Le azioni ordinarie dell’Emittente sono emesse secondo la legge italiana.

4.3 Caratteristiche delle Azioni

Tutte le azioni ordinarie emesse dalla Società sono nominative, hanno godimento regolare e sono as-
soggettate al regime di circolazione delle azioni emesse da società italiane con azioni quotate previsto
dalle vigenti disposizioni di legge e di regolamento, ivi incluse quelle riguardanti la dematerializzazione
degli strumenti finanziari di cui al D.Lgs. 24 giugno 1998 n. 213 e al Regolamento approvato con
Deliberazione Consob 23 dicembre 1998 n. 11768.

Il servizio di gestione accentrata e le attività connesse e strumentali delle Azioni, sono svolti dalla Monte
Titoli S.p.A. con sede legale in Milano, via Mantegna n. 6.

Non esistono altre categorie di azioni che attribuiscano diritti patrimoniali e amministrativi diversi da
quelli attribuiti dalle legge per le azioni ordinarie.

4.4 Valuta di emissione degli strumenti finanziari

Le azioni ordinarie della Società sono emesse e denominate in euro.

4.5 Descrizione dei diritti, compresa qualsiasi loro limitazione, connessi agli strumenti 
finanziari e procedura per il loro esercizio

Le Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale sono ordinarie, nominative, liberamente trasferibili e
indivisibili e ciascuna di esse dà diritto ad un voto nelle assemblee ordinarie e straordinarie della Società,
nonché agli altri diritti patrimoniali e amministrativi ad esse connessi, secondo le disposizioni di legge
applicabili.

Non esistono altre categorie di azioni che attribuiscano diritti patrimoniali e amministrativi diversi da
quelli attribuiti dalle sopra descritte azioni ordinarie.

Ai sensi dell’articolo 28 dello Statuto, gli utili netti, risultanti dal bilancio approvato dall’assemblea, e
previo accantonamento alla riserva legale del cinque per cento del loro ammontare fino al raggiun-
gimento del quinto del capitale sociale, sono destinati secondo la determinazione che assumerà 
l’assemblea.

Il consiglio di amministrazione può deliberare la distribuzione di acconti sui dividendi.
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I dividendi non riscossi entro il quinquennio dal giorno in cui sono diventati esigibili si prescrivono in
favore della Società.

In caso di liquidazione, le azioni danno diritto di partecipare alla distribuzione del residuo attivo ai sen-
si di legge.

Non esistono altre categorie di azioni.

4.6 Delibere, autorizzazioni e approvazioni in virtù delle quali gli strumenti finanziari sono 
stati o saranno creati e/o emessi

L’Offerta Pubblica Globale ha ad oggetto esclusivamente azioni ordinarie di Piquadro già in circolazio-
ne e non di nuova emissione.

4.7 Data prevista per l’emissione degli strumenti finanziari

Contestualmente al pagamento del prezzo, le Azioni collocate nell’ambito dell’Offerta Pubblica Globale
verranno messe a disposizione degli aventi diritto in forma dematerializzata, mediante contabilizzazio-
ne sui conti di deposito intrattenuti dai Collocatori presso Monte Titoli.

4.8 Descrizione di eventuali restrizioni alla libera trasferibilità degli strumenti finanziari

Lo Statuto non stabilisce alcuna disciplina particolare con riferimento all’acquisto o al trasferimento de-
gli strumenti finanziari oggetto dell’Offerta Pubblica Globale. Pertanto, alla data di inizio delle nego-
ziazioni, le Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale saranno liberamente trasferibili.

Si segnala, tuttavia, che nell’ambito degli accordi che saranno stipulati per il Collocamento Istituzionale,
l’Azionista Venditore assumerà l’Impegno di Lock-Up, come meglio specificato al Capitolo 7, Paragrafo
7.3 di questa Sezione Seconda.

4.9 Indicazione dell’esistenza di eventuali norme in materia di obbligo di offerta al pubblico 
di acquisto e/o di offerta di acquisto e di vendita residuali in relazione agli strumenti 
finanziari

A seguito della quotazione delle azioni ordinarie dell’Emittente nel Mercato Expandi, le stesse saranno
assoggettate alle norme in materia di offerte pubbliche di acquisto e offerte pubbliche di vendita previ-
ste dal Testo Unico, come successivamente modificato, e dai relativi regolamenti di attuazione.

Si riportano di seguito le principali disposizioni concernenti la disciplina in materia di offerte pubbli-
che di acquisto e offerte pubbliche di vendita; per ulteriori informazioni, si rinvia alla normativa appli-
cabile.

Ai sensi del Testo Unico, chiunque a seguito di acquisti a titolo oneroso venga a detenere una parteci-
pazione superiore al 30% delle azioni aventi diritto di voto nelle deliberazioni assembleari riguardanti
nomina, revoca o responsabilità degli amministratori di una società quotata in un mercato regolamen-
tato italiano, deve promuovere un’offerta pubblica di acquisto sulla totalità delle azioni ordinarie.

Ai sensi del Regolamento Emittenti, il medesimo obbligo è applicabile anche a chiunque possegga più
del 30% delle azioni con diritto di voto (senza, al contempo, avere una partecipazione che gli consenta
di esercitare la maggioranza dei diritti di voto nell’assemblea ordinaria degli azionisti) e, nei dodici me-
si, acquisti, direttamente o indirettamente, più del 3% del capitale sociale rappresentato da azioni aven-
ti diritto di voto nelle deliberazioni assembleari riguardanti nomina, revoca o responsabilità degli am-
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ministratori di una società quotata in un mercato regolamentato italiano, attraverso acquisti a titolo one-
roso o sottoscrizioni o conversioni nell’esercizio di diritti negoziati nel medesimo periodo.

L’offerta deve essere promossa entro trenta giorni dalla data in cui è stata superata la soglia, ad un prez-
zo non inferiore alla media aritmetica tra: (i) il prezzo medio ponderato di mercato nei precedenti do-
dici mesi; e (ii) il prezzo più elevato pattuito nello stesso periodo dall’offerente per acquisti di azioni del-
la medesima categoria. Nel caso in cui in tale periodo non siano stati effettuati acquisti, l’offerta dovrà
essere promossa al prezzo medio ponderato di mercato degli ultimi dodici mesi o, nel caso in cui le ne-
goziazioni delle azioni della società siano avviate da un periodo inferiore ai dodici mesi, l’offerta dovrà
essere promossa al prezzo medio ponderato di mercato di tale periodo.

Con riferimento al prezzo di offerta, si segnala tuttavia che la Direttiva 2004/25/CE, ancora in corso di
recepimento in Italia, prevede che è considerato equo il prezzo massimo pagato per gli stessi titoli dal-
l’offerente, o da persone che agiscono di concerto con lui, in un periodo, che spetta agli Stati membri
determinare, di non meno di sei e non più di dodici mesi antecedenti all’offerta. Se, dopo che l’offerta
è stata resa pubblica e prima che venga chiusa per l’accettazione, l’offerente o qualsiasi persona che agi-
sca di concerto con lui acquista titoli a un prezzo superiore a quello dell’offerta, l’offerente deve au-
mentare la sua offerta a non meno del prezzo massimo pagato per i titoli così acquistati.

Al ricorrere di determinate circostanze, nonostante il numero di azioni acquistate superi la soglia deter-
minata, il Testo Unico ed il Regolamento Emittenti stabiliscono alcuni casi di esenzione dal lancio del-
l’offerta pubblica di acquisto.

Infine, chiunque venga a detenere più del 90% delle azioni ordinarie deve promuovere un’offerta pub-
blica di acquisto “residuale” sulle rimanenti azioni con diritto di voto, ad un prezzo fissato dalla Consob,
se non ripristina entro 120 giorni il livello minimo di flottante sufficiente ad assicurare il regolare an-
damento delle negoziazioni.

Ciascun azionista che detenga più del 98% delle azioni ordinarie di una società quotata in seguito ad
un’offerta pubblica di acquisto promossa sulla totalità delle azioni ordinarie ha diritto di acquistare le
azioni residue entro quattro mesi dalla conclusione dell’offerta, qualora nel documento d’offerta abbia
manifestato la propria intenzione di avvalersi di tale diritto. Il prezzo è fissato da un esperto nominato
dal presidente del tribunale del luogo ove la società emittente ha sede (tenuto conto anche del prezzo
dell’offerta e del prezzo di mercato dell’ultimo semestre).

4.10 Indicazione delle offerte pubbliche di acquisto effettuate da terzi sulle azioni dell’Emittente
nel corso dell’ultimo esercizio e dell’esercizio in corso

Le azioni ordinarie dell’Emittente non sono state oggetto di alcuna offerta pubblica di acquisto nel cor-
so dell’esercizio chiuso al 31 marzo 2007, né durante l’esercizio in corso.

4.11 Profili fiscali

4.11.1 Imposte sul reddito

Il presente paragrafo descrive il regime fiscale applicabile, in base alla normativa vigente, ai dividendi
distribuiti da una società residente in Italia le cui azioni siano quotate nei mercati regolamentati, non-
ché alle plusvalenze (e/o minusvalenze) realizzate in sede di cessione delle partecipazioni nella suddetta
società.

Il regime fiscale proprio dell’acquisto, della detenzione e della cessione di azioni, qui di seguito illustra-
to, è basato sulla legislazione fiscale vigente – anche a seguito delle modifiche apportate al D.P.R. 22 di-
cembre 1986, n. 917 (“TUIR”) dal D. Lgs. 12 dicembre 2003, n. 344 recante la “riforma dell’imposi-
zione sul reddito della società, a norma dell’art. 4 della legge 7 aprile 2003, n.80” (corretto ed integra-
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to dal D.Lgs. 18 novembre 2005, n. 247) e dal D. L. 30 settembre 2005 n. 203 (convertito, con mo-
dificazioni, dalla L. 2 dicembre 2005, n. 248) – oltre che sulla prassi vigente alla Data del Prospetto, fer-
mo restando che le stesse potrebbero essere modificate anche con effetto retroattivo.

La presente sezione non intende essere un’analisi esauriente del regime fiscale delle azioni e non descri-
ve il regime fiscale applicabile a tutte le categorie di possibili investitori. Pertanto, gli investitori sono te-
nuti a consultare i loro consulenti in merito al regime fiscale ad essi relativo.

A tale riguardo, occorre preliminarmente evidenziare come, in alcuni casi, il regime fiscale applicabile
varia a seconda che le partecipazioni cui ineriscono i dividendi e/o dalla cui cessione derivano le plu-
svalenze siano considerate o meno partecipazioni “qualificate”. In particolare, con riferimento ad una
società quotata, si considerano partecipazioni “qualificate” quelle costituite da azioni, diverse dalle azio-
ni di risparmio, nonché da titoli e diritti attraverso cui possono essere acquisite azioni, che rappresenti-
no complessivamente una percentuale di diritti di voto esercitabili nell’Assemblea Ordinaria superiore
al 2%, ovvero una partecipazione al capitale o al patrimonio superiore al 5%. Di converso, sono consi-
derate partecipazioni “non qualificate” le azioni di risparmio, quelle ordinarie, nonché i titoli o diritti
attraverso cui possono essere acquisite azioni, che non superano le suddette soglie percentuali di voto o
di partecipazione al capitale o al patrimonio. In caso di cessione, al fine di determinare se la partecipa-
zione ceduta sia o meno “qualificata”, l’eventuale superamento di tali soglie è verificato tenendo conto
di tutte le cessioni effettuate nel corso dei dodici mesi, sia antecedenti che successivi alla cessione, an-
corché nei confronti di soggetti diversi. Tale regola trova peraltro applicazione solo a partire dalla data
in cui le partecipazioni, i titoli ed i diritti posseduti rappresentano una percentuale di diritti di voto o
di partecipazione che configuri una partecipazione “qualificata”. Nell’ipotesi di cessione di diritti o ti-
toli attraverso i quali possono essere acquisite azioni, l’eventuale superamento di tali soglie è verificato
tenendo conto delle percentuali di diritti di voto e di partecipazione al capitale o al patrimonio poten-
zialmente ricollegabili alle azioni che tali titoli e diritti consentono di acquisire.

4.11.1.1 Utili societari
Ai sensi del D.Lgs. 24 giugno 1998, n. 213, a partire dal 1° gennaio 1999, le azioni di società italiane
negoziate nei mercati regolamentati sono obbligatoriamente immesse nel sistema di deposito accentra-
to, in regime di dematerializzazione.

Ai sensi dell’articolo 27-ter del decreto del Presidente della Repubblica 29 settembre 1973, n. 600, e
in conseguenza delle modifiche introdotte dall’articolo 2 del D.Lgs. 12 dicembre 2003, n. 344, gli uti-
li derivanti dalle azioni immesse nel sistema accentrato gestito dalla Monte Titoli S.p.A. (“Monte Titoli”)
e distribuiti sotto forma di dividendi, sono assoggettati a un’imposta sostitutiva delle imposte sui red-
diti operata mediante ritenuta e con obbligo di rivalsa. L’imposta sostitutiva è applicata dai soggetti re-
sidenti che aderiscono al sistema accentrato gestito dalla Monte Titoli presso i quali i titoli sono de-
positati, ovvero dai soggetti non residenti depositari dei titoli che aderiscono, direttamente ovvero in-
direttamente, per il tramite di depositari centrali esteri, al sistema accentrato della Monte Titoli. Qualora
i titoli siano depositati presso i soggetti non residenti sopra indicati, gli adempimenti fiscali connessi
all’applicazione dell’imposta sostitutiva debbono essere affidati ad un rappresentante fiscale in Italia,
nominato dai predetti soggetti ai sensi dell’articolo 27-ter, comma 8, del decreto del Presidente della
Repubblica 29 settembre 1973, n. 600, il quale risponde dell’adempimento dei propri compiti negli
stessi termini e con le stesse responsabilità previste per i soggetti residenti (trattasi di banche e società
di intermediazione mobiliare residenti in Italia ovvero, stabili organizzazioni in Italia di banche o di
imprese di investimento non residenti, ovvero di società di gestione accentrata di strumenti finanziari
autorizzata ai sensi dell’art. 80 TUF). A seguito dell’entrata in vigore del D.Lgs. 213/1998 sulla de-
materializzazione dei titoli, questa modalità di tassazione costituisce il regime ordinariamente applica-
bile alle azioni negoziate in mercati regolamentati italiani, quali le azioni della Società oggetto della
presente offerta.
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L’imposta sostitutiva trova applicazione nei seguenti casi e nelle seguenti misure:

(a) utili distribuiti a persone fisiche residenti in relazione a partecipazioni “non qualificate”, a condi-
zione che tali partecipazioni non siano relative all’impresa ai sensi dell’articolo 65 del TUIR: im-
posta sostitutiva pari al 12,50%. Non sussiste l’obbligo da parte dei soci di indicare i dividendi in-
cassati in dichiarazione dei redditi in quanto già tassati in via definitiva. L’imposta sostitutiva non
è applicata nel caso in cui l’azionista residente persona fisica abbia conferito in gestione patrimo-
niale le azioni ad un intermediario autorizzato (c.d. “regime del risparmio gestito”, si veda al ri-
guardo quanto chiarito in seguito). L’imposta sostitutiva non è invece applicata nei confronti delle
persone fisiche che, all’atto della percezione degli utili, dichiarino che gli stessi sono relativi all’at-
tività d’impresa, ovvero ad una partecipazione “qualificata”. Nel caso gli utili afferiscano all’attività
d’impresa, gli stessi verranno tassati secondo il regime proprio previsto per tale categoria di reddi-
to, nella misura del 40% del loro ammontare. Nel caso in cui, invece, gli utili si riferiscano a par-
tecipazioni qualificate, gli stessi concorrono alla determinazione del reddito complessivo da assog-
gettare ad imposta sul reddito delle persone fisiche, secondo le aliquote progressive previste per ta-
le imposta, nella misura del 40% del loro ammontare;

(b) utili distribuiti a soggetti residenti esenti dall’imposta sul reddito delle società (“IRES”): ritenuta
alla fonte del 27% a titolo di imposta;

(c) utili distribuiti a soggetti non residenti privi di stabile organizzazione in Italia a cui le partecipa-
zioni siano effettivamente connesse: imposta sostitutiva pari al 27%. La misura dell’imposta sosti-
tutiva è ridotta al 12,50% nel caso di dividendi pagati ad azionisti di risparmio. I soggetti non re-
sidenti, diversi dagli azionisti di risparmio, hanno diritto a fronte della presentazione di apposita
istanza da presentarsi secondo le condizioni e nei termini di legge, al rimborso, fino a concorren-
za dei quattro noni dell’imposta che dimostrino di aver pagato all’estero in via definitiva sugli stes-
si utili, mediante esibizione all’autorità italiana della certificazione del competente ufficio fiscale
dello Stato estero. Resta comunque ferma l’applicazione delle aliquote ridotte previste dalle con-
venzioni internazionali contro le doppie imposizioni eventualmente applicabili. Tali convenzioni
internazionali prevedono generalmente il diritto del socio non residente di chiedere il rimborso
dell’eccedenza della imposta sostitutiva del 27% applicata in forza della normativa italiana rispet-
to a quella applicabile sulla base della convenzione. Tuttavia, il citato articolo 27–ter del decreto
del Presidente della Repubblica 29 settembre 1973, n. 600, prevede che i soggetti presso cui sono
depositati i titoli (aderenti al sistema di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli) possono ap-
plicare direttamente l’aliquota convenzionale qualora abbiano acquisito: (i) una dichiarazione del
soggetto non residente effettivo beneficiario degli utili, dalla quale risultino i dati identificativi del
medesimo, la sussistenza di tutte le condizioni cui è subordinata l’applicazione del regime con-
venzionale e gli eventuali elementi necessari a determinare la misura dell’aliquota applicabile ai sen-
si della convenzione; e (ii) un’attestazione dell’autorità fiscale competente dello Stato di residenza
dell’effettivo beneficiario (che produce effetti fino al 31 marzo dell’anno successivo a quello di pre-
sentazione), dalla quale risulti la sua residenza nello Stato medesimo ai fini della convenzione. Si
noti come i benefici convenzionali siano alternativi rispetto al rimborso dei quattro noni della ri-
tenuta sopra descritto.

L’Amministrazione finanziaria italiana ha, peraltro, concordato con le Amministrazioni finanziarie di
alcuni Stati esteri un’apposita modulistica volta a garantire un più efficiente e agevole rimborso o eso-
nero totale o parziale del prelievo alla fonte applicabile in Italia. Se la documentazione non è presenta-
ta al soggetto depositario precedentemente alla messa in pagamento dei dividendi, l’imposta sostitutiva
è applicata con aliquota del 27%. In tal caso, il beneficiario effettivo dei dividendi può comunque ri-
chiedere all’Amministrazione finanziaria il rimborso della differenza tra la ritenuta applicata e quella ap-
plicabile ai sensi della convenzione tramite apposita istanza di rimborso, corredata dalla documentazio-
ne di cui sopra, da presentare secondo le condizioni e nei termini di legge.
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Ai sensi dell’articolo 27-bis del D.P.R. n. 600 del 29 settembre 1973, nel caso in cui i dividendi siano
percepiti da una società (a) che riveste una delle forme previste nell’allegato alla Direttiva n. 435/90/CEE
del 23 luglio 1990, (b) che è fiscalmente residente in uno Stato membro dell’Unione Europea, (c) che
è soggetta, nello Stato di residenza, senza fruire di regimi di opzione o di esonero che non siano terri-
torialmente o temporalmente limitati, ad una delle imposte indicate nell’allegato alla predetta Direttiva
e (d) che detiene una partecipazione diretta nella Società non inferiore al 15% del capitale sociale, per
un periodo ininterrotto di almeno un anno, tale società ha diritto a richiedere alle autorità fiscali italia-
ne il rimborso dell’imposta sostitutiva applicata sui dividendi da essa percepiti. A tal fine, la società non
residente deve produrre (x) una certificazione, rilasciata dalle competenti autorità fiscali dello Stato este-
ro, che attesti che la società non residente soddisfa i predetti requisiti nonché (y) la documentazione at-
testante la sussistenza delle condizioni sopra indicate. Inoltre, secondo quanto chiarito dalle autorità fi-
scali italiane, al verificarsi delle predette condizioni ed in alternativa alla presentazione di una richiesta
di rimborso successivamente alla distribuzione del dividendo, purché il periodo minimo annuale di de-
tenzione della partecipazione nella Società sia già trascorso al momento della distribuzione del dividen-
do medesimo, la società non residente può direttamente richiedere all’intermediario depositario delle
azioni la non applicazione dell’imposta sostitutiva presentando all’intermediario in questione la stessa
documentazione sopra indicata. In relazione alle società non residenti che risultano direttamente o in-
direttamente controllate da soggetti non residenti in Stati dell’Unione Europea, il suddetto regime di
rimborso o di non applicazione dell’imposta sostitutiva può essere invocato soltanto a condizione che
le medesime società dimostrino di non detenere la partecipazione nella società residente in Italia allo
scopo esclusivo o principale di beneficiare del regime in questione. Il decreto legislativo del 6 febbraio
2007, n. 49, modificando alcune delle disposizioni disciplinate dall’art. 27-bis del D.P.R. n. 600 del 19
settembre 1973, ha previsto, inter alia, una riduzione della soglia di partecipazione diretta di cui alla
summenzionata lettera d), al 10 per cento per gli utili distribuiti dal 1° gennaio 2009.L’imposta sosti-
tutiva non trova inoltre applicazione nelle seguenti ipotesi:

(a) il percettore degli utili è una società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate di
cui all’articolo 5 del TUIR. In tal caso, gli utili percepiti concorrono alla formazione del reddito
imponibile complessivo dei soci dell’ente percettore, tassato secondo le aliquote applicabili a cia-
scun socio, limitatamente al 40% del loro ammontare;

(b) il percettore degli utili è una società di capitali ovvero un ente commerciale o non commerciale (di
cui rispettivamente alle lettere a), b) e c) dell’art. 73 del TUIR) fiscalmente residente in Italia. In
tal caso gli utili percepiti concorreranno alla formazione del reddito d’impresa tassato ad aliquota
del 33% limitatamente al 5% del loro ammontare; a meri fini di completezza si segnala che per 
gli enti non commerciali (articolo 73 lett. c) del TUIR) l’applicazione del suddetto regime deve 
intendersi, ai sensi dell’articolo 4, comma 1, lettera q) del D.Lgs. n. 344/2003 avente natura 
transitoria;

(c) il percettore degli utili è persona fisica residente che ha optato, con riguardo alle partecipazioni cui
i medesimi utili afferiscono, per l’applicazione del regime del risparmio gestito. In tal caso, detti uti-
li concorrono alla formazione del risultato di gestione, con conseguente applicazione di un’impo-
sta sostitutiva del 12,50% sul risultato complessivo annuo maturato della gestione;

(d) il percettore degli utili è un organismo di investimento collettivo in valori mobiliari residente in
Italia, soggetto alla disciplina prevista dall’art. 8, commi da 1 a 4, del D.Lgs. 21 novembre 1997,
n. 461 (di seguito “O.I.C.V.M.”). In tal caso gli utili corrisposti concorrono alla formazione del ri-
sultato di gestione maturato in ciascun periodo di imposta che è soggetto all’imposta sostitutiva del
12,50% prelevata dalla società di gestione. Con riferimento agli O.I.C.V.M. residenti con meno di
100 partecipanti – ad eccezione del caso in cui le quote od azioni dei predetti organismi detenute
da investitori qualificati, diversi dalle persone fisiche, siano superiori al 50% – l’imposta sostituti-
va del 12,5% si applica sulla parte di risultato della gestione riferibile a partecipazioni “non quali-
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ficate”. Sulla parte di risultato della gestione maturato in ciascun anno riferibile a partecipazioni
“qualificate” detenute dai predetti soggetti, l’imposta sostitutiva è invece dovuta con aliquota del
27%. A questi fini si considerano “qualificate” le partecipazioni al capitale o al patrimonio con di-
ritto di voto di società negoziate in mercati regolamentati superiori al 10% (nel computo di questa
percentuale si tiene conto dei diritti, rappresentati o meno da titoli, che consentono di acquistare
partecipazioni al capitale o al patrimonio con diritto di voto);

(e) il percettore degli utili è un fondo pensione soggetto al regime di cui al D.lgs. 5 dicembre 2005, n.
252. In tal caso gli utili corrisposti concorrono alla formazione del risultato di gestione maturato
in ciascun periodo di imposta che è soggetto all’imposta sostitutiva dell’11% prelevata dalla società
di gestione;

(f ) il percettore degli utili è un fondo immobiliare di cui al decreto legge 25 settembre 2001, n. 351,
convertito con modificazioni in Legge 23 novembre 2001, n. 410, istituito ai sensi dell’art. 37 del
TUF ovvero dell’art. 14-bis della Legge 25 gennaio 1994, n. 86, oppure un fondo di investimento
immobiliare istituito anteriormente al 26 settembre 2001. In tal caso i dividendi percepiti non so-
no soggetti ad alcun prelievo alla fonte ma concorrono alla formazione del risultato di gestione del
fondo medesimo. A seguito delle modifiche introdotte dall’art. 41-bis del D.L. n. 269 del 30 set-
tembre 2003, tali fondi, oltre a non essere soggetti alle imposte sui redditi e all’imposta regionale
sulle attività produttive, non sono soggetti ad alcuna imposta sostitutiva sul valore netto contabile
del fondo. I proventi derivanti dalla partecipazione ai suindicati fondi sono assoggettati in capo ai
percipienti ad una ritenuta del 12,5%, applicata a titolo di acconto o d’imposta (a seconda della
natura giuridica dei percipienti), con esclusione dei proventi percepiti dai soggetti, beneficiari ef-
fettivi di tali proventi, fiscalmente residenti in Stati esteri che garantiscono un adeguato scambio di
informazioni con l’Amministrazione finanziaria italiana.

4.11.1.2 Distribuzione di riserve di cui all’articolo 47, comma 5, del TUIR
Le informazioni fornite in questo Paragrafo sintetizzano il regime fiscale applicabile alla distribuzione
da parte dell’Emittente – in occasione diversa dal caso di riduzione del capitale esuberante, di recesso,
di esclusione, di riscatto o di liquidazione – delle riserve di capitale di cui all’articolo 47, comma 5, del
TUIR, ovverosia, tra l’altro, delle riserve o altri fondi costituiti con sovrapprezzi di emissione, con inte-
ressi di conguaglio versati dai sottoscrittori, con versamenti fatti dai soci a fondo perduto o in conto ca-
pitale e con saldi di rivalutazione monetaria esenti da imposta (di seguito anche “riserve di capitale”).

(a) Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia: indipendentemente dalla delibera assembleare, le som-
me percepite da persone fisiche fiscalmente residenti in Italia a titolo di distribuzione delle riserve
di capitale costituiscono utili per i percettori nei limiti e nella misura in cui sussistano, in capo al-
la società distributrice, utili di esercizio e riserve di utili (fatta salva la quota di essi accantonata in
sospensione di imposta). Ciò sta pertanto a significare che, come chiarito dall’Amministrazione fi-
nanziaria italiana (cfr. Circolare n. 26/E del 16 giugno 2004 dell’Agenzia delle Entrate) – in caso
di distribuzione – la società emittente sarà tenuta a comunicare agli azionisti (e agli intermediari
che assolvono la funzione di sostituto d’imposta) la natura delle riserve nonché il regime fiscale ad
esse applicabile. Le somme qualificate come utili sono soggette al regime riportato al Paragrafo
4.11.1.1. Le somme percepite a titolo di distribuzione delle riserve di capitale, al netto dell’impor-
to eventualmente qualificabile come utile, riducono di pari ammontare il costo fiscalmente rico-
nosciuto della partecipazione. Ne consegue che, in sede di successiva cessione, la plusvalenza im-
ponibile è calcolata per differenza fra il prezzo di vendita ed il costo fiscalmente riconosciuto della
partecipazione ridotto di un ammontare pari alle somme percepite a titolo di distribuzione delle ri-
serve di capitale (al netto dell’importo eventualmente qualificabile come utile). Secondo l’interpre-
tazione fatta propria dall’Amministrazione finanziaria per le partecipazioni non detenute in regime
d’impresa le somme percepite a titolo di distribuzione delle riserve di capitale, al netto dell’impor-
to eventualmente qualificabile come utile, per la parte eccedente il costo fiscale della partecipazio-
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ne, costituiscono utili e, come tali, sono soggette al regime riportato al Paragrafo 4.11.1.1. Qualora
il percettore non comunichi il valore fiscalmente riconosciuto della partecipazione, l’imposta sosti-
tutiva del 12,5% troverà applicazione sull’intero ammontare delle somme o dei valori corrisposti.
Per le partecipazioni detenute in regime d’impresa le somme percepite a titolo di distribuzione del-
le riserve di capitale, per la parte eccedente il costo fiscale della partecipazione costituiscono plu-
svalenze e, come tali, sono assoggettate al regime evidenziato al successivo Paragrafo 4.11.1.3.

(b) Società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate, società di capitali ed altri enti,
fiscalmente residenti in Italia: in capo alle società in nome collettivo, in accomandita semplice ed
equiparate (escluse le società semplici) di cui all’articolo 5 del TUIR, alle società ed enti di cui al-
l’articolo 73, comma 1, lettere a) e b), del TUIR (i.e. alle società di capitali e agli enti commercia-
li), fiscalmente residenti in Italia, le somme percepite a titolo di distribuzione delle riserve di capi-
tale costituiscono utili nei limiti e nella misura in cui, in capo alla società distributrice, sussistano
utili di esercizio e riserve di utili (fatta salva la quota di essi accantonata in sospensione di imposta).
Le somme qualificate come utili sono soggette al medesimo regime sopra riportato al Paragrafo
4.11.1.1. Le somme percepite a titolo di distribuzione delle riserve di capitale, al netto dell’impor-
to eventualmente qualificabile come utile, riducono di pari ammontare il costo fiscalmente rico-
nosciuto della partecipazione. Le somme percepite a titolo di distribuzione delle riserve di capita-
le, al netto dell’importo eventualmente qualificabile come utile, per la parte eccedente il costo fi-
scale della partecipazione, costituiscono plusvalenze e, come tali, sono assoggettate al regime evi-
denziato al successivo Paragrafo 4.11.1.3.

(c) Fondi pensione italiani e O.I.C.V.M. (fondi di investimento, SICAV): in assenza di una posizione
ufficiale espressa dall’Amministrazione finanziaria e in base ad una interpretazione sistematica del-
le norme, le somme percepite da O.I.C.V.M. (fondi di investimento, SICAV) e fondi pensione ita-
liani di cui al D.Lgs. 5 dicembre 2005, n. 252 a titolo di distribuzione delle riserve di capitale, do-
vrebbero concorrere a formare il risultato netto di gestione maturato relativo al periodo d’imposta
in cui è avvenuta la distribuzione, soggetto ad un’imposta sostitutiva del 12,50% (11% nel caso di
fondi pensione). Anche il valore delle partecipazioni alla fine dello stesso periodo d’imposta deve
essere incluso nel calcolo del risultato annuo di gestione.

(d) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia privi di stabile organizzazione nel territorio dello Stato:
in capo ai soggetti fiscalmente non residenti in Italia (siano essi persone fisiche o società di capita-
li), privi di stabile organizzazione in Italia cui la partecipazione sia riferibile, la natura fiscale delle
somme percepite a titolo di distribuzione delle riserve di capitale è la medesima di quella eviden-
ziata per le persone fisiche fiscalmente residenti in Italia in relazione a partecipazioni non relative
all’impresa. Le somme qualificate come utili sono soggette al medesimo regime sopra evidenziato
alla precedente lettera (a).

(e) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia dotati di stabile organizzazione nel territorio dello Stato:
relativamente ai soggetti non residenti che detengono la partecipazione attraverso e in connessione
a una stabile organizzazione in Italia, tali somme concorrono alla formazione del reddito della sta-
bile organizzazione secondo il regime impositivo previsto per le società ed enti di cui all’articolo 73
comma 1, lett. a) e b) del TUIR, fiscalmente residenti in Italia (si veda la precedente lettera (b)).
Nell’ipotesi in cui la partecipazione non sia connessa alla stabile organizzazione in Italia del sog-
getto percettore non residente, il regime fiscale applicabile alla distribuzione delle riserve di capita-
le è quello esposto alla precedente lettera (d).

4.11.1.3 Plusvalenze
(a) Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia: le plusvalenze su partecipazioni “qualificate”, diverse

da quelle conseguite nell’esercizio di imprese commerciali, realizzate da persone fisiche residenti
(nonché da società semplici e associazioni ad esse equiparate) sono sommate algebricamente alla
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corrispondente quota delle minusvalenze derivanti da cessioni di partecipazioni. Qualora le plu-
svalenze siano superiori alle minusvalenze, l’eccedenza concorre alla formazione del reddito impo-
nibile complessivo del contribuente nella misura del 40% del suo ammontare ed è soggetta all’im-
posta sul reddito delle persone fisiche secondo le aliquote progressive previste per tale imposta; se
le minusvalenze sono superiori alle plusvalenze, l’eccedenza è portata in deduzione, fino a concor-
renza del 40% dell’ammontare delle plusvalenze dei periodi di imposta successivi, ma non oltre il
quarto, a condizione che l’eccedenza stessa sia indicata nella dichiarazione dei redditi relativa al pe-
riodo di imposta nel quale le minusvalenze sono realizzate. Nella stessa percentuale, ed entro il me-
desimo limite temporale dalla data di realizzo, sono riportabili in deduzione le minusvalenze rela-
tive a partecipazioni qualificate non ancora utilizzate al 31 dicembre 2003. Per tali plusvalenze la
tassazione avviene unicamente nella dichiarazione annuale dei redditi, in quanto le plusvalenze da
cessione di partecipazione qualificate non possono essere soggette ad alcuno dei regimi alternativi
previsti per le partecipazioni non qualificate (come di seguito previsto).

Le plusvalenze, diverse da quelle conseguite nell’esercizio di imprese commerciali, realizzate da per-
sone fisiche residenti (nonché da società semplici e associazioni ad esse equiparate) mediante cessio-
ne a titolo oneroso di partecipazioni sociali “non qualificate”, nonché di titoli attraverso cui posso-
no essere acquisite le predette partecipazioni, sono soggette a un’imposta sostitutiva delle imposte sui
redditi, del 12,50%; in relazione alle modalità di applicazione di tale imposta sostitutiva, oltre al re-
gime ordinario (consistente nella indicazione delle plusvalenze nella dichiarazione dei redditi), sono
previsti due regimi alternativi, che trovano applicazione a seguito di opzione da parte del contri-
buente, il c.d. regime del “risparmio amministrato” ed il c.d. regime del “risparmio gestito”:

• Regime ordinario: il contribuente deve indicare nella dichiarazione dei redditi le plusvalenze e le
minusvalenze realizzate nell’anno; ai fini dell’applicazione dell’imposta sostitutiva del 12,50% le
plusvalenze sono sommate algebricamente alle relative minusvalenze; se l’ammontare complessi-
vo delle minusvalenze è superiore a quello delle plusvalenze, l’eccedenza può essere portata in de-
duzione, fino a concorrenza, dalle plusvalenze realizzate in periodi di imposta successivi, non ol-
tre il quarto, a condizione che tale eccedenza sia stata indicata nella dichiarazione dei redditi re-
lativa al periodo di imposta nel quale le minusvalenze sono state realizzate; l’imposta sostitutiva,
se dovuta, deve essere versata nei termini e nei modi previsti per il versamento delle imposte sui
redditi dovute a saldo in base alla dichiarazione. Il regime ordinario è obbligatorio nell’ipotesi in
cui il soggetto non opti per uno dei regimi di cui ai punti successivi.

• Regime del risparmio amministrato (opzionale): il contribuente ha facoltà di optare per l’appli-
cazione dell’imposta sostitutiva nella misura del 12,50%, su ciascuna plusvalenza realizzata, a con-
dizione che le azioni possedute siano affidate in custodia o in amministrazione presso interme-
diari abilitati residenti (tra cui banche e SIM) o altri soggetti residenti individuati con appositi
decreti ministeriali. L’opzione è esercitata dal contribuente con comunicazione sottoscritta con-
testualmente al conferimento dell’incarico e all’apertura del deposito o conto corrente o, per i rap-
porti in essere, anteriormente all’inizio del periodo d’imposta. Tale opzione ha effetto per tutto il
periodo di imposta e può essere revocata entro la scadenza di ciascun anno solare, con effetto per
il periodo d’imposta successivo. Le eventuali minusvalenze realizzate sono deducibili, fino a con-
correnza, dalle plusvalenze dello stesso tipo realizzate nelle successive operazioni poste in essere
nell’ambito del medesimo rapporto, nello stesso periodo di imposta e nei successivi, ma non ol-
tre il quarto. L’imposta sostitutiva è determinata e versata all’atto della singola cessione diretta-
mente dall’intermediario che interviene nella transazione, il quale ne trattiene l’importo su cia-
scuna plusvalenza realizzata o ne riceve provvista dal contribuente, entro il quindicesimo giorno
del secondo mese successivo a quella in cui la medesima imposta è stata applicata. Il contribuen-
te non è conseguentemente tenuto a includere le suddette plusvalenze e/o minusvalenze nella pro-
pria dichiarazione dei redditi. Qualora il rapporto di custodia o di amministrazione venga meno,
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le eventuali minusvalenze non ancora dedotte possono essere portate in deduzione dalle plusva-
lenze realizzate dal contribuente nell’ambito di un altro rapporto di risparmio amministrato in-
testato al medesimo contribuente, o possono essere dedotte in sede di dichiarazione dei redditi
dello stesso, ma non oltre il quarto periodo d’imposta successivo a quello in cui esse sono state
realizzate, sempreché tali minusvalenze siano indicate nella dichiarazione dei redditi del contri-
buente.

• Regime del risparmio gestito: il contribuente che abbia conferito ad un soggetto intermediario
abilitato ai sensi del D.Lgs. 23 luglio 1996, n. 415 (ora sostituito dal TUF) l’incarico di gestire
patrimoni costituiti da somme di denaro, azioni e altri beni non relativi all’impresa, può optare
per l’applicazione della imposta sostitutiva, con l’aliquota del 12,50%, sul risultato della gestio-
ne individuale del portafoglio conferito. L’opzione è esercitata dal contribuente con comunica-
zione sottoscritta, rilasciata al soggetto gestore all’atto delle stipula del contratto o, per i rapporti
in essere, anteriormente all’inizio del periodo d’imposta. Tale opzione ha effetto per tutto il pe-
riodo di imposta e può essere revocata entro la scadenza di ciascun anno solare, con effetto per il
periodo d’imposta successivo. In caso di esercizio di tale opzione i redditi che concorrono a for-
mare il risultato della gestione non sono soggetti alle imposte sui redditi né alla imposta sostitu-
tiva prevista per il regime ordinario; ne consegue che il contribuente non è tenuto a includere det-
ti redditi nella propria dichiarazione annuale dei redditi. L’imposta sostitutiva è applicata dall’in-
termediario autorizzato al termine di ciascun periodo d’imposta sull’incremento del valore del pa-
trimonio gestito, maturato nel periodo, anche se non percepito. Il risultato della gestione è costi-
tuito dalla differenza tra il valore del patrimonio gestito alla fine di ciascun anno solare e il valo-
re del patrimonio stesso all’inizio dell’anno. In particolare, il valore del patrimonio gestito alla fi-
ne di ciascun anno solare è computato al lordo dell’imposta sostitutiva, è aumentato dei prelievi
ed è diminuito dei conferimenti effettuati nell’anno, dei redditi maturati nel periodo e soggetti a
ritenuta a titolo d’imposta, dei redditi che concorrono a formare il reddito complessivo del con-
tribuente, dei redditi esenti o comunque non soggetti a imposta maturati nel periodo e dei pro-
venti derivanti da quote di O.I.C.V.M.; il risultato è computato al netto degli oneri e delle com-
missioni relative al patrimonio gestito. L’imposta sostitutiva è prelevata dal soggetto gestore, che
provvede a versarla al concessionario competente della riscossione, entro il 16 febbraio dell’anno
successivo a quello in cui è maturato il relativo debito, ovvero entro il sedicesimo giorno del me-
se successivo a quello in cui è stato revocato il mandato di gestione. Il risultato negativo della ge-
stione conseguito in un periodo d’imposta può essere computato in diminuzione del risultato del-
la gestione dei quattro periodi d’imposta successivi per l’intero importo che trova capienza in cia-
scuno di essi.

In caso di conclusione del contratto di gestione, i risultati negativi di gestione maturati non an-
cora computati in diminuzione (risultanti da apposita certificazione rilasciata dal soggetto gesto-
re) possono essere portati in deduzione, non oltre il quarto periodo d’imposta successivo a quel-
lo di maturazione, dalle plusvalenze realizzate nell’ambito di un altro rapporto cui sia applicabi-
le il regime del risparmio amministrato, ovvero possono essere utilizzati (per l’importo che trova
capienza in esso) nell’ambito di un altro rapporto per il quale sia stata effettuata l’opzione per il
regime del risparmio gestito, purché il rapporto o deposito in questione sia intestato agli stessi
soggetti intestatari del rapporto o deposito di provenienza, ovvero possono essere portate in de-
duzione dai medesimi soggetti in sede di dichiarazione dei redditi, secondo le regole applicabili
alle minusvalenze eccedenti nell’ambito del Regime ordinario.

(b) Soggetti non residenti: per quanto attiene ai soggetti non residenti privi di stabile organizzazione
in Italia a cui le partecipazioni siano effettivamente connesse, ai sensi dell’articolo 23 TUIR, sono
escluse da tassazione in Italia, in quanto non si considerano ivi prodotte, le plusvalenze realizzate
dai medesimi soggetti mediante la cessione a titolo oneroso di partecipazioni “non qualificate” in
società italiane negoziate nei mercati regolamentati, ovunque detenute. Tutte le altre tipologie di
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plusvalenze sono, quindi, in linea di principio soggette ad imposizione in Italia. Tuttavia, la mag-
gior parte delle convenzioni internazionali contro le doppie imposizioni stipulate dall’Italia preve-
de la tassazione di tali plusvalenze esclusivamente nel Paese di residenza del soggetto estero. In ca-
po agli azionisti fiscalmente non residenti in Italia che hanno optato per il regime del risparmio am-
ministrato ovvero per il regime del risparmio gestito il beneficio dell’esenzione è subordinato alla
presentazione di un’autocertificazione attestante la non residenza fiscale in Italia.

(c) Società di persone e imprese individuali residenti: le plusvalenze derivanti dalla cessione di azioni
quotate di società italiane realizzate da persone fisiche residenti nell’ambito dell’attività d’impresa
oppure da società di persone (ad esclusione delle società semplici) concorrono, per l’intero am-
montare, a formare il reddito d’impresa imponibile, soggetto a tassazione in Italia secondo il regi-
me ordinario. Tuttavia laddove siano soddisfatte le condizioni evidenziate ai punti (i), (ii), (iii) e (iv)
del successivo paragrafo, le plusvalenze concorrono alla formazione del reddito d’impresa imponi-
bile nel limite del 40% del loro ammontare. Le minusvalenze realizzate relative a partecipazioni con
i requisiti di cui ai punti (ii), (iii) e (iv) del successivo paragrafo, possedute ininterrottamente dal
dodicesimo mese precedente quello dell’avvenuta cessione sono deducibili nella misura del 40% del
loro ammontare.

Ai fini della determinazione delle plusvalenze e minusvalenze fiscalmente rilevanti, il costo fiscale
delle azioni cedute è assunto al netto delle svalutazioni dedotte nei precedenti periodi di imposta.

(d) Società di capitali ed enti commerciali residenti: le plusvalenze derivanti dalla cessione di parteci-
pazioni, relative ad azioni quotate di società italiane aventi i requisiti di cui ai successivi punti (i)
(ii), (iii) e (iv), realizzate da società di capitali o enti commerciali residenti in Italia concorrono al-
la formazione del reddito imponibile del soggetto percipiente nella misura del 16% del loro am-
montare e sono assoggettate all’IRES con l’aliquota del 33%. I costi specificamente afferenti al rea-
lizzo delle predette plusvalenze sono deducibili secondo la medesima percentuale. Il predetto regi-
me di parziale esenzione si rende applicabile alle partecipazioni in relazione alle quali siano soddi-
sfatti i seguenti requisiti:

(i) ininterrotto possesso dal primo giorno del diciottesimo mese precedente quello dell’avvenuta
cessione;

(ii) classificazione nella categoria delle immobilizzazioni finanziarie nel primo bilancio chiuso du-
rante il periodo di possesso;

(iii) la società partecipata è fiscalmente residente in Italia (come la Società) o in uno Stato o terri-
torio diverso da quelli a regime fiscale privilegiato individuati dal decreto ministeriale emana-
to ai sensi dell’art. 167, comma 4, del TUIR o alternativamente, è stata compiutamente di-
mostrata, mediante interpello all’amministrazione Finanziaria, la mancata localizzazione di red-
diti in tali Stati o territori a regime fiscale privilegiato;

(iv) la società partecipata esercita un’impresa commerciale secondo la definizione di cui all’art. 55,
TUIR; tale requisito non rileva per le società i cui titoli sono negoziati in mercati regolamen-
tati (come la Società le cui azioni sono oggetto della presenta offerta).

I requisiti di cui ai punti (iii) e (iv) devono sussistere ininterrottamente, al momento del realizzo delle
plusvalenze, almeno dall’inizio del terzo periodo di imposta anteriore al realizzo stesso. Le cessioni del-
le azioni o quote appartenenti alla categoria delle immobilizzazioni finanziarie e di quelle appartenenti
alla categoria dell’attivo circolante vanno considerate separatamente con riferimento a ciascuna catego-
ria. In presenza dei requisiti di cui ai precedenti punti (ii), (iii) e (iv), sono indeducibili dal reddito d’im-
presa le minusvalenze realizzate dalla cessione di partecipazioni possedute ininterrottamente dal primo
giorno del dodicesimo mese precedente quello dell’avvenuta cessione, considerando cedute per prime
le azioni acquisite in data più recente.
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Ai fini della determinazione delle plusvalenze e minusvalenze fiscalmente rilevanti, il costo fiscale del-
l’azioni cedute e assunto al netto delle svalutazioni dedotte nei precedenti periodi di imposta.

A decorrere dal 1° gennaio 2006, le minusvalenze e le differenze negative tra i ricavi e i costi relative ad
azioni che non possiedono i requisiti per l’esenzione non rilevano fino a concorrenza dell’importo non
imponibile dei dividendi, ovvero dei loro acconti, percepiti nei trentasei mesi precedenti il loro realiz-
zo/conseguimento. Tale disposizione si applica con riferimento alle azioni acquisite nei 36 mesi prece-
denti il realizzo/conseguimento, sempre che siano soddisfatte le condizioni di cui ai precedenti punti
(iii) e (iv).

Le plusvalenze relative a partecipazioni che non posseggono anche soltanto uno dei requisiti di cui ai
precedenti punti (i), (ii), (iii) e (iv) concorrono per intero alla formazione del reddito imponibile del
soggetto percipiente e sono assoggettate ad IRES con l’aliquota del 33%; in questo caso, per le parteci-
pazioni iscritte negli ultimi tre bilanci del cedente come immobilizzazioni finanziarie, le plusvalenze pos-
sono, a scelta del contribuente, concorrere alla formazione del suo reddito imponibile in quote costan-
ti nell’esercizio di realizzo e nei successivi, ma non oltre il quarto. Per alcuni soggetti e in certi casi, le
plusvalenze realizzate mediante cessione di azioni concorrono a formare anche il valore netto della pro-
duzione, soggetto ad Imposta Regionale sulle Attività Produttive (IRAP).

(e) Enti non commerciali residenti: le plusvalenze realizzate, al di fuori dell’attività d’impresa even-
tualmente esercitata, da enti non commerciali residenti, sono assoggettate a tassazione con le stes-
se regole previste per le plusvalenze realizzate da persone fisiche residenti su partecipazioni detenu-
te non in regime d’impresa: pertanto, le plusvalenze realizzate su partecipazioni “non qualificate”
sono soggette all’imposta sostitutiva con aliquota del 12,50%, mentre le plusvalenze derivanti da
partecipazioni “qualificate” concorrono, nella misura del 40%, all’imponibile complessivo sogget-
to a IRES con aliquota del 33%. Le plusvalenze realizzate all’interno dell’attività di impresa sono
assoggettate a tassazione con le stesse regole previste per le plusvalenze realizzate dalle imprese in-
dividuali residenti, ancorché con applicazione dell’aliquota proporzionale IRES del 33%.

(f ) Fondi pensione italiani di cui al D.Lgs. 5 dicembre 2005, n. 252, e O.I.C.V.M. (fondi di investi-
mento e SICAV): le plusvalenze realizzate mediante cessione a titolo oneroso di azioni sono inclu-
se nel calcolo del risultato annuo di gestione maturato soggetto ad imposta sostitutiva con aliquo-
ta dell’11%, per i fondi pensione, e con aliquota del 12,50% per gli O.I.C.V.M. Con riferimento
a O.I.C.V.M. residenti con meno di 100 partecipanti – ad eccezione del caso in cui le quote od
azioni dei predetti organismi detenute da investitori qualificati, diversi dalle persone fisiche, siano
superiori al 50% – l’imposta sostitutiva del 12,5% si applica sulla parte di risultato della gestione
riferibile a partecipazioni “non qualificate”. Sulla parte di risultato della gestione maturato in cia-
scun anno riferibile a partecipazioni “qualificate” detenute dai predetti soggetti, l’imposta sostitu-
tiva è invece dovuta con aliquota del 27%. A questi fini si considerano “qualificate” le partecipa-
zioni al capitale o al patrimonio con diritto di voto di società negoziate in mercati regolamentati
superiori al 10% (nel computo di questa percentuale si tiene conto dei diritti, rappresentati o me-
no da titoli, che consentono di acquistare partecipazioni al capitale o al patrimonio con diritto di
voto).

(g) Fondi comuni di investimento immobiliare: ai sensi del D.L. n. 351 del 25 settembre 2001, isti-
tuiti ai sensi dell’art. 37 del Testo Unico e dell’art. 14-bis della Legge 25 gennaio 1994, n. 86: le
plusvalenze derivanti dalla cessione a titolo oneroso di azioni quali quelle oggetto della presente of-
ferta non sono soggette ad imposizione sui redditi. In particolare, a seguito delle modifiche intro-
dotte dall’articolo 41-bis del D.L. 269 del 30 settembre 2003, a far data dal 1° gennaio 2004, tali
fondi, oltre a non essere soggetti alle imposte sui redditi e all’imposta regionale sulle attività pro-
duttive, non sono soggetti ad alcuna imposta sostitutiva sul valore netto contabile del fondo. I pro-
venti derivanti dalla partecipazione ai suindicati fondi sono assoggetti in capo ai percipienti ad una
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ritenuta del 12,5%, applicata a titolo di acconto o d’imposta (a seconda della natura giuridica dei
percipienti), con esclusione dei proventi percepiti dai soggetti fiscalmente residenti in Stati che ga-
rantiscono un adeguato scambio di informazioni con l’amministrazione finanziaria italiana.

4.11.2 Tassa sui contratti di borsa

Ai sensi del regio decreto 30 dicembre 1923, n. 3278, come modificato dall’art. 1 del D.Lgs. 21 no-
vembre 1997, n. 435, la tassa sui contratti di borsa trova applicazione sui contratti perfezionati in Italia
aventi ad oggetto il trasferimento di azioni, quote o partecipazioni in società di ogni tipo. Ai fini del-
l’applicazione della tassa sui contratti di borsa, i contratti conclusi tra soggetti residenti e soggetti non
residenti si considerano in ogni caso perfezionati in Italia. Inoltre, i contratti perfezionati all’estero han-
no efficacia giuridica in Italia purché vengano sottoposti alla tassa sui contratti di borsa.

Le aliquote della tassa applicabili variano a seconda dei soggetti fra cui i suddetti contratti sono conclusi
e, in particolare: (i) contratti conclusi direttamente fra i contraenti o con l’intervento di soggetti diver-
si dagli intermediari autorizzati (banche o soggetti abilitati all’esercizio professionale nei confronti del
pubblico dei servizi di investimento, di cui al TUF, o agenti di cambio): Euro 0,072 ogni Euro 51,65,
o frazione, del prezzo delle azioni; (ii) contratti conclusi fra privati ed intermediari autorizzati, ovvero
tra privati, con l’intervento di intermediari autorizzati: Euro 0,0258 ogni Euro 51,65, o frazione, del
prezzo delle azioni; (iii) contratti conclusi tra intermediari autorizzati: Euro 0,0062 ogni Euro 51,65, o
frazione, del prezzo delle azioni.

I seguenti contratti sono, invece, esenti dalla tassa sui contratti di borsa: (i) contratti conclusi nei mer-
cati regolamentati; (ii) contratti aventi a oggetto titoli ammessi a quotazione nei mercati regolamentati
e conclusi, al di fuori di tali mercati, tra intermediari autorizzati o tra intermediari autorizzati e sogget-
ti non residenti o ancora tra intermediari autorizzati, anche non residenti, e organismi di investimento
collettivo del risparmio; (iii) contratti relativi a operazioni di offerta pubblica di vendita finalizzate al-
l’ammissione a quotazione in mercati regolamentati o aventi a oggetto strumenti finanziari già ammes-
si a quotazione su tali mercati; (iv) contratti aventi a oggetto titoli non ammessi a quotazione nei mer-
cati regolamentati e conclusi tra soggetti non residenti e intermediari autorizzati; (v) contratti di im-
porto non superiore a Euro 206,58; e (vi) contratti di finanziamento in valori mobiliari e ogni altro con-
tratto che persegua la medesima finalità economica.

Sono infine esclusi dalla tassa sui contratti di borsa i contratti riguardanti trasferimenti di azioni effet-
tuati tra soggetti, società o enti, tra i quali esista un rapporto di controllo ai sensi dell’art. 2359, com-
ma 1, nn. 1) e 2), cod. civ., ovvero tra società controllate, direttamente o indirettamente, da un mede-
simo soggetto ai sensi delle predette disposizioni.

Per gli atti e documenti relativi ai contratti esenti dalla tassa sui contratti di borsa resta ferma l’esenzio-
ne dall’imposta di bollo e di registro prevista dall’articolo 34 del D.P.R. 29 settembre 1973, n. 601.

4.11.3 Imposta sulle successioni e donazioni

L’articolo 13 della Legge 18 ottobre 2001, n. 383 ha disposto, tra l’altro, la soppressione dell’imposta
sulle successioni e donazioni.

Recentemente l’imposta in commento è stata reintrodotta dalla Legge n. 286 del 24 novembre 2006,
come modificata dalla Legge 27 dicembre 2006 n. 296 (Legge finanziaria per il 2007). Conseguentemente
i trasferimenti di beni e diritti per donazione o per altra liberalità tra vivi, ovvero per causa di morte
sono soggetti all’imposta sulle successioni e donazioni in misura proporzionale. In relazione al rap-
porto di parentela o ad altre condizioni sono previste, entro determinati limiti, talune esenzioni. Ove
applicabile, l’imposta di successione e donazione si applica sui trasferimenti di beni e diritti (incluse
le azioni quali quelle oggetto della presente offerta) per causa di morte in base alle aliquote di segui-
to indicate:
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• 4 per cento, se devoluti a favore del coniuge e dei parenti in linea retta, sul valore complessivo ec-
cessivo netto eccedente, per ciascun beneficiario, euro 1.000.000;

• 6 per cento, se devoluti a favore di fratelli e sorelle, sul valore complessivo netto eccedente, per cia-
scun beneficiario, euro 100.000;

• 6 per cento, se devoluti a favore degli altri parenti fino al quarto grado e degli affini, in linea retta fi-
no al terzo grado;

• 8 per cento, se devoluti a favore di altri soggetti.
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5. CONDIZIONI DELL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE

5.1 Condizioni, statistiche relative all’Offerta Pubblica Globale, calendario previsto e modalità
di adesione all’Offerta Pubblica Globale

5.1.1 Condizioni alle quali l’Offerta Pubblica Globale è subordinata

L’Offerta Pubblica Globale non è subordinata ad alcuna condizione, fatto salvo il provvedimento di ini-
zio delle negoziazioni di Borsa Italiana (si veda Sezione Seconda, Capitolo 6, Paragrafo 6.1).

5.1.2 Ammontare totale dell’Offerta Pubblica Globale

L’Offerta Pubblica Globale, finalizzata all’ammissione alle negoziazioni delle azioni dell’Emittente nel
Mercato Expandi, ha per oggetto 15.220.000 Azioni (corrispondenti a circa il 30,44% del capitale del-
la Società) poste in vendita dall’Azionista Venditore.

Fermo restando quanto previsto al successivo Paragrafo 5.1.4, i Proponenti si riservano, d’intesa con il
Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale, di non collocare integralmente le Azioni, dandone comu-
nicazione al pubblico nell’avviso integrativo relativo al Prezzo di Offerta; tale circostanza potrebbe de-
terminare una riduzione del numero delle Azioni collocate nell’ambito dell’Offerta Pubblica Globale,
secondo le modalità che verranno comunicate nell’avviso integrativo di cui sopra.

5.1.3 Periodo di validità dell’Offerta Pubblica di Vendita e modalità di vendita

L’Offerta Pubblica di Vendita con esclusione dell’Offerta ai Dipendenti avrà inizio alle ore 9:00 del 15
ottobre 2007 e terminerà alle ore 16:30 del giorno 19 ottobre 2007. Non saranno ricevibili, né valide,
le schede che perverranno dal pubblico indistinto in Italia ai Collocatori prima delle ore 9:00 del gior-
no 15 ottobre 2007 e dopo le ore 16:30 del giorno 19 ottobre 2007.

L’Offerta ai Dipendenti avrà inizio alle ore 9:00 del 15 ottobre 2007 e terminerà alle ore 16:30 del gior-
no 18 ottobre 2007. Non saranno ricevibili, né valide, le schede che perverranno dai Dipendenti ai
Collocatori prima delle ore 9:00 del giorno 15 ottobre 2007 e dopo le ore 16:30 del 18 ottobre 2007.

I Proponenti si riservano la facoltà, d’intesa con il Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale, di (i) po-
sticipare il Periodo di Offerta; ovvero (ii) prorogare il Periodo di Offerta; ovvero (iii) disporre la chiu-
sura anticipata dell’Offerta Pubblica di Vendita (che comunque non potrà essere effettuata prima del se-
condo giorno del Periodo di Offerta) qualora, prima della chiusura del Periodo di Offerta, l’ammonta-
re delle Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica di Vendita sia interamente collocato, in ogni caso dando-
ne tempestiva comunicazione alla Consob e al pubblico mediante avviso da pubblicarsi su almeno un
quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale, entro l’ultimo giorno del Periodo di Offerta.

La chiusura anticipata avrà efficacia a partire dal giorno successivo a quello di pubblicazione del sud-
detto avviso e riguarderà anche le adesioni effettuate fuori sede ovvero per via telematica.

Copia del Prospetto sarà gratuitamente a disposizione di chiunque ne faccia richiesta a partire dal gior-
no antecedente la data di inizio dell’Offerta Pubblica di Vendita presso i Collocatori, presso la sede
dell’Emittente in Località Sassuriano 246, Silla di Gaggio Montano (Bologna) e presso Borsa Italiana in
Milano, Piazza degli Affari, n. 6.

La Società pubblicherà il Prospetto anche sul proprio sito internet www.piquadro.com successivamen-
te al deposito presso Consob ed alla sua pubblicazione ai sensi di legge.

A. Adesioni da parte del pubblico indistinto
Le domande di adesione all’Offerta Pubblica di Vendita da parte del pubblico indistinto dovranno es-
sere presentate mediante sottoscrizione dell’apposito modulo di adesione (che sarà disponibile presso 
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i Collocatori e sul sito internet dell’Emittente www.piquadro.com), debitamente compilato e sottoscritto
dal richiedente o dal suo mandatario speciale e presentato presso un Collocatore (Modulo A). Le società
fiduciarie che prestano servizi di gestione di portafogli di investimento, anche mediante intestazione fi-
duciaria, di cui all’art. 60, comma 4, del D. Lgs. 23 luglio 1996, n. 415, che potranno aderire esclusi-
vamente all’Offerta Pubblica di Vendita, dovranno compilare, per ciascun cliente, il relativo modulo di
adesione indicando nell’apposito spazio il solo codice fiscale del cliente, lasciando in bianco il nome e
il cognome (denominazione o ragione sociale) dello stesso ed inserendo nello spazio riservato all’inte-
stazione delle Azioni la denominazione ed il codice fiscale della società fiduciaria.

Le domande di adesione del pubblico indistinto all’Offerta Pubblica di Vendita potranno pervenire an-
che tramite soggetti autorizzati all’attività di gestione individuale di portafogli di investimento ai sensi
del Testo Unico e relative disposizioni di attuazione, purché gli stessi sottoscrivano l’apposito modulo
in nome e per conto dell’aderente, e tramite soggetti autorizzati, ai sensi del medesimo Testo Unico e
relative disposizioni di attuazione, all’attività di ricezione e trasmissione ordini, alle condizioni indicate
nel Regolamento Intermediari.

Sul sito internet www.piquadro.com sarà attiva un’apposita finestra attraverso la quale l’aderente potrà
stampare il Prospetto ed il modulo di adesione (Modulo A) che dovrà essere presentato presso un
Collocatore.

Peraltro, i clienti dei Collocatori che operano on line potranno aderire all’Offerta Pubblica di Vendita
per via telematica, mediante l’utilizzo di strumenti elettronici via internet, in sostituzione del tradizio-
nale metodo cartaceo, ma con modalità equivalenti al medesimo, ai sensi dell’art. 13, comma 2, del
Regolamento Emittenti.

Tale adesione potrà avvenire mediante accesso, attraverso l’utilizzo di una password individuale, ad un’a-
rea riservata ai collocamenti, situata all’interno dell’area riservata ai clienti del singolo Collocatore on li-
ne, in cui, sempre con modalità telematiche e previo utilizzo della password individuale, gli stessi po-
tranno fornire tutti i dati personali e finanziari richiesti per l’adesione in forma cartacea senza alcuna
differenziazione.

Una volta confermato l’inserimento di tali dati, il riepilogo degli stessi verrà visualizzato sullo schermo
del cliente, il quale sarà tenuto a confermare nuovamente la loro correttezza. Solo al momento di que-
sta seconda conferma tali dati assumeranno valore di domanda di adesione.

Si precisa, peraltro, che tale modalità di adesione non modifica né altera in alcun modo il rapporto tra
i Collocatori on line ed il Responsabile del Collocamento, rispetto ai rapporti tra il Responsabile del
Collocamento e gli altri Collocatori. I Collocatori che utilizzano il sistema di collocamento on line ren-
dono disponibile il Prospetto presso il proprio sito internet.

I Collocatori che utilizzano il sistema di collocamento per via telematica garantiranno al Responsabile
del Collocamento l’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 di-
sposizioni applicabili alle banche che operano per via telematica.

B. Adesioni da parte dei Dipendenti
Le domande di adesione dei Dipendenti, a valere sulla quota a essi destinata dovranno essere presenta-
te per un quantitativo pari al Lotto Minimo o suoi multipli mediante la sottoscrizione dell’apposito mo-
dulo di adesione (Modulo B), debitamente compilato e sottoscritto dall’aderente o da un suo manda-
tario speciale. Sarà cura del Dipendente comprovare la propria appartenenza alla categoria di Dipendente.
Ciascun aderente all’Offerta ai Dipendenti potrà presentare una sola richiesta di adesione.

Sul sito internet (www.piquadro.com) sarà attiva un’apposita finestra attraverso la quale l’aderente po-
trà stampare, con apposita password il Modulo B, che dovrà essere presentato presso il Collocatore.
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I Dipendenti potranno inoltre aderire anche all’Offerta Pubblica di Vendita destinata al pubblico indi-
stinto alle medesime condizioni e modalità previste per la stessa.

* * *

I Collocatori autorizzati che intendono collocare fuori sede le Azioni ai sensi dell’articolo 30 del Testo
Unico provvederanno alla raccolta delle domande di adesione all’Offerta Pubblica di Vendita sia diret-
tamente presso i propri sportelli o uffici, sia avvalendosi di promotori finanziari di cui all’articolo 31 del
Testo Unico.

Ai sensi dell’articolo 30, comma 8, del Testo Unico, alle offerte pubbliche di vendita o di sottoscrizio-
ne di azioni con diritto di voto negoziate in mercati regolamentati nonché, secondo l’orientamento
Consob, di azioni ammesse a quotazione, ancorché non ancora negoziate, non si applica il disposto del
comma 6 del medesimo articolo, in virtù del quale l’efficacia dei contratti conclusi fuori sede per il tra-
mite di promotori finanziari è sospesa per la durata di sette giorni decorrenti dalla data di sottoscrizio-
ne degli stessi da parte dell’investitore.

Le domande di adesione di cui ai precedenti punti A e B sono irrevocabili salvo i casi previsti dalla leg-
ge e non possono essere soggette ad alcuna condizione e/o termine.

Il Responsabile del Collocamento, sulla base dei dati che ciascun Collocatore avrà fornito, si riserva di
verificare la regolarità delle adesioni all’Offerta Pubblica di Vendita, avuto riguardo alle modalità e con-
dizioni stabilite per la stessa, ferme restando le eventuali comunicazioni previste dalla legge e dai rego-
lamenti applicabili.

5.1.4 Informazioni circa la sospensione dell’Offerta Pubblica di Vendita o revoca dell’Offerta
Pubblica di Vendita e/o del Collocamento Istituzionale

Qualora tra la data di pubblicazione del Prospetto ed il giorno antecedente l’inizio dell’Offerta Pubblica
di Vendita dovessero verificarsi circostanze straordinarie, così come previste nella prassi internazionale
quali, tra l’altro, eventi eccezionali comportanti mutamenti negativi nella situazione politica, finanzia-
ria, economica, valutaria, normativa o di mercato a livello nazionale o internazionale, o eventi negativi
riguardanti la situazione finanziaria, patrimoniale, reddituale o manageriale dell’Emittente e/o del Gruppo
o comunque accadimenti di rilievo relativi all’Emittente e/o al Gruppo che siano tali, a giudizio del
Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale, da pregiudicare il buon esito o rendere sconsigliabile l’ef-
fettuazione dell’Offerta Pubblica Globale, ovvero qualora non si dovesse addivenire alla stipula del con-
tratto di collocamento e garanzia relativo all’Offerta Pubblica di Vendita di cui al successivo Paragrafo
5.4 del presente Capitolo 5, i Proponenti, d’intesa con il Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale,
potranno decidere di non dare inizio all’Offerta Pubblica di Vendita e la stessa dovrà ritenersi annulla-
ta. Di tale decisione sarà 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 l’ini-
zio del Periodo di Offerta.

I Proponenti, d’intesa con il Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale, si riservano altresì la facoltà
di ritirare, in tutto o in parte, l’Offerta Pubblica di Vendita e/o il Collocamento Istituzionale, previa
tempestiva comunicazione alla Consob e al pubblico con avviso pubblicato su almeno un quotidiano
economico finanziario a tiratura nazionale entro la Data di Pagamento qualora (i) al termine del Periodo
di Offerta le adesioni pervenute risultassero inferiori al quantitativo offerto nell’ambito della stessa, (ii)
il Collocamento Istituzionale venisse meno, in tutto o in parte, per mancata assunzione, in tutto o in
parte, o per cessazione di efficacia dell’impegno di garanzia relativo alle Azioni oggetto del Collocamento
Istituzionale, ovvero (iii) nel caso venisse meno, in tutto o in parte, l’impegno di garanzia previsto nel 
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contratto di collocamento e garanzia per l’Offerta Pubblica di Vendita ovvero, in generale, (iv) nel caso
di ritiro dell’Offerta Pubblica di Vendita.

L’Offerta Pubblica di Vendita sarà comunque ritirata qualora Borsa Italiana non deliberi l’inizio delle
negoziazioni e/o revochi il provvedimento di ammissione a quotazione ai sensi dell’articolo 2.4.3, com-
ma 7, del Regolamento di Borsa, previa comunicazione alla Consob e successivamente al pubblico me-
diante avviso pubblicato su un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale.

5.1.5 Riduzione della sottoscrizione e modalità di rimborso

Non è prevista la possibilità per gli aderenti all’Offerta Pubblica di Vendita di ridurre la propria sotto-
scrizione.

5.1.6 Ammontare della adesione

Le domande di adesione all’Offerta Pubblica di Vendita da parte del pubblico indistinto dovranno es-
sere presentate esclusivamente presso i Collocatori per il Lotto Minimo o suoi multipli, ovvero per il
Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli, fatti salvi i criteri di riparto di cui al successivo
Paragrafo 5.2 del presente Capitolo 5. L’adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli
non esclude l’adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli
così come l’adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli non
esclude l’adesione per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli, anche mediante l’utilizzo del
medesimo modulo di adesione.

Le domande di adesione all’Offerta ai Dipendenti dovranno essere presentate per quantitativi minimi
pari al Lotto Minimo o suoi multipli, fatti salvi i criteri di riparto di cui al successivo Paragrafo 5.2.3.

5.1.7 Ritiro della sottoscrizione

Le domande di adesione sono irrevocabili salvo i casi previsti dalla legge e non possono essere soggette
ad alcuna condizione e/o termine.

5.1.8 Pagamento e consegna delle Azioni

Il pagamento delle Azioni assegnate dovrà essere effettuato entro la Data di Pagamento (ossia, entro il
25 ottobre 2007) presso il Collocatore che ha ricevuto l’adesione, senza aggravio di commissioni o spe-
se a carico dell’aderente.

In caso di posticipo, proroga o chiusura anticipata dell’Offerta Pubblica di Vendita, eventuali variazio-
ni della Data di Pagamento saranno comunicate con il medesimo avviso con il quale sarà reso pubblico
detto avvenimento.

Contestualmente al pagamento del prezzo, le Azioni assegnate nell’ambito dell’Offerta Pubblica di
Vendita verranno messe a disposizione degli aventi diritto, in forma dematerializzata, mediante conta-
bilizzazione sui conti di deposito intrattenuti dai Collocatori presso Monte Titoli.

5.1.9 Risultati dell’Offerta Pubblica di Vendita e dell’Offerta Pubblica Globale

Il Responsabile del Collocamento comunicherà entro i cinque giorni successivi alla chiusura dell’Offerta
Pubblica di Vendita i risultati della stessa ed i risultati riepilogativi dell’Offerta Pubblica Globale me-
diante apposito avviso su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale. Copia di
tale avviso verrà contestualmente trasmessa a Consob e a Borsa Italiana.

Entro due mesi dalla pubblicazione del suddetto avviso, il Responsabile del Collocamento comunicherà
a Consob gli esiti delle verifiche sulla regolarità delle operazioni di collocamento e dell’eventuale ripar-
to nonché i risultati riepilogativi dell’Offerta Pubblica Globale, ai sensi dei regolamenti vigenti.
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5.1.10 Procedura per l’esercizio di un eventuale diritto di opzione, per la negoziabilità dei 
diritti di sottoscrizione e per il trattamento dei diritti di sottoscrizione non esercitati

Le Azioni derivano esclusivamente da azioni poste in vendita dall’Azionista Venditore; nell’ambito
dell’Offerta Pubblica Globale non è previsto l’esercizio di alcun diritto di opzione.

5.2 Piano di ripartizione e di assegnazione

5.2.1 Categorie di investitori potenziali ai quali le Azioni sono offerte e mercati

L’Offerta Pubblica di Vendita è indirizzata esclusivamente al pubblico indistinto in Italia ed ai Dipendenti.

Non possono aderire all’Offerta Pubblica di Vendita gli Operatori Qualificati (fatta eccezione per le per-
sone fisiche di cui all’art. 31, comma 2, del Regolamento Intermediari, per le società di gestione auto-
rizzate alla prestazione del servizio di gestione su base individuale di portafogli di investimento per con-
to terzi e per le società 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) e gli in-
vestitori istituzionali all’estero (congiuntamente agli Operatori Qualificati, gli “Investitori Istituzionali”)
i quali possono invece aderire al Collocamento Istituzionale.

Non possono comunque aderire all’Offerta Pubblica di Vendita 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 l’offerta di strumenti finanziari non sia consentita in assenza di autorizzazioni da parte delle com-
petenti autorità (gli “Altri Paesi”). Nessuno strumento finanziario può essere offerto o negoziato negli
Stati Uniti d’America o negli Altri Paesi, in assenza di specifica autorizzazione in conformità alle dispo-
sizioni di legge applicabili in ciascuno di tali Paesi, ovvero di deroga rispetto alle medesime disposizio-
ni. 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 l’adesione all’Offerta Pubblica di
Vendita da parte di residenti in Italia sia tuttavia avvenuta in violazione delle disposizioni vigenti in ma-
teria negli Stati Uniti d’America ovvero negli Altri Paesi, si riserva il diritto di adottare gli opportuni
provvedimenti.

Il Collocamento Istituzionale è rivolto ad Investitori Istituzionali in Italia ed all’estero, con esclusione
di Stati Uniti d’America, Australia, Canada e Giappone, nel rispetto dei limiti di legge, ai sensi del
Regulation S dello United States Securities Act del 1933, come successivamente modificato, fatte salve le
eventuali esenzioni previste dalle leggi applicabili. Il Collocamento Istituzionale sarà effettuato sulla ba-
se di una traduzione del Prospetto in lingua inglese.

5.2.2 Principali azionisti, principali dirigenti, membri del consiglio di amministrazione o 
componenti del collegio sindacale dell’Emittente che intendono aderire all’Offerta Pubblica
di Vendita e persone che intendono aderire all’Offerta Pubblica di Vendita per più del 5%

Per quanto a conoscenza della Società, né l’Azionista Venditore, né i principali dirigenti, né i membri
del consiglio di amministrazione o del collegio sindacale intendono aderire all’Offerta Pubblica di Vendita.

Per quanto a conoscenza della Società, nessuno intende aderire all’Offerta Pubblica di Vendita per più
del 5%.
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5.2.3 Informazioni da comunicare prima dell’assegnazione

a) Divisione dell’Offerta Pubblica Globale in tranche
L’Offerta Pubblica Globale consiste in:

• un’Offerta Pubblica di Vendita di un ammontare minimo di n. 1.525.000 Azioni, pari al 10% circa
dell’Offerta Pubblica Globale rivolta al pubblico indistinto ed ai Dipendenti in Italia. Non possono
aderire all’Offerta Pubblica di Vendita gli Operatori Qualificati (fatta eccezione per le persone fisi-
che di cui all’art. 31, comma 2, del Regolamento Intermediari, per le società di gestione autorizzate
alla prestazione del servizio di gestione su base individuale di portafogli di investimento per conto
terzi e per le società 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) e gli
investitori istituzionali all’estero (congiuntamente agli Operatori Qualificati, gli “Investitori
Istituzionali”) i quali possono invece aderire al Collocamento Istituzionale; e

• un Collocamento Istituzionale di massime n. 13.695.000 Azioni, rivolto ad Investitori Istituzionali
in Italia ed all’estero, con esclusione di Stati Uniti d’America, Australia, Canada e Giappone, fatte
salve le eventuali esenzioni previste dalle leggi applicabili.

L’Offerta Pubblica di Vendita comprende:

• un’offerta riservata al pubblico indistinto. Delle Azioni effettivamente assegnate al pubblico indi-
stinto, una quota non superiore al 30% sarà destinata al soddisfacimento delle adesioni pervenute
dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multi-
pli (cfr. Sezione Seconda, Capitolo 5, Paragrafo 5.1.6);

• un’offerta riservata ai Dipendenti (l’“Offerta ai Dipendenti”) di n. 2 Lotti Minimi ciascuno, per
complessive massime n. 425.000 Azioni.

b) Claw back
Una quota minima di n. 1.525.000 Azioni, pari a circa il 10% dell’Offerta Pubblica Globale, sarà ri-
servata alle adesioni pervenute nell’ambito dell’Offerta Pubblica di Vendita. Nell’ambito dell’Offerta
Pubblica di Vendita n. 170 Lotti Minimi saranno riservati all’Offerta ai Dipendenti.

La rimanente parte delle Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale sarà ripartita dal Coordinatore
dell’Offerta Pubblica Globale, d’intesa con i Proponenti, tra il Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita
e il Consorzio per il Collocamento Istituzionale, tenuto conto della quantità delle accettazioni perve-
nute al Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita e della quantità e qualità delle accettazioni perve-
nute al Consorzio per il Collocamento Istituzionale.

Nel caso di adesioni complessive all’Offerta Pubblica di Vendita inferiori al predetto quantitativo mini-
mo, le Azioni residue potranno confluire nel Collocamento Istituzionale e viceversa, a condizione che
la domanda generata nelle rispettive offerte sia in grado di assorbire tali Azioni.

Nell’ambito della quota complessivamente destinata al Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita, si
procederà ad assegnare le Azioni, rispettivamente, al pubblico indistinto ed ai Dipendenti, secondo i cri-
teri successivamente indicati con l’avvertenza che, qualora le adesioni complessivamente pervenute dai
Dipendenti fossero inferiori al numero di Azioni ad essi destinate, le Azioni residue potranno confluire
nella quota destinata al pubblico indistinto, a condizione che la domanda generata sia in grado di as-
sorbire tali Azioni. Nel caso in cui le adesioni complessivamente pervenute dal pubblico indistinto fos-
sero inferiori al numero di Azioni ad esso destinate, le Azioni residue potranno confluire nella quota de-
stinata ai Dipendenti, a condizione che la domanda generata sia in grado di assorbire tali Azioni.

Delle Azioni effettivamente assegnate al pubblico indistinto una quota non superiore al 30% sarà de-
stinata al soddisfacimento delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto
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Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli. Nel caso di accettazioni pervenute per quantitativi pa-
ri al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli inferiori al quantitativo loro riservato, le
Azioni residue potranno confluire per il soddisfacimento delle adesioni pervenute dal pubblico indi-
stinto per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli. Nel caso di accettazioni pervenute per quan-
titativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli inferiori al quantitativo loro riservato, le Azioni residue po-
tranno confluire per il soddisfacimento delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantitati-
vi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli, anche oltre tale limite massimo.

c) Metodi di assegnazione
Nell’ambito della quota complessivamente destinata al Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita, si
procederà ad assegnare le Azioni al pubblico indistinto ed ai Dipendenti secondo i criteri di seguito in-
dicati.

(A) Adesioni da parte del pubblico indistinto

A.1. Adesioni per quantitativi pari al Lotto Minimo o suoi multipli
Qualora le adesioni pervenute ai Collocatori da parte del pubblico indistinto per quantitativi pari al
Lotto Minimo o suoi multipli risultino superiori alla quota ad esso destinata nell’ambito dell’Offerta
Pubblica di Vendita, a ciascun richiedente sarà assegnato un quantitativo di Azioni pari al Lotto Minimo.

Nel caso in cui, dopo l’assegnazione del Lotto Minimo, residuino Azioni, a tutti coloro che ne abbiano
fatto richiesta verrà assegnato un secondo Lotto Minimo e successivamente un terzo, e così di seguito
fino al completo soddisfacimento della domanda del pubblico indistinto per quantitativi pari al Lotto
Minimo o suoi multipli, ovvero fino ad esaurimento delle Azioni relative alla quota ad essi riservata, ov-
vero fino a che il quantitativo di Azioni a disposizione, dedotti i Lotti Minimi già assegnati, sia insuffi-
ciente ad assegnare a tutti i richiedenti un ulteriore Lotto Minimo. In quest’ultimo caso il Responsabile
del Collocamento provvederà ad assegnarli singolarmente ai richiedenti che abbiano partecipato al ri-
parto proporzionale di cui sopra, mediante estrazione a sorte. L’estrazione a sorte sarà effettuata, in ogni
caso, con modalità che consentano la verificabilità delle procedure utilizzate e la loro rispondenza a cri-
teri di correttezza e parità di trattamento.

Ove il quantitativo offerto risulti insufficiente all’assegnazione di un Lotto Minimo a ciascun richie-
dente, i Lotti Minimi saranno singolarmente attribuiti dal Responsabile del Collocamento ai richiedenti
mediante estrazione a sorte, da effettuarsi con modalità che consentano la verificabilità delle procedure
utilizzate e la loro rispondenza a criteri di correttezza e parità di trattamento.

A.2. Adesioni per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli
Qualora le adesioni pervenute ai Collocatori da parte del pubblico indistinto per quantitativi pari al
Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli risultino superiori alla quota ad esso destinata
nell’ambito dell’Offerta Pubblica di Vendita, a ciascun richiedente sarà assegnato un quantitativo di
Azioni pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato.

Nel caso in cui, dopo l’assegnazione del Lotto Minimo di Adesione Maggiorato, residuino Azioni, a tut-
ti coloro che ne abbiano fatta richiesta verrà assegnato un secondo Lotto Minimo di Adesione Maggiorato
e successivamente un terzo, e così di seguito fino al completo soddisfacimento della domanda del pub-
blico indistinto per quantitativi pari al Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli, ovvero
fino ad esaurimento delle Azioni relative alla quota ad essi riservata, ovvero fino a che il quantitativo di
titoli a disposizione, dedotti i Lotti Minimi di Adesione Maggiorati già assegnati, sia insufficiente ad as-
segnare a tutti i richiedenti un ulteriore Lotto Minimo di Adesione Maggiorato. In quest’ultimo caso il
Responsabile del Collocamento provvederà ad assegnarli singolarmente ai richiedenti che abbiano par-
tecipato al riparto proporzionale di cui sopra, mediante estrazione a sorte. L’estrazione a sorte sarà ef-
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fettuata, in ogni caso, con modalità che consentano la verificabilità delle procedure utilizzate e la loro
rispondenza a criteri di correttezza e parità di trattamento.

Ove il quantitativo offerto risulti insufficiente all’assegnazione di un Lotto Minimo di Adesione Maggiorato
a ciascun richiedente, i Lotti Minimi di Adesione Maggiorati saranno singolarmente attribuiti dal
Responsabile del Collocamento ai richiedenti mediante estrazione a sorte, da effettuarsi con modalità
che consentano la verificabilità delle procedure utilizzate e la loro rispondenza a criteri di correttezza e
parità di trattamento.

(B) Adesioni da parte dei Dipendenti

A ciascun Dipendente richiedente sarà garantito un quantitativo di Azioni fino a 2 Lotti Minimi.

Ove dalla assegnazione del secondo Lotto Minimo residuino ulteriori Azioni, a tutti coloro che ne ab-
biano fatto richiesta verranno assegnati un terzo Lotto Minimo e successivamente un quarto, e così di
seguito fino al completo soddisfacimento della domanda dei Dipendenti, ovvero fino ad esaurimento
delle Azioni relative alla quota ad essi riservata, ovvero fino a che il quantitativo di Azioni a disposizio-
ne, dedotti i Lotti Minimi già assegnati, sia insufficiente ad assegnare a tutti i richiedenti un ulteriore
Lotto Minimo. In quest’ultimo caso, si procederà al riparto mediante estrazione a sorte.

L’estrazione a sorte sarà effettuata, in ogni caso, con modalità che consentano la verificabilità delle pro-
cedure utilizzate e la loro rispondenza a criteri di correttezza e parità di trattamento.

d) Trattamento preferenziale
A ciascun Dipendente verrà garantita l’assegnazione di un quantitativo di Azioni pari a massimo n. 2
Lotti Minimi.

e) Trattamento delle sottoscrizioni o delle offerte di sottoscrizione nell’ambito dell’assegnazione
Il trattamento delle sottoscrizioni non è determinato in funzione dell’azienda attraverso la quale sono
effettuate.

f ) Obiettivo minimo di assegnazione
Non è previsto alcun obiettivo minimo di assegnazione per quanto riguarda la tranche riservata all’Offerta
Pubblica di Vendita.

g) Condizioni di chiusura dell’Offerta Pubblica di Vendita e durata minima del Periodo di Offerta
I Proponenti si riservano la facoltà, d’intesa con il Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale, di di-
sporre la chiusura anticipata dell’Offerta Pubblica di Vendita qualora, prima della chiusura del Periodo
di Offerta, l’ammontare delle Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica di Vendita sia interamente colloca-
to; la chiusura anticipata dell’Offerta Pubblica di Vendita non potrà essere effettuata prima del secon-
do giorno del Periodo di Offerta e ne sarà data tempestiva comunicazione alla Consob e al pubblico me-
diante avviso da pubblicarsi su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale, entro
l’ultimo giorno del Periodo di Offerta.

La chiusura anticipata avrà efficacia a partire dal giorno successivo a quello di pubblicazione del sud-
detto avviso e riguarderà anche le adesioni effettuate fuori sede ovvero per via telematica.

Il Periodo di Offerta non può avere durata inferiore a due giorni.

h) Sottoscrizioni multiple
Sono ammesse sottoscrizioni multiple da parte degli aderenti all’Offerta Pubblica di Vendita, con esclu-
sione dell’Offerta ai Dipendenti.
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5.2.4 Procedura per la comunicazione ai sottoscrittori delle assegnazioni

Ciascun Collocatore provvederà a dare comunicazione agli aderenti dei quantitativi loro assegnati im-
mediatamente dopo l’avvenuta comunicazione del riparto da parte del Responsabile del Collocamento.

5.2.5 Over Allotment e Opzione Greenshoe

È prevista la concessione da parte dell’Azionista Venditore al Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale
di un’opzione di chiedere in prestito ulteriori massime n. 2.280.000 Azioni, corrispondenti ad una quo-
ta pari a circa il 15% del numero di Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale ai fini di un Over
Allotment nell’ambito del Collocamento Istituzionale. In caso di Over Allotment, il Coordinatore
dell’Offerta Pubblica Globale potrà esercitare tale opzione, in tutto o in parte, e collocare le Azioni co-
sì prese a prestito presso gli Investitori Istituzionali.

È inoltre prevista la concessione da parte dell’Azionista Venditore al Coordinatore dell’Offerta Pubblica
Globale dell’Opzione Greenshoe per l’acquisto, al Prezzo d’Offerta, di massime n. 2.280.000 Azioni,
corrispondenti ad una quota pari a circa il 15% del numero di Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica
Globale, da allocare presso i destinatari del Collocamento Istituzionale, in caso di Over Allotment, con
le modalità indicate al precedente capoverso.

Le opzioni sopra menzionate potranno essere esercitate, in tutto o in parte, fino ai 30 giorni successivi
alla data di inizio delle negoziazioni delle azioni dell’Emittente nel Mercato Expandi.

5.3 Fissazione del Prezzo di Offerta

5.3.1 Prezzo di Offerta e spese a carico del sottoscrittore

La determinazione del Prezzo di Offerta delle Azioni avverrà al termine dell’Offerta Pubblica Globale.

Detta determinazione dovrà tenere conto tra l’altro: (i) delle condizioni del mercato mobiliare dome-
stico ed internazionale, (ii) della quantità e qualità delle manifestazioni di interesse ricevute dagli Investitori
Istituzionali, (iii) della quantità della domanda ricevuta nell’ambito dell’Offerta Pubblica di Vendita.

Intervallo di Prezzo
I Proponenti, anche sulla base di analisi svolte dal Coordinatore dell’Offerta Pubblica 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 il Coordinatore dell’Offerta
Pubblica Globale, un intervallo di prezzo delle Azioni della Società (l’“Intervallo di Prezzo”), compre-
so tra un valore minimo, non vincolante ai fini della determinazione del Prezzo di Offerta, pari ad
euro 2,1 per Azione ed un valore massimo, vincolante ai fini della determinazione del Prezzo di Offerta
pari ad euro 2,3 per Azione, corrispondente ad una valorizzazione del capitale economico della Società
compresa tra euro 105 milioni ed euro 115 milioni.

Alla determinazione del suddetto Intervallo di Prezzo si è pervenuti considerando i risultati, le prospet-
tive di sviluppo dell’esercizio in corso e di quelli successivi della Società e del Gruppo, tenendo conto
delle condizioni di mercato ed applicando le metodologie di valutazione più comunemente riconosciu-
te dalla dottrina e dalla pratica professionale a livello internazionale, nonché delle risultanze dell’attività
di premarketing effettuata presso operatori qualificati di elevato standing internazionale.

In particolare, ai fini valutativi sono state considerate le risultanze derivanti dall’applicazione del meto-
do dei multipli di mercato, che prevede la comparazione della Società con alcune società quotate di ri-
ferimento, sulla base di indici e moltiplicatori di grandezze economico, finanziarie e patrimoniali si-
gnificative 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.
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Il metodo dei multipli è stato scelto come metodo principale di valutazione in quanto si ritiene sia un
metodo generalmente riconosciuto ed utilizzato dal mercato borsistico, in quanto vengono utilizzate so-
cietà comparabili in termini di modello di business, dimensione e mercato di appartenenza che consen-
tono, quindi, un confronto agevole con alternative di investimento presenti sul mercato; inoltre, il me-
todo in oggetto è maggiormente indipendente da fattori di calcolo soggettivi quali, ad esempio, i tassi
di attualizzazione utilizzati in altre metodologie.

Il metodo del Discounted Cash Flow, utilizzato come metodo di controllo, per quanto teoricamente più
corretto ed accreditato dal punto di vista della prassi internazionale, non tiene però conto delle condi-
zioni dei mercati, e necessita per la propria implementazione di piani prospettici dettagliati.

Con riferimento ai multipli di mercato, è stato selezionato un campione di società comparabili sulla ba-
se di talune similarità con il Gruppo individuate di volta in volta. In particolare, la selezione delle so-
cietà che possono essere considerate comparabili al Gruppo Piquadro è stata sviluppata secondo un pro-
cesso basato sulla ricerca, a livello globale, di aziende quotate appartenenti al settore della pelletteria
branded, società appartenenti al settore del lusso, storicamente presenti nel settore della pelletteria, e so-
cietà appartenenti al settore dei beni di consumo branded, che possono essere comparate al Gruppo in
termini di modello organizzativo, canali distributivi, caratteristiche del brand e performance finanziarie.
È stato pertanto analizzato il seguente campione di società quotate: Antichi Pellettieri (Italia), Bang &
Olufsen (Danimarca), Coach (USA), Geox (Italia), Hermes (Francia), LVMH (Francia), Nice (Italia),
Poltrona Frau (Italia), Swatch Group (Svizzera) e Tod’s (Italia). Il metodo dei multipli di mercato è sta-
to principalmente focalizzato sul rapporto tra Enterprise Value e EBITDA e tra capitalizzazione di mer-
cato ed utile netto.

La seguente tabella rappresenta, a fini meramente indicativi, i moltiplicatori EV/Ebitda e P/E relativi
alla Società calcolati sulla base della valutazione indicativa della Società corrispondente all’Intervallo di
Prezzo nonché dei dati economici e patrimoniali della stessa al 31 marzo 2007 (Principi Contabili
Internazionali).

Multiplo calcolato su EV/EBITDA P/E

Valore minimo dell’Intervallo di Prezzo circa 10,8 volte circa 19,7 volte
Valore massimo dell’Intervallo di Prezzo circa 11,8 volte circa 21,6 volte

A fini meramente indicativi, si riportano alcuni moltiplicatori relativi alle società ritenute potenzial-
mente comparabili alla Società. Tali moltiplicatori sono stati calcolati utilizzando la capitalizzazione di
mercato al 4 settembre 2007, gli ultimi dati patrimoniali pubblicamente disponibili, nonché i dati con-
solidati economici per i dodici mesi terminati al 31 dicembre 2006 (calendarizzati ove tali società non
chiudano l’esercizio al 31 dicembre).

Società EV/ Ebitda P/E

Geox 22,6 volte 36,5 volte
Hermes 17,9 volte 31,8 volte
Poltrona Frau 17,7 volte 66,2 volte
Swatch Group 16,7 volte 24,8 volte
Antichi Pellettieri 16,6 volte 48,7 volte
Coach 16,2 volte 28,6 volte
Tod’s 13,7 volte 29,6 volte
Nice 13,6 volte 24,6 volte
LVMH 11,9 volte 20,6 volte
Bang & Olufsen 9,7 volte 20,8 volte

Media società comparabili 15,7 volte 33,2 volte

Mediana società comparabili 16,4 volte 29,1 volte
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Prezzo Massimo
Il Prezzo Massimo sarà pari al valore massimo dell’Intervallo di Prezzo.

Prezzo di Offerta
La determinazione del Prezzo di Offerta avverrà secondo il meccanismo dell’open price.

Il Prezzo di Offerta sarà determinato dai Proponenti, d’intesa con il Coordinatore dell’Offerta Pubblica
Globale, al termine del Periodo di Offerta tenendo conto tra l’altro delle condizioni del mercato mobi-
liare domestico ed internazionale, della quantità e qualità delle manifestazioni di interesse ricevute dagli
Investitori Istituzionali e della quantità della domanda ricevuta nell’ambito dell’Offerta Pubblica di Vendita.

Il Prezzo di Offerta sarà il medesimo sia per l’Offerta Pubblica di Vendita sia per il Collocamento
Istituzionale.

Nessun onere o spesa aggiuntiva è prevista a carico degli aderenti all’Offerta Pubblica di Vendita. Qualora
l’aderente non intrattenga alcun rapporto di clientela con il Collocatore presso il quale viene presenta-
ta la richiesta di adesione potrebbe essergli richiesta l’apertura di un conto corrente ovvero il versamen-
to di un deposito temporaneo infruttifero di importo pari al controvalore delle Azioni richieste calcola-
to sulla base del Prezzo Massimo. Tale versamento verrà restituito, senza aggravio di commissioni o spe-
se, all’aderente qualora la richiesta di adesione presentata dallo stesso non venisse soddisfatta.

5.3.2 Comunicazione del Prezzo di Offerta

Il Prezzo di Offerta sarà 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 verrà reso noto il Prezzo di Offerta
conterrà, inoltre, il controvalore del Lotto Minimo e del Lotto Minimo di Adesione Maggiorato ed i
dati relativi alla capitalizzazione della Società calcolati sulla base del Prezzo di Offerta, nonché il ricava-
to complessivo derivante dall’Offerta Pubblica Globale, riferito al Prezzo di Offerta e al netto delle com-
missioni riconosciute al Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita e al Consorzio per il Collocamento
Istituzionale.

L’avviso integrativo relativo al Prezzo di Offerta sarà altresì disponibile sul sito internet della Società
www.piquadro.com.

5.3.3 Motivazione dell’esclusione del diritto di opzione

Le Azioni derivano esclusivamente da azioni poste in vendita dall’Azionista Venditore; il presente Paragrafo
non trova pertanto applicazione.

5.3.4 Differenza tra il Prezzo di Offerta e il prezzo delle azioni dell’Emittente pagato nel corso
dell’anno precedente o da pagare da parte dei membri del Consiglio di Amministrazione, dei
membri del Collegio Sindacale e dei principali dirigenti, o persone affiliate

Nel corso dell’anno precedente alla data di pubblicazione del Prospetto, nessuno dei membri degli or-
gani di amministrazione, direzione, vigilanza e principali dirigenti dell’Emittente, o persone ad essi af-
filiate, ha effettuato operazioni di compravendita di azioni della Società.

5.4 Collocamento e vendita

5.4.1 Nome e indirizzo dei Coordinatori dell’Offerta Pubblica Globale

L’Offerta Pubblica di Vendita è coordinata e diretta da Mediobanca, con sede legale in Milano, Piazzetta
Enrico Cuccia 1, che agisce in qualità di Responsabile del Collocamento.
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Mediobanca agisce inoltre in qualità di Listing Partner e Specialista.

Le Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica di Vendita sono collocate tra il pubblico tramite un consorzio
di collocamento e garanzia (il “Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita”) al quale partecipano
banche e società di intermediazione mobiliare (i “Collocatori”), il cui elenco verrà reso noto mediante
deposito presso la Consob, la sede della Società ed i Collocatori medesimi, nonché mediante pubblica-
zione di un apposito avviso su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale entro
il giorno antecedente l’inizio del Periodo di Offerta.

Nell’ambito del medesimo avviso saranno specificati i Collocatori che raccoglieranno le adesioni on li-
ne del pubblico indistinto mediante il sistema di raccolta telematica (i “Collocatori On Line”).

Mediobanca riveste altresì il ruolo di Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale e Sole Bookrunner e
di Lead Manager nell’ambito del Collocamento Istituzionale.

5.4.2 Organismi incaricati del servizio finanziario

Il servizio titoli relativo alle Azioni sarà svolto, per conto della Società, da Spafid S.p.A., con sede in
Milano, via Filodrammatici n. 10.

5.4.3 Collocamento e garanzia

Le Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica di Vendita saranno collocate in Italia tra il pubblico tramite il
Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita.

Il Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita garantirà un quantitativo di Azioni pari ad almeno il
quantitativo minimo di Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica di Vendita.

Il contratto di collocamento e garanzia, che sarà stipulato tra l’Azionista Venditore, l’Emittente ed il
Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita, prevederà l’ipotesi che il Consorzio per l’Offerta Pubblica
di Vendita non sia tenuto all’adempimento degli obblighi di garanzia ovvero che detti obblighi possa-
no essere revocati al verificarsi, tra l’altro, di talune circostanze, fra le quali, (i) gravi mutamenti nella si-
tuazione politica, finanziaria, economica, normativa, valutaria, o di mercato a livello nazionale e/o in-
ternazionale ovvero rilevanti mutamenti che incidano o possano incidere negativamente sull’attività, la
situazione finanziaria, patrimoniale, reddituale o manageriale dell’Emittente e/o del Gruppo, tali da ren-
dere pregiudizievole o sconsigliabile, secondo il giudizio del Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale
l’effettuazione dell’Offerta Pubblica Globale; (ii) inadempimento da parte dell’Emittente e/o dell’Azionista
Venditore alle obbligazioni di cui al Contratto di Collocamento e Garanzia per l’Offerta Pubblica di
Vendita; (iii) mancata stipula, risoluzione o cessazione di efficacia dell’accordo di garanzia per il
Collocamento Istituzionale; (iv) il fatto che le dichiarazioni e garanzie prestate dall’Emittente e/o
dall’Azionista Venditore nel Contratto di Collocamento e Garanzia per l’Offerta Pubblica di Vendita ri-
sultino non veritiere, complete o corrette in modo da avere un effetto negativo sull’Offerta Pubblica
Globale; ovvero (v) il mancato ottenimento del provvedimento di ammissione alle negoziazioni nel
Mercato Expandi delle azioni ordinarie della Società o del provvedimento di inizio negoziazioni da par-
te di Borsa Italiana e/o la revoca di taluno dei suddetti provvedimenti.

Le Azioni oggetto del Collocamento Istituzionale saranno collocate per il tramite del Consorzio per il
Collocamento Istituzionale coordinato e diretto da Mediobanca.

La quota dell’Offerta Pubblica Globale non garantita dal Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita,
ovvero l’ammontare inferiore che dovesse risultare a seguito della riduzione di cui al precedente Paragrafo
5.1.2 del presente Capitolo, sarà garantita dal Consorzio per il Collocamento Istituzionale. L’Azionista
Venditore e l’Emittente, al fine di regolare gli impegni di collocamento e garanzia, sottoscriveranno un
apposito contratto con i partecipanti al Consorzio per il Collocamento Istituzionale (il “Contratto
Istituzionale”). Il Contratto Istituzionale avrà per oggetto un numero massimo di Azioni, anche infe-

302



Sezione Seconda 

riore alla quantità inizialmente riservata, pari alle Azioni effettivamente assegnate nell’ambito dell’Offerta
Pubblica Globale e non garantite dal Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita.

Il Contratto Istituzionale prevederà fra l’altro che il relativo impegno di garanzia potrà essere revocato
entro la Data di Pagamento, e che il Contratto Istituzionale stesso possa essere risolto, al verificarsi di
talune circostanze, tra cui, (i) gravi mutamenti nella situazione politica, finanziaria, economica, nor-
mativa, valutaria, o di mercato a livello nazionale e/o internazionale ovvero rilevanti mutamenti che in-
cidano o possano incidere negativamente sull’attività, la situazione finanziaria, patrimoniale, redditua-
le o manageriale dell’Emittente e/o del Gruppo, tali da rendere pregiudizievole o sconsigliabile, secon-
do il giudizio del Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale l’effettuazione dell’Offerta Pubblica Globale;
(ii) inadempimento da parte dell’Emittente e/o dell’Azionista Venditore alle obbligazioni di cui al
Contratto Istituzionale; (iii) mancata stipula, risoluzione o cessazione di efficacia dell’accordo di garan-
zia per l’Offerta Pubblica di Vendita; (iv) il fatto che le dichiarazioni e garanzie prestate dall’Emittente
e/o dall’Azionista Venditore nel Contratto Istituzionale risultino non veritiere, incomplete o non cor-
rette in modo da avere un effetto negativo sull’Offerta Pubblica Globale; (v) il mancato ottenimento del
provvedimento di ammissione alle negoziazioni nel Mercato Expandi delle azioni ordinarie della Società
o del provvedimento di inizio delle negoziazioni da parte di Borsa Italiana e/o la revoca di taluno dei
suddetti provvedimenti.

I Proponenti, da una parte, e il Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale dall’altra, potranno non ad-
divenire alla stipula del Contratto Istituzionale nel caso in cui non si raggiunga un livello adeguato in
merito alla quantità e qualità della domanda da parte degli Investitori Istituzionali, secondo la preva-
lente prassi di mercato in analoghe operazioni, ovvero non si raggiunga l’accordo sul Prezzo di Offerta.

L’ammontare complessivo della commissione che l’Azionista Venditore corrisponderà ai Collocatori ed
al Consorzio per il Collocamento Istituzionale sarà non superiore al 4% del controvalore delle Azioni
collocate nell’ambito dell’Offerta Pubblica Globale ed a seguito dell’eventuale esercizio dell’Opzione
Greenshoe.

5.4.4 Data di stipula degli accordi di collocamento

Il contratto di collocamento e garanzia per l’Offerta Pubblica di Vendita sarà stipulato prima dell’inizio
dell’Offerta Pubblica di Vendita; il Contratto Istituzionale sarà stipulato successivamente al termine del
Periodo di Offerta.
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6. AMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE E MODALITÀ DI NEGOZIAZIONE

6.1 Domanda di ammissione alla negoziazione

L’Emittente ha presentato a Borsa Italiana domanda di ammissione alle negoziazioni delle azioni ordi-
narie nel Mercato Expandi.

Borsa Italiana, con provvedimento n. 5502 del 1° ottobre 2007, ha disposto l’ammissione alle negozia-
zioni nel Mercato Expandi delle azioni ordinarie della Società.

La data di inizio delle negoziazioni delle azioni ordinarie nel Mercato Expandi sarà disposta da Borsa
Italiana ai sensi dell’articolo 2.4.3, comma 6, del Regolamento di Borsa, previa verifica da parte della
stessa della sufficiente diffusione delle azioni ordinarie dell’Emittente.

6.2 Mercati in cui sono già ammesse le azioni

Le azioni ordinarie della Società non sono quotate in nessun altro mercato regolamentato.

6.3 Altre operazioni

Non sono previste, in prossimità della quotazione, altre operazioni di sottoscrizione o di collocamento
privato di strumenti finanziari della stessa categoria di quelli oggetto dell’Offerta Pubblica Globale ol-
tre a quelle indicate nella Sezione Seconda, Capitolo 5.

6.4 Soggetti che si sono assunti il fermo impegno di agire quali intermediari nelle operazioni
sul mercato secondario

L’Emittente ha conferito l’incarico di Specialista a Mediobanca, la quale ha assunto tutti gli impegni
di cui all’articolo 2A.3.4 del Regolamento di Borsa. In particolare, lo Specialista si è impegnato ad
esporre continuativamente sul mercato proposte in acquisto e in vendita a prezzi che non si discosti-
no tra loro in misura superiore a quella stabilita da Borsa Italiana nelle istruzioni al Regolamento di
Borsa per un quantitativo giornaliero fissato, in via generale, nelle medesime istruzioni sulla base di
criteri oggettivi.

6.5 Stabilizzazione

Mediobanca si riserva la facoltà, anche in nome e per conto dei membri del Consorzio per l’Offerta
Pubblica di Vendita e del Consorzio per il Collocamento Istituzionale, di effettuare attività di stabiliz-
zazione sulle Azioni presso il Mercato Expandi in ottemperanza alla normativa vigente. Tale attività po-
trà essere svolta dalla data di inizio delle negoziazioni delle azioni dell’Emittente nel Mercato Expandi
e fino ai 30 giorni successivi a tale data.

Non vi è comunque certezza che l’attività di stabilizzazione venga effettivamente esercitata; la medesi-
ma, peraltro, potrà essere interrotta in qualsiasi momento.

Le operazioni di stabilizzazione, se intraprese, potrebbero determinare un prezzo di mercato superiore
al prezzo che verrebbe altrimenti a prevalere.
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7. POSSESSORI DI STRUMENTI FINANZIARI CHE PROCEDONO ALLA VENDITA

7.1 Informazioni circa i soggetti che offrono in vendita gli strumenti finanziari

Le 15.220.000 Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale sono tutte azioni ordinarie dell’Emittente
esistenti e sono tutte alienate dall’Azionista Venditore Piquadro Holding S.p.A., società per azioni con
sede in Vergato (Bologna), via Canova n. 123/O-P-Q-R.

Con delibera del 14 giugno 2007 il consiglio di amministrazione dell’Azionista Venditore ha autorizza-
to la vendita delle Azioni al servizio dell’Offerta Pubblica Globale e dell’Opzione Greenshoe.

7.2 Numero e classe degli strumenti finanziari offerti da ciascuno dei possessori degli strumenti
finanziari che procedono alla vendita

Tutte le Azioni oggetto dell’Offerta Pubblica Globale, complessivamente n. 15.220.000 Azioni, sono
poste in vendita dall’Azionista Venditore.

7.3 Accordi di lock-up

L’Azionista Venditore e la Società assumeranno l’impegno nei confronti del Coordinatore dell’Offerta
Pubblica Globale, anche in nome e per conto dei membri del Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita
e del Consorzio per il Collocamento Istituzionale, dalla data di sottoscrizione degli Impegni di Lock-
Up e fino a 12 mesi decorrenti dalla data di inizio delle negoziazioni delle azioni ordinarie dell’Emittente
nel Mercato Expandi, a non effettuare, direttamente o indirettamente, operazioni di vendita, atti di di-
sposizione o, comunque, operazioni che abbiano per oggetto, direttamente o indirettamente, le azioni
dell’Emittente dagli stessi possedute (ovvero altri strumenti finanziari, inclusi quelli partecipativi, che
attribuiscano il diritto di acquistare, sottoscrivere, convertire in, o scambiare con, azioni dell’Emittente
o attribuiscano diritti inerenti o simili a tali azioni), a non concedere opzioni, diritti o warrant per l’ac-
quisto, la sottoscrizione, la conversione o lo scambio di azioni dell’Emittente, nonché a non stipulare o
comunque concludere contratti di swap o altri contratti, anche derivati, che abbiano i medesimi effet-
ti, anche solo economici, delle operazioni sopra richiamate, senza il preventivo consenso scritto del
Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale, consenso che non potrà essere irragionevolmente negato.
Tale impegno riguarderà la totalità delle azioni dell’Emittente possedute dall’Azionista Venditore, le azio-
ni Piquadro esistenti alla data di inizio dell’Offerta Pubblica Globale e le azioni Piquadro dallo stesso
acquistate o comunque ricevute nei 12 mesi decorrenti dalla data di inizio delle negoziazioni delle azio-
ni ordinarie dell’Emittente nel Mercato Expandi, fatte salve le Azioni vendute nell’ambito dell’Offerta
Pubblica Globale e quelle eventualmente oggetto dell’Over Allotment e dell’Opzione Greenshoe ovve-
ro riservate ai piani di incentivazione e/o di stock option dell’Emittente.

L’amministratore delegato Marco Palmieri – soggetto che, indirettamente, controlla l’Emittente – assu-
merà nei confronti del Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale, anche in nome e per conto dei mem-
bri del Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita e del Consorzio per il Collocamento Istituzionale,
dalla data di sottoscrizione degli Impegni di Lock-Up e fino a 12 mesi decorrenti dalla data di inizio
delle negoziazioni delle azioni ordinarie dell’Emittente nel Mercato Expandi, i medesimi impegni as-
sunti dall’Azionista Venditore di cui al presente Paragrafo, in relazione alla totalità delle azioni detenu-
te da Marco Palmieri in Piqubo e/o in Piquadro Holding e/o in Piquadro (o dallo stesso acquistate o
comunque ricevute nei 12 mesi decorrenti dalla data di inizio delle negoziazioni delle azioni ordinarie
dell’Emittente nel Mercato Expandi).

L’Azionista Venditore e la Società si impegneranno, inoltre, per un medesimo periodo, a non (i) pro-
muovere e/o approvare operazioni di aumento di capitale (se non per ricostituire il capitale o nei casi in 
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cui l’aumento sia eventualmente necessario ai sensi della normativa vigente) o di emissione di obbliga-
zioni convertibili ovvero di altri strumenti finanziari, anche partecipativi, che conferiscono il diritto di
acquistare, sottoscrivere, convertire in o scambiare con azioni dell’Emittente, ovvero (ii) autorizzare il
compimento di atti di disposizione su azioni dell’Emittente eventualmente possedute dalla Società, sen-
za il preventivo consenso scritto del Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale, consenso che non po-
trà essere irragionevolmente negato. Analogo impegno sarà assunto da Marco Palmieri in relazione alle
società del Gruppo dallo stesso direttamente o indirettamente controllate.

Restano in ogni caso salve le operazioni di disposizione eseguite in ottemperanza a obblighi di legge o
regolamentari, al riscatto di cui all’Accordo Parasociale stipulato in data 22 luglio 2005, come successi-
vamente modificato (vedasi Sezione Prima, Capitolo 18, Paragrafo 18.4), ovvero a provvedimenti o ri-
chieste di autorità competenti.
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8. SPESE LEGATE ALL’OFFERTA PUBBLICA GLOBALE

8.1 Proventi netti totali e stima delle spese totali legate all’Offerta Pubblica Globale

Il controvalore dell’Offerta Pubblica Globale al netto delle commissioni riconosciute al Consorzio per
l’Offerta Pubblica di Vendita e al Consorzio per il Collocamento Istituzionale, è stimato, sulla base
dell’Intervallo di Prezzo, tra circa euro 30,7 milioni ed euro 33,6 milioni.

Il controvalore dell’Offerta Pubblica Globale calcolato sulla base del Prezzo di Offerta, verrà comuni-
cato al pubblico nell’avviso pubblicato su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura na-
zionale con il quale sarà comunicato il Prezzo di Offerta.

Il ricavato netto derivante dal collocamento delle Azioni sarà destinato all’Azionista Venditore, il quale
lo utilizzerà al fine di estinguere il finanziamento concessole da Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. e di
procedere al riscatto e al successivo annullamento delle azioni possedute da BNL Investire Impresa in
Piquadro Holding.

La Società stima che le spese relative al processo di quotazione e all’Offerta Pubblica Globale, escluse le
commissioni riconosciute al Consorzio per l’Offerta Pubblica di Vendita e al Consorzio per il Collocamento
Istituzionale (cfr. Sezione Seconda, Capitolo 5, Paragrafo 5.4.3), potrebbero ammontare a circa euro 2
milioni e saranno sostenute dall’Azionista Venditore. Le commissioni riconosciute al Consorzio per
l’Offerta Pubblica di Vendita e al Consorzio per il Collocamento Istituzionale saranno sostenute
dall’Azionista Venditore.
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9. DILUIZIONE

9.1 Ammontare e percentuale della diluizione immediata derivante dall’Offerta Pubblica Globale

La vendita delle Azioni offerte dall’Azionista Venditore non comporta l’emissione di azioni della Società
e pertanto non comporta alcun effetto di diluizione.
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10. INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI

10.1 Soggetti che partecipano all’operazione

Di seguito sono indicati i soggetti che partecipano all’operazione.

Soggetto Ruolo

Piquadro S.p.A. Emittente
Mediobanca S.p.A. Coordinatore dell’Offerta Pubblica Globale, Listing Partner,

Specialista, Responsabile del Collocamento, Sole Bookrunner e 
Lead Manager del Collocamento Istituzionale

Studio di consulenza fiscale Gnudi e Associati Advisor dell’Emittente
PricewaterhouseCoopers S.p.A. Società di Revisione

10.2 Indicazione di altre informazioni contenute nella nota informativa sugli strumenti 
finanziari sottoposte a revisione o a revisione limitata da parte di revisori legali dei conti

Non vi sono altre informazioni o dati, diversi dai bilanci annuali e intermedi al 30 giugno 2007 e al 30
giugno 2006 inclusi nel Prospetto, verificati dalla Società di Revisione.

10.3 Pareri o relazioni degli esperti

Per informazioni al riguardo si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 23, Paragrafo 23.1.

10.4 Informazioni provenienti da terzi

Ove indicato, le informazioni contenute nel Prospetto provengono da fonti terze. L’Emittente, confer-
ma che tali informazioni sono state riprodotte fedelmente e che, per quanto a propria conoscenza, sia
in grado di accertare sulla base di informazioni pubblicate dai terzi in questione, non sono stati omessi
fatti che potrebbero rendere le informazioni riprodotte inesatte o ingannevoli.

10.5 Appendice

Estratto dell’Accordo Parasociale sottoscritto in data 14 giugno 2007.
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APPENDICE

Estratto del Patto Parasociale comunicato alla Consob ai sensi dell’art. 122 del d.lgs. 24.2.1998,
n. 58 e successive modifiche e integrazioni

Di seguito viene riprodotto, in sintesi, ai sensi dell’articolo 122 del D.Lgs. del 24 febbraio 1998 n. 58
(il “TUF”) e degli articoli 129 e seguenti del Regolamento Consob del 14 maggio 1999, n. 11971, co-
me successivamente modificati, il contenuto del patto parasociale relativo a Piquadro Holding S.p.A. e
alla società controllata Piquadro S.p.A. sottoscritto in data 22 luglio 2005 tra Piqubo S.p.A. (“Piqubo”),
Marco Palmieri, Pierpaolo Palmieri e il fondo comune di investimento mobiliare di tipo chiuso deno-
minato “BNL Investire Impresa” promosso e gestito da BNL Gestioni SGR p.A (“BNL Investire
Impresa”), come successivamente modificato in data 14 giugno 2007 (il “Patto Parasociale”).

1. Società le cui azioni sono oggetto del Patto Parasociale

Le società i cui strumenti finanziari sono oggetto del Patto Parasociale sono:

– Piquadro Holding S.p.A. (“Piquadro Holding” o la “Società”), società di diritto italiano avente se-
de legale in Vergato, Bologna, Via Canova n. 120/O-P-Q-R con capitale sociale pari a Euro 8.000.000
interamente versato, rappresentato da n. 8.000.000 di azioni ordinarie del valore nominale pari a
Euro 1 ciascuna, iscritta presso il Registro delle Imprese di Bologna al n. 02175431200 e partecipa-
ta come segue:

Azionisti N. azioni alla Data del Prospetto % Capitale Sociale

Piqubo S.p.A. (*) 4.853.600 60,67

BNL Investire Impresa 2.800.000 35

Pierpaolo Palmieri 346.400 4,33

Totale 8.000.000 100

(*) Alla data di pubblicazione del presente estratto il 100% del capitale sociale di Piqubo è posseduto da Marco Palmieri.

– Piquadro S.p.A. (“Piquadro”), società di diritto italiano controllata (con una percentuale pari al
[•]%) da Piquadro Holding, avente sede legale in Località Sassuriano 246, Silla di Gaggio Montano,
Bologna, con capitale sociale pari a Euro 1.000.000 interamente versato, rappresentato da n. 50.000.000
di azioni ordinarie senza indicazione del valore nominale, iscritta presso il Registro delle Imprese di
Bologna al n. 02554531208.

L’inizio delle negoziazioni delle azioni di Piquadro nel Mercato Expandi, organizzato e gestito da Borsa
Italiana S.p.A. (il “Mercato Expandi”), ha avuto luogo in data [•] 2007 (la “Data di Quotazione”), a
seguito di un’offerta pubblica di vendita finalizzata alla quotazione delle azioni di Piquadro nel Mercato
Espandi (l’“Offerta”).

2. Strumenti finanziari oggetto del Patto Parasociale

Gli strumenti finanziari oggetto del Patto Parasociale sono costituiti da n. 8.000.000 azioni ordinarie di
Piquadro Holding (le “Azioni Sindacate”), rappresentanti complessivamente il 100% del capitale so-
ciale di Piquadro Holding.

Alla data di pubblicazione del presente estratto Piquadro Holding detiene una partecipazione pari al
[•]% del capitale sociale di Piquadro, il restante [•]% essendo posseduto dal mercato.
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3. Soggetti aderenti al Patto Parasociale

La tabella che segue indica tutti i soggetti (collettivamente i “Partecipanti”) che hanno sottoscritto il
Patto Parasociale, nonché le Azioni Sindacate dai medesimi vincolate al Patto Parasociale stesso.

In particolare, i Partecipanti hanno vincolato al Patto Parasociale il 100% del capitale sociale di Piquadro
Holding nelle proporzioni di seguito indicate:

Azionisti N. azioni alla Data % sul capitale sociale % conferita rispetto al
del Prospetto totale delle Azioni Sindacate

Piqubo S.p.A. (*) 4.853.600 60,67 60,67
BNL Investire Impresa 2.800.000 35 35
Pierpaolo Palmieri 346.400 4,33 4,33

Totale 8.000.000 100 100

(*) Alla data di pubblicazione del presente estratto il 100% del capitale sociale di Piqubo è posseduto da Marco Palmieri.

Alla data di pubblicazione del presente estratto Piquadro Holding è controllata da Marco Palmieri, per
il tramite di Piqubo S.p.A., che possiede il 60,67% del capitale sociale di Piquadro Holding; quest’ul-
tima è a sua volta titolare del [•]% del capitale sociale di Piquadro.

4. Contenuto del Patto Parasociale

Il Patto Parasociale ha ad oggetto la disciplina della corporate governance di Piquadro Holding e dei re-
ciproci rapporti tra i soci in via diretta di Piquadro Holding ed in via indiretta di Piquadro, allo scopo,
tra l’altro di disciplinare le possibili modalità attraverso cui realizzare da un lato l’accrescimento del va-
lore di Piquadro e dall’altro lato di pervenire nel medio periodo alla liquidazione dell’investimento di
BNL Investire Impresa a seguito della quotazione di Piquadro nel Mercato Expandi.

Di seguito viene riportato il contenuto delle pattuizioni più rilevanti del Patto Parasociale.

4.1 Organi sociali
Fino a quando BNL Investire Impresa sia titolare di una partecipazione non inferiore al 30% del capi-
tale sociale di Piquadro Holding, i partecipanti si sono impegnati a fare sì che il consiglio di ammini-
strazione di Piquadro Holding sia composto da 7 membri nominati come segue: (i) Piqubo ha diritto
di designare 4 amministratori; (ii) BNL Investire Impresa ha diritto dì designare 2 amministratori; (iii)
1 amministratore, con caratteristiche di indipendenza dalle parti e dai signori Palmieri, sarà designato
da Piqubo previo ottenimento del gradimento di BNL Investire Impresa. Nel caso di cessazione dalla
carica di un amministratore, il membro decaduto sarà sostituito, nel più breve termine tecnicamente
possibile, mediante cooptazione e/o nomina in assemblea, da altro membro designato dalla stessa par-
te che aveva designato il suo predecessore.

Inoltre, il Patto Parasociale prevede che, fino a quando BNL Investire Impresa sia titolare di una parte-
cipazione non inferiore al 30% del capitale sociale di Piquadro Holding, il collegio sindacale di Piquadro
Holding sia composto da 3 membri effettivi e 2 supplenti nominati come segue: (i) Piqubo ha diritto
di designare 2 membri effettivi e 1 supplente; (ii) BNL Investire Impresa ha diritto dì designare 1 mem-
bro effettivo e 1 supplente.

4.2 Assemblea
È prevista una maggioranza qualificata del 70% per le deliberazioni dell’assemblea di Piquadro Holding
relative a talune materie speciali quali: (i) aumenti o riduzioni del capitale sociale; (ii) emissione di ob-
bligazioni convertibili e di strumenti finanziari partecipativi; (iii) fusione, scissione e trasformazione;
(iv) scioglimento e liquidazione; (v) acquisto di azioni proprie; (vi) quotazione delle azioni su un mer-
cato regolamentato; e (vii) modifica di specifici articoli dello statuto sociale (quali, a titolo esemplifica-
tivo, oggetto sociale, diritto di prelazione, diritto di covendita).
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4.3 Materie speciali di competenza del consiglio di amministrazione
Le deliberazioni del consiglio di amministrazione di Piquadro Holding aventi ad oggetto le seguenti ma-
terie speciali possono essere approvate a condizione che gli amministratori designati da BNL Investire
Impresa siano stati presenti alla riunione e abbiano espresso il loro voto favorevole: (a) acquisto, vendi-
ta, conferimento o altri atti di disposizione (inclusa la costituzione in garanzia) aventi ad oggetto parte-
cipazioni o interessenze nella misura in cui tali operazioni non siano previste nel budget annuale; (b) ac-
quisto, vendita, conferimento o altri atti di disposizione (incluso l’affitto) aventi ad oggetto aziende o
rami di azienda; (c) effettuazione di investimenti il cui importo complessivo annuo superi la somma pre-
vista nel budget annuale di complessivi euro 500.000; (d) assunzione di indebitamento il cui valore com-
plessivo sia superiore (i) di euro 1.000.000 all’ammontare complessivo massimo previsto nel budget an-
nuale, qualora tale indebitamento sia finalizzato a finanziare il capitale circolante e (ii) di euro 500.000
all’ammontare complessivo massimo previsto nel budget annuale, qualora tale indebitamento sia fina-
lizzato ad altri scopi; (e) costituzione di patrimoni separati ai sensi degli articoli 2447-bis e seguenti del
codice civile; (f ) conclusione e/o modifica di contratti e/o compimento di operazioni, anche di ordina-
ria amministrazione, con gli azionisti di Piquadro Holding e le rispettive parti correlate; (g) concessio-
ne di garanzie personali o reali per obbligazioni di soggetti diversi dalle società del Gruppo.

4.4 Riscatto
È previsto l’impegno degli azionisti a far sì che Piquadro Holding, all’esito dell’Offerta e nei tempi tec-
nici necessari, proceda successivamente alla riduzione del proprio capitale sociale, ai sensi degli artt.
2357-bis e 2445 del codice civile, mediante il riscatto e l’annullamento di tutte le azioni di Piquadro
Holding possedute da BNL Investire Impresa, al prezzo di riscatto previsto nell’accordo stesso, al fine
di realizzare l’uscita di BNL Investire Impresa dall’investimento in Piquadro Holding. In particolare, il
prezzo di riscatto sarà determinato sulla base della situazione patrimoniale di Piquadro Holding valo-
rizzando la partecipazione detenuta in Piquadro (ante Offerta) sulla base del prezzo di Offerta al netto
della posizione finanziaria netta di Piquadro Holding alla data di ammissione alle negoziazioni delle
azioni di Piquadro nel Mercato Expandi. Da tale valore così determinato dovrà essere dedotto, oltre ad
una percentuale concordata delle spese relative al processo di quotazione, un importo calcolato in rela-
zione al livello di redditività che il disinvestimento avrà generato per BNL Investire Impresa. Tale im-
porto sarà pari al 50% del rendimento in eccesso rispetto ad un tasso interno di rendimento (cd. IRR)
realizzato da BNL Investire Impresa pari al 25%.

4.5 Altre pattuizioni
È previsto l’impegno: (a) delle parti a fare tutto quanto in loro potere affinché vengano assunte da par-
te dei competenti organi sociali di Piquadro Holding con il voto favorevole, a seconda dei casi, (i) sia
da parte di Piqubo che da parte di BNL Investire Impresa, ovvero (ii) sia dai membri del consiglio di
amministrazione designati da parte di Piqubo che dai membri del consiglio di amministrazione desi-
gnati da parte di BNL Investire Impresa tutte le delibere necessarie e propedeutiche per il perfeziona-
mento del riscatto; (b) di BNL Investire Impresa a procurare, a esito del riscatto e, pertanto, una volta
completata integralmente la realizzazione dell’investimento, le dimissioni degli amministratori e, per
quanto possibile, dei sindaci da esso designati nel consiglio di amministrazione e nel collegio sindacale
di Piquadro Holding.

5. Durata del Patto Parasociale

Le disposizioni di cui al Patto Parasociale resteranno in vigore fino all’integrale perfezionamento del
riscatto.

6. Deposito del Patto Parasociale

Il Patto Parasociale è stato comunicato a Consob e [verrà] depositato presso il Registro delle Imprese di
Milano [in data [•] 2007].
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