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DEFINIZIONI

Siriporta di seguito un elenco delle definizioni e dei termini utilizzati all'interno del Prospetto

Informativo.

Tali definizioni e termini, salvo ove diversamente specificato, hanno il significato di seguito in-

dicato.

Azioni

Azionista Venditore o
Fintecna

Borsa Italiana

CAGR

Capitale di Esercizio Netto

Capitale Immobilizzato
Netto

Capitale Investito Netto

Tutte le azioni ordinarie dell’Emittente, senza indicazione del va-
lore nominale, nominative, indivisibili, con godimento regolare
ed in forma dematerializzata da ammettere alla quotazione sul
MTA.

Fintecna S.p.A. con sede legale a Roma, Via Versilia n. 2.

Borsa Italiana S.p.A., con sede in Milano, Piazza degli Affarin. 6.

Tasso medio annuo di crescita composto (c.d. “compound annual
growth rate”).

Il capitale impiegato per I'operativita aziendale caratteristica che
include le voci Rimanenze di magazzino e acconti, Lavori in
corso su ordinazione e anticipi da clienti, Construction loans,
Crediti Commerciali, Debiti commerciali, Fondi per rischi e
oneri diversi, Altre attivita e passivita correnti (inclusi i Crediti
per imposte dirette, Debiti per imposte dirette, Imposte differite
attive, Imposte differite passive oltre al fair value dei derivati ri-
compresi nelle voci Attivita finanziarie correnti e Passivita fi-
nanziarie correnti).

Il capitale fisso impiegato per 'operativita aziendale che include
le voci: Attivita immateriali, Immobili, Impianti e macchinari,
Partecipazioni e Altre attivita non correnti (incluso il fair value
dei derivati ricompresi nelle voci Attivita finanziarie non correnti
e Passivita finanziarie non correnti) al netto del Fondo benefici
ai dipendenti.

I totale tra il Capitale Immobilizzato Netto e il Capitale di Eser-
cizio Netto.

CGU (Cash Generating Unit) Unita generatrice di cassa. E il pitl piccolo aggregato identificabile

Codice della Navigazione

12 -

di attivita che genera flussi finanziari in entrata che siano ampia-
mente indipendenti dai flussi finanziari in entrata generati da
altre attivita o gruppi di attivita.

R.D. 30 marzo 1942, n. 327, come successivamente modificato ed
integrato.
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Codice di Autodisciplina

Collocamento Istituzionale

Collocatori

CONSOB

Consorzio per il

Collocamento Istituzionale

Consorzio per I'Offerta
Pubblica

Coordinatori dell’Offerta
Globale

Corone Norvegesi o NOK

Data del Prospetto
Informativo

Dipendenti Fincantieri
Residenti in Italia

Dirham EAU o AED
Dollaro Canadese o CAD

Codice di Autodisciplina delle societa quotate presso la Borsa Ita-
liana predisposto dal Comitato per la corporate governance delle
societa quotate, vigente alla Data del Prospetto.

Il collocamento di massime n. 563.200.000 Azioni, corrispondenti
a circa I'80% delle Azioni oggetto dell’Offerta Globale, riservato
agli Investitori Istituzionali.

I soggetti partecipanti al Consorzio per I'Offerta Pubblica.

Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa con sede in
Roma, Via G.B. Martini, n. 3.

Il consorzio di collocamento e garanzia per il Collocamento Isti-
tuzionale.

Il consorzio di collocamento e garanzia per I'Offerta Pubblica.

Banca IMI S.p.A., Credit Suisse Securities (Europe) Limited, J.P.
Morgan Securities plc, Morgan Stanley & Co. International plc e
UniCredit Bank AG, Succursale di Milano.

Valuta avente corso legale in Norvegia.

Data di pubblicazione del Prospetto Informativo.

Ai fini dell’Offerta Globale, i dipendenti del Gruppo Fincantieri
residenti in Italia alla data del 13 giugno 2014 e in servizio in pari
data, con contratto di lavoro subordinato a tempo determinato o
indeterminato e che, alla medesima data, siano iscritti nei relativi
libri matricola ai sensi della legislazione italiana vigente.

Valuta avente corso legale negli Emirati Arabi Uniti.

Valuta avente corso legale nello stato del Canada.

Dollaro di Singapore o SGD Valuta avente corso legale nello stato di Singapore.

Dollaro Statunitense o USD Valuta avente corso legale negli Stati Uniti d’ America.

EBIT

EBITDA

Secondo la definizione dell’Emittente, la differenza tra 'TEBITDA
(come di seguito definito) e la voce di conto economico comples-
sivo consolidato “Ammortamenti”.

Secondo la definizione dell’Emittente, I'utile d’esercizio rettificato
delle seguenti voci: (i) Imposte, (ii) Quote di utili di partecipate
valutate a patrimonio netto, (iii) Proventi/Oneri su partecipa-
zioni, (iv) Oneri finanziari, (v) Proventi finanziari, (vi) Ammor-
tamenti, (vii) Oneri connessi alla “cassa integrazione guadagni
straordinaria’, (viii) Oneri connessi a piani di riorganizzazione,
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(ix) Accantonamenti e spese legali connessi a contenziosi per
amianto e (x) Altri oneri e proventi non ricorrenti.

ESMA European Securities and Markets Authority.

Fincantieri o Emittente o
Societa

Gruppo Fincantieri o
Gruppo

Gruppo Vard

IFRS o IAS/IFRS

Impairment test

Investitori Istituzionali

Investitori Qualificati

14 -

FINCANTIERI S.p.A. con sede legale in Trieste, Via Genova, n. 1.

Il gruppo di societa composto da Fincantieri e dalle societa da
essa controllate ai sensi dell’art. 2359 del Codice Civile e dell’art.
93 del Testo Unico.

Il gruppo di societa direttamente o indirettamente controllate da
Vard Holdings.

Tutti gli “International Financial Reporting Standards” adottati
dall’'Unione Europea, che comprendono tutti gli “International
Accounting Standards” (IAS), tutti gli “International Financial Re-
porting Standards” (IFRS) e tutte le interpretazioni dell“Interna-
tional Financial Reporting Interpretations Committee” (IFRIC),
precedentemente denominato “Standing Interpretation Commit-
tee” (SIC) riconosciuti nell'Unione Europea.

La procedura di verifica dell’esistenza di riduzioni di valore delle
attivita materiali ed immateriali a vita utile indefinita e definita
condotta confrontando il valore netto contabile delle stesse con
il valore recuperabile che ¢ il maggiore tra il valore di mercato
(fair value), dedotti i costi di vendita, e il valore d’uso. Il valore
d’uso ¢ definito sulla base dell’attualizzazione dei flussi di cassa
futuri attesi dall’utilizzo dell’attivita, al netto delle imposte, appli-
cando un tasso di sconto che riflette le variazioni correnti di mer-
cato del valore temporale del denaro e dei rischi dell’attivita
(WACC) oltre ad un terminal value calcolato utilizzando un ap-
propriato tasso di crescita perpetua. La proiezione dei flussi fi-
nanziari si basa sui piani aziendali e su presupposti ragionevoli e
documentati riguardanti i futuri risultati del Gruppo e le condi-
zioni macroeconomiche.

Indica congiuntamente gli Investitori Qualificati in Italia e gli in-
vestitori istituzionali all’estero ai sensi della Regulation S dello
United States Securities Act del 1933, come successivamente mo-
dificato, e negli Stati Uniti d’America, limitatamente ai “Qualified
Institutional Buyers” ai sensi della Rule 144A dello United States
Securities Act del 1933, come successivamente modificato.

Gli investitori qualificati di cui all’art. 34-ter, comma 1, lett. b) del
Regolamento Emittenti (fatta eccezione per i) le persone fisiche
che siano clienti professionali su richiesta ai sensi dell’Allegato 3
del Regolamento Intermediari, (ii) le societa di gestione autorizzate
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Istruzioni

Lotto Minimo

Lotto Minimo di Adesione
Maggiorato

Lotto Minimo per i
Dipendenti

Monte Titoli
MTA

Offerta ai Dipendenti
Fincantieri

Offerta al Pubblico
Indistinto

Offerta Globale di Vendita
e Sottoscrizione o Offerta
Globale

Offerta Pubblica

Opzione di Sovrallocazione

Opzione Greenshoe

alla prestazione del servizio di gestione su base individuale di por-
tafogli di investimento per conto terzi, (iii) gli intermediari auto-
rizzati abilitati alla gestione dei portafogli individuali per conto
terzi e (iv) le societa fiduciarie che prestano servizi di gestione di
portafogli di investimento, anche mediante intestazione fiduciaria,
di cui all’art. 60, comma 4 del D.Lgs. 23 luglio 1996, n. 415).

Le istruzioni al Regolamento di Borsa in vigore alla Data del Pro-
spetto Informativo.

I quantitativo minimo pari a 4.000 Azioni, richiedibile nell’am-
bito dell’Offerta Pubblica.

I quantitativo minimo maggiorato, pari a 40.000 Azioni, richie-
dibile nell’ambito dell’Offerta Pubblica.

Il quantitativo minimo, pari a 2.000 Azioni, richiedibile nell’am-
bito della tranche dell’Offerta Pubblica riservata ai Dipendenti
Fincantieri Residenti in Italia.

Monte Titoli S.p.A., con sede in Milano, Piazza degli Affari, n. 6.

Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Ita-
liana.

Tranche dell’Offerta Pubblica riservata ai Dipendenti Fincantieri
Residenti in Italia.

Tranche dell’Offerta Pubblica rivolta al pubblico indistinto in Ita-
lia.

Offerta di vendita e sottoscrizione di un massimo di n.
703.980.000 Azioni, di cui massime n. 103.980.000 Azioni offerte
in vendita dall’Azionista Venditore e massime n. 600.000.000
Azioni di nuova emissione offerte in sottoscrizione da Fincantieri,
che si compone dell’Offerta Pubblica e del Collocamento Istitu-
zionale.

Offerta pubblica di vendita e sottoscrizione di un minimo di n.
140.780.000 Azioni, rivolta al pubblico indistinto in Italia e ai Di-
pendenti Fincantieri Residenti in Italia.

Opzione concessa dall’Azionista Venditore all'agente per la sta-
bilizzazione (Cfr. Sezione Seconda, capitolo VI, Paragrafo 6.5) per
prendere in prestito massime n. 105.597.000 Azioni, corrispon-
denti ad una quota pari al 15% del numero di Azioni oggetto
dell’Offerta Globale, ai fini di un eventuale over allotment nel-
I'ambito del Collocamento Istituzionale.

Opzione per I'acquisto di un massimo di n. 105.597.000Azioni,
corrispondenti ad una quota pari al 15% del numero di Azioni
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Periodo di Offerta

Periodo dell’Offerta ai
Dipendenti Fincantieri

oggetto dell’Offerta Globale, concessa dall’Azionista Venditore a
favore dell'agente per la stabilizzazione (Cfr. Sezione Seconda, ca-
pitolo VI, Paragrafo 6.5, anche in nome e per conto del Consorzio
per il Collocamento Istituzionale.

Periodo di adesione all’Offerta Pubblica, compreso tra le ore 9:00
del 16 giugno 2014 e le ore 12:00 del 27 giugno 2014, salvo pro-
roga o chiusura anticipata.

Periodo di adesione all'Offerta ai Dipendenti Fincantieri, com-
preso tra le ore 9:00 del 16 giugno 2014 e le ore 12:00 del 27 giu-
gno 2014, salvo proroga o chiusura anticipata.

Posizione Finanziaria Netta Posizione Finanziaria Netta cosi come monitorata dal Gruppo

Posizione Finanziaria

Netta ESMA

Prestito Obbligazionario

Prezzo di Offerta

Prezzo Massimo
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che include:

(i) l'indebitamento finanziario corrente netto: cassa e altre di-
sponibilita liquide, titoli detenuti per la negoziazione, crediti
finanziari correnti, debiti bancari correnti (esclusi i construc-
tion loans), parte corrente dei debiti bancari a medio-lungo
termine e altri debiti finanziari correnti; e

(ii) 'indebitamento finanziario non corrente netto: crediti finan-
ziari non correnti, debiti bancari a medio-lungo termine, ob-
bligazioni emesse e altri debiti finanziari non correnti.

Nello schema di Posizione Finanziaria Netta la liquidita e i crediti
finanziari sono indicati con segno positivo, 'indebitamento fi-
nanziario con segno negativo.

Posizione Finanziaria Netta determinata conformemente a
quanto

previsto dal paragrafo 127 delle raccomandazioni contenute nel
documento predisposto dal’ESMA, n. 81 del 2011, attuative del
Regolamento (CE) 809/2004.

Il prestito obbligazionario emesso dall’Emittente nel mese di no-
vembre 2013, per un ammontare in linea capitale pari ad Euro
300 milioni con interessi calcolati al tasso fisso annuo del 3,75%
ed un rimborso del capitale in un’unica soluzione in data 19 no-
vembre 2018.

Prezzo definitivo unitario a cui saranno collocate le Azioni og-
getto dell’Offerta Globale. Tale prezzo sara comunicato secondo
le modalita e i termini di cui alla Sezione Seconda, Capitolo V,
Paragrafo 5.3.2. del Prospetto Informativo.

Prezzo massimo di collocamento delle Azioni pari ad Euro 1,00
per Azione.
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Principi IFRS Gli International Financial Reporting Standards (IFRS) e gli In-
ternational Accounting Standards (IAS), emessi dallo IASB,
cosi come omologati dall’'Unione Europea ed integrati dalle
interpretazioni emesse dal'IFRIC, precedentemente denomi-
nate SIC.

Proponenti La Societa e I’ Azionista Venditore.

Prospetto Informativo

Real Brasiliano o BRL

Regolamento 809/2004/CE

Regolamento di Borsa

Regolamento Emittenti

Regolamento Intermediari

Responsabile del
Collocamento

Rupia Indiana o INR
Societa di Revisione
Sponsor

Testo Unico o TUF

Ultra High Net Worth
Individuals o UHNWI

Il presente prospetto informativo di offerta e quotazione.
Valuta avente corso legale nello stato del Brasile.

I regolamento 809/2004/CE della Commissione del 29 aprile
2004, come successivamente modificato e integrato, recante mo-
dalita di esecuzione della Direttiva 2003/71/CE del Parlamento
europeo e del Consiglio per quanto riguarda le informazioni con-
tenute nei prospetti, il modello dei prospetti, I'inclusione delle in-
formazioni mediante riferimento, la pubblicazione dei prospetti
e la diffusione dei messaggi pubblicitari.

Regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana,
deliberato dall’Assemblea di Borsa Italiana S.p.A. in vigore alla
Data del Prospetto Informativo.

Regolamento adottato con Delibera CONSOB n. 11971 del 14
maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni.

Regolamento adottato con Delibera CONSOB n. 16190 del 29 ot-
tobre 2007 e successive modifiche e integrazioni.

Banca IMI S.p.A. con sede legale in Milano, Largo Mattioli, n. 3.

Rupia indiana, valuta avente corso legale negli stati di India e
Bhutan.

PricewaterhouseCoopers S.p.A., con sede in Milano, Via Monte
Rosa, n. 91.

UniCredit Bank AG, Succursale di Milano con sede in Milano,
Piazza Gae Aulenti, n. 4.

D.Lgs. 24 febbraio 1998 n. 58 e successive modifiche e integrazioni.

Ai fini della definizione del segmento di riferimento del Gruppo
(in particolare i mega-yacht), i soggetti titolari di un patrimonio
superiore a 250 milioni di Dollari statunitensi: per patrimonio
personale si intende la somma delle disponibilita liquide, fondi
monetari, titoli quotati — direttamente detenuti o tramite rispar-
mio gestito — e attivita onshore e offshore.
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Vard Holdings

VND
WACC

Yen Giapponese o JPY
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Vard Holdings Limited con sede legale in 50 Raffles Place, 32-01
Singapore Land Tower, Singapore, societa del Gruppo cui fa capo
il Gruppo Vard.

Dong vietnamita, valuta avente corso legale in Vietnam.

Acronimo di weighted average cost of capital, ovvero costo medio
ponderato del capitale. Rappresenta il costo medio delle diverse
fonti di finanziamento dell’azienda, sia sotto forma di debito che
di capitale proprio.

Valuta avente corso legale in Giappone.
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GLOSSARIO

Advance payment bond Garanzia bancaria di un anticipo, emessa di norma per conto del
costruttore in favore del cliente.

Aftermarket Mercato di sbocco relativo alla fornitura di componenti e parti di
ricambio e servizi di manutenzione e supporto svolti dopo la con-
segna della nave.

AHTS Acronimo di Anchor Handling Tug Supply (mezzo navale di sup-
porto offshore dedicato ad operazioni di movimentazione, anco-
raggio e supporto in mare).

Armatore Colui che ha l'esercizio della nave, in forza della relativa proprieta

ASW (Anti-Submarine
Warfare)

Azimuthal thruster

Bacino (di carenaggio)

BDSL (Batiment de
Debarquement et de
Soutien Logistique)

Cacciamine

Cacciatorpediniere o
Destroyer

Capacita passeggeri
(lower berth)

Carico di lavoro (backlog)

Carico pagante o payload

o di altro titolo (a titolo esemplificativo, in virtu di un contratto
di nolo, c.d. chartering).

Capacita anti-sommergibile applicata a navi militari.

Particolare tipologia di thruster che puo essere ruotato in qualsiasi
posizione del proprio asse orizzontale

Vasca che ospita le navi in costruzione o da riparare.

Unita navale militare da sbarco con bacino allagabile e ponte di
volo rettilineo destinata alla Marina Militare algerina.

Unita navale militare appositamente progettata per la localizza-
zione e la distruzione di mine navali.

Unita navale militare dedicata alle operazioni di scorta e difesa
di altre navi ed alla difesa aerea di zona.

Numero di passeggeri di una nave, ottenuto conteggiando due
posti letto per cabina passeggeri (c.d. “letti bassi”).

Valore residuo degli ordini non ancora completati. E calcolato
dall’Emittente come differenza tra il valore complessivo dell’or-
dine (comprensivo di atti aggiuntivi e modifiche d’ordine) e il va-
lore cumulato dei “Lavori in Corso” (come da corrispondente
voce dello stato patrimoniale consolidato dell’Emittente) svilup-
pati alla data di riferimento delle situazioni contabili di periodo.

Impianti, attrezzature e arredo che caratterizzano I'uso della nave
(a titolo esemplificativo, catering, cabine, sale pubbliche e, per
quanto riguarda le navi militari, sistemi di combattimento).



FINCANTIERI S.p.A. Prospetto Informativo

Chartering Termine tecnico per indicare vari tipi di contratto finalizzati al
noleggio di imbarcazioni e particolarmente utilizzato nel seg-
mento offshore e mega-yacht.

Cluster Aggregazione organizzata di imprese, universita, altre istituzioni
pubbliche o private di ricerca ed altri soggetti anche finanziari,
focalizzata su uno specifico ambito tecnologico e applicativo.

Commissioning Test di integrazione e messa in servizio dei sistemi impiantistici

Construction loans

Conversion

Cost controller

Cruise

Day ferry

Dislocamento

Drillship
DSCYV (Diving Support
and Construction Vessel)

Dual fuel

DWT
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delle unita navali.

Tipologia di finanziamento di specifici progetti di costruzione di
navi, la cui erogazione avviene in funzione dello stato di avanza-
mento dei lavori, normalmente fino al 70-80% dei costi da soste-
nere. A fronte della concessione di tale linea di credito, la banca
finanziatrice riceve normalmente delle garanzie reali sulla nave
in costruzione e sugli altri asset del progetto. Il capitale e rimbor-
sato completamente alla consegna della nave con il pagamento
della rata finale da parte del committente.

Trasformazione di una nave ad un’altra tipologia d’uso.

Risorsa preposta al presidio del raggiungimento del margine eco-
nomico di commessa attraverso il monitoraggio dell’avanzamento
dei costi, la valutazione economica degli eventi che hanno im-
patto sul margine di commessa e la tempestiva individuazione di
varianze rispetto alla previsione di spesa.

Segmento di mercato riguardante le navi da crociera ovvero nave
da crociera.

Traghetto progettato per il trasporto di passeggeri e veicoli su
rotte brevi per itinerari frequenti, quindi generalmente privo di
cabine.

Unita di misura, tipicamente usata per le navi militari, che indica
la massa dell’acqua spostata da una nave, il cui peso, per il prin-
cipio di Archimede, ¢ uguale al peso totale della nave stessa.

Nave di perforazione autopropulsa (solitamente operante in
acque profonde).

Nave appoggio palombari e sommozzatori per attivita di costru-
zione sottomarina.

Propulsione con funzionamento sia a gas che a combustibile diesel
per mezzi navali.

Acronimo di Dead Weight Ton (tonnellate di portata lorda), ov-
vero unita di misura che indica il peso del carico trasportabile da
una nave.
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ECA - Export Credit
Agency

End user certificate

Energy Efficiency Design
Index

Esponente di carico

Export credit

E&P (Exploration and
Production)

Factory acceptance test

Ferry

Fish feed carrier

Fishing trawler

Fleet tanker

FLNG (Floating Liquefied
Natural Gas)

FPSO (Floating Production
Storage and Offloading
Unit)

Agenzia per il credito all'esportazione.

Documento utilizzato nelle transazioni internazionali per certi-
ticare che 'acquirente ¢ il ricevente finale e non trasferira il pro-
dotto a terze parti.

Indice definito dall'International Maritime Organization per in-
dicare il livello di emissioni di CO2 di una nave, che rappresenta
un parametro di confronto uniforme su scala globale per valutare
Iefficienza energetica di una nave.

Documento che riporta una stima dei pesi della nave anche ai fini
del calcolo del baricentro e della verifica di galleggiabilita.

Sistema di finanziamento mirato a supportare I'acquisto di beni
e servizi da parte di clienti esteri e regolato da normativa OCSE.
Lo schema tipo di finanziamento Export Credit prevede I'eroga-
zione da parte di uno o piu istituti bancari di un finanziamento
all’acquirente estero per il pagamento di parte del prezzo del bene
acquistato. Il credito degli istituti eroganti ¢ garantito dallo Stato
di residenza dell’esportatore per mezzo di garanzie emesse dalle
agenzie o societa deputate ad amministrare tali servizi (le Export
Credit Agency del paese esportatore, SACE nel caso dell’Italia).
La garanzia ¢ remunerata dall’acquirente estero mediante il pa-
gamento di una commissione o un premio.

Attivita di prospezione, ricerca esplorativa, sviluppo, estrazione
e trasporto di idrocarburi.

Test condotto per verificare che una nave soddistfi specifiche e re-
quisiti necessari.

Unita navale (traghetto) utilizzata per il trasporto misto di pas-
seggeri ed automezzi, anche da carico.

Mezzo navale dedicato al trasporto di mangime e altri materiali
utilizzati nell’allevamento d’altura di pesci.

Mezzo navale dedicato alla pesca a strascico d’altura, dotato di
impianti di lavorazione e conservazione del pescato a bordo.

Unita navale militare rifornitrice di squadra.

Unita navale adibita all’estrazione, liquefazione, immagazzina-
mento e trasferimento del gas naturale a navi cisterna.

Unita offshore ancorata dedicata a ricevere, trattare e stoccare
idrocarburi fino al trasferimento a petroliere o attraverso

pipeline.

- 21
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Fregata Unita navale militare multi-missione che puo essere dotata di si-
stemi anti-aereo, anti-sommergibile ed anti-nave.

FREMM (Fregata Europea Unita navale militare multi-missione dotata di sistemi anti-aereo,

Multi Missione) anti-sommergibile, anti-nave, parte di un programma commis-

Funzione take home

FSO (Floating Storage and
Offloading Unit)

Heavy Lift

Icebreaking tug

International Maritime
Organization (IMO)

Jack-up

LNG (Liquified Natural
Gas)

LCS (Littoral Combat Ship)

Lead Project Engineer

Local content

Make-or-buy
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sionato a Fincantieri dalla Marina Militare italiana nell’ambito di
un accordo di cooperazione internazionale italo-francese.

Avanzata funzionalita di thruster azimutale in grado di svol-
gere, oltre alla tradizione funzione di agevolare le manovre di
rotazione dell’asse della nave, anche la funzione di propulsione
della nave.

Unita offshore ancorata dedicata a ricevere e stoccare idrocarburi
fino al trasferimento a petroliere o attraverso pipeline.

Unita navale dedicata ad attivita di sollevamento di carichi pe-
santi, voluminosi e dotati di geometrie particolari, ad esempio un
mezzo per la costruzione dei campi eolici offshore o un mezzo per
la costruzione di infrastrutture marine.

Rimorchiatore adatto ad operare in aree polari.

Agenzia delle Nazioni Unite responsabile per implementare la si-
curezza navale e prevenire I'inquinamento derivante dalle navi.

Piattaforma fissa per operazioni di trivellazione in acque poco
profonde, ancorata al fondale tramite gambe di supporto.

Gas naturale liquefatto o unita navale adibita al suo relativo tra-
sporto.

Unita navale militare multiruolo di medie dimensioni, parte di
un programma della Marina Militare Statunitense alla quale il
Gruppo partecipa, attraverso la propria controllata Marinette Ma-
rine Corporation, con l'offerta di unita monoscafo.

Risorsa preposta al controllo dello sviluppo progettuale in tutte
le sue fasi, al fine di assicurare che lo stesso risponda alle specifi-
che contrattuali definite con il cliente.

Approvvigionamento locale di beni, servizi, attivita e risorse
umane funzionali alla realizzazione delle attivita produttive, che
puo anche essere previsto a titolo di compensazione nell’ambito
di accordi di offset.

Strategia di approvvigionamento che consiste nella scelta di pro-
durre internamente ovvero di affidare a terzi la realizzazione di
un componente, un prodotto o un servizio necessario alla pro-
duzione.
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Master Plan

MDO

Mega-yacht

Mercato captive

Milestones

MOSE

Navi ausiliarie

Nave oceanografica

Navi mercantili

Navi militari

Offset

Offshore

Oil & Gas

Documento di riferimento programmatico della commessa uti-
lizzato come riferimento per lo sviluppo dei programmi delle di-
verse funzioni.

Acronimo di marine diesel oil, carburante per alimentare i motori
diesel delle navi.

Imbarcazioni da diporto a motore o a vela di lunghezza non in-
feriore ai 30 metri, in cui il segmento di mercato di riferimento
di Fincantieri é rappresentato dai mezzi a motore di oltre 80 metri
di lunghezza.

Mercato ad accesso privilegiato da parte di una o pit aziende.

Date che caratterizzano il raggiungimento di specifici obiettivi
nello svolgimento del progetto.

Modulo Sperimentale Elettromeccanico costituito da schiere di
paratoie mobili a scomparsa per la difesa di Venezia e della laguna
veneta dal fenomeno dell’acqua alta.

Unita navali militari progettate per svolgere uno o piti compiti di
supporto sia alle navi da guerra sia nelle operazioni navali in ge-
nerale, quali, a titolo esemplificativo, navi anfibie, navi di sup-
porto logistico e navi speciali.

Unita navale utilizzata per la ricerca scientifica marina, in parti-
colare in campi quali I'oceanografia, la meteorologia, gli studi
sulle correnti marine, la flora e la fauna acquatica.

Unita navali destinate allo sviluppo di attivita commerciali e
quindi al trasporto di merci e persone, quali, a titolo esemplifica-
tivo, navi da crociera, traghetti (siano essi adibiti al solo trasporto
di mezzi ovvero di mezzi e passeggeri) portacontainer, portarin-
fuse solide e liquide, petroliere.

Unita navali ad impiego militare, quali unita navali di superficie
combattenti (portaerei, cacciatorpediniere, fregate, corvette, pat-
tugliatori) nonché navi ausiliarie e sommergibili.

Obbligo da parte del fornitore straniero a compensazioni econo-
miche da effettuare mediante attivita di approvvigionamento,
cooperazione e sviluppo nel paese acquirente.

Settore collegato alle attivita di ricerca, esplorazione, estrazione e
trasporto (in breve, esplorazione e produzione) di petrolio e gas
naturale sottomarino.

Settore energetico di ricerca, estrazione, raffinazione e distribu-
zione di petrolio e gas.

- 23
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OPYV (Offshore Patrol
Vessel)

Ordini (order intake)

OSCV

oSsv

Panamax

Pattugliatore

Performance bond

Planner

Portacontainer

Portaerei

Portafoglio ordini (order

book)

Portarinfusa

Postpanamax

Prime contractor
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Unita navale militare specializzata in compiti di pattugliamento
d’altura, ricerca e salvataggio.

Numero dei nuovi contratti o valore delle nuove commesse navali,
atti aggiuntivi e modifiche d’ordine, acquisiti dalla Societa nel
corso di ciascun esercizio.

Acronimo di Offshore Subsea Construction Vessel (categoria di
mezzi navali speciali piu grandi e complessi rispetto agli AHTS e
PSV e dedicati a specifiche esigenze dell'industria oil & gas, che
include mezzi per la costruzione, riparazione e ispezione sotto-
marina e mezzi per la stesura di oleodotti, tubazioni e cavi sotto-
marini, nonché navi con mezzi a bordo con capacita di
immersione per I'assistenza ad attivita subacquea).

Acronimo di Offshore Support Vessel (categoria di mezzi navali
impiegati nel supporto alle attivita offshore che ricomprende, tra
gli altri, AHTS, PSV e OSCV).

Nave in grado di attraversare il Canale di Panama.

Unita navale militare dedicata a difesa costiera, pattugliamento,
ricerca e salvataggio.

Garanzia bancaria di norma emessa per conto del costruttore in
favore del cliente per il corretto adempimento delle relative ob-
bligazioni contrattuali (talvolta a copertura anche degli obblighi
di garanzia tecnica).

Risorsa preposta ad assicurare il rispetto degli obiettivi program-
matici della commessa coordinando, integrando e monitorando
i programmi delle funzioni coinvolte.

Unita navale utilizzata per il trasporto di container.

Unita navale militare dedicata al trasporto e a operazioni con ae-
romobili ed elicotteri.

Numero o valore complessivo degli ordini, valutato includendo i
contratti originari, gli atti aggiuntivi e le modifiche d’ordine non
ancora consegnati.

Unita navale utilizzata per il trasporto di carichi non imballati in
container o pallet.

Nave non in grado di attraversare, alla Data del Prospetto, il Ca-
nale di Panama.

Contraente principale responsabile nei confronti del cliente
delle attivita di svolgimento del progetto che includono la su-
pervisione del cantiere, la gestione dei fornitori e degli assem-
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Project manager

blatori nonché la gestione del flusso informativo tra le parti
coinvolte nel progetto.

Responsabile del risultato della commessa in termini di tempi,
costi e qualita, e principale riferimento per il Gruppo nei con-
fronti dell’armatore.

Prototipo o Unita prototipo Prima unita (o primo esemplare) di un’eventuale classe di unita

PSV

Refitting

Refund guarantee bond

Refurbishment

Response boat-medium
(RBM)

RFO

Safe return to port

Scrubber

Semisub

Societa di classificazione
navale/Registro navale

gemelle o affini in campo navale, sia mercantile sia militare.

Acronimo di Platform Supply Vessel (mezzo navale di supporto
offshore e al trasporto di merci e persone).

Servizio di manutenzione straordinaria/ammodernamento del-
Punita navale.

Garanzia bancaria di rimborso emessa prima dell’'incasso di ogni
rata in corso di costruzione (con esclusione della rata alla conse-
gna o di eventuali rate previste in prossimita della stessa) e/o re-
lativamente alle rate anticipate in corso d’opera.

Intervento che prevede il rinnovamento di allestimenti, impianti
e tecnologia della nave.

Imbarcazioni di piccole dimensioni, veloci e agili, commissionate
dalla Guardia Costiera Statunitense ed utilizzate per il controllo
costiero.

Acronimo di responsabile della formulazione dell’offerta.

Regolamento che costituisce una parte delle prescrizioni dell’In-
ternational Maritime Organization e che stabilisce i criteri di pro-
gettazione affinché la nave, nel caso subisca un danno (incendio
o allagamento), possa rientrare nel porto piu vicino con la pro-
pulsione propria e nel rispetto di requisiti funzionali e standards
di prestazione tali da garantire salute e sicurezza di passeggeri ed

equipaggio.

Apparecchiatura che consente di abbattere la concentrazione di
sostanze presenti in una corrente gassosa, solitamente polveri e
microinquinanti acidi.

Mezzi galleggianti dedicati alle attivita di perforazione in acque
profonde attraverso posizionamento dinamico o ancoraggio al
fondale.

Soggetto indipendente che effettua valutazioni di conformita,

controllo, certificazione, secondo norme nazionali ed interna-
zionali, relativamente a materiali, progetti, processi, tecnologie,
prodotti, impianti e personale in ambito navale, compreso lo
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Sommergibile

Special purpose vessel

Special survey

Suction hopper dredger

Supply chain

Supporto logistico
integrato (ILS)

Supporto in esercizio

Traghetto ro-pax

Traghetto ro-ro

svolgimento di specifiche attivita per conto di amministrazioni
pubbliche e altre autorita.

Unita militare subacquea con compiti di sorveglianza e di inter-
dizione di area.

Unita navali dedicate a compiti specialistici.

Attivita d’ispezione obbligatoria a scopi manutentivi eseguita a
scadenze fisse in funzione delle indicazioni dei Registri Navali.

Draghe semoventi autocaricanti e refluenti, dotate di tubi per
I'aspirazione con teste di dragaggio.

Rete di fornitura di prodotti e servizi che coinvolge diversi sog-
getti, dai fornitori delle materie prime (punto di origine) fino al
cliente finale (punto di consumo).

Processo integrato di supporto che viene fornito al cliente con
'obiettivo di ridurre il costo complessivo di esercizio dell’'unita
navale durante tutto il ciclo di vita della stessa.

Assistenza a bordo durante il primo periodo del ciclo di vita di
una nave.

Navi traghetto adibite al trasporto di passeggeri e veicoli.

Navi traghetto adibite al trasporto di veicoli.

TSLC - Tonnellate di stazza Unita di misura, calcolata compensando le tonnellate di stazza

lorda compensata

Warranty bond
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lorda attraverso dei coefficienti stabiliti, in sede OCSE ed utiliz-
zata per tener conto dell’'influenza che le dimensioni e le caratte-
ristiche delle varie tipologie navali hanno sul contenuto di lavoro
per tonnellate di stazza lorda.

Garanzia bancaria, di norma emessa per conto del costruttore in
favore del cliente, per il corretto adempimento delle obbligazioni
di garanzia tecnica.



FINCANTIERI S.p.A. Prospetto Informativo

NOTA DI SINTESI

La presente nota di sintesi (la “Nota di Sintesi”) ¢ redatta in conformita a quanto previsto dall’art. 5, comma 2,
della Direttiva 2003/71 e dall’art. 24 del Regolamento 809/2004/CE, e riporta sinteticamente i rischi e le caratteri-
stiche essenziali connessi all’ Emittente e al Gruppo ad esso facente capo, nonché al settore di attivita in cui ’Emit-
tente ed il Gruppo operano.

La presente Nota di Sintesi riporta gli elementi informativi richiesti dagli schemi applicabili (“Elementi”) delle
Sezioni da A ad E (A.1 - E.7), dell’Allegato XXII del Regolamento 809/2004/CE.

La presente Nota di Sintesi contiene tutti gli Elementi richiesti dagli schemi applicabili in relazione alle caratteri-
stiche degli strumenti finanziari offerti e del’Emittente. Poiché non ¢ richiesta I'indicazione nella Nota di Sintesi
di Elementi relativi a schemi non utilizzati per la redazione del Prospetto, potrebbero esservi intervalli nella se-
quenza numerica degli Elementi.

Qualora I'indicazione di un determinato Elemento sia richiesta dagli schemi applicabili in relazione alle caratteri-
stiche degli strumenti finanziari offerti e dell’Emittente, e non vi siano informazioni rilevanti a riguardo, la Nota
di Sintesi contiene una sintetica descrizione dell’Elemento astratto richiesto dagli schemi applicabili, congiunta-
mente all’indicazione “non applicabile”

SEZIONE A - INTRODUZIONE E AVVERTENZE
A.1 Avvertenza

L’offerta pubblica di vendita e sottoscrizione con contestuale quotazione delle azioni ordinarie descritta nel
Prospetto presenta gli elementi di rischio tipici di un investimento in azioni.

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento dell'investimento, gli investitori sono invitati a valutare le
informazioni contenute nella presente Nota di Sintesi congiuntamente ai Fattori di Rischio ed alle restanti
informazioni contenute nel Prospetto Informativo.

In particolare si avverte espressamente che:
o la presente Nota di Sintesi deve essere letta come semplice introduzione al Prospetto;

o qualsiasi decisione di investire nelle Azioni del’Emittente deve basarsi sull’esame da parte dell'investitore
del Prospetto Informativo completo;

 qualora sia presentato un ricorso dinanzi all’autorita giudiziaria in merito alle informazioni contenute nel
Prospetto Informativo, 'investitore ricorrente potrebbe essere tenuto, a norma del diritto nazionale appli-
cabile, a sostenere le spese di traduzione del Prospetto Informativo prima dell’inizio del procedimento;

+ la responsabilita civile incombe solo sulle persone che hanno redatto la Nota di Sintesi, comprese le sue
eventuali traduzioni, ma soltanto qualora la stessa Nota di Sintesi risulti fuorviante, imprecisa o incoerente
se letta congiuntamente alle altre parti del Prospetto Informativo o non offre, se letta insieme con le altre
parti del Prospetto Informativo, le informazioni fondamentali per aiutare gli investitori al momento di va-
lutare Popportunita di investire in tali strumenti finanziari.

I termini riportati con lettera maiuscola sono definiti nell’apposita Sezione “Definizioni” del Prospetto ovvero
nel corpo del Prospetto Informativo stesso. I rinvii a Sezioni, Capitoli e Paragrafi si riferiscono alle Sezioni,
Capitoli e Paragrafi del Prospetto Informativo.

Si fa presente inoltre che la Nota di Sintesi non sara oggetto di pubblicazione o di diffusione al pubblico se-
paratamente dalle altre Sezioni in cui il Prospetto Informativo si articola.
A.2 Consenso dell’Emittente

L’Emittente non ha accordato il proprio consenso all’utilizzo del Prospetto Informativo per successiva ri-
vendita o collocamento finale di strumenti finanziari da parte di intermediari finanziari.
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Denominazione legale e commerciale delUEmittente

La Societa ¢ denominata “FINCANTIERI S.p.A” (“Fincantieri” o la “Societa” o I'“Emittente”).

Domicilio e forma giuridica dell’emittente, legislazione in base alla quale opera ’Emittente
e suo paese di costituzione

Fincantieri ¢ una societa per azioni di diritto italiano costituita in data 29 dicembre 1959 con la denomina-
zione di “Finanziaria Cantieri Navali - FINCANTIERI - Societa per Azioni” con atto costitutivo a rogito
dell’ Avv. Carlo Capo, pubblico notaio in Roma, repertorio nr. 106329, raccolta nr. 39152.

L’Emittente ¢ stata originariamente costituita quale holding di partecipazioni in societa operanti prevalente-
mente nel campo delle costruzioni e delle riparazioni navali. In data 30 giugno 1984, 'Emittente ¢ diventata
una societa operativa a seguito dell'incorporazione della maggioranza delle proprie societa controllate, con
atto di fusione a rogito del Dr. Raffaello Capasso, pubblico notaio in Roma, repertorio nr. 127622, raccolta
nr. 41463. A seguito di tale incorporazione, 'Emittente ha adottato la denominazione sociale di “Fincantieri —
Cantieri Navali Italiani - S.p.A”.

Con delibera dell’Assemblea Straordinaria del 30 settembre 2013, 'Emittente ha modificato la propria de-
nominazione in “FINCANTIERI S.p.A”.

La sede legale dell’Emittente ¢ in Via Genova n.1, Trieste (Italia).
Descrizione della natura delle operazioni correnti dell’Emittente e delle sue principali attivita,

e relativi fattori chiave, con indicazione delle principali categorie di prodotti offerti e/o di servizi
prestati e identificazione dei principali segmenti di mercato in cui U'emittente compete

Principali attivita del Gruppo

Il Gruppo Fincantieri ¢ il maggiore costruttore navale occidentale (Europa e America del Nord) in termini
di ricavi® ed € uno degli operatori maggiormente dinamici e diversificati del settore.

Il Gruppo ¢ focalizzato in segmenti ad alto valore aggiunto, ad elevato contenuto ingegneristico e caratterizzati
da elevato valore unitario dei mezzi prodotti e detiene in tutti questi segmenti una posizione di eccellenza
che ne fa uno dei gruppi a maggiore complessita tecnologica a livello internazionale.

Al 31 dicembre 2013, Il Gruppo opera a livello mondiale in 12 paesi in quattro continenti (Europa, Nord
America, Sud America e Asia) con 21 cantieri navali localizzati in Italia, Norvegia, Romania, Stati Uniti
d’America, Brasile, Vietnam ed una joint venture negli Emirati Arabi Uniti, impiegando complessivamente
20.389® dipendenti.

Le principali aree di business in cui il Gruppo ¢ attivo sono:

« navida crociera, in cui il Gruppo ¢ leader mondiale nella progettazione e costruzione di navi per tutti i seg-
menti del settore turistico delle crociere, dal contemporary al luxury, vantando un portafoglio prodotti com-
pleto e diversificato, con una quota di mercato del 46%. Il Gruppo offre i propri prodotti e servizi, centrati
su un prodotto “Made in Italy” di elevata qualita ai principali operatori crocieristici mondiali, tra cui il gruppo
Carnival, leader mondiale nelle crociere per numero di navi in flotta, con cui il Gruppo intrattiene rapporti
commerciali da oltre 25 anni. Dal 1990 al 31 dicembre 2013 il Gruppo ha consegnato 65 navi ai propri clienti
(di cui ben 42 navi dal 2002), tra cui Royal Princess la prima nave da crociera progettata e costruita in con-
formita dei nuovi regolamenti di sicurezza navale e di emissioni. Negli ultimi 10 anni il gruppo si ¢ aggiudicato
circaI'80% degli ordini per luxury, niche, upper premium e circa 35% - 40% per premium e contemporary;

Fonte: stima dell’ Emittente elaborata sulla base dei ricavi per Uesercizio 2013 dei costruttori navali occidentali (Europa e America del Nord),
esclusi i cantieri che operano esclusivamente nel segmento militare per il mercato domestico.

13 paesi al 31 marzo 2014 a seguito della creazione di una societa controllata in Canada (Vard Marine Inc.).

Esclusi gli 84 dipendenti di Orizzonte Sistemi Navali S.p.A., societa sottoposta a controllo congiunto con Selex ES S.p.A. (gruppo Finmecca-
nica), ancorché partecipata a maggioranza dall’Emittente.

Per numero di ordini di navi da crociera oltre le 10.000 tonnellate di stazza lorda tra il 2004 ed il 2013. Fonte: analisi Fincantieri basata su
dati IHS Lloyd’s Fairplay - Shippax al 31 dicembre 2013 e comunicati societari di cantieri e di armatori 2013.
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o navi militari, in cui il Gruppo ¢ uno dei leader mondiali nella progettazione e costruzione di navi militari ad
alto contenuto tecnologico. Il Gruppo ¢ alla Data del Prospetto Informativo fornitore unico per la Marina
Militare italiana®, uno dei principali fornitori della Marina Militare e della Guardia Costiera statunitensi (US
Navy e US Coast Guard) e uno tra i principali produttori per marine militari estere in paesi con mercato ac-
cessibile®, quali, a titolo esemplificativo, Emirati Arabi Uniti, Iraq, Turchia, India, Algeria e Brasile. In tale
area, il Gruppo risulta essere uno dei pochi operatori in grado di progettare e costruire un ampio e completo
portafoglio prodotti che comprende navi combattenti di superficie (anche con tecnologia stealth”), navi au-
siliarie e speciali, nonché sommergibili. Dal 1990 al 31 dicembre 2013, il Gruppo ha consegnato 235 unita
navali militari® (e pit di 2.000 unita nella storia dei suoi cantieri), tra cui le prime due unita del programma
LCS della Marina Militare statunitense, tra le navi militari monoscafo pit veloci a livello mondiale;

o navi offshore, in cui il Gruppo € uno dei principali operatori a livello mondiale® nella progettazione e co-
struzione di mezzi di supporto (OSV) di alta gamma per il settore dell’esplorazione e della produzione di
petrolio e gas naturale (oil & gas) in mare attraverso la controllata Vard Holdings e sviluppa e offre diretta-
mente prodotti innovativi nel campo delle navi e piattaforme semisommergibili di perforazione (drillship e
semi-sub) per lo stesso settore. Il Gruppo offre tali prodotti e servizi a livello mondiale alle principali societa
operanti nell’attivita di esplorazione e produzione di petrolio e gas in mare nonché agli armatori e societa
di charter che offrono i relativi servizi. Dal 1990 al 31 dicembre 2013, il Gruppo ha consegnato ai propri
clienti 321 navi offshore!"?, tra cui la nave Far Samson nel 2009, la piti potente unita offshore in termini di
capacita di traino (423 tonnellate) alla data di costruzione, e AMC Connector nel 2011, la pit grande unita
posacavi in termini di capacita di carico (fino ad un massimo di 9.000 tonnellate) alla data di costruzione.

Le suddette tre aree di business hanno sviluppato rispettivamente il 28,2%, 29,5% e 34,7% dei ricavi consolidati
del Gruppo nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013.

Inoltre, il Gruppo opera in altre aree di business con significativo potenziale di sviluppo, quali:

o progettazione e costruzione di traghetti ad alta complessita tecnologica (high tech ferries) dedicati al tra-
sporto misto di passeggeri e automezzi quali (i) traghetti dual fuel (ovvero traghetti con propulsione mista
diesel e LNG); (ii) cruise ferries (ovvero traghetti con elevati standard di comfort per il trasporto dei pas-
seggeri); e (iii) fast ferries (ovvero traghetti che presentano una velocita di crociera particolarmente ele-
vata). In tale area il Gruppo & uno degli operatori di riferimento con una quota di mercato del 21%?,
avendo realizzato alcuni mezzi caratterizzati da performance di assoluto rilievo, quali 'unita Ro-Pax Fin-
nstar (vincitore del premio “Outstanding Ferry Vehicle Deck” conferito da Shippax"? nel 2007) e il tra-
ghetto Grimaldi Cruise Roma (vincitore del premio “Ferry Concept” conferito da Shippax nel 2009). 11
Gruppo offre i suoi prodotti prevalentemente alle principali compagnie di navigazione attive nei servizi
di trasporto di persone e mezzi nel bacino del Mediterraneo e nell’area nord europea. Dal 1990 al 31 di-
cembre 2013, il Gruppo ha consegnato ai propri clienti 38 traghetti, di cui 18 dal 2002, ed ha in costruzione
il primo traghetto dual fuel per il mercato del nord America;

« progettazione e costruzione di mega-yacht, ovvero unita navali da diporto extra-lusso altamente perso-
nalizzate, di lunghezza superiore agli 80 metri. In tale area, il Gruppo € uno dei principali operatori nei
mezzi di lunghezza superiore ai 100 metri"® dedicati a clienti con disponibilitd patrimoniale personale
particolarmente elevata (ultra high net worth individuals). 11 Gruppo ha consegnato nel 2011 il Serene
che & P'undicesimo mega-yacht pit lungo al mondo™ ed ha vinto il “World Superyacht Award 2012” come
miglior imbarcazione nella categoria dei mezzi superiori alle 3.000 tonnellate di stazza lorda;

Per tutti i mezzi navali di grandi dimensioni, con eccezione di unita di dimensioni inferiori ai 45 metri e cacciamine.
Paesi in cui i programmi delle marine militari locali sono rivolti anche a primari costruttori stranieri.

Navi a bassa visibilita radar.

Tale dato include le navi consegnate da Fincantieri Marine Group LLC che ¢é stata acquisita dal Gruppo a fine 2008.

Fonte: analisi del’Emittente su dati al 31 dicembre 2013 da studio commissionato da Vard Holdings a RS Platou Offshore Research, 31
gennaio 2014.

Tale dato include le navi consegnate dal Gruppo Vard che é stato acquisito dal Gruppo nel gennaio 2013.

Con riferimento al mercato dei traghetti di lunghezza superiore ai 150 metri. Fonti: elaborazione dell’Emittente su fonti IHS Lloyd’s Fairplay,
Shippax 2013.

Shippax é uno dei principali information provider per i segmenti delle navi da crociera, traghetti e RoRo. Oltre a curare una serie di pubbli-
cazioni specializzate, Shippax organizza tutti gli anni una conferenza di settore in cui sono premiate le navi che si sono distinte per contenuto
di innovazione.

Fonti: analisi dell’Emittente su dati “The Superyacht Report” e “ShowBoats International” al 31 dicembre 2013.
Fonti: analisi del’Emittente su dati “The Superyacht Report” e “ShowBoats International” al 31 dicembre 2013.
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o servizi di riparazione e grande trasformazione navale, caratterizzati da particolare complessita, su navi
di diversa tipologia (quali navi da crociera, mega-yacht e mezzi offshore) che operano nell’area del Mar
Mediterraneo nonché nell’area dei Grandi Laghi negli Stati Uniti d’America. La struttura organizzativa
e la presenza globale consentono al Gruppo di prestare tali servizi ovunque vengano richiesti dai clienti
del Gruppo. Nel 2013, "’Emittente ¢ stato selezionato da MSC Crociere per realizzare I'allungamento e il
rinnovamento delle 4 navi della classe Lirica, per un valore complessivo di circa Euro 200 milioni (pro-
gramma Rinascimento);

o progettazione e produzione di sistemi e componenti ad alto contenuto tecnologico prevalentemente uti-
lizzati in ambito navale, quali sistemi di stabilizzazione, propulsione, posizionamento e generazione, si-
stemi di automazione navale e turbine a vapore. In tale ambito il Gruppo ha sviluppato prodotti
particolarmente innovativi quali pinne stabilizzatrici at anchor (ovvero sistemi per navi non in movimento
od ormeggiate), azimuthal thruster con funzione take home e turbine a vapore con potenza fino a 50 MW;

o fornitura di servizi di supporto logistico e di post vendita principalmente focalizzati su navi militari quali
supporto logistico integrato (ILS), supporto in esercizio e servizio di garanzia e interventi maggiori di
manutenzione, trasformazione e ammodernamento.

Storia ed evoluzione del Gruppo

Dalle origini al consolidamento della presenza nella produzione di navi mercantili e navi
militari

Il Gruppo rappresenta la sintesi e I'evoluzione in chiave globale della secolare tradizione cantieristica italiana
con oltre 230 anni di storia e oltre 7.000 navi progettate e consegnate dai propri cantieri.

Fincantieri annovera ancora alla Data del Prospetto Informativo, tra i suoi siti produttivi italiani, quello di
Castellammare di Stabia operativo gia nel 1786. Il Gruppo nella sua storia ¢ stato tra i principali costruttori
di transatlantici a livello mondiale e vanta tra le navi costruite dai propri cantieri indiscusse icone della ma-
rineria internazionale quali I’ Amerigo Vespucci (nave scuola dell’Accademia Navale Militare Italiana), il tran-
satlantico Rex (vincitore del premio “Blue Riband” per la piti veloce traversata atlantica di una nave passeggeri)
e il Destriero (nave che detiene ancora alla Data del Prospetto Informativo il record mondiale di velocita
nella traversata atlantica senza rifornimento).

La Societa, fondata nel 1959 dall'Istituto per la Ricostruzione Industriale (IRI), con il compito di riorganizzare
e modernizzare la cantieristica nazionale attraverso la creazione di una holding delle societa di costruzione
navale, ¢ stata poi trasformata nel 1984 in societa operativa.

Negli anni 90, il Gruppo ¢ entrato nel nascente business della costruzione delle moderne navi da crociera, acqui-
sendone rapidamente la leadership, consegnando in quegli anni le navi da crociera Crown Princess e Regal Princess,
le prime di una lunga serie ad elevato contenuto tecnologico che hanno consentito all’Emittente di sviluppare
competenze nella progettazione e costruzione di mezzi complessi, nonché di creare un’ampia rete di fornitori al-
tamente specializzati.

Consolidamento ed espansione delle attivita nel periodo 2002 - 2008

Allinizio degli anni 2000, il Gruppo si connotava come operatore nazionale focalizzato sostanzialmente su
due aree di business, ovvero quello delle navi da crociera, con il Gruppo Carnival quale principale cliente e
quello della navi militari, con la Marina Militare italiana come cliente esclusivo.

A partire dal 2002, l'attuale management team ha guidato il Gruppo in un percorso di profonda trasforma-
zione mediante una strategia di crescita focalizzata sulla diversificazione e internazionalizzazione in un con-
testo di mercato particolarmente sfidante. In particolare, la situazione di mercato nel periodo 2002 — 2008 &
stata negativamente influenzata da:

o rallentamento degli investimenti da parte degli operatori a seguito degli eventi dell’11 settembre 2001
che ha generato un’iniziale riduzione di nuovi ordini di navi da crociera;

o crescita dei vincoli di bilancio dello Stato Italiano che si sono riflessi in una progressiva riduzione dei
programmi di investimento della Marina Militare italiana;
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« cancellazione degli aiuti statali per il settore della cantieristica disposta dall'Unione Europea;
o riduzione significativa del supporto all’attivita di ricerca e sviluppo da parte del Governo italiano;

o svalutazione del Dollaro statunitense rispetto all’Euro, che ha limitato il potere di acquisto degli armatori
statunitensi nei confronti dell’ Emittente;

o forte aumento dei prezzi di tutti i principali fattori produttivi, in particolare di materie prime quali 'acciaio
e lenergia.

In tale difficile contesto di mercato il nuovo management ha trasformato il Gruppo in un attore globale con un
vasto portafoglio di attivita ampliandone I'operativita nelle aree di business dei mega-yacht, nei sistemi e com-
ponenti navali e nelle riparazioni e trasformazioni, e incrementando i ricavi consolidati del Gruppo da Euro
2,2 miliardi nel 2002 ad Euro 3,3 miliardi nel 2009. Tale risultato ¢ stato conseguito, oltre che mediante il con-
solidamento dei rapporti con i principali clienti (Gruppo Carnival e Marina Militare italiana), anche attraverso
una strategia di diversificazione del portafoglio prodotti e clienti sia nelle navi da crociera (con i primi ordini
da parte di nuovi clienti quali Silversea, Oceania, Compagnie du Ponant e Hurtigruten) sia nelle navi militari e
speciali. In tale ultimo ambito il Gruppo si & aggiudicato importanti ordini per le marine militari indiana (svi-
luppo della progettazione e responsabilita dell'integrazione dell’apparato motore e di alcuni sistemi ausiliari ed
impianti della nuova portaerei indiana nonché due navi rifornitrici di squadra), irachena (quattro pattugliatori),
peruviana (ammodernamento di due fregate classe Lupo cedute dalla Marina Militare italiana alla Marina Mi-
litare peruviana) e turca (progetto, componenti navali, trasferimento di tecnologia e know-how relativamente a
quattro pattugliatori nonché fornitura di supporto logistico ed addestramento degli equipaggi e del personale
del cantiere turco RMK incaricato della costruzione), per il National Institute of Ocean Technology di Madras
(India) per la costruzione di una nave oceanografica, oltre a quattordici AHTS per vari armatori.

In aggiunta, dal 2005 I'Emittente ha ampliato il perimetro della propria operativita in tre nuove aree di attivita:

o progettazione e costruzione di mega-yacht con la creazione della linea di prodotto “Fincantieri Yachts”,
entrando nel segmento della costruzione di imbarcazioni di lusso di oltre 80 metri tramite 'acquisizione
del primo ordine per un mega-yacht di 134 metri (2006);

o progettazione e costruzione di sistemi e componenti navali con lo scopo di riorganizzare e rafforzare I'at-
tivita del’Emittente agendo come “integratore di sistema” per la progettazione e costruzione di soluzioni
chiavi in mano (quali, a titolo esemplificativo, sistemi di propulsione, di generazione di energia e di sta-
bilizzazione e sistemi di posizionamento dinamico per applicazioni navali) e offrendo prodotti meccanici
(a titolo esemplificativo, turbine, motori marini di piccola taglia, pinne stabilizzatrici e riduttori) a clienti
operanti sia nel settore navale che in quello industriale; e

o riparazioni e trasformazioni navali, con il potenziamento dell’attivita principalmente focalizzata sulla
trasformazione e riconversione delle navi mercantili, sviluppata facendo leva sulla competenza tecnica
dell’Emittente nella costruzione di navi ad alto valore aggiunto.

Inoltre, tra il 2006 e il 2007 ’Emittente ha acquisito nel segmento offshore nuovi ordini per mezzi di supporto,
quattordici AHTS per vari armatori e I'allestimento dello Scarabeo 8, una delle pit grandi piattaforme di
perforazione semi-sommergibili del Gruppo Saipem. In particolare, il progetto & stato avviato partendo da
un bare deck fornito da Saipem sul quale Fincantieri ha implementato tutte le attivita per 'installazione degli
impianti tecnici ed equipaggiamento (a titolo esemplificativo torre e sistemi di perforazione) e di un ampio
modulo con cabine e aree pubbliche per 'equipaggio e il personale tecnico-operativo.

Trasformazione e crescita negli ultimi anni tramite ulteriore diversificazione
e internazionalizzazione

A fine 2008 il settore della cantieristica navale ¢ stato anch’esso fortemente influenzato dalla crisi finanziaria
globale che ha avuto come effetti principali una significativa riduzione degli ordinativi e dei prezzi, nonché
la cancellazione di ordini per svariati costruttori causando cosi I'uscita dal mercato degli operatori pit debol,
sia in Europa che in Asia.

Anche in questo difficile contesto, il Gruppo ¢ stato in grado di anticipare gli effetti della crisi e di ampliare
la sua attivita, migliorando ulteriormente il proprio posizionamento competitivo, senza subire peraltro can-
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(15)
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(17)

cellazioni di ordini"®. Tale risultato & stato conseguito mediante I'implementazione di una strategia volta
a coniugare 'incremento dell’efficienza delle attivita operative in Italia con un rafforzamento delle com-
petenze tecniche, economiche e finanziarie del Gruppo e con 'espansione in nuovi segmenti ed in nuovi
mercati geografici.

In particolare, sul fronte dell’efficienza, ’Emittente ha siglato nel dicembre 2011 con il Ministero del Lavoro
italiano ed i principali sindacati un accordo nazionale incentrato sulla razionalizzazione del sistema produttivo
italiano, con l'obiettivo di adeguare la capacita produttiva alla ridotta domanda del mercato cui sono seguiti
ulteriori accordi per introdurre significative misure di flessibilita del lavoro in vari cantieri del Gruppo. Queste
misure, per la maggior parte gia implementate, consentiranno di ridurre la forza lavoro complessiva in Italia
di circa il 20%"?, incrementandone significativamente la flessibilita. Sul fronte del rafforzamento delle com-
petenze tecniche, economiche e finanziarie, 'Emittente ha puntato a preservare e potenziare le strutture e le
competenze, sia da un punto di vista tecnico-ingegneristico (ampliando anche il perimetro delle attivita pre-
sidiate) sia da quello economico finanziario. Tali scelte si sono rivelate vincenti per consentire al Gruppo di
superare la crisi, sviluppandosi ulteriormente e presentandosi alla ripresa del mercato con capacita tecniche e
di innovazione di prodotto tali da consentirgli di acquisire un consistente portafoglio ordini.

In termini di espansione in nuovi segmenti ed in nuovi mercati geografici, 'Emittente:

 conriferimento alle navi militari e speciali, (i) a fine 2008, negli Stati Uniti d’America, ha acquisito, in par-
tnership con Lockheed Martin, Fincantieri Marine Group LLC entrando cosi nel mercato della difesa ame-
ricana nell’ambito di una strategia di penetrazione dei mercati esteri di grandi dimensioni. L’acquisizione
dei cantieri da parte del’Emittente & stata accompagnata nel 2010 dall’assegnazione dell’ordine per la co-
struzione di 10 LCS da parte della Marina Militare statunitense (US Navy). A seguito dell’acquisizione del-
lordine, Fincantieri ha messo in atto un piano di investimenti pari a circa 100 milioni di dollari statunitensi,
pressoché completato nel 2013, al fine di migliorare gli impianti di produzione dei propri cantieri, aumen-
tandone la capacita produttiva necessaria per poter sviluppare i requisiti del programma LCS della Marina
Militare statunitense, permettendo la consegna di 2 LCS per anno (come previsto dal contratto acquisito
a fine 2010). In aggiunta, tali investimenti e il know-how apportato da Fincantieri hanno consentito di am-
pliare il range di offerta acquisendo, tra gli altri, I'ordine per la costruzione della nave oceanografica Reuben
Lasker per il National Oceanic and Atmospheric Administration (NOAA) nel 2013; (ii) nel 2009-2010, ha
ampliato il perimetro di attivita nell’area emiratina acquisendo ordini per una corvetta e per due pattu-
gliatori stealth per la Marina Militare emiratina. L’Emittente ha inoltre costituto la societa Etihad Ship
Building LLC, joint venture per la costruzione e la riparazione di navi per le marine militari dell'area Medio
Orientale; (iii) nel 2010 ha acquisito un ordine per la costruzione di una nave porta scorie nucleari realizzata
per il governo Russo nell’ambito del progetto Global Partnership e 'ordine per la costruzione di 2 pattu-
gliatori multiruolo per la Guardia Costiera Italiana; (iv) nel 2011 ha acquisito un ordine per un’unita di
sbarco e supporto logistico dalla Marina Militare algerina; e (v) nel 2013 ha acquisito I'ordine per la co-
struzione di una nave oceanografica per I'Institute of Marine Research (Norvegia) che verra realizzata in
collaborazione con il Gruppo Vard;

o con riferimento ai sistemi e componenti navali, al fine di accelerare lo sviluppo delle attivita nel segmento
dell’automazione, nel 2009 'Emittente ha creato la societa Seastema S.p.A. in joint venture con ABB, societa
svizzera tra i principali operatori a livello mondiale nella tecnologia legata all'automazione e all’energia®”;

« con riferimento al supporto logistico e post vendita, nel 2011 ha creato un’unita operativa dedicata per
rispondere alla crescente domanda di tali servizi;

Escluse le cancellazioni registrate nell'area di business dei mega-yachts nel 2008 che peraltro hanno avuto un effetto economico-finanziario
positivo per ’Emittente in ragione degli anticipi contrattuali che hanno piu che compensato le spese sostenute per lavvio del processo produttivo
Dato calcolato suddividendo la somma delle eccedenze individuate (i) con 'accordo nazionale firmato nel dicembre 2011 tra il Ministero del
Lavoro Italiano, l'Emittente ed i principali sindacati e (ii) con gli accordi successivi del 2012 e del 2013 riguardanti i cantieri di Sestri Ponente e
Castellamare di Stabia sottoscritti con le organizzazioni sindacali, con il totale degli organici del Gruppo in Italia nello stesso periodo.

Al fine di rafforzare ulteriormente lo sviluppo di tale attivita, nel 2014 I'Emittente ha deciso di sciogliere tale joint venture acquisendone il
controllo totale
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« conriferimento alle navi offshore, (i) nel 2012 ha creato un’unita operativa dedicata alla progettazione e alla
produzione di mezzi offshore di alta gamma, come navi e piattaforme semisommergibili di perforazione e
(ii) nel gennaio 2013, ha acquisito, per un controvalore di circa 500 milioni di euro finanziato interamente
con risorse proprie, il gruppo norvegese Vard, quotato alla Borsa di Singapore e uno tra i leader a livello
mondiale nella costruzione di mezzi di supporto offshore di alta gamma, diversificando le proprie attivita
nel segmento oil & gas.

Fattori chiave di successo

A giudizio dell’Emittente, i principali punti di forza del Gruppo sono rappresentati dai seguenti elementi:

o Posizione di leadership consolidata in mercati in crescita

Il Gruppo Fincantieri & un leader"” mondiale nella progettazione e costruzione di navi da crociera, tra i
leader mondiali nella progettazione e costruzione di navi militari combattenti, ausiliarie e speciali nonché di
sommergibili, ed & uno dei principali operatori a livello mondiale®” nella progettazione e costruzione di navi
di supporto offshore (OSV) di alta gamma.

In tali business, Emittente ritiene di operare in aree con potenziale di crescita nei prossimi anni, ovvero:

- nelle crociere, il volume di passeggeri, aumentato in maniera costante in passato, ¢ ulteriormente previsto
in crescita a livello mondiale fino al 2020 di circa il 4,1%®" annuo (da 20,9 nel 2013 a 27,6 milioni di pas-
seggeri nel 2020), anche grazie alla possibile domanda proveniente dai mercati asiatici;

- nelle navi militari, la domanda di riferimento per il Gruppo ¢ prevista in crescita (i) in Italia, per il pro-
gramma di rinnovo della flotta della Marina Militare italiana recentemente avviato dallo Stato Italiano (per
il mantenimento di adeguate capacita nel settore marittimo a tutela degli interessi di difesa nazionale e nel
quadro di una politica comune europea) e finanziato attraverso la Legge di Stabilita 2014 (con contributi
ventennali per circa Euro 5,8 miliardi), (ii) negli Stati Uniti d’America, principale mercato per la difesa a li-
vello mondiale, per la prosecuzione del programma Littoral Combat Ship (alla Data del Prospetto Informa-
tivo uno dei principali programmi della Marina Militare statunitense e che ha visto nel 2010 I'assegnazione
al Gruppo di un contratto per la realizzazione di 10 unita della classe Freedom - di cui otto gia contrattua-
lizzate alla Data del Prospetto Informativo e due in opzione) e (iii) opportunita di esportazione in altri paesi
con mercato accessibile®?, dove il Gruppo stima una domanda prospettica complessiva pari a circa 6-7 mi-
liardi di euro all’anno a partire dal 2017®, tra cui I'area del Golfo Persico (Emirati Arabi Uniti e Iraq) nella
quale il Gruppo ha raggiunto una posizione di rilievo nella fornitura di mezzi militari;

- nelle navi offshore, la spesa a livello mondiale in Exploration & Production ¢ attesa in aumento nel periodo
2014-2016 del 6,2%?* determinando un’aspettativa di crescita della domanda di mezzi complessi per
soddisfare una crescente richiesta di servizi logistici offshore legati all’espansione di attivita in aree sempre
pit lontane dalla costa e acque profonde dove i mezzi devono sopportare condizioni meteo — marine
estreme come, a titolo esemplificativo, nel Mar del Nord e lungo le coste dell’Africa occidentale. In tale
contesto, il Gruppo puo beneficiare della propria presenza in paesi ad elevato potenziale come Norvegia
e Brasile nonché della combinazione delle capacita del Gruppo Vard e dell’Emittente.

Inoltre, la significativa capacita ingegneristica e tecnologica, il rapporto consolidato con i propri clienti e
'accesso a network di fornitori locali altamente specializzati ed affidabili sono elementi distintivi che con-
sentono al Gruppo di presidiare la propria posizione di leadership nelle sovra menzionate aree di business.

Il numero di navi OSCV, portafoglio al 31 dicembre 2013.

Per numero di ordini di navi da crociera oltre le 10.000 tonnellate di stazza lorda tra il 2004 ed il 2013. Fonte: analisi Fincantieri basata su
dati IHS Lloyd’s Fairplay - Shippax al 31 dicembre 2013 e comunicati societari di cantieri e di armatori 2013.

Fonte: analisi dell’Emittente su dati al 31 dicembre 2013 da studio commissionato da Vard Holdings a RS Platou Offshore Research, 31
gennaio 2014.

Fonte: analisi dell’Emittente su press release CLIA e dati Seatrade dalla pubblicazione “Cruising through the perfect storm” (maggio 2012).
Paesi in cui i programmi delle marine militari locali sono rivolti anche a primari costruttori stranieri.

Fonte: elaborazione dell’Emittente su dati IHS Jane’s 2013.

Fonte: analisi Pareto su dati IEA, EIA, OPEC, Exxon, BB, IEA World Energy Outloook 2010 e RS Platou Offshore Research.
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« Forte diversificazione delle attivita per mercati finali, aree geografiche e portafoglio clienti

Lattivita di Fincantieri, focalizzata in specifici settori ad elevata complessita e alto valore aggiunto, ¢ estremamente
diversificata per mercati finali, esposizione ad aree geografiche e portafoglio clienti. A tale proposito, 'Emittente
ritiene di essere il costruttore navale maggiormente diversificato con ricavi bilanciati tra navi da crociera (28%
dei ricavi), navi militari (30% dei ricavi), unita offshore (35% dei ricavi), e altro (7% dei ricavi), consentendo cosi
di mitigare gli effetti delle possibili fluttuazioni della domanda dei mercati finali serviti rispetto a operatori meno
diversificati. Al 31 dicembre 2013, ricavi e produzione del Gruppo sono inoltre generati rispettivamente per il
75% e circa il 50% all’estero.

Infine Fincantieri si rivolge ad un ampio gruppo di clienti, all'interno del quale i 10 maggiori hanno generato
nel 2013 circa il 69% dei ricavi consolidati; nessuno di tali clienti rappresenta pitt del 25% dei ricavi conso-
lidati. In tutte le aree di operativita, il Gruppo ha infatti perseguito una strategia di forte ampliamento della
clientela, sviluppando nel contempo relazioni pluriennali con i principali clienti di riferimento (quali, a titolo
esemplificativo, il gruppo Carnival con 56 navi da crociera costruite in oltre 25 anni, la Marina Militare ita-
liana con 30 costruite in oltre 50 anni e il gruppo DOF con 51 navi offshore costruite in oltre 20 anni).

o Struttura produttiva flessibile e globale

I1 Gruppo copre tutte le attivita dalla progettazione alla costruzione dello scafo e di alcuni componenti critici,
all'assemblaggio e manutenzione delle proprie navi. Cio consente al Gruppo un controllo di tutto il processo
produttivo ed un presidio diretto dell’aftermarket. Inoltre, il Gruppo ha investito e continua ad investire nella
flessibilita e affidabilita della supply chain al fine di aumentare la sua competitivita anche attraverso un con-
trollo efficace dei propri flussi di produzione.

11 Gruppo al 31 dicembre 2013 si avvale di un network globale e flessibile (con 21 cantieri con operativita
in 12% paesi e 20.3892% addetti) basato su siti produttivi sia in paesi emergenti sia in paesi occidentali.
Tale flessibilita consente per i cantieri italiani del Gruppo di lavorare in modo sinergico sui diversi prodotti
e per i cantieri dedicati alla costruzione dei mezzi OSV, di allocare attivita ad alto tasso di mano d’opera
in paesi a costo del lavoro competitivo e di utilizzare per le fasi di completamento ed allestimento cantieri
altamente specializzati situati in paesi all’'avanguardia tecnologica (a titolo esemplificativo, Norvegia). Al
31 dicembre 2013 circa il 42% della forza lavoro del Gruppo era localizzata in paesi emergenti (Vietnam,
Romania e Brasile).

La creazione di prodotti di successo abbinata a solide performance economico finanziarie si basa su un mo-
dello produttivo ottimizzato, ispirato alla filosofia di un unico grande cantiere flessibile e indirizzato a ga-
rantire un’uniforme qualita dei propri prodotti.

o Leadership tecnologica fondata su elevata capacita di innovazione e know how da system integrator

Fincantieri ¢ in grado di realizzare progetti ad alto contenuto tecnologico ed elevato tasso di innovazione, riu-
scendo, grazie alle proprie capacita di integratore di sistema, a coordinare processi complessi dalle prime fasi di
concept development fino alla consegna della nave al cliente.

Il Gruppo opera come system integrator ed agisce come prime contractor occupandosi della progettazione e del-
Iingegneria della nave, della costruzione dello scafo e dell’allestimento del mezzo, coordinando un ampio net-
work di fornitori specializzati (pit di 2.600 solo in Italia) ed assicurando I'integrazione nella piattaforma dei
componenti chiave del mezzo. La capacita del’Emittente di integrare l'attivita in-house con l'outsourcing a terzi
ha permesso al Gruppo di portare al completamento progetti complessi rispettando i tempi di consegna, i budget
prefissati e gli elevati standard del settore, come dimostrato dal track record di consegne, dagli ordini ripetuti
ricevuti dai propri clienti e dal rapporto duraturo instaurato con molti di essi nel tempo.

(25) 13 paesi al 31 marzo 2014 a seguito della creazione di una societa controllata in Canada (Vard Marine Inc.).

(26) Esclusi gli 84 dipendenti di Orizzonte Sistemi Navali S.p.A., societa sottoposta a controllo congiunto con Selex ES S.p.A. (gruppo Finmecca-
nica), ancorché partecipata a maggioranza dall’Emittente
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Inoltre, 'innovazione tecnologica di prodotto e di processo costituisce un fattore di successo costantemente
perseguito dal Gruppo, sfruttando il trasferimento di conoscenze e competenze tecnologiche tra le divisioni
operative, al fine di assicurare che le migliori soluzioni tecnologiche sviluppate siano applicate a tutti i pro-
dotti. Quasi tutti gli ordini ricevuti dal Gruppo derivano infatti da design sviluppato internamente.

Il Gruppo vanta un’elevata capacita ingegneristica e tecnologica avendo costruito pit di 70 navi di nuova
progettazione negli ultimi 10 anni, occupando oltre 2.000 addetti tecnici, e puntando costantemente sulla
ricerca ed innovazione con piu di 100 progetti di ricerca attivi e circa Euro 120 milioni spesi in attivita di ri-
cerca e sviluppo nel 2013 per lo sviluppo di numerose soluzioni relative ad innovazioni di prodotto e di pro-
cesso. La Societa ritiene che tale strategia industriale le consentira, anche in futuro, di mantenere una
leadership in tutti i settori ad alta tecnologia. Dal 1998 al 2014 il Gruppo ha inoltre ottenuto il rilascio di 22
brevetti relativi a 16 soluzioni tecnologiche innovative.

« Solida performance finanziaria e significativo backlog, con buone prospettive di crescita

Il Gruppo ritiene, anche a seguito dell’acquisizione di Vard Holdings, di aver chiuso I'esercizio 2013 con ri-
sultati economico finanziari che attestano la solidita del business sia da un punto di vista economico che fi-
nanziario. E opportuno sottolineare come tali risultati siano stati conseguiti nonostante i margini
dell’Emittente scontino un andamento dei prezzi delle navi da crociera, attualmente in produzione, forte-
mente depresso a causa della crisi e un sotto utilizzo della capacita produttiva in Italia. In aggiunta, le per-
formance del Gruppo non riflettono attualmente la piena messa a regime degli investimenti realizzati nei
cantieri statunitensi per lo sviluppo del programma LCS e la normalizzazione delle attivita operative brasiliane
della controllata Vard Holdings. Inoltre, il Gruppo intende focalizzare il suo sforzo sull'incremento dei livelli
di automazione e su una rivisitazione della strategia di make-or-buy al fine di incrementare il valore aggiunto
realizzato dal Gruppo.

I carico di lavoro (backlog) del Gruppo al 31 marzo 2014 ammonta a circa euro 8,8 miliardi, pari a piu di
due volte i ricavi consolidati 2013 permettendo gia oggi una significativa visibilita sui ricavi futuri e contri-
buendo in questo modo ad un maggiore utilizzo prospettico degli impianti produttivi. Si segnala inoltre che
il valore stimato al 31 marzo 2014 delle opzioni contrattuali esercitabili dai clienti e delle lettere di intenti in
essere, dei contratti condizionati all’ottenimento del finanziamento nonché delle commesse in corso di ne-
goziazione relative al programma di rinnovo della flotta della Marina Militare italiana, & pari a circa Euro
6,2 miliardi.

o Management esperto e con significativa capacita di conseguire risultati

Il management dell’Emittente, guidato dall’ Amministratore Delegato Giuseppe Bono, ¢ composto da un
ampio gruppo di professionisti con elevata esperienza, anche di carattere internazionale, in grado di assicurare
un buon bilanciamento tra competenze tecnico ingegneristiche e competenze economico gestionali. Il ma-
nagement ha infatti saputo condurre il Gruppo al raggiungimento di importanti traguardi negli ultimi anni,
mantenendo la propria leadership nei periodi di crisi, anche attraverso la riorganizzazione delle attivita in
Italia e 'acquisizione di Vard Holdings, uno tra i leader mondiali nella progettazione e costruzione di navi
di supporto offshore.

La maggiore diversificazione ed il miglioramento della struttura di costo del Gruppo si sono tradotti in ri-
sultati economici in costante progresso negli ultimi anni. Nel periodo 2011-2013, ’Emittente ha registrato
un tasso annuo di crescita composto (CAGR) dei ricavi del 27% e del’EBITDA del 46%”. Nello stesso pe-
riodo (2011-2013), il Gruppo ha generato un flusso monetario netto pari a Euro 98 milioni.

Principali aree di business e posizionamento competitivo

Navi da crociera. L’industria delle crociere fa parte del pitt ampio settore del turismo (leisure) e ne rappresenta
attualmente solo circa il 2% in termini di numero di turisti. Il volume di passeggeri trasportati dalle navi da

(27)  Incluso effetto del consolidamento del Gruppo Vard.
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crociera ha inoltre storicamente registrato una crescita costante® senza risentire, a differenza del settore
complessivo del turismo, degli effetti dei cicli economici o di eventi specifici quali il crollo delle torri gemelle
e la crisi finanziaria iniziata nel 2008. Nel corso del triennio 2011-2013, la domanda di nuove navi da crociera
ha evidenziato una ripresa dei volumi di ordinativi (con una media di circa 8 ordini all’'anno), seppur a livelli
ancora lontani da quelli pre-crisi (con una media di circa 13 ordini all’anno nel periodo 2004-2007), ma in
significativo miglioramento dopo il rallentamento degli investimenti da parte degli armatori registrato im-
mediatamente a seguito della crisi finanziaria (con una media di circa 3 ordini all’anno nel periodo 2008-
2010). Il segmento di mercato delle crociere & previsto in aumento fino a raggiungere circa 28 milioni di
passeggeri nel 2020 (con un CAGR 2013-2020 pari al +4,1%)??. Lo scenario competitivo delle navi da cro-
ciera vede una competizione quasi esclusivamente europea con il Gruppo Fincantieri che evidenzia un por-
tafoglio ordini pari a 13 navi, Meyer Werft con un portafoglio ordini di 7 navi, STX Finland con 2 navi e
STX France con una nave®. L’unico operatore non europeo ¢ la societa giapponese Mitsubishi Heavy In-
dustries con 2 navi in portafoglio ordini.

Navi militari. Con riferimento alle navi militari, tale business fa parte della pitt ampia industria internazionale
della difesa, e riguarda gli investimenti effettuati dagli Stati per I'acquisto di mezzi e armamenti utilizzati dal-
Pesercito, dalla marina e dall’aviazione militare. Il settore della difesa & cresciuto dal 1995 al 2012 di circa il
3% medio annuo e del 2% medio annuo dal 2008 al 2012, anno in cui la spesa mondiale si ¢ attestata a circa
Euro 1.300 miliardi®V. Con riferimento ai trend di sviluppo dei mercati accessibili da parte dell’Emittente, si
segnala (i) in Italia, il programma di rinnovo della flotta della Marina Militare italiana recentemente avviato
dallo Stato Italiano (ai fini di un mantenimento di adeguate capacita nel settore marittimo a tutela degli in-
teressi di difesa nazionale e nel quadro di una politica comune europea) e finanziato attraverso la Legge di
Stabilita 2014 (con contributi ventennali per circa Euro 5,8 miliardi), (ii) negli Stati Uniti d’America, prin-
cipale mercato per la difesa a livello mondiale, la prosecuzione del programma Littoral Combat Ship (alla
Data del Prospetto Informativo uno deiprincipali programmi della Marina Militare statunitense che ha visto
nel 2010 I'assegnazione al Gruppo di un contratto per la realizzazione di 10 unita della classe Freedom - di
cui otto gia contrattualizzate alla Data del Prospetto Informativo e due in opzione) e (iii) le opportunita di
esportazione per marine militari estere in paesi con mercato accessibile®? (per cui il Gruppo stima una do-
manda prospettica complessiva pari a circa 6-7 miliardi di euro all’anno a partire dal 2017%, tra cui 'area
del Golfo Persico (Emirati Arabi Uniti, Iraq) dove il Gruppo ha raggiunto una posizione di rilievo nella for-
nitura di mezzi militari. I principali operatori a livello globale con cui I'Emittente potrebbe trovarsi in con-
correnza nell’accesso a programmi per marine militari estere in paesi con mercato accessibile sono
principalmente la societa francese DCNS, la societa britannica BAE Systems, la societa tedesca ThyssenKrupp
e anche la societa statale spagnola Navantia, il gruppo olandese Damen Shipyards e la societa coreana Daewoo
Shipbulding & Marine Engineering.

Navi offshore. 11 segmento della costruzione delle navi offshore fa parte del settore dell’exploration and pro-
duction (E&P) dell’oil & gas, il cui andamento € generalmente collegato all’evoluzione del prezzo del petrolio.
Dal 2000 al 2013 la crescita media annua della spesa globale in E&P ¢ stata di circa I'1 1%, attestandosi a
valori di poco inferiori ai 600 miliardi di dollari statunitensi nel 2013. In termini di trend, le aspettative sono
di una crescita della domanda di petrolio attesa fino a 100-110 milioni di barili/giorno nel 2030, rispetto agli
attuali 89 milioni e la spesa in E&P ¢ attesa in crescita per i prossimi 2 anni (attestandosi attorno a 700 miliardi
di dollari statunitensi nel 2016) con un CAGR 2014-2016 del +6,2%"%. La produzione di mezzi off-

»

Fonte: analisi dell’Emittente su dati World Tourism Organization Annual Report 2012, CLIA; Seatrade “Cruising through the perfect storm’
May 2012, GP Wild “Competing in a changing World: outlook for cruise tourism 2020” April 2012, white paper Asia Cruise Association
“The cruise industry in Asia 2013 and beyond” September 2013, CLIA.

Fonte: analisi condotte da Seatrade nella pubblicazione “Cruising through the perfect storm” (maggio 2012), da GP Wild in “Competing in
a changing World: outlook for cruise tourism 2020 (aprile 2012), da Asia Cruise Association nel white paper “The cruise industry in Asia
in 2013 and beyond” (settembre 2013) e dalle press release di CLIA (Cruise Lines International Association).

Dati al 31 marzo 2014.

Fonte: dati dello Stockholm International Peace Research Institute (SIPRI),

Paesi in cui i programmi delle marine militari locali sono rivolti anche a primari costruttori stranieri.

Fonte: elaborazione dell’Emittente su dati IHS Jane’s 2013.

Fonte: analisi Pareto su dati IEA, EIA, OPEC, Exxon, BB, IEA World Energy Outloook 2010 e RS Platou Offshore Research.
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B.4

B.5

shore va divisa tra mezzi di supporto (Offshore Support Vessel o OSV) e mezzi di perforazione. Tra i mezzi
OSV occorre ulteriormente distinguere tra mezzi OSCV da un lato ed unita AHTS e PSV di alta gamma dal-
Ialtro. I principali costruttori di OSCV sono il Gruppo Fincantieri (leader con una quota del 20%), IHC
Merwede e Sinopacific. Nel business degli AHTS e PSV di alta gamma i principali operatori sono il Gruppo
Fincantieri, Fujian ed Eastern Shipbuilding.

Con riferimento alle altre aree di business in cui il Gruppo opera, quella dei traghetti fa parte della pit ampia
industria del trasporto marittimo di persone ed automezzi e quella dei mega-yacht fa parte del pitt ampio
settore dei beni di lusso di alta gamma.

Descrizione delle principali tendenze recenti riguardanti Uemittente e i settori in cui opera

Il Gruppo Fincantieri nel primo trimestre del 2014 ha acquisito nuovi ordinativi per Euro 1,7 miliardi, incluse
due nuove navi da crociera extralusso, due unita del programma LCS per la Marina Militare statunitense, un’unita
per il trasporto di beni del settore chimico/petrolifero e un rimorchiatore, otto mezzi da supporto offshore ed il
programma “Rinascimento” per la trasformazione di quattro navi della classe Lirica per il cliente MSC Crociere.
Al 31 marzo 2014 il carico di lavoro del Gruppo ha raggiunto Euro 8,8 miliardi, in crescita del 9% rispetto alla
fine del 2013 e del 13% rispetto al primo trimestre del 2013, ed il portafoglio ordini Euro 13,8 miliardi.

Il Gruppo ha registrato ricavi nel primo trimestre 2014 per Euro 923 milioni, in crescita rispetto a Euro 878
milioni dello stesso periodo del 2013 principalmente per 'incremento dei volumi nelle aree delle navi da
crociera e dell’offshore, a fronte di una riduzione delle navi militari conseguente alle consegne recentemente
registrate ed in attesa dell’avvio del programma per il rinnovo della flotta della Marina Militare italiana.

L’EBITDA si ¢ attestato a Euro 66 milioni (pari al 7,1% dei ricavi) in contrazione rispetto a Euro 74 milioni
(8,4% dei ricavi) del primo trimestre del 2013 principalmente per la minore contribuzione della Divisione
Offshore il cui margine ¢ stato influenzato dall'andamento dei cantieri brasiliani della controllata Vard Hol-
dings, che tuttavia hanno visto nel primo trimestre 2014 una progressiva normalizzazione della situazione
di sovraccapacita del cantiere di Niteroi e 'avanzato completamento del nuovo cantiere di Promar.

Relativamente alla situazione dei cantieri brasiliani della controllata Vard Holdings si segnala che il cantiere
di Niteroi in data 8 aprile 2014 ha consegnato al cliente DOF un’unita denominata PRO30. Inoltre, 'unita
denominata PRO32 per il cliente STEM ha recentemente completato con successo le prove a mare.

Al 31 marzo 2014 la Posizione Finanziaria Netta del Gruppo risulta a debito per Euro 417 milioni, in incre-
mento rispetto al 31 dicembre 2013 (a debito per Euro 155 milioni) principalmente per effetto dell’'andamento
del capitale di esercizio netto influenzato dalla dinamica delle consegne che prevede in particolare una im-
portante nave da crociera in consegna nel secondo trimestre del 2014 (Regal Princess consegnata in data 15
maggio 2014 nel cantiere di Monfalcone). Si segnala che i construction loans, ossia i finanziamenti di scopo
di breve termine utilizzati dal Gruppo Vard per finanziare il capitale circolante durante la realizzazione delle
navi, ammontano a Euro 701 milioni al 31 marzo 2014 (Euro 563 milioni al 31 dicembre 2013).

Dal 31 marzo 2014 alla Data del Prospetto informativo non si evidenziano ulteriori tendenze significative.

Descrizione del gruppo cui appartiene U'Emittente
Organigramma societario

Alla Data del Prospetto Informativo, il Gruppo ¢ composto dall’Emittente e da 54 societa controllate e con-
solidate con il metodo integrale.
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Di seguito si riporta un grafico che rappresenta la composizione del Gruppo con indicazione delle parteci-
pazioni nella principali societa direttamente e indirettamente detenute dall’Emittente al 30 aprile 2014.

Fondazioni Ministero [ shipbuilding
bancaric dell’Economia e Azioni proprie tren
delle Finanze Offshore
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S.p.A. Corporation Vard Design AS"”! S.A.04
DELFI S.r.L. Lo n Lo s g;’l‘sian”g“gr\'/ Vard Piping AS [-2%00% 2222%1 Vard Tulcea S.A.
lsotta Fincantieri Do Fincantieri Vord
[t 100,00 % | 80.00 % Brasil 20,00 %] 100,00 % Marine Systems A - 100.00% | 999995 %| /4 Nitersi S.A
TS Participaces North America, ccommodation ard Niteroi S.A.
Motori S.A. & e, AS
100,00% |
Societa per
Uesercizio di 100,00 %| _1.00% | Fincantieri India | 99.00% . an 51.00% | 5050% ~ Vard Promar
attivita finanziarie Private Limited FMSNA YK Seaonics AS S.AY
SEAF S.p.A.
15,00 %,
Centro per gli
Studi di Tecnica _71,10% Vard M , 100.00% | 100.00%| Vard Singapore
Navale CETENA ard Marine Inc. Pte Ltd.!"¢
S.p.A.
“Toooowm]
Vard Brevik 100,00 % Vard Vung Tau
Holding AS""? Ltd."®

(1) 49,00% detenuto da SELEX ES S.p.A.

(2) 51,00% detenuto da Al Fattan Ship Industry Est e 14,00% detenuto da Melara Middle East FZCO

(3) 0,11% detenuto da Confindustria La Spezia

(4) 10,00% detenuto da T. Mariotti S.p.A., 2,60% detenuto da SELEX ES S.p.A. e 1,30% detenuto da CNR

(5) 13,98% detenuto da SIMEST S.p.A.

(6) 12,56% detenuto da Lockheed Martin Corporation

(7) Detiene inoltre la quota di maggioranza delle seguenti societa: Aakre Eigendom AS e Estaleiro Quissama Ltda

(8) Detiene la quota di maggioranza delle seguenti societa: Johangarden AS, Vard Electro Tulcea SRL, Vard Electro Braila SRL, Vard Electrical Installation and Engineering
(India) Pte. Ltd. e Vard Electro Brazil (Instalacdes Elétricas) Ltda

(9) Detiene la quota di maggioranza della seguente societa: Vard Design Liburna Ltd

(10) Detiene la quota di maggioranza della seguente societa: Vard Accommodation Tulcea SRL

(11) Detiene la quota di maggioranza della seguente societa: Seaonics Polska Sp z 0.0

(12) Detiene la quota di maggioranza delle seguenti societa: Multifag AS (che detiene a sua volta Brevik Elektro AS), Brevik Support AS, Vard Offshore Brevik AS, Vard Engineering Brevik AS
e Bridge Eiendom AS

(13) Detiene la quota di maggioranza della seguente societa: Vard Engineering Constanta SRL

(14) Detiene la quota di maggioranza delle seguenti societa: Vard Ship Repair Braila S.A. e AJA Ship Design S.A.

(15) 49,50% detenuto da PJMR Empreendimentos Ltda

Note aggiuntive: non include le controllate inattive Brevik Philadelphia e Ronor AS e le partecipazioni di minoranza

Ai sensi dell’art. 2497 e ss. del Codice Civile, le societa controllate italiane, ad eccezione di Orizzonte Sistemi
Navali S.p.A. (societa sottoposta a controllo congiunto con Selex ES S.p.A. appartenente al gruppo Finmeccanica),
hanno individuato Fincantieri quale soggetto che esercita attivita di direzione e coordinamento sulle medesime.

In particolare, le principali attivita attraverso cui 'Emittente esercita attivita di direzione e coordinamento nei
confronti delle societa del Gruppo sono costituite dall'indicazione degli indirizzi strategici generali ed operativi
di Gruppo e si concretizzano, tra le altre cose, nelle controllate con dimensioni rilevanti (Cfr. Sezione Prima,
Capitolo XXV), nella definizione ed adeguamento dei sistemi di controllo interno, del modello di governance
e degli assetti societari, nell’elaborazione delle politiche generali di gestione, delle risorse umane e finanziarie e
di approvvigionamento dei fattori produttivi.
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Consiglio di Amministrazione

Il Consiglio di Amministrazione dell Emittente (il “Consiglio di Amministrazione”) in carica alla Data del
Prospetto Informativo, composto da cinque membri, ¢ stato nominato dallassemblea ordinaria dellEmittente
in data 27 giugno 2013 e rimarra in carica fino allapprovazione del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2015.
In data 28 maggio 2014 l'assemblea ordinaria del’Emittente ha nominato amministratore il dott. Leone Patto-
fatto, precedentemente cooptato dal Consiglio di Amministrazione del 26 maggio 2014, in sostituzione del con-
sigliere dimissionario dott. Giovanni Masini.

Alla Data del Prospetto Informativo, il Consiglio di Amministrazione € cosi composto.

Nome e Cognome Carica Luogo e data di nascita Data di nomina

Vincenzo Petrone Presidente San Severo (FG), il 25.08.1946
Pizzoni (VV), il 23.3.1944
Terni, il 5.06.1963

Imola (BO), il 30.07.1958

Genova, il 24.4.1968

27 giugno 2013
27 giugno 2013
27 giugno 2013
27 giugno 2013
28 maggio 2014

Giuseppe Bono Amministratore Delegato
Andrea Mangoni
Anna Molinotti

Leone Pattofatto

Amministratore Indipendente
Amministratore
Amministratore

I componenti del Consiglio di Amministrazione sono domiciliati per la carica presso la sede della Societa.

In data 16 aprile 2014 il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di ritenere il dott. Mangoni in possesso
dei requisiti di indipendenza prescritti dalle applicabili disposizioni normative e in particolare ai sensi dell’art.
148, comma 3, TUF e dell’art. 37 comma 1-bis, Regolamento Mercati e dellart. 3 del Codice di autodisciplina
delle societa quotate di Borsa Italiana S.p.A..

I’Assemblea ordinaria degli azionisti del 28 maggio 2014 ha deliberato I'incremento del numero degli am-
ministratori da cinque a nove, soprattutto al fine di garantire la presenza in Consiglio di Amministrazione
di un numero di amministratori indipendenti in linea con le previsioni normative e regolamentari vigenti e
tale da consentire la costituzione dei comitati interni al Consiglio di Amministrazione. In tale occasione,
IAssemblea ha nominato quattro amministratori in possesso dei requisiti di indipendenza previsti dalla legge
e dal Codice di Autodisciplina, che si aggiungono allamministratore indipendente gia presente in consiglio,
ed uno appartenente al c.d. genere meno rappresentato, che si aggiunge al consigliere di genere gia presente
in Consiglio di Amministrazione, subordinatamente all’'inizio delle negoziazioni delle azioni della Societa
nel MTA; in tal modo il Consiglio di Amministrazione, dopo I'inizio delle negoziazioni delle azioni, includera
cinque amministratori indipendenti e due appartenenti al c.d. genere meno rappresentato.

I quattro amministratori che sono stati nominati dall’Assemblea della Societa in data 28 maggio 2014 (il Dott.
Simone Anichini, la Dott.ssa Paola Santarelli, il Dott. Paolo Scudieri e lAvv. Massimiliano Cesare) entreranno
in carica a partire dalla data di inizio delle negoziazioni delle azioni della Societa sul MTA. Tali amministratori
hanno dichiarato allAssemblea di essere in possesso dei requisiti di indipendenza previsti dall'art.147-ter,
comma 4, del TUF (che richiama l'art. 148, comma 3, del TUF) e dal Codice di Autodisciplina. Il Consiglio
di Amministrazione della Societa effettuera la valutazione dell'indipendenza di tali amministratori nel primo
Consiglio di Amministrazione della Societa utile che si riunira successivamente allammissione alle nego-
ziazioni delle azioni sul MTA.

Alla luce delle suddetta delibera assembleare, il Consiglio di Amministrazione che entrera in carica a partire
dalla data di inizio delle negoziazioni sara cosi composto.

Nome e Cognome Carica Luogo e data di nascita Data di nomina Data di scadenza
Vincenzo Petrone Presidente San Severo (FG), il 27 giugno 2013 Approvazione
25.08.1946 bilancio 2015

Giuseppe Bono Amministratore Pizzoni (VV), il 23.3.1944 27 giugno 2013 Approvazione
Delegato bilancio 2015

Simone Anichini Amministratore Firenze, il 30.10.1961 28 maggio 2014 Approvazione
Indipendente bilancio 2015

Massimiliano Cesare Amministratore Napoli, il 24.3.1967 28 maggio 2014 Approvazione
Indipendente bilancio 2015
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Nome e Cognome Carica Luogo e data di nascita Data di nomina Data di scadenza
Andrea Mangoni Amministratore Terni, il 5.06.1963 27 giugno 2013 Approvazione
Indipendente bilancio 2015

Anna Molinotti Amministratore Imola (BO), il 30.07.1958 27 giugno 2013 Approvazione
bilancio 2015

Leone Pattofatto Amministratore Genova, il 24.4.1968 28 maggio 2014 Approvazione
bilancio 2015

Paola Santarelli Amministratore Roma, il 2.1.1959 28 maggio 2014 Approvazione
Indipendente bilancio 2015

Paolo Scudieri Amministratore Ottaviano (NA), il 14.4.1960 28 maggio 2014 Approvazione
Indipendente bilancio 2015

Collegio Sindacale

Il Collegio Sindacale in carica ¢ stato nominato dallassemblea ordinaria dell’ Emittente del 28 maggio 2014
e rimarra in carica fino allapprovazione del bilancio di esercizio al 31 dicembre 2016, ed ¢ cosi composto.

Nome e Cognome Carica Luogo e data di nascita Data di nomina Data di scadenza
Gianluca Ferrero Presidente Torino, il 7.12.1963 28 maggio 2014 Approvazione
bilancio 2016
Alessandro Michelotti Sindaco effettivo Pescia (PT), il 24.3.1960 28 maggio 2014 Approvazione
bilancio 2016
Fioranna Vittoria Negri Sindaco effettivo Acqui Terme (AL), il 28.5.1958 28 maggio 2014 Approvazione
bilancio 2016
Claudia Mezzabotta Sindaco supplente Fano (PU), il 3.2.1970 28 maggio 2014 Approvazione
bilancio 2016
Flavia Daunia Minutillo Sindaco supplente Milano, il 24.5.1971 28 maggio 2014 Approvazione

bilancio 2016

Principali dirigenti

La seguente tabella riporta le informazioni concernenti i principali dirigenti dell Emittente alla Data del Pro-

spetto Informativo.

Nome e Cognome

Funzione

Luogo e data di nascita Data di nomina

Vitaliano Pappaianni

Fabrizio Palermo

Enrico Buschi

Luigi Matarazzo
Pier Francesco Ragni

Gabriele Cocco
Alberto Maestrini
Giovanni Romano

Giorgio Rizzo di Grado e di
Premuda

Domenico Sorvillo

Paolo Frino

Direttore Generale Corporate —
General Manager

Vice Direttore Generale

Corporate e Chief Financial Officer
Deputy General Manager and Chief
Financial Officer

Direttore Generale Operativo — Chief
Operating Officer

Deputy Chief Operating Officer
Responsabile Business Development —
SEVP Business Development
Responsabile Navi Mercantili - SEVP
Merchant Ships Business Unit

Responsabile Navi Militari - SEVP Naval

Vessels Business Unit

Responsabile Mega-yacht - SEVP
Mega-Yachts Business Unit

Responsabile Riparazioni e

Trasformazioni Navali - SEVP Ship Repair

and Conversion Business Unit
Responsabile Sistemi e Componenti
Navali — SVP Marine Systems and
Components Business Unit
Responsabile Servizi Post-Vendita -
SVP After Sales Business Unit

Roma, il 27.01.1951 29 gennaio 2010

Perugia, il 05.02.1971 4 aprile 2011
20 aprile 2006

La Spezia, il 12.07.1947
Caiazzo (CE), il 12.12.1965

23 luglio 2008
1 maggio 2010

Terni, il 22.05.1971 15 maggio 2008

Rimini, il 01.03.1961 29 gennaio 2010

Genova, il 10.11.1959

S. Stefano del Sole (AV),
il 29.11.1945

29 gennaio 2010

13 dicembre 2005

Roma, il 19.09.1950 1 settembre 2008

Striano (NA), il 02.10.1961 1 marzo 2008

Savona, il 14.01.1968 7 novembre 2011

(1) Il dott. Giovanni Romano ha con I'Emittente un rapporto parasubordinato di collaborazione coordinata e continuativa per lesercizio
del suo attuale ruolo di Responsabile Direzione Mega-Yacht.
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B.6 Azionisti che detengono partecipazioni superiori al 2% del capitale sociale dell’Emittente

Alla Data del Prospetto Informativo, I'unico azionista della Societa che, secondo le risultanze del libro soci e le
altre informazioni disponibili all Emittente, possiede un numero di azioni ordinarie della Societa rappresentanti
una partecipazione superiore al 2% del capitale e Fintecna S.p.A..

Fintecna S.p.A. detiene un partecipazione del 99,36% (novantanove virgola trentasei per cento) nel capitale
sociale del’Emittente.

Fintecna S.p.A. € una societa di diritto italiano che, alla Data del Prospetto Informativo, esercita attivita di di-
rezione e coordinamento sull’Emittente ai sensi dell’art. 2497 e seguenti del Codice Civile. Tuttavia si segnala
che il Consiglio di amministrazione di Fintecna S.p.A., in data 16 aprile 2014, ha deliberato la cessazione del-
Pesercizio dell’attivita di direzione e coordinamento attualmente svolta dalla stessa su Fincantieri, il tutto a far
data dalla - e subordinatamente alla — quotazione della Fincantieri stessa sul Mercato Telematico Azionario.

L’azionista unico di Fintecna S.p.A. & Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. (controllata dal Ministero del’Economia
e delle Finanze all’80,1%). Cassa Depositi e Prestiti S.p.A. esercita attivita di direzione e coordinamento ai sensi
dell’art. 2497 e seguenti del Codice Civile su Fintecna S.p.A.

B.7 Informazionifinanziarie fondamentali selezionate sull’Emittente
Premessa

Il presente Paragrafo riporta alcune informazioni finanziarie e non finanziarie selezionate del Gruppo per i
trimestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013 e 2012, e include inoltre
taluni indicatori di performance finanziari e non finanziari del Gruppo, estratti da elaborazioni del manage-
ment effettuate sulla base delle risultanze della contabilita generale e dei dati gestionali.

In particolare, tali informazioni sono state estratte da:

o ilbilancio consolidato intermedio abbreviato del Gruppo per il trimestre chiuso al 31 marzo 2014, predisposto
in conformita allo IAS 34, approvato dal Consiglio di Amministrazione del’Emittente in data 5 maggio 2014
e assoggettato a revisione contabile limitata da parte della Societa di Revisione che ha emesso la propria re-
lazione senza rilievi in data 8 maggio 2014 (il “Bilancio Consolidato Intermedio Abbreviato”); e

« il bilancio consolidato del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011, predisposto
in conformita agli IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione dell’Emittente in data 18 marzo
2014 e assoggettato a revisione contabile completa da parte della Societa di Revisione che ha emesso la
propria relazione senza rilievi in data 21 marzo 2014 (il “Bilancio Consolidato”).

Occorre segnalare che, a seguito del consolidamento del Gruppo Vard a far data dal 23 gennaio 2013, (i) le
informazioni patrimoniali al 31 marzo 2014 e al 31 dicembre 2013 non sono confrontabili con quelle relative
al 31 dicembre 2012, e (ii) le informazioni economiche e finanziarie relative al trimestre chiuso al 31 marzo
2014 e all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 non sono confrontabili rispettivamente con quelle relative al
trimestre chiuso al 31 marzo 2013 e con quelle relative all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2012.

In aggiunta, si segnala che i risultati del primo trimestre 2013 del Gruppo Vard beneficiano dell’elevata margi-
nalita di alcune commesse, acquisite principalmente nel corso del biennio 2011-2012 e terminate nel corso del-
Pesercizio 2013 e, viceversa, non riflettono pienamente le perdite sulle attivita del Brasile che si sono manifestate
a partire dal secondo trimestre 2013.

Principali informazioni di conto economico consolidato

Nella seguente tabella sono rappresentate alcune informazioni economiche selezionate del Gruppo per i tri-
mestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013 e 2012.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro
e percentuale sui Ricavi) 2014 % 2013 % 2013 % 2012 %
Ricavi 923414 100,0% 877.969 100,0% 3.811.062 100,0% 2.381.369  100,0%
EBITDA 65.525 7,1% 74.045 8,4% 298.317 7,8% 147.881 6,2%
EBIT 41.745 4,5% 51.868 5,9% 209.358 5,5% 87.985 3,7%
Utile ante proventi e oneri
estranei alla gestione
ordinaria e non ricorrenti 16.347 1,8% 30.051 3,4% 137.692 3,6% 44.766 1,9%
di cui Capogruppo 11.489 21.022 109.291 44.646
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Ricavi

I1 Gruppo opera mediante i seguenti settori operativi: (i) Shipbuilding, (ii) Offshore, (iii) Sistemi, componenti
e servizi, e (iv) Altre attivita.

Nella seguente tabella sono evidenziati i Ricavi del Gruppo per i trimestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e
per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013 e 2012, suddivisi per settore operativo.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro

e percentuale sui Ricavi) 2014 % 2013 % 2013 % 2012 %
Shipbuilding 570.963 61,8% 584.807 66,6%  2.394.430 62,8% 2.292.026 96,2%
Offshore 321.684 34,8% 281.637 32,1% 1.320.618 34,7% - 0,0%
Sistemi, componenti e servizi 37.282 4,0% 36.064 4,1% 163.090 4,3% 165.575 7,0%
Elisioni infra-settori®" (6.515) -0,6% (24.539) -2,8% (67.076) -1,8% (76.232)  -3,2%
Ricavi® 923.414 100,0% 877.969 100,0% 3.811.062 100,0% 2.381.369 100,0%

(1) Le elisioni infra-settori si riferiscono principalmente a prestazioni che il settore operativo Sistemi, componenti e servizi eroga nei
confronti del settore operativo Shipbuilding. Inoltre, con riferimento all’esercizio 2013 e al primo trimestre 2013, gli importi in oggetto
includono un riaddebito di costi sostenuti nell’ambito dell'acquisizione di Vard Holdings dal Settore operativo Shipbulding alla Fin-
cantieri Oil and Gas S.p.A., societd che ha perfezionato acquisizione in oggetto e che rientra nel Settore operativo Offshore.

(2) Ricavi: somma delle voci estratte dal conto economico complessivo consolidato “Ricavi della gestione” e “Altri ricavi e proventi”.

La seguente tabella indica la ripartizione dei Ricavi del Gruppo per area geografica (in base al paese di resi-
denza del committente) per i trimestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre

2013 e 2012.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro
e percentuale sui Ricavi) 2014 % 2013 % 2013 % 2012 %
Ttalia 181.749 19,7% 203.604 23,2% 906.692 23,8% 891.719 37,4%
Estero 741.665 80,3% 674.365 76,8%  2.904.370 76,2% 1.489.650 62,6%
Ricavi® 923.414 100,0% 877.969 100,0% 3.811.062 100,0% 2.381.369 100,0%

(1) Ricavi: somma delle voci estratte dal conto economico complessivo consolidato “Ricavi della gestione” e “Altri ricavi e proventi”.

EBITDA ed EBIT

Nella tabella che segue ¢ riportata la riconciliazione dell’Utile del periodo con 'EBITDA e 'EBIT del Gruppo
per i trimestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013 e 2012.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012
Utile del periodo 10.298 23.785 85.118 15.463
Imposte 6.596 11.739 (9.467) 19.809
Quote di utili di partecipate valutate
a patrimonio netto (408) (430) (2.006) (900)
Oneri/(proventi) su partecipazioni 291 2) 444 (7)
Oneri finanziari 22.204 14.080 85.480 37.460
Proventi finanziari (5.574) (6.373) (22.952) (28.575)
Oneri connessi alla “cassa integrazione
guadagni straordinaria” 3.550 3.656 14.795 18.824
Oneri connessi a piani di riorganizzazione 706 1.400 11.069 8.417
Accantonamenti e spese legali connessi a
contenziosi per amianto 3.558 893 23.877 8.224
Altri oneri e proventi non ricorrenti 524 3.120 23.000 9.270
EBIT® 41.745 51.868 209.358 87.985
Ammortamenti 23.780 22.177 88.959 59.896
EBITDA® 65.525 74.045 298.317 147.881

(1) L’indicatore in oggetto non é identificato come misura contabile nell’ambito degli IFRS. Il criterio di determinazione applicato dal-
PEmittente potrebbe pertanto non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, di conseguenza, il saldo ottenuto dall’Emittente
potrebbe non essere comparabile con quello determinato da questi ultimi.
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L’Emittente definisce "TEBITDA come Utile del periodo rettificato delle seguenti voci: (i) Imposte, (ii) Quote
di utili di partecipate valutate a patrimonio netto, (iii) Proventi/Oneri su partecipazioni, (iv) Oneri finanziari,
(v) Proventi finanziari, (vi) Ammortamenti, (vii) oneri connessi alla “cassa integrazione guadagni straordi-
naria”, (viii) oneri connessi a piani di riorganizzazione, (ix) accantonamenti e spese legali connessi a con-
tenziosi per amianto e (x) altri oneri e proventi non ricorrenti.

Nella seguente tabella si riporta 'andamento del’EBITDA del Gruppo, con riferimento a ciascun settore
operativo, rispettivamente per i trimestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre

2013 e 2012.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro
e percentuale sui Ricavi) 2014 % 2013 % 2013 % 2012 %
Shipbuilding 35.893 6,3% 35.710 6,1% 155.240 6,5% 156.610 6,8%
Offshore 31.667 9,8% 41.154 14,6% 155.300 11,8% - n.a.
Sistemi, componenti
e servizi 3.527 9,5% 3.188 8,8% 13.925 8,5% 15.390 9,3%
Altre attivita® (5.562) n.a. (6.007) n.a. (26.148) n.a. (24.119) n.a.
EBITDA 65.525 7,1% 74.045 8,4% 298.317 7,8% 147.881 6,2%

(1) Incidenza calcolata con riferimento ai Ricavi dei settori operativi, per quanto riguarda 'EBITDA dei settori operativi, e con riferimento
ai Ricavi del Gruppo, per quanto concerne la voce EBITDA di Gruppo.

(2) Lavoce “Altre attivita” include principalmente i costi delle attivita di corporate che non risultano allocati agli altri settori.

n.a. = non applicabile.

L’Emittente definisce inoltre 'EBIT come differenza tra TEBITDA e la voce di conto economico complessivo
consolidato “Ammortamenti”.

Utile del periodo ante proventi e oneri estranei alla gestione ordinaria e non ricorrenti

Nella tabella che segue ¢é riportata la riconciliazione dell’Utile del periodo con “I'Utile del periodo ante pro-
venti e oneri estranei alla gestione ordinaria e non ricorrenti” del Gruppo per i trimestri chiusi al 31 marzo
2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013 e 2012.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012
(A). Utile del periodo 10.298 23.785 85.118 15.463
Oneri connessi alla “cassa integrazione
guadagni straordinaria” 3.550 3.656 14.795 18.824
Oneri connessi a piani di riorganizzazione 706 1.400 11.069 8.417
Accantonamenti e spese legali connessi a
contenziosi per amianto 3.558 893 23.877 8.224
Altri oneri e proventi non ricorrenti 524 3.120 23.000 9.270
(B). Proventi e oneri estranei alla gestione
ordinaria e non ricorrenti 8.338 9.069 72.741 44.735
(C). Oneri/(Proventi) finanziari non ricorrenti - - 7.718 (3.665)
(D). Effetto fiscale su (B + C) (2.289) (2.803) (27.885) (11.767)
Utile del periodo ante proventi e oneri estranei
alla gestione ordinaria e non ricorrenti
(A+B+C+D)® 16.347 30.051 137.692 44.766
di cui Capogruppo 11.489 21.022 109.291 44.646

(1) L’indicatore in oggetto non é identificato come misura contabile nell’ambito degli IFRS. Il criterio di determinazione applicato dal-
PEmittente potrebbe pertanto non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, di conseguenza, il saldo ottenuto dall’Emittente
potrebbe non essere comparabile con quello determinato da questi ultimi.

L’Emittente definisce I“Utile del periodo ante proventi e oneri estranei alla gestione ordinaria e non ricor-
renti” come Utile del periodo rettificato delle seguenti voci: (i) oneri connessi alla “cassa integrazione guadagni
straordinaria’, (ii) oneri connessi a piani di riorganizzazione, (iii) accantonamenti e spese legali connessi a
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contenziosi per amianto, (iv) altri oneri e proventi non ricorrenti, ((i) - (iv) complessivamente i “Proventi e
oneri estranei alla gestione ordinaria e non ricorrenti”) al netto dell’effetto fiscale e (v) gli oneri e proventi
finanziari connessi ai Proventi e oneri estranei alla gestione ordinaria e non ricorrente (di seguito
“Oneri/(Proventi) finanziari non ricorrenti”), anch’essi al netto dell’effetto fiscale.

Principali informazioni patrimoniali consolidate

Nella seguente tabella si riporta lo schema riclassificato per “Fonti e Impieghi” della situazione patrimoniale - fi-
nanziaria consolidata del Gruppo al 31 marzo 2014 e al 31 dicembre 2013 e 2012.

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2012
Impieghi
Attivita immateriali 540.168 539.332 104.004
Immobili, impianti e macchinari 906.403 896.545 584.672
Partecipazioni 73.002 70.564 16.673
Altre attivita e passivita non correnti (12.268) (13.749) (40.442)
Fondo benefici ai dipendenti (59.802) (60.049) (70.757)
Capitale Immobilizzato Netto® 1.447.503 1.432.643 594.150
Rimanenze di magazzino e acconti 444.156 399.728 273.472
Lavori in corso su ordinazione e anticipi da clienti 1.059.732 757.003 (55.817)
Construction loans (700.760) (562.791) -
Crediti commerciali 374.066 343,684 268.005
Debiti commerciali (906.808) (910.538) (596.962)
Fondi per rischi e oneri diversi (131.979) (150.767) (101.060)
Altre attivita e passivita correnti 56.039 56.585 115.956
Capitale di Esercizio Netto” 194.446 (67.096) (96.406)
Capitale Investito Netto” 1.641.949 1.365.547 497.744
Fonti
Totale patrimonio netto 1.224.533 1.210.566 956.537
Posizione Finanziaria Netta® 417.416 154.981 (458.793)
Totale fonti di finanziamento 1.641.949 1.365.547 497.744

(1) L’indicatore in oggetto non é identificato come misura contabile nell’ambito degli IFRS. Il criterio di determinazione applicato dal-
IEmittente potrebbe pertanto non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, di conseguenza, il saldo ottenuto dall’Emittente
potrebbe non essere comparabile con quello determinato da questi ultimi.

Nella seguente tabella si riporta la composizione della posizione finanziaria netta del Gruppo al 31 marzo

2014 e al 31 dicembre 2013 e 2012, come monitorata dallo stesso (“Posizione Finanziaria Netta”).

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2012
Liquidita 282.006 384.506 691.827
Crediti finanziari correnti 69.192 52.091 44.824
Debiti bancari correnti (111.242) (35.134) (2.968)
Parte corrente dei debiti bancari a medio - lungo termine (35.088) (32.393) (17.427)
Altri debiti finanziari correnti (83.891) (2.811) (128.470)
Indebitamento finanziario corrente (230.221) (70.338) (148.865)
Indebitamento finanziario corrente netto 120.977 366.259 587.786
Crediti finanziari non correnti 16.758 41.839 17.484
Debiti bancari a medio-lungo termine (245.595) (254.670) (133.925)
Obbligazioni emesse (296.276) (296.095) -
Altri debiti finanziari non correnti (13.280) (12.314) (12.552)
Indebitamento finanziario non corrente (555.151) (563.079) (146.477)
Indebitamento finanziario non corrente netto (538.393) (521.240) (128.993)
Posizione Finanziaria Netta (417.416) (154.981) 458.793
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Si segnala che la Posizione Finanziaria Netta non include i construction loans ossia i finanziamenti di scopo
di breve termine utilizzati dal Gruppo Vard per finanziare il capitale circolante durante la realizzazione delle
navi. Per la riconciliazione tra la Posizione Finanziaria Netta e la Posizione Finanziaria Netta ESMA, si ri-
manda alla Sezione Prima, Capitolo X, Paragrafo 10.1 del Prospetto Informativo.

Principali informazioni sul rendiconto finanziario consolidato

Nella seguente tabella sono rappresentati i principali dati finanziari del Gruppo, estratti dal rendiconto fi-
nanziario consolidato per i trimestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre

2013 e 2012.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012
Flusso monetario da attivita d’esercizio (374.867) (311.536) (246.242) 374.813
Flusso monetario da attivita di investimento (29.007) (228.181) (423.840) (82.824)
Flusso monetario da attivita di finanziamento 299.206 140.879 405.876 12.735
Flusso monetario netto del periodo (a) (104.668) (398.838) (264.206) 304.724
Disponibilita liquide all’inizio del periodo (b) 384.506 691.827 691.827 387.170
Variazione per conversione partite in valuta (c) 2.168 (4.264) (43.115) (67)
Disponibilita liquide alla fine del periodo
(@a+b+c¢) 282.006 288.725 384.506 691.827

L’Emittente definisce il Free Cash Flow come somma di (i) flusso monetario da attivita d’esercizio, (ii) flusso
monetario da attivita di investimento e (iii) il flusso derivante dalla variazione dei construction loans. Nella
tabella che segue ¢ riportata modalita di calcolo del Free Cash Flow del Gruppo per i trimestri chiusi al 31
marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013 e 2012.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012
Flusso monetario da attivita d’esercizio (374.867) (311.536) (246.242) 374.813
Flusso monetario da attivita di investimento (29.007) (228.181) (423.840) (82.824)
Free Cash Flow ante variazione dei
Construction Loans (403.874) (539.717) (670.082) 291.989
Variazione Construction Loans 143.893 (27.622) 151.240 -
Free Cash Flow (259.981) (567.339) (518.842) 291.989

Ulteriori indicatori finanziari e non finanziari di performance

Nella seguente tabella sono rappresentati ulteriori indicatori finanziari utilizzati dalla Societa per monitorare
I'andamento del Gruppo.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012
Investimenti 27.470 58.884 254.732 88.807
Costi di Ricerca e Sviluppo 26.733 31.298 121.972 62.174
ROI n.d. n.d. 15,3% 14,2%
ROE n.d. n.d. 7,0% 1,6%
Totale indebitamento finanziario/totale
patrimonio netto 0,6 n.d. 0,5 0,3
Posizione Finanziaria Netta/EBITDA n.d. n.d. 0,5 n.a.
Posizione Finanziaria Netta/totale
patrimonio netto 0,3 n.d. 0,1 n.a.

n.d. = non disponibile.
n.a. = non applicabile in quanto la Posizione Finanziaria Netta risulta a credito I'esercizio 2012.
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B.8

B.9

B.10

B.11

La tabella di seguito riportata, evidenzia i principali indicatori non finanziari utilizzati dall’Emittente per
monitorare e valutare 'andamento operativo/gestionale del Gruppo per ciascun settore operativo.

Al e per il trimestre chiuso Al e per lesercizio chiuso
al 31 marzo al 31 dicembre

(in milioni di Euro) 2014 2013 2013 2012
Ordini
Shipbuilding 1.004 1.304 3.010 1.298
Offshore 662 374 1.816 -
Sistemi, componenti e servizi 79 37 205 127
Elisioni infra-settori (38) (1) (33) (31)
Totale ordini®" 1.707 1.714 4.998 1.394
Carico di lavoro (backlog)
Shipbuilding 5.935 5.568 5.345 4.623
Offshore 2.616 2.079 2.480 -
Sistemi, componenti e servizi 315 135 264 146
Elisioni infra-settori (57) 17) (21) (34)
Totale carico di lavoro (backlog)® 8.809 7.765 8.068 4.735

(1) Valore delle nuove commesse navali, atti aggiuntivi e modifiche d’ordine, acquisite dalla Societa nel corso di ciascun periodo.
(2) Valore residuo degli ordini non ancora completati.

Il carico di lavoro (backlog) del Gruppo al 31 marzo 2014 ammonta a circa euro 8,8 miliardi, pari a pit1 di due
volte i ricavi consolidati 2013 permettendo gia oggi una significativa visibilita sui ricavi futuri e contribuendo in
questo modo ad un maggiore utilizzo prospettico degli impianti produttivi. Si segnala inoltre che il valore stimato
al 31 marzo 2014 delle opzioni contrattuali esercitabili dai clienti e delle lettere di intenti in essere, dei contratti
condizionati all'ottenimento del relativo finanziamento nonché delle commesse in corso di negoziazione relative
al programma di rinnovo della flotta della Marina Militare italiana, ¢ pari a circa Euro 6,2 miliardi.

Informazioni finanziarie pro-forma fondamentali selezionate
Il Prospetto Informativo non contiene informazioni finanziarie pro-forma.
Previsioni di stime degli utili

Non applicabile.

Descrizione della natura di eventuali rilievi contenuti nella relazione di revisione relativa alle
informazioni finanziarie relative agli esercizi passati

Non applicabile.

Dichiarazione relativa al capitale circolante

L’Emittente ritiene che, a livello di Gruppo, il capitale circolante consolidato di cui dispone sia sufficiente
per le attuali esigenze del Gruppo, intendendosi per tali quelle relative ai 12 mesi successivi alla Data del Pro-
spetto Informativo.

SEZIONE C - STRUMENTI FINANZIARI

C.1

C.2
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Descrizione delle Azioni

Le Azioni oggetto dell’Offerta Globale sono rappresentate da massime n. 703.980.000 azioni ordinarie della
Societa, senza indicazione del valore nominale. Nell’'ambito dell’Offerta Globale, sono oggetto dell’Offerta
Pubblica un minimo di 140.780.000 Azioni, pari a circa il 20% delle Azioni offerte nell’'ambito dell’Offerta
Globale. Le Azioni hanno il codice ISIN IT0001415246.

Valuta di emissione delle Azioni

Le Azioni sono denominate in Euro.
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C.3

C.4

C.5

C.6

C.7

Capitale sociale sottoscritto e versato

Alla Data del Prospetto Informativo, il capitale sociale del’Emittente, interamente sottoscritto e versato, &
pari a Euro 633.480.725,70 diviso in 1.242.119.070 azioni ordinarie prive di valore nominale.

Descrizione dei diritti connessi alle Azioni

Tutte le azioni ordinarie della Societa, incluse le Azioni oggetto dell’Offerta Globale, hanno le stesse caratteri-
stiche e attribuiscono i medesimi diritti. Le Azioni oggetto dell’Offerta Globale avranno godimento regolare.
Ciascuna azione ordinaria della Societa attribuisce il diritto ad un voto nelle assemblee ordinarie e straordinarie
della Societa, nonché gli altri diritti amministrativi previsti dalle applicabili disposizioni di legge e dello Statuto.
Alla Data della Prospetto Informativo il capitale sociale del’Emittente é rappresentato da Azioni senza indica-
zione del valore nominale. Alla Data del Prospetto Informativo non esistono altre categorie di azioni.

Descrizione di eventuali restrizioni alla libera trasferibilita delle Azioni
Non esiste alcuna limitazione alla libera trasferibilita delle Azioni ai sensi di legge o di Statuto.

La Societa e ’Azionista Venditore, ciascuno per quanto di propria competenza, assumeranno impegni di
lock up nei confronti dei Coordinatori dell’Offerta Globale, meglio descritti nella Sezione E.4 che segue.

Eventuali domande di ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato delle Azioni
nonché indicazione dei mercati regolamentati nei quali le Azioni vengono o devono essere
scambiate

La Societa ha presentato a Borsa Italiana domanda di ammissione alla quotazione delle proprie Azioni sul
Mercato Telematico Azionario. Borsa Italiana, con provvedimento n. 7891 del 12 giugno 2014, ha disposto
I'ammissione delle Azioni alla quotazione sul Mercato Telematico Azionario. La data di inizio delle negozia-
zioni delle Azioni sul Mercato Telematico Azionario sara disposta da Borsa Italiana ai sensi dell’art. 2.4.3,
comma 6, del Regolamento di Borsa, previa verifica della sufficiente diffusione tra il pubblico delle Azioni
della Societa a seguito dell’Offerta Globale. Alla Data del Prospetto Informativo, le Azioni della Societa non
sono quotate in nessun altro mercato regolamentato o equivalente italiano o estero.

Politica dei dividendi

Ai sensi dell’art. 34 dello Statuto approvato dall’assemblea degli azionisti di Fincantieri, 'utile netto di bilancio
¢ ripartito nella seguente modalita: a) 5% (cinque per cento) alla riserva legale fino a che essa non abbia rag-
giunto il quinto del capitale sociale; oppure, se la riserva & discesa al di sotto di questo importo, fino alla rein-
tegrazione della stessa; b) il rimanente a disposizione dell’assemblea per I'assegnazione del dividendo agli
azionisti o per altro.

L’Assemblea ordinaria degli azionisti di Fincantieri, tenutasi in data 7 aprile 2014, ha deliberato di destinare
Iutile della Societa dell’esercizio 2013, pari a Euro 41.544 migliaia, per Euro 2.077 migliaia alla riserva legale,
per Euro 10.000 migliaia a titolo di dividendo da mettere in pagamento alla data del 1° luglio 2014 per Euro
29.467 migliaia alla riserva straordinaria. L’Assemblea ordinaria degli azionisti di Fincantieri, tenutasi in
data 11 aprile 2013, ha deliberato di destinare I'utile della Societa dell’esercizio 2012, pari a Euro 16.858 mi-
gliaia, per Euro 843 migliaia alla riserva legale, per Euro 4.000 migliaia alla distribuzione di dividendi e per
Euro 12.015 migliaia alla riserva straordinaria. Con riferimento ai risultati conseguiti nell’esercizio 2011,
I'Emittente non ha distribuito dividendi.

Non vi sono contratti stipulati dall Emittente ed efficaci alla Data del Prospetto Informativo che contengano clau-
sole che prevedono restrizioni alla distribuzione dei dividendi.

Al fine di supportare lattivita di costruzione navale prevista in crescita in virtu del portafoglio ordini attuale
e delle ulteriori negoziazioni in corso e coerentemente con la struttura dell’offerta che include una compo-
nente di aumento di capitale, 'Emittente non prevede di distribuire dividendi nel medio periodo. Si precisa
che alla Data del Prospetto Informativo non ¢ intervenuta alcuna deliberazione sulla politica dei dividendi
da parte del Consiglio di Amministrazione e la distribuzione dei dividendi per ciascun esercizio compete
all'organo assembleare della Societa.

- 47



FINCANTIERI S.p.A. Prospetto Informativo

SEZIONE D - RISCHI

D.1

48 -

L’operazione descritta nel Prospetto Informativo presenta alcuni fattori di rischio che gli investitori devono
considerare prima di qualsiasi decisione di effettuare un investimento negli strumenti finanziari emessi del-
I’Emittente. Pertanto, al fine di effettuare un corretto apprezzamento dell'investimento, si invitano gli investitori
a leggere attentamente i seguenti fattori di rischio, valutando gli specifici fattori di rischio relativi al' Emittente,
al Gruppo e al settore di attivita in cui gli stessi operano, nonché quelli relativi agli strumenti finanziari offerti.
I fattori di rischio di seguito elencati devono essere letti congiuntamente alle altre informazioni contenute nel
Prospetto, compresi i documenti e le informazioni ivi incorporate mediante riferimento.

Rischi legati all’attivita dell’Emittente e del Gruppo

Rischi legati alla complessita operativa e all'integrazione organizzativa delle societa controllate

Rischi legati alle commesse

Rischi connessi alla tendenza evolutiva e interpretativa della disciplina normativa nel settore della difesa e
sicurezza

Rischi legati all’operativita in paesi emergenti

Rischi legati ai risultati dell’attivita del Gruppo Vard, con particolare riferimento all’attivita brasiliana
Rischi legati alla concentrazione della clientela

Rischi legati all'indebitamento esistente

Rischi legati alla partnership in veicoli societari, costituiti da clienti, che investono in progetti di costruzione
navale realizzati dal Gruppo

Rischi legati ai tassi di cambio

Rischi legati ai tassi di interesse

Rischi relativi alla distribuzione dei dividendi dell’Emittente

Rischi legati alla variabilita dei risultati del Gruppo

Rischi legati al personale chiave

Rischi legati alla flessibilita nell’ladeguamento della capacita produttiva

Rischi legati all'interruzione dell’attivita

Rischi legati alle coperture assicurative

Rischi legati all’eliminazione od alla riduzione di particolari benefici derivanti dalla regolamentazione in
Brasile di alcuni “requisiti di contenuto”

Rischi connessi alla normativa applicabile alle commesse militari

Rischi connessi ai contratti di costruzione di navi militari conclusi dal Gruppo con la Marina Militare italiana
e marine militari estere

Rischi legati al mancato pagamento di contributi per la costruzione di navi per contratti acquisiti fino al 2001
Rischi legati ai contenziosi ed alla possibile inadeguatezza del fondo per contenziosi legali del Gruppo
Rischio relativo all’amianto

Rischi legati alla tutela ambientale

Rischi legati alla sicurezza sul lavoro

Rischi legati al mancato rispetto della normativa antincendio

Rischio relativo alla legislazione in materia di corruzione

Rischi legati al modello organizzativo di cui al D.Lgs. n. 231/2001

Rischi legati alle concessioni demaniali

Rischi legati alla proprieta intellettuale

Rischi legati all'innovazione tecnologica

Rischi legati alla sicurezza, alla sicurezza informatica, a malfunzionamenti del sistema informatico, alle in-
terruzioni di rete e alle violazioni della sicurezza dei dati

Rischi legati alla svalutazione dell’avviamento

Rischi legati alle variazioni delle aliquote fiscali, all’applicazione della disciplina del transfer pricing e di quella
relativa alle controlled foreign companies

Rischi legati a sanzioni internazionali nei confronti di paesi in cui sono situati clienti o partner del Gruppo
Rischi inerenti la strategia di crescita per linee esterne

Rischi legati alle restrizioni alla gestione delle controllate per motivi di sicurezza nazionale

Rischi legati alla non contendibilita dell’Emittente

Rischi legati alle operazioni con parti correlate, in particolare con il Gruppo Vard
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D.2

D.3

Rischi legati a particolari previsioni statutarie
Rischi legati ai poteri speciali dello Stato italiano
Rischi legati alle dichiarazioni di preminenza ed alle informazioni sui mercati.

Rischi legati alle aree di business in cui operano la Societa ed il Gruppo

Rischi legati alla leva operativa, alla fluttuazione della domanda e dei prezzi a livello mondiale nelle aree di
business del Gruppo

Rischi legati alle fluttuazioni della domanda nel settore del turismo e dell’intrattenimento

Rischi legati alla spesa pubblica per la difesa dei singoli governi

Rischi legati alla fluttuazione della domanda nel settore oil & gas

Rischi legati alla congiuntura economica ed alla contrazione dell’accesso al credito

Rischi legati alla concorrenza ed al mantenimento del livello di competitivita

Rischi legati al mutamento delle politiche governative e del quadro normativo

Rischi legati ai requisiti prescritti dalle societa di classificazione navale e dalle autorita governative

Rischi legati alla normativa comunitaria in materia di ajuti di Stato nel mercato della costruzione navale.

Rischi legati alla quotazione ed agli strumenti finanziari offerti

Rischi legati alla possibile mancanza di liquidita e volatilita delle azioni della Societa

Dati legati all'Offerta Pubblica di Vendita e di Sottoscrizione e altre informazioni che saranno comunicate
successivamente alla data di pubblicazione del Prospetto

Rischi legati agli impegni temporanei all’inalienabilita delle azioni della Societa

Rischi legati all’attivita di stabilizzazione

Rischi legati a potenziali conflitti di interesse.

SEZIONE E - OFFERTA

E.1

E.2

Ragioni dell’Offerta Globale e impiego dei proventi

L’Offerta Globale ¢ funzionale alla diffusione delle azioni dell’Emittente e alla quotazione delle stesse sul
MTA. A giudizio della Societa la quotazione conferira alla stessa una maggiore visibilita tra i leader mondiali
nel settore delle costruzioni navali ad elevato contenuto tecnologico. I proventi derivanti dall’aumento di ca-
pitale a servizio dell’Offerta Globale saranno utilizzati al fine di contribuire a rafforzare la struttura patri-
moniale e finanziaria del Gruppo e di supportarne gli ulteriori obiettivi di crescita. Infine, con la quotazione,
la Societa intende acquisire un accesso pit agevole al mercato dei capitali anche ai fini del possibile amplia-
mento delle opportunita di sviluppo e di ulteriore valorizzazione del Gruppo.

Descrizioni dei termini e delle condizioni dell’Offerta Globale
Caratteristiche e ammontare totale dell’Offerta Globale

L’Offerta Globale, finalizzata all’ammissione alle negoziazioni delle Azioni sul Mercato Telematico Azionario
organizzato e gestito da Borsa Italiana S.p.A., ha per oggetto massime n. 703.980.000 Azioni, (i) in parte, per
massime n. 600.000.000 Azioni, rivenienti dall’aumento di capitale con esclusione del diritto di opzione, ai
sensi dell’art. 2441, comma 5, del Codice Civile, deliberato dall’assemblea straordinaria dell’Emittente in
data 5 maggio 2014 (I'“Aumento di Capitale”), e (ii) in parte, per massime n. 103.980.000 Azioni, poste in
vendita da parte dell’Azionista Venditore e si compone del Collocamento Istituzionale e dell’Offerta Pubblica.

L’Offerta Globale consiste in: (i) un’Offerta Pubblica di un minimo di 140.780.000 Azioni, pari a circa il 20%
dell’Offerta Globale rivolta al pubblico indistinto in Italia ed ai Dipendenti Fincantieri Residenti in Italia
(non possono aderire all’Offerta Pubblica gli Investitori Istituzionali, i quali potranno aderire esclusivamente
al Collocamento Istituzionale di cui al successivo punto); e (ii) un contestuale Collocamento Istituzionale di
massime n. 563.200.000 Azioni, pari a circa '80% dell’Offerta Globale, riservato ad Investitori Istituzionali
in Italia ed all’estero ai sensi del Regulation S dello United States Securities Act del 1933, come successivamente
modificato, e negli Stati Uniti d’ America, limitatamente ai “Qualified Institutional Buyers” ai sensi della Rule
144A dello United States Securities Act del 1933, come successivamente modificato, con esclusione degli altri
paesi nei quali 'offerta di strumenti finanziari non sia consentita in assenza di autorizzazioni da parte delle
competenti autorita, fatte salve eventuali esenzioni previste dalle leggi applicabili.
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L’Offerta Pubblica comprende: (i) una tranche rivolta al pubblico indistinto in Italia (I"“Offerta al Pubblico
Indistinto”); una quota non superiore al 50% delle Azioni effettivamente assegnate al pubblico indistinto
sara destinata al soddisfacimento delle adesioni pervenute dal pubblico indistinto per quantitativi pari al
Lotto Minimo di Adesione Maggiorato o suoi multipli; e (ii) una tranche riservata ai Dipendenti Fincantieri
Residenti in Italia ("“Offerta ai Dipendenti Fincantieri”) di massime n. 31.180.000 Azioni.

Nell’ambito degli accordi che saranno stipulati per I'Offerta Globale ¢ prevista la concessione da parte del-
I’Azionista Venditore all'agente per la stabilizzazione (Cfr. Sezione Seconda, Capitolo VI, Paragrafo 6.5) di
un’opzione di chiedere in prestito ulteriori massime n. 105.597.000 Azioni, corrispondenti ad una quota pari
al 15% del numero di Azioni oggetto dell’Offerta Globale ai fini di un Over Allotment nell’ambito del Collo-
camento Istituzionale (I"“Opzione di Sovrallocazione™). In caso di Over Allotment, i Coordinatori dell’Of-
ferta Globale potranno esercitare tale opzione, in tutto o in parte, e collocare le Azioni cosi prese a prestito
nell’ambito del Collocamento Istituzionale. E inoltre prevista la concessione, da parte dell’Azionista Venditore
ai Coordinatori dell’Offerta Globale, anche in nome e per conto dei membri del Consorzio per il Colloca-
mento Istituzionale, di un’opzione per I'acquisto, al Prezzo d’Offerta di massime n. 105.597.000 Azioni, cor-
rispondenti ad una quota pari al 15% del numero di Azioni oggetto dell’Offerta Globale ("“Opzione
Greenshoe”). Le azioni eventualmente prese in prestito sulla base dell’Opzione di Sovrallocazione saranno
restituite all’ Azionista Venditore, entro 35 giorni dall’inizio delle negoziazioni delle Azioni utilizzando (i) le
azioni ordinarie dell’Emittente rivenienti dall’esercizio dell’Opzione Greenshoe e/o (ii) le azioni ordinarie
dell’Emittente eventualmente acquistate nell’ambito delle attivita di stabilizzazione. Le opzioni sopra men-
zionate potranno essere esercitate, in tutto o in parte, fino ai 30 giorni successivi alla data di inizio delle ne-
goziazioni delle azioni ordinarie dell’Emittente sul Mercato Telematico Azionario.

L’Ofterta Pubblica, avra inizio alle ore 9:00 del 16 giugno 2014 e terminera alle ore 12:00 del 27 giugno 2014,
salvo proroga o chiusura anticipata. L’Offerta ai Dipendenti Fincantieri Residenti in Italia avra inizio alle ore
9:00 del 16 giugno 2014 e terminera alle ore 12:00 del 27 giugno 2014, salvo proroga o chiusura anticipata. Il
Collocamento Istituzionale avra inizio il 16 giugno 2014 e terminera il giorno 27 giugno 2014. Non saranno ri-
cevibili, né valide, le schede che perverranno ai Collocatori dal pubblico indistinto in Italia e dai Dipendenti Fin-
cantieri Residenti in Italia, prima delle ore 9:00 del 16 giugno 2014 e dopo le ore 12:00 del 27 giugno 2014, salvo
proroga o chiusura anticipata.

Si rende noto che il calendario dell'operazione ¢ indicativo e potrebbe subire modifiche al verificarsi di eventi e
circostanze indipendenti dalla volonta dell Emittente e/o dell’ Azionista Venditore, ivi inclusi particolari condizioni
di volatilita dei mercati finanziari, che potrebbero pregiudicare il buon esito dell’Offerta Globale. Eventuali modi-
fiche del Periodo di Offerta saranno comunicate al pubblico con apposito avviso da pubblicarsi con le stesse mo-
dalita di diffusione del Prospetto. Resta comunque inteso che I'inizio dell’Offerta Pubblica avverra entro e non
oltre un mese dalla data di rilascio del provvedimento di approvazione del Prospetto da parte della CONSOB.

I Proponenti si riservano la facolta, sentiti i Coordinatori dell’Offerta Globale, di posticipare o prorogare il Periodo
di Offerta dandone tempestiva comunicazione alla CONSOB e al pubblico mediante avviso da pubblicarsi su al-
meno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale e sul sito infernet dell Emittente. Nell'ipotesi di
posticipo del Periodo di Offerta la pubblicazione del suddetto avviso avverra prima dell'inizio del Periodo di Of-
ferta; nell'ipotesi di proroga, la pubblicazione avverra entro I'ultimo giorno del Periodo di Offerta.

I Proponenti si riservano inoltre la facolta, sentiti i Coordinatori dell’Offerta Globale, di disporre la chiusura an-
ticipata dell’Offerta Globale qualora, prima della chiusura del Periodo di Offerta, 'ammontare delle Azioni oggetto
dell’Offerta Globale sia interamente collocato, dandone in ogni caso tempestiva comunicazione a CONSOB e al
pubblico mediante avviso da pubblicarsi su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale e
sul sito internet dell’ Emittente www.fincantieri.it entro 'ultimo giorno del Periodo di Offerta.

La chiusura anticipata avra efficacia a partire dal giorno successivo a quello di pubblicazione del suddetto
avviso e riguardera anche le adesioni effettuate fuori sede ovvero per via telematica.

Informazioni circa la sospensione dell’Offerta Pubblica o revoca dell’Offerta Pubblica

e/o del Collocamento Istituzionale

Qualora tra la Data del Prospetto ed il giorno antecedente I'inizio dell’Offerta Pubblica dovessero verificarsi
circostanze straordinarie, cosi come previste nella prassi internazionale quali, tra I'altro, gravi mutamenti



FINCANTIERI S.p.A. Prospetto Informativo

E.3

nella situazione politica, finanziaria, economica, valutaria, normativa, fiscale o di mercato a livello nazionale
e/o internazionale e/o altri eventi negativi in grado di pregiudicare la situazione finanziaria, patrimoniale,
reddituale o manageriale del’Emittente e/o delle sue controllate o comunque accadimenti legati al Gruppo
che siano tali, da pregiudicare il buon esito e/o rendere sconsigliabile I'effettuazione dell’Offerta Globale, ov-
vero qualora non si dovesse addivenire alla stipula del, o venisse meno il, contratto di collocamento e garanzia
relativo all’Offerta Pubblica di cui al successivo Paragrafo 5.4.3 del presente Capitolo 5 (il “Contratto di Col-
locamento e Garanzia”), i Proponenti, sentiti i Coordinatori dell’Offerta Globale, potranno decidere di non
dare inizio all’Offerta Pubblica e la stessa dovra ritenersi annullata. Di tale decisione sara data tempestiva
comunicazione alla CONSOB ed al pubblico mediante avviso pubblicato su almeno un quotidiano economico
finanziario a tiratura nazionale e sul sito internet del’Emittente non oltre il giorno previsto per 'inizio del
Periodo di Offerta.

I Proponenti si riservano altresi la facolta di ritirare, in tutto o in parte, 'Offerta Pubblica 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 e sul sito internet del’Emittente 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, ovvero (iii) venisse meno, in tutto o in parte, 'impegno di collocamento e/o garanzia
previsto nel Contratto di Collocamento e Garanzia.

L’Offerta Globale sara comunque ritirata, entro la Data di Pagamento, qualora (i) Borsa Italiana non deliberi
Iinizio delle negoziazioni e/o revochi il provvedimento di ammissione a quotazione ai sensi dell’art. 2.4.3,
comma 7, del Regolamento di Borsa, previa tempestiva comunicazione a CONSOB e successivamente al
pubblico con avviso pubblicato su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale e sul
sito internet dell’Emittente, ovvero (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 collocamento e\o ga-
ranzia relativo alle Azioni oggetto del Collocamento Istituzionale.

Risultati dell’Offerta Pubblica e dell’Offerta Globale

L’Emittente comunichera entro i cinque giorni lavorativi successivi alla chiusura dell’Offerta Pubblica i ri-
sultati della stessa ed i risultati riepilogativi dell’Offerta Globale mediante apposito avviso da pubblicarsi
su almeno un quotidiano economico finanziario a tiratura nazionale e sul sito internet del’Emittente
www.fincantieri.it. Copia di tale avviso verra contestualmente trasmessa a CONSOB, ai sensi dell’art. 13,
comma 2 del Regolamento Emittenti e a Borsa Italiana.

Prezzo di Offerta e Comunicazione

Il Prezzo di Offerta, che non potra essere superiore al Prezzo Massimo, sara determinato dai Proponenti,
sentiti i Coordinatori dell’Offerta Globale, al termine del Periodo di Offerta tenendo conto, tra I'altro, delle
condizioni del mercato mobiliare domestico ed internazionale, della quantita e qualita delle manifestazioni
di interesse ricevute dagli Investitori Istituzionali, della quantita della domanda ricevuta nell’'ambito dell’Of-
ferta Pubblica, dei risultati raggiunti dalla Societa e delle prospettive della medesima. Il Prezzo di Offerta
sara il medesimo sia per I'Offerta Pubblica sia per il Collocamento Istituzionale.

Il Prezzo di Offerta sara reso noto mediante pubblicazione di apposito avviso pubblicato su almeno un quo-
tidiano economico finanziario a tiratura nazionale e sul sito internet della Societa www.fincantieri.it entro
due giorni lavorativi dal termine del Periodo di Offerta e trasmesso contestualmente a CONSOB. L’avviso
con cui verra reso noto il Prezzo di Offerta conterra, inoltre, il controvalore del Lotto Minimo e del Lotto
Minimo di Adesione Maggiorato, i dati legati alla capitalizzazione della Societa calcolati sulla base del Prezzo
di Offerta, I'indicazione dei moltiplicatori di prezzo dell’Emittente calcolati sulla base del Prezzo di Offerta
nonché il ricavato complessivo derivante dall’Offerta, riferito al Prezzo di Offerta e al netto delle commissioni
riconosciute al Consorzio per I'Offerta Pubblica e al Consorzio per il Collocamento Istituzionale.

Interessi di persone fisiche e giuridiche partecipanti all’Offerta Globale

Salvo per alcuni potenziali conflitti d’interesse delle banche coinvolte e per gli interessi dell’ Azionista Ven-
ditore, la Societa non € a conoscenza di interessi propri di persone fisiche o giuridiche che sono significativi
per I'Offerta Globale.
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Azionista Venditore e accordi di lock-up
Accordi di lock-up
Azionista Venditore

LCAzionista Venditore assumera l'impegno nei confronti dei Coordinatori dell'Offerta Globale dalla data di
sottoscrizione dell'accordo di lock-up e fino a 180 giorni decorrenti dalla data di inizio delle negoziazioni
delle Azioni a non effettuare operazioni di vendita, atti di disposizione e/o comunque operazioni che abbiano
per oggetto e/o per effetto lattribuzione e/o il trasferimento a terzi, a qualunque titolo e sotto qualsiasi forma,
della proprieta o di altro diritto sulle azioni della Societa (ovvero di altri strumenti finanziari, inclusi quelli
partecipativi, che attribuiscano il diritto di acquistare, sottoscrivere, convertire in, e/0 scambiare con, azioni
della Societa) nonché a non stipulare contratti derivati sulle azioni della Societa e/o comunque effettuare
operazioni su strumenti derivati che abbiano i medesimi effetti, anche solo economici, delle operazioni sopra
richiamate, senza il preventivo consenso scritto dei Coordinatori dellOfferta Globale, consenso che non
potra essere irragionevolmente negato. Tale impegno riguardera la totalita delle azioni possedute dallAzio-
nista Venditore, salve le Azioni vendute nellambito dell'Offerta Globale e quelle eventualmente oggetto del-
I'Opzione Greenshoe o del prestito titoli di cui al Paragrafo 5.2.5.

L’Azionista Venditore simpegners, inoltre, per un medesimo periodo, a non promuovere e/o approvare ope-
razioni di aumento di capitale e/o di emissione di prestiti obbligazionari convertibili in (e/o scambiabili con)
azioni e/o in buoni di acquisto/sottoscrizione in azioni della Societa ovvero di altri strumenti finanziari,
anche partecipativi, che conferiscano il diritto di acquistare, sottoscrivere, scambiare con o convertire in
azioni della Societa, senza il preventivo consenso scritto dei Coordinatori dell'Offerta Globale, consenso che
non potra essere irragionevolmente negato.

Restano altresi salve ed escluse dagli accordi di lock-up i trasferimenti azionari relativi a offerte pubbliche di ac-
quisto ex art. 101-bis e ss. del TUF, le ristrutturazioni del capitale, le operazioni aventi ad oggetto le azioni della
Societa concluse dallAzionista Venditore con societa dallo stesso controllate o allo stesso collegate, a condizione
che e nella misura in cui tali societa controllate ovvero collegate assumano impegni analoghi agli accordi di lock-
up, le operazioni collegate ad accordi c.d. stock lending e le azioni riservate ai piani di incentivazione del mana-
gement, tra cui eventuali piani di stock option e/o stock granting della Societa. Gli impegni che precedono non
riguarderanno la vendita delle Azioni oggetto dellOfferta Globale e il trasferimento delle azioni ordinarie della
Societa oggetto dellOpzione Greenshoe.

Societa

Si segnala, inoltre, che la Societa assumera I'impegno nei confronti dei Coordinatori dell'Offerta Globale
dalla data di sottoscrizione dell'accordo di lock-up e fino a 180 giorni decorrenti dalla data di inizio delle ne-
goziazioni delle Azioni a non effettuare operazioni di vendita, atti di disposizione e/o comunque operazioni
che abbiano per oggetto e/o per effetto l'attribuzione e/o il trasferimento a terzi, a qualunque titolo e sotto
qualsiasi forma, della proprieta o di altro diritto sulle azioni della Societa (ovvero di altri strumenti finanziari,
inclusi quelli partecipativi, che attribuiscano il diritto di acquistare, sottoscrivere, convertire in, /o scambiare
con, azioni della Societa) nonché a non stipulare contratti derivati sulle azioni della Societa e/o comunque
effettuare operazioni su strumenti derivati che abbiano i medesimi effetti, anche solo economici, delle ope-
razioni sopra richiamate, senza il preventivo consenso scritto dei Coordinatori dell'Offerta Globale, consenso
che non potra essere irragionevolmente negato.

La Societa si impegnera, inoltre, per il medesimo periodo a non promuovere e/o approvare operazioni di
aumento di capitale e/o di emissione di prestiti obbligazionari convertibili in (e/o scambiabili con) azioni
e/o in buoni d’acquisto/sottoscrizione di azioni della Societa ovvero di altri strumenti finanziari, anche par-
tecipativi, che conferiscano il diritto di acquistare, sottoscrivere, scambiare con o convertire in azioni della
Societa, senza il preventivo consenso scritto dei Coordinatori dell'Offerta Globale, consenso che non potra
essere irragionevolmente negato. Restano in ogni caso salve le operazioni di disposizione eseguite in ottem-
peranza a obblighi di legge o regolamentari.

Restano altresi salve ed escluse dagli accordi di lock-up i trasferimenti azionari relativi a offerte pubbliche di ac-
quisto ex art. 101-bis e ss. del TUF, le ristrutturazioni del capitale, le operazioni aventi ad oggetto le azioni della
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Societa concluse dalla Societa con societa dalla stessa controllate o alla stessa collegate, a condizione che e nella
misura in cui tali societa controllate ovvero collegate assumano impegni analoghi agli accordi di lock-up, le ope-
razioni collegate ad accordi c.d. stock lending e le azioni riservate ai piani di incentivazione del management, tra
cui eventuali piani di stock option e/o stock granting della Societa.

Gli impegni che precedono non riguarderanno la vendita delle Azioni oggetto dellOfferta Globale e il trasferi-
mento delle azioni ordinarie della Societa oggetto dellOpzione Greenshoe.

Effetti diluitivi derivanti dall’Offerta Globale

In virtt dell’operazione di aumento di capitale a servizio dell’Offerta Globale non puo realizzarsi alcun effetto
diluitivo, dovendo il prezzo minimo di emissione delle Azioni, cosi come stabilito dall’Assemblea straordi-
naria della Societa in data 5 maggio 2014, essere pari al patrimonio netto contabile della Societa per azione
al 31 dicembre 2013. La vendita delle Azioni offerte dall’Azionista Venditore non comporta I'emissione di
azioni della Societa e pertanto non comporta alcun effetto di diluizione.

Proventi netti totali e stima delle spese totali legate all’Offerta Globale

Il ricavato stimato derivante dall’Offerta Globale spettante alla Societa e all’Azionista Venditore, riferito all'In-
tervallo di Valorizzazione Indicativa, al netto delle commissioni massime riconosciute al consorzio per I'Offerta
pubblica ed al consorzio per I'Offerta Istituzionale, & compreso tra un minimo di Euro 538 milioni e un massimo
di Euro 689 milioni. Il ricavato stimato derivante dall’Offerta Globale di Vendita e Sottoscrizione, calcolato sulla
base del prezzo di Offerta, al netto delle commissioni riconosciute al consorzio per I'Offerta pubblica ed al con-
sorzio per I'Offerta Istituzionale, verra comunicato al pubblico dalla Societa e dall’ Azionista Venditore nell'ambito
dell'avviso integrativo con il quale sara reso noto il Prezzo di Offerta e contestualmente comunicato alla CONSOB.

Le spese connesse al processo di quotazione della Societa e all’Offerta Globale di Vendita e Sottoscrizione,
comprese le spese di pubblicita ed escluse le commissioni riconosciute al consorzio per 'Offerta pubblica e
al consorzio per 'Offerta Istituzionale, per le quali si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo 5, Paragrafo 5.4.3
del Prospetto Informativo, sono stimate in circa Euro 13 milioni. L’'ammontare complessivo di tali spese sara
sostenuto dall’Emittente e dall’Azionista Venditore tenendo conto, tra I'altro, della proporzione tra il numero
di Azioni oggetto di sottoscrizione e quelle in vendita.

Spese stimate addebitate agli aderenti

Non ci saranno spese a carico degli aderenti all'Offerta Pubblica. Qualora I'aderente non intrattenga alcun
rapporto di clientela con il Collocatore presso il quale viene presentata la richiesta di adesione, potra essergli
richiesta I'apertura di un conto deposito titoli e di un conto corrente ovvero il versamento di un deposito
temporaneo infruttifero per un importo almeno pari al controvalore delle Azioni richieste calcolato sulla
base del Prezzo Massimo. Tale versamento verra restituito all’aderente, senza aggravio di commissioni o
spese, qualora la richiesta di adesione presentata dallo stesso non venisse soddisfatta.
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[ - SOGGETTI RESPONSABILI

1.1 Responsabili del Prospetto Informativo

I soggetti di seguito elencati assumono la responsabilita delle parti di rispettiva competenza e,
limitatamente alle stesse, della completezza e veridicita dei dati e delle notizie contenuti nel Pro-
spetto Informativo.

Soggetto Responsabile Qualifica Sede Legale Parti del Prospetto di rispettiva competenza
FINCANTIERI S.p.A. Emittente Via Genova n. 1, Trieste Tutti i contenuti del Prospetto
Fintecna S.p.A. Azionista Venditore Via Versilia n. 2, Roma Informazioni allo stesso relative contenute nelle parti del
Prospetto di sua competenza in qualita di Azionista
Venditore
- - - - g X
1.2 Dichiarazione di responsabilita

I soggetti elencati al precedente Paragrafo 1.1 del Prospetto Informativo dichiarano, ciascuno
per le parti di rispettiva competenza, che, avendo adottato tutta la ragionevole diligenza a tale
scopo, le informazioni contenute nel Prospetto Informativo sono, per quanto a loro conoscenza,
conformi ai fatti e non presentano omissioni tali da alterarne il senso.

Il Prospetto Informativo € conforme al modello depositato presso la CONSOB in data 13 giugno

2014, a seguito dell’avvenuto rilascio dell’autorizzazione alla pubblicazione con nota del 12 giugno
2014 protocollo n. 0049678/14.
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IT - REVISORI LEGALI DEI CONTI

2.1 Revisori legali dell’Emittente

La societa incaricata della revisione legale dei conti dell’Emittente & PricewaterhouseCoopers
S.p.A., con sede legale e amministrativa in Milano, Via Monte Rosa, n. 91, iscritta al n. 43 del-
I'’Albo speciale delle societa di revisione tenuto dal Ministero dell’Economia e delle Finanze di
cui all’art. 161 del TUF e nel Registro dei revisori legali con numero di iscrizione 119644.

Con delibera del 17 luglio 2009, I’Assemblea degli Azionisti dell’Emittente aveva approvato
il conferimento dell’incarico di revisore legale dei conti (ivi compresa la verifica della regolare
tenuta della contabilita nonché della corretta rilevazione dei fatti di gestione nelle scritture
contabili) a PricewaterhouseCoopers S.p.A., per gli esercizi 2009, 2010 e 2011 ai sensi dell’art.
14 del D.Lgs. n. 39 del 2010 e degli artt. 2409-bis e seguenti del Codice Civile; in data 22
marzo 2012, I’Assemblea degli Azionisti ha conferito un ulteriore incarico per gli esercizi
2012,2013 e 2014.

A seguito dell’emissione del Prestito Obbligazionario e della conseguente assunzione da parte
dell’Emittente della qualifica di Ente di Interesse Pubblico ai sensi dell’art. 16 del D.Lgs. n. 39
del 2010, con delibera del 28 febbraio 2014, ' Assemblea degli Azionisti dell’Emittente, previa
risoluzione consensuale del precedente incarico contestualmente deliberata, ha approvato il
conferimento a PricewaterhouseCoopers S.p.A. dell'incarico per la revisione legale dei conti
(ivi compresa la verifica della regolare tenuta della contabilita nonché della corretta rilevazione
dei fatti di gestione nelle scritture contabili) per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 e per gli
esercizi che chiuderanno dal 31 dicembre 2014 al 31 dicembre 2021 ai sensi degli artt. 14 e 16
del D.Lgs. n. 39 del 2010.

La delibera degli azionisti del’Emittente del 28 febbraio 2014 che ha conferito I'incarico di re-
visione legale a PricewaterhouseCoopers S.p.A. per gli esercizi dal 31 dicembre 2014 al 31 di-
cembre 2021, ai sensi degli artt. 14 e 16 del D.Lgs. n. 39 del 2010, ¢ stata assunta prima che fosse
pubblicato 'orientamento interpretativo espresso dalla CONSOB nella propria Comunicazione
del 27 marzo 2014 relativamente all’art. 17 del D. Lgs. n. 39 del 2010 in tema di durata dell’in-
carico dei revisori di Enti di Interesse Pubblico. Tale Comunicazione prevede un periodo tran-
sitorio di adeguamento fino alla conclusione dell’attivita di revisione del bilancio relativo
all’esercizio al 31 dicembre 2014, ovvero, qualora successivo, del bilancio relativo all’esercizio
in cui la durata dell’incarico avra raggiunto complessivamente il termine di nove anni, tenendo
conto anche degli incarichi di revisione legale gia svolti in precedenza. In considerazione del
periodo transitorio previsto dalla Comunicazione la Societa ritiene che, alla Data del Prospetto
Informativo, la delibera degli azionisti assunta in data 28 febbraio 2014 sia compatibile con il
citato orientamento interpretativo, successivamente intervenuto. La Societa procedera a verifi-
care la compatibilita dell’incarico di revisione legale dei conti sui bilanci relativi agli esercizi
successivi a quello al 31 dicembre 2014 in tempo comunque utile ad assicurare il rispetto della
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normativa e di eventuali orientamenti interpretativi pro-tempore vigenti, tenuto conto anche
delle iniziative nel frattempo poste in essere, tra cui la sostituzione del socio di Pricewaterhou-
seCoopers S.p.A. responsabile per 'attivita di revisione dei bilanci della Societa.

La Societa di Revisione ha inoltre sottoposto a revisione contabile limitata il Bilancio Consoli-
dato Intermedio Abbreviato dell’Emittente relativo al trimestre chiuso al 31 marzo 2014 (Cfr.
Sezione Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.1 del Prospetto Informativo).

Con efficacia subordinata all’inizio delle negoziazioni delle Azioni della Societa sul MTA, in
data 5 maggio 2014 il Consiglio di Amministrazione della Societa ha approvato il conferi-
mento dell’incarico di revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale del-
I’Emittente per i semestri che chiuderanno al 30 giugno degli esercizi 2014 - 2021, ovvero
2015 - 2021 qualora I'inizio delle suddette negoziazioni dovesse intervenire successivamente
al 31 agosto 2014, come raccomandato dalla CONSOB con comunicazione n. 97001574 del
20 febbraio 1997, punto 1.2.d.

Non vi sono stati rilievi o rifiuti di attestazione da parte della Societa di Revisione in merito ai
bilanci del’Emittente sottoposti a revisione durante il periodo cui si riferiscono le informazioni
finanziarie incluse all’interno del Prospetto Informativo.

2.2 Informazioni sui rapporti con la Societa di Revisione

Fino alla Data del Prospetto non & intervenuta alcuna revoca dell'incarico conferito dall’Emit-
tente alla Societa di Revisione né la Societa di Revisione si ¢ dimessa dall'incarico stesso.
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III - INFORMAZIONI FINANZIARIE SELEZIONATE

Premessa

Sono di seguito riportate alcune informazioni finanziarie selezionate del Gruppo per i trimestri
chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011. Tali
informazioni sono state estratte da:

. il bilancio consolidato intermedio abbreviato del Gruppo per il trimestre chiuso al 31
marzo 2014, predisposto in conformita allo IAS 34, approvato dal Consiglio di Ammi-
nistrazione dell’Emittente in data 5 maggio 2014 e assoggettato a revisione contabile li-
mitata da parte della Societa di Revisione che ha emesso la propria relazione senza rilievi
in data 8 maggio 2014 (il “Bilancio Consolidato Intermedio Abbreviato”); e

. il bilancio consolidato del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013, 2012 e
2011, predisposto in conformita agli IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione
del’Emittente in data 18 marzo 2014 e assoggettato a revisione contabile completa da
parte della Societa di Revisione che ha emesso la propria relazione senza rilievi in data
21 marzo 2014 (il “Bilancio Consolidato”).

Il presente Capitolo include inoltre taluni indicatori di performance finanziari e non finanziari
del Gruppo, estratti da (i) il Bilancio Consolidato Intermedio Abbreviato, (ii) il Bilancio Con-
solidato, e (iii) elaborazioni della Societa effettuate sulla base delle risultanze della contabilita
generale e dei dati gestionali.

Occorre segnalare che alcuni dati riferibili agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2012 e 2011, in-
clusi nel Bilancio Consolidato, sono stati riclassificati rispetto a quanto rappresentato nei bi-
lanci consolidati del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2012 e 2011, approvati dal

Consiglio di Amministrazione del’Emittente rispettivamente in data 26 febbraio 2013 e 15

febbraio 2012. In particolare:

. gli effetti degli strumenti derivati, tecnicamente non qualificati come strumenti di co-
pertura, in precedenza contabilizzati tra gli oneri e i proventi finanziari, sono stati ri-
classificati nell’ambito dei costi e proventi di natura operativa in quanto si ritiene che
tale ultima rappresentazione sia pill coerente con la finalita che il Gruppo si ripropone
di perseguire attraverso I'utilizzo degli strumenti in parola; e

. gli effetti connessi agli eventuali assorbimenti dei fondi per svalutazioni e per rischi e
oneri, in precedenza contabilizzati nella voce di conto economico complessivo conso-
lidato “Altri ricavi e proventi’, sono stati riclassificati nell’ambito della voce “Accanto-
namenti e svalutazioni”.

Per ulteriori dettagli in relazione a tali riclassifiche si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo XX,
Paragrafo 20.2 del Prospetto Informativo.

Occorre segnalare che, a seguito del consolidamento del Gruppo Vard a far data dal 23 gennaio
2013 (Cfr. Sezione Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.2 del Prospetto Informativo), (i) le infor-
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mazioni patrimoniali al 31 marzo 2014 e al 31 dicembre 2013 non sono confrontabili con quelle
relative al 31 dicembre 2012 e 2011, e (ii) le informazioni economiche e finanziarie relative al
trimestre chiuso al 31 marzo 2014 e all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2013 non sono confron-
tabili rispettivamente con quelle relative al trimestre chiuso al 31 marzo 2013 e agli esercizi
chiusi al 31 dicembre 2012 e 2011.

In aggiunta, si segnala che i risultati del primo trimestre 2013 del Gruppo Vard beneficiano del-
I'elevata marginalita di alcune commesse, acquisite principalmente nel corso del biennio 2011-
2012 e terminate nel corso dell’esercizio 2013 e, viceversa, non riflettono pienamente le perdite
sulle attivita del Brasile che si sono manifestate a partire dal secondo trimestre 2013.

Per ulteriori dettagli sui risultati conseguiti dal Gruppo Vard nei trimestri chiusi al 31 marzo
2014 e 2013 e nel triennio 2013, 2012 e 2011 si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo IX, Paragrafo
9.3 del Prospetto Informativo.

Le informazioni finanziarie di seguito riportate devono essere lette congiuntamente ai Capitoli
IX, X e XX del Prospetto Informativo.

3.1 Informazioni economiche e indicatori alternativi di performance

Nella seguente tabella sono rappresentate alcune informazioni economiche selezionate del
Gruppo, estratte dal conto economico complessivo consolidato per i trimestri chiusi al 31 marzo
2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011 e i principali indicatori
economici utilizzati dalla Societa per monitorare I'andamento economico del Gruppo, nonché
le modalita di determinazione degli stessi.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012 2011

Ricavi della gestione 911.134 867.919 3.737.165 2.301.049 2.316.624

Altri ricavi e proventi 12.280 10.050 73.897 80.320 62.894

Ricavi 923.414 877.969 3.811.062 2.381.369 2.379.518

Acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi (657.552) (620.106) (2.769.087) (1.733.811) (1.777.725)
Costo del personale (201.922) (180.150) (769.719) (528.983) (477.586)
Ammortamenti (23.780) (22.177) (88.959) (59.896) (65.768)
Accantonamenti e svalutazioni (6.753) (12.737) (46.680) (15.429) (37.371)
Proventi finanziari 5.574 6.373 22.952 28.575 28.937

Oneri finanziari (22.204) (14.080) (85.480) (37.460) (27.404)
(Oneri)/Proventi su partecipazioni (291) 2 (444) 7 (12)
Quote di utili di partecipate valutate

a patrimonio netto 408 430 2.006 900 420

Imposte (6.596) (11.739) 9.467 (19.809) (14.128)
Utile del periodo 10.298 23.785 85.118 15.463 8.881

di pertinenza della Capogruppo 5.440 14.756 56.717 15.343 7.666

di pertinenza di Terzi 4.858 9.029 28.401 120 1.215
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Nelle seguenti tabelle sono rappresentati i Ricavi del Gruppo per i trimestri chiusi al 31
marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011, suddivisi per
settore operativo.

Trimestre chiuso al 31 marzo

(in migliaia di Euro e percentuale sui Ricavi) 2014 % 2013 %
Shipbuilding® 570.963 61,8% 584.807 66,6%
Offshore 321.684 34,8% 281.637 32,1%
Sistemi, componenti e servizi 37.282 4,0% 36.064 4,1%
Elisioni infra-settori (6.515) -0,6% (24.539) -2,8%
Ricavi® 923.414 100,0% 877.969 100,0%

(1) IRicavi del settore operativo Shipbuilding includono, relativamente ai trimestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013, (i) Ricavi dell’area di business
Navi da crociera pari rispettivamente a Euro 274.988 migliaia ed Euro 228.856 migliaia, (ii) Ricavi dell'area di business Navi militari pari
rispettivamente a Euro 232.559 migliaia ed Euro 300.991 migliaia, e (iii) Ricavi dell’area di business Altri prodotti e servizi pari rispettiva-
mente a Euro 63.416 migliaia ed Euro 54.960 migliaia.

(2)  Ricavi: Somma delle voci di conto economico complessivo consolidato “Ricavi della gestione” e “Altri ricavi e proventi”.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro e percentuale sui Ricavi) 2013 % 2012 % 2011 %
Shipbuilding 2.394.430 62,8% 2.292.026 96,2% 2.287.594 96,1%
Offshore 1.320.618 34,7% - 0,0% - 0,0%
Sistemi, componenti e servizi 163.090 4,3% 165.575 7,0% 131.044 5,5%
Elisioni (67.076) -1,8% (76.232) -3,2% (39.120) -1,6%
Ricavi® 3.811.062 100,0% 2.381.369 100,0% 2.379.518 100,0%

(1) I Ricavi del settore operativo Shipbuilding includono, relativamente agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011, (i) Ricavi dell'area
di business Navi da crociera pari rispettivamente a Euro 1.075.250 migliaia, Euro 1.061.938 migliaia ed Euro 1.244.084 migliaia, (ii) Ricavi
dell'area di business Navi militari pari rispettivamente a Euro 1.126.278 migliaia, Euro 1.052.189 migliaia ed Euro 894.318 migliaia, e (iii)
Ricavi dell'area di business Altri prodotti e servizi pari rispettivamente a Euro 192.902 migliaia, Euro 177.899 migliaia ed Euro 149.192 mi-
gliaia.

(2)  Ricavi: Somma delle voci di conto economico complessivo consolidato “Ricavi della gestione” e “Altri ricavi e proventi”.

Indicatori economici

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012 2011
EBITDA 65.525 74.045 298.317 147.881 140.518
EBIT 41.745 51.868 209.358 87.985 74.750
Utile del periodo ante proventi e oneri estranei
alla gestione ordinaria e non ricorrenti 16.347 30.051 137.692 44.766 43.718

Gli indicatori analizzati (EBITDA, EBIT, Utile d’esercizio ante proventi e oneri estranei alla ge-
stione ordinaria e non ricorrenti) non sono identificati come misure contabili nell'ambito degli
IFRS e, pertanto, non devono essere considerate misure alternative a quelle fornite dagli schemi
di bilancio della Societa per la valutazione dell’andamento economico del Gruppo. La Societa
ritiene che le informazioni economiche sopra riportate siano un ulteriore importante parametro
per la valutazione della performance del Gruppo, in quanto permettono di monitorare pill ana-
liticamente 'andamento economico dello stesso. Poiché tali informazioni economiche non sono
misure la cui determinazione € regolamentata dai principi contabili di riferimento per la pre-
disposizione del Bilancio Consolidato e del Bilancio Consolidato Intermedio Abbreviato, il cri-
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terio applicato per la relativa determinazione potrebbe non essere omogeneo con quello adottato
da altri gruppi e pertanto tali dati potrebbero non essere comparabili con quelli eventualmente
presentati da tali gruppi.

Nella tabella che segue ¢ riportata la riconciliazione dell’Utile del periodo con TEBITDA e 'EBIT
del Gruppo per ciascuno dei periodi in esame.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012 2011
Utile del periodo 10.298 23.785 85.118 15.463 8.881
Imposte 6.596 11.739 (9.467) 19.809 14.128
Quote di utili di partecipate valutate a patrimonio netto (408) (430) (2.006) (900) (420)
Oneri/(proventi) su partecipazioni 291 2) 444 (7) 12
Oneri finanziari 22.204 14.080 85.480 37.460 27.404
Proventi finanziari (5.574) (6.373) (22.952) (28.575) (28.937)
Oneri connessi
alla “cassa integrazione guadagni straordinaria” 3.550 3.656 14.795 18.824 20.016
Oneri connessi a piani di riorganizzazione 706 1.400 11.069 8.417 19.642
Accantonamenti e spese legali connessi
a contenziosi per amianto 3.558 893 23.877 8.224 3.515
Altri oneri e proventi non ricorrenti 524 3.120 23.000 9.270 10.509
EBIT 41.745 51.868 209.358 87.985 74.750
Ammortamenti 23.780 22.177 88.959 59.896 65.768
EBITDA 65.525 74.045 298.317 147.881 140.518

EBITDA: 'Emittente definisce TEBITDA come Utile del periodo rettificato delle seguenti voci:
(i) Imposte, (ii) Quote di utili di partecipate valutate a patrimonio netto, (iii) Proventi/Oneri
su partecipazioni, (iv) Oneri finanziari, (v) Proventi finanziari, (vi) Ammortamenti, (vii) oneri
connessi alla “cassa integrazione guadagni straordinaria’, (viii) oneri connessi a piani di riorga-
nizzazione, (ix) accantonamenti e spese legali connessi a contenziosi per amianto e (x) altri
oneri e proventi non ricorrenti.

EBIT: 'Emittente definisce TEBIT come differenza tra TEBITDA e la voce di conto economico
complessivo consolidato “Ammortamenti”.

Nelle seguenti tabelle & rappresentato 'EBITDA del Gruppo per i trimestri chiusi al 31 marzo 2014
e 2013 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011 suddiviso per settore operativo.

Trimestre chiuso al 31 marzo

(in migliaia di Euro e percentuale sui Ricavi del settore) 2014 % 2013 %
Shipbuilding 35.893 6,3% 35.710 6,1%
Offshore 31.667 9,8% 41.154 14,6%
Sistemi, componenti e servizi 3.527 9,5% 3.188 8,8%
Altre attivita (5.562) n.a. (6.007) n.a.
EBITDA 65.525 7,1% 74.045 8,4%
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Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro e percentuale sui Ricavi del settore) 2013 % 2012 % 2011 %
Shipbuilding 155.240 6,5% 156.610 6,8% 155.617 6,8%
Offshore 155.300 11,8% - n.a. - n.a.
Sistemi, componenti e servizi 13.925 8,5% 15.390 9,3% 10.333 7,9%
Altre attivita (26.148) n.a. (24.119) n.a. (25.432) n.a.
EBITDA 298.317 7,8% 147.881 6,2% 140.518 5,9%

n.a. = non applicabile.

Nella tabella che segue ¢ invece riportata la riconciliazione dell’Utile del periodo con “I'Utile
del periodo ante proventi e oneri estranei alla gestione ordinaria e non ricorrenti” del Gruppo
per ciascuno dei periodi in esame.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012 2011
A. Utile del periodo 10.298 23.785 85.118 15.463 8.881
Oneri connessi
alla “cassa integrazione guadagni straordinaria” 3.550 3.656 14.795 18.824 20.016
Oneri connessi a piani di riorganizzazione 706 1.400 11.069 8.417 19.642
Accantonamenti e spese legali connessi
a contenziosi per amianto 3.558 893 23.877 8.224 3.515
Altri oneri e proventi non ricorrenti 524 3.120 23.000 9.270 10.509
B. Proventi e oneri estranei alla gestione ordinaria
e non ricorrenti 8.338 9.069 72.741 44.735 53.682
C. Oneri/(Proventi) finanziari non ricorrenti - - 7.718 (3.665) (3.176)
D. Effetto fiscale su (B + C) (2.289) (2.803) (27.885) (11.767) (15.669)
Utile del periodo ante proventi e oneri estranei
alla gestione ordinaria e non ricorrenti (A + B + C + D) 16.347 30.051 137.692 44.766 43.718
di pertinenza della Capogruppo 11.489 21.022 109.291 44.646 42.503
di pertinenza di Terzi 4.858 9.029 28.401 120 1.215

Utile del periodo ante proventi e oneri estranei alla gestione ordinaria e non ricorrenti:
I'Emittente definisce I"“Utile del periodo ante proventi e oneri estranei alla gestione ordinaria e
non ricorrenti” come Utile del periodo rettificato delle seguenti voci: (i) oneri connessi alla
“cassa integrazione guadagni straordinaria’, (ii) oneri connessi a piani di riorganizzazione, (iii)
accantonamenti e spese legali connessi a contenziosi per amianto, (iv) altri oneri e proventi non
ricorrenti, ((i) - (iv) complessivamente i “Proventi e oneri estranei alla gestione ordinaria e non
ricorrenti”) al netto dell’effetto fiscale e (v) gli oneri e proventi finanziari connessi ai Proventi
e oneri estranei alla gestione ordinaria e non ricorrente (di seguito “Oneri/(Proventi) finanziari
non ricorrenti”), anch’essi al netto dell’effetto fiscale.
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3.2 Informazioni patrimoniali e finanziarie e indicatori alternativi
di performance

Nella seguente tabella sono rappresentati i principali dati patrimoniali del Gruppo, estratti dalla
situazione patrimoniale - finanziaria consolidata al 31 marzo 2014 e al 31 dicembre 2013, 2012
e 2011 e i principali indicatori patrimoniali utilizzati dalla Societa per monitorare I'andamento
del Gruppo, nonché le modalita di determinazione degli stessi.

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2012 2011
Totale attivitd non correnti 1.775.541 1.791.430 905.451 885.426
Totale attivita correnti 3.280.890 3.011.985 1.970.651 2.219.281
Totale attivo 5.056.431 4.803.415 2.876.102 3.104.707
Totale patrimonio netto di pertinenza della Capogruppo 976.095 968.341 939.526 933.515
Patrimonio netto di pertinenza di Terzi 248.438 242.225 17.011 17.425
Totale patrimonio netto 1.224.533 1.210.566 956.537 950.940
Totale passivita non correnti 882.316 899.120 448.819 409.510
Totale passivita correnti 2.949.582 2.693.729 1.470.746 1.744.257
Totale passivita 3.831.898 3.592.849 1.919.565 2.153.767
Totale passivo e patrimonio netto 5.056.431 4.803.415 2.876.102 3.104.707

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2012 2011
Capitale Immobilizzato Netto 1.447.503 1.432.643 594.150 565.589
Capitale di Esercizio Netto 194.446 (67.096) (96.406) 159.834
Capitale Investito Netto 1.641.949 1.365.547 497.744 725.423
Posizione Finanziaria Netta (417.416) (154.981) 458.793 225517
Posizione Finanziaria Netta ESMA (1.134.934) (759.611) 441.309 208.033

Gli indicatori analizzati (Capitale Immobilizzato Netto, Capitale di Esercizio Netto, Capitale
Investito Netto, Posizione Finanziaria Netta, Posizione Finanziaria Netta ESMA) non sono iden-
tificati come misure contabili nell’ambito degli IFRS e, pertanto, non devono essere considerate
misure alternative a quelle fornite dagli schemi di bilancio della Societa per la valutazione del-
I'andamento patrimoniale del Gruppo e della relativa posizione finanziaria. La Societa ritiene
che le informazioni finanziarie di seguito riportate siano un ulteriore importante parametro
per la valutazione della performance del Gruppo, in quanto permettono di monitorare piu ana-
liticamente 'andamento finanziario dello stesso. Poiché tali informazioni finanziarie non sono
misure la cui determinazione € regolamentata dai principi contabili di riferimento per la pre-
disposizione del Bilancio Consolidato Intermedio Abbreviato e del Bilancio Consolidato, il cri-
terio applicato per la relativa determinazione potrebbe non essere omogeneo con quello adottato
da altri gruppi e pertanto tali dati potrebbero non essere comparabili con quelli eventualmente
presentati da tali gruppi.
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Il Capitale Immobilizzato Netto ¢ calcolato dal Gruppo come segue.

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2012 2011
Attivita immateriali 540.168 539.332 104.004 110.247
Immobili, impianti e macchinari 906.403 896.545 584.672 554.805
Partecipazioni® 73.002 70.564 16.673 15.747
Altre attivita e passivitd non correnti® (12.268) (13.749) (40.442) (50.167)
Fondo benefici ai dipendenti (59.802) (60.049) (70.757) (65.043)
Capitale Immobilizzato Netto 1.447.503 1.432.643 594.150 565.589
(a)  Talevoce include le voci estratte dalla situazione patrimoniale - finanziaria consolidata “Partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio
netto” e “Altre partecipazioni”.
(b)  Tale voce include le voci estratte dalla situazione patrimoniale - finanziaria consolidata “Altre attivita” e “Altre passivita”. Tale voce include

anche il fair value alla data di riferimento del bilancio dei derivati attivi e passivi con scadenza superiore ai 12 mesi, classificati rispettivamente
nella voce “Attivita finanziarie non correnti” e “Passivita finanziarie non correnti”.

11 Capitale di Esercizio Netto ¢ calcolato dal Gruppo come segue.

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2012 2011
Rimanenze di magazzino e acconti 444.156 399.728 273.472 276.241
Lavori in corso su ordinazione e anticipi da clienti® 1.059.732 757.003 (55.817) 148.941
Construction loans® (700.760) (562.791) - -
Crediti commerciali® 374.066 343.684 268.005 317.716
Debiti commerciali® (906.808) (910.538) (596.962) (577.272)
Fondi per rischi e oneri diversi® (131.979) (150.767) (101.060) (113.978)
Altre attivita e passivita correnti®” 56.039 56.585 115.956 108.186
Capitale di Esercizio Netto 194.446 (67.096) (96.406) 159.834
(a)  Tale voce include le voci estratte dalla situazione patrimoniale - finanziaria consolidata “Attivita per lavori in corso su ordinazione” e “Pas-
sivita per lavori in corso su ordinazione”.
(b)  Tale voce é inclusa nella voce estratta dalla situazione patrimoniale - finanziaria consolidata “Passivita finanziarie correnti”.
(c)  Tale voce é inclusa nella voce estratta dalla situazione patrimoniale - finanziaria consolidata “Crediti commerciali e altre attivitd”.
(d)  Tale voce é inclusa nella voce estratta dalla situazione patrimoniale - finanziaria consolidata “Debiti commerciali e altre passivita correnti”.
(e)  Tale voce include le voci estratte dalla situazione patrimoniale - finanziaria consolidata “Fondi per rischi ed oneri” correnti e “Fondi per
rischi ed oneri” non correnti.
(f)  Tale voce include le voci estratte dalla situazione patrimoniale - finanziaria consolidata “Crediti commerciali e altre attivita” al netto dei

crediti commerciali, “Debiti commerciali e altre passivita correnti” al netto dei debiti commerciali, “Crediti per imposte dirette”, “Debiti per
imposte dirette”, “Imposte differite attive” e “Imposte differite passive”. Tale voce include anche il fair value alla data di riferimento del bilancio
dei derivati attivi e passivi con scadenza inferiore ai 12 mesi, classificati rispettivamente nella voce “Attivita finanziarie correnti” e “Passivita
finanziarie correnti’.
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Nella seguente tabella si riporta la composizione della posizione finanziaria netta del Gruppo
al 31 marzo 2014 e al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011, come monitorata dallo stesso (“Posizione
Finanziaria Netta”).

Al 31 marzo Al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2014 2013 2012 2011
A. Cassa 123 270 151 148
B. Altre disponibilita liquide 281.883 384.236 691.676 387.022
C. Titoli detenuti per la negoziazione - - - 45.000
D. Liquidita (A)+(B)+ (C) 282.006 384.506 691.827 432.170
E. Crediti finanziari correnti 69.192 52.091 44.824 43.690
F. Debiti bancari correnti (111.242) (35.134) (2.968) (5.761)
G. Parte corrente dei debiti bancari a medio

- lungo termine(") (35.088) (32.393) (17.427) (17.448)
H. Altri debiti finanziari correnti (83.891) (2.811) (128.470) (163.835)
I. Indebitamento finanziario corrente (F)+(G)+(H) (230.221) (70.338) (148.865) (187.044)
J. Indebitamento finanziario corrente netto (D)+(E)+(I) 120.977 366.259 587.786 288.816
K. Crediti finanziari non correnti 16.758 41.839 17.484 17.484
L. Debiti bancari a medio-lungo termine® (245.595) (254.670) (133.925) (67.262)
M. Obbligazioni emesse (296.276) (296.095) - -
N. Altri debiti finanziari non correnti (13.280) (12.314) (12.552) (13.521)
0. Indebitamento finanziario non corrente (L)+(M)+(N) (555.151) (563.079) (146.477) (80.783)
P. Indebitamento finanziario non corrente netto (K)+(O) (538.393) (521.240) (128.993) (63.299)
Q. Posizione Finanziaria Netta (J) + (P) (417.416) (154.981) 458.793 225.517

(1) Talivoci non includono la quota corrente e non corrente del debito residuo al 31 marzo 2014 e al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011 relativo al
finanziamento concesso al Gruppo da Banca Infrastrutture Innovazione e Sviluppo (Cfr. Sezione Prima, Capitolo X, Paragrafo 10.1 del Pro-
spetto Informativo).

Di seguito si riporta la riconciliazione tra la Posizione Finanziaria Netta e Posizione Finanziaria
Netta ESMA.

Al 31 marzo Al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2012 2011
Posizione Finanziaria Netta (417.416) (154.981) 458.793 225.517
Crediti finanziari non correnti (16.758) (41.839) (17.484) (17.484)
Construction loans (700.760) (562.791) - -
Posizione Finanziaria Netta ESMA (1.134.934) (759.611) 441.309 208.033
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Nella seguente tabella sono rappresentati i principali dati finanziari del Gruppo, estratti dal ren-
diconto finanziario consolidato per i trimestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e per gli esercizi
chiusi al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011, nonché e i principali indicatori finanziari utilizzati
dalla Societa per monitorare I'andamento del Gruppo, nonché le modalita di determinazione
degli stessi.

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012 2011
Flusso monetario da attivita d’esercizio (374.867) (311.536) (246.242) 374.813 149.882
Flusso monetario da attivita di investimento (29.007) (228.181) (423.840) (82.824) (67.600)
Flusso monetario da attivita di finanziamento 299.206 140.879 405.876 12.735 (24.733)
Flusso monetario netto del periodo (a) (104.668) (398.838) (264.206) 304.724 57.549
Disponibilita liquide all’inizio del periodo (b) 384.506 691.827 691.827 387.170 329.201
Variazione per conversione partite in valuta (c) 2.168 (4.264) (43.115) (67) 420
Disponibilita liquide alla fine del periodo (a + b + ¢) 282.006 288.725 384.506 691.827 387.170

Trimestre chiuso al 31 marzo Esercizio chiuso al 31 dicembre
(in migliaia di Euro) 2014 2013 2013 2012 2011
Free Cash Flow (259.981) (567.339) (518.842) 291.989 82.282
Investimenti 27.470 58.884 254.732 88.807 78.065
Costi di Ricerca e Sviluppo 26.733 31.298 121.972 62.174 57.066
ROI n.d. n.d. 15,3% 14,2% 9,6%
ROE n.d. n.d. 7,0% 1,6% 1,0%
Totale indebitamento finanziario/totale patrimonio netto 0,6 n.d. 0,5 0,3 0,3
Posizione Finanziaria Netta/EBITDA n.d. n.d. 0,5 n.a. n.a.
Posizione Finanziaria Netta/totale patrimonio netto 0,3 n.d. 0,1 n.a. n.a.

n.d. = non disponibile

n.a. = non applicabile in quanto la Posizione Finanziaria Netta risulta a credito per gli esercizi 2012 e 2011.

Gli indicatori analizzati (Free Cash Flow, investimenti, costi di ricerca e sviluppo, ROI, ROE,
Rapporto Indebitamento finanziario/totale patrimonio netto, Rapporto Posizione Finanziaria
Netta/Ebitda e Rapporto Posizione Finanziaria Netta/totale patrimonio netto) non sono iden-
tificati come misure contabili nell’ambito degli IFRS e, pertanto, non devono essere considerate
misure alternative a quelle fornite dagli schemi di bilancio della Societa per la valutazione del-
I’andamento del Gruppo. La Societa ritiene che le informazioni finanziarie di seguito riportate
siano un ulteriore importante parametro per la valutazione della performance del Gruppo, in
quanto permettono di monitorare piu analiticamente 'andamento finanziario dello stesso. Poi-
ché tali informazioni finanziarie non sono misure la cui determinazione ¢ regolamentata dai
principi contabili di riferimento per la predisposizione del Bilancio Consolidato Intermedio
Abbreviato e del Bilancio Consolidato, il criterio applicato per la relativa determinazione po-
trebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e pertanto tali dati potrebbero
non essere comparabili con quelli eventualmente presentati da tali gruppi.

Free cash flow: 'Emittente definisce il Free Cash Flow come somma di (i) flusso monetario

netto da attivita d’esercizio, (ii) flusso monetario netto da attivita di investimento e (iii) il flusso
derivante dalla variazione dei construction loans.
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Investimenti: I'Emittente definisce gli Investimenti come somma degli investimenti in attivita
immateriali e immobili, impianti e macchinari.

Costi di ricerca e sviluppo: tale indicatore include il valore dei costi di ricerca e sviluppo so-
stenuti dal Gruppo nei trimestri chiusi al 31 marzo 2014 e 2013 e negli esercizi chiusi al 31 di-
cembre 2013, 2012 e 2011 (di cui rispettivamente Euro 25.283 migliaia ed Euro 18.969 migliaia
spesati nel corso dei trimestri di riferimento, ed Euro 88.161 migliaia, Euro 61.737 migliaia ed
Euro 55.371 migliaia spesati nel corso degli esercizi di riferimento).

Return on investment “ROI”: il ROI ¢ calcolato dal Gruppo come (i) rapporto tra 'EBIT e la
media aritmetica del Capitale investito netto all’inizio e alla fine del periodo di riferimento, per
quanto riguarda i valori relativi all’esercizio 2012 e 2011, e (ii) rapporto tra 'EBIT e il Capitale
investito netto al 31 dicembre 2013, per quanto riguarda rispettivamente il valore relativo al-
'esercizio 2013. La modalita di calcolo dell’indicatore in oggetto, relativa all’esercizio 2013, &
stata modificata al fine di calmierare gli effetti della variazione dell’area di consolidamento con-
nessa all'acquisizione di Vard Holdings avvenuta il 23 gennaio 2013.

Return on equity “ROE”: il ROE ¢ calcolato dal Gruppo come (i) rapporto tra I'Utile del pe-
riodo e la media aritmetica del Totale patrimonio netto all'inizio e alla fine del periodo di rife-
rimento, per quanto riguarda i valori relativi all’esercizio 2012 e 2011, e (ii) rapporto tra I'Utile
del periodo e il Totale patrimonio netto al 31 dicembre 2013, per quanto riguarda rispettiva-
mente il valore relativo all’esercizio 2013. La modalita di calcolo dell'indicatore in oggetto, re-
lativa all’esercizio 2013, ¢ stata modificata al fine di calmierare gli effetti della variazione dell’area
di consolidamento connessa all’acquisizione di Vard Holdings avvenuta il 23 gennaio 2013.

Rapporto Indebitamento finanziario/totale patrimonio netto: tale indicatore € calcolato dal
Gruppo come rapporto tra (i) I'indebitamento finanziario (Cfr. Sezione Prima, Capitolo X, Pa-
ragrafo 10.1 del Prospetto Informativo) e (ii) totale patrimonio netto.

Rapporto Posizione Finanziaria Netta/Ebitda: tale indicatore ¢ calcolato dal Gruppo come
rapporto tra (i) Posizione Finanziaria Netta come monitorata dal Gruppo e (ii) TEBITDA.

Rapporto Posizione Finanziaria Netta/totale patrimonio netto: tale indicatore & calcolato dal

Gruppo come rapporto tra (i) Posizione Finanziaria Netta come monitorata dal Gruppo e (ii)
totale patrimonio netto.
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3.3 Indicatori non finanziari alternativi di performance

La tabella di seguito riportata evidenzia i principali indicatori non finanziari utilizzati dall’Emit-
tente per monitorare e valutare 'andamento operativo/gestionale del Gruppo (Cfr. Sezione
Prima, Capitolo VI del Prospetto Informativo).

Al e per il trimestre chiuso al 31 marzo Al e per l'esercizio chiuso al 31 dicembre
(in milioni di Euro, eccetto ove diversamente indicato) 2014 2013 2013 2012 2011
Ordini® 1.707 1.714 4.998 1.394 1.863
Portafoglio ordini® 13.760 11.953 12.900 7.817 8.361
Carico di lavoro (backlog)® 8.809 7.765 8.068 4.735 5.373
Navi consegnate nel periodo (numero)® 6 7 33 4 8

(1) Valore delle nuove commesse navali, atti aggiuntivi e modifiche d’ordine, acquisite dalla Societa nel corso di ciascun periodo.
(2)  Valore degli ordini relativi a contratti principali, atti aggiuntivi e modifiche d’ordine attinenti unita navali non ancora consegnate.
(3)  Valore residuo degli ordini non ancora completati.

(4)  Numero navi di lunghezza superiore a 40 metri consegnate nel corso del periodo. Il dato relativo al trimestre chiuso al 31 marzo 2013 include
2 navi consegnate prima del 23 gennaio 2013, data di acquisizione da parte del Gruppo di Vard Holdings.

Si segnala inoltre che il valore stimato al 31 marzo 2014 delle opzioni contrattuali esercitabili
dai clienti e delle lettere di intenti in essere, dei contratti condizionati all'ottenimento del relativo
finanziamento nonché delle commesse in corso di negoziazione relative al programma di rin-
novo della flotta della Marina Militare italiana, & pari a circa Euro 6,2 miliardi.
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Indicatori non finanziari per settore operativo

Al e per il trimestre chiuso al 31 marzo Al e per Iesercizio chiuso al 31 dicembre
(in milioni di Euro, eccetto ove diversamente indicato) 2014 2013 2013 2012 2011
Ordini
Shipbuilding 1.004 1.304 3.010 1.298 1.792
Offshore 662 374 1.816 - -
Sistemi, componenti e servizi 79 37 205 127 142
Elisioni infra-settori (38) (1) (33) (31) (71)
Totale ordiniV 1.707 1.714 4.998 1.394 1.863
Portafoglio ordini
Shipbuilding 9.394 8.267 8.695 7.440 8.181
Offshore 3.902 3.307 3.757 - -
Sistemi, componenti e servizi 663 432 550 500 303
Elisioni infra-settori (199) (53) (102) (123) (123)
Totale portafoglio ordini® 13.760 11.953 12.900 7.817 8.361
Carico di lavoro (backlog)
Shipbuilding 5.935 5.568 5.345 4.623 5.316
Offshore 2.616 2.079 2.480 - -
Sistemi, componenti e servizi 315 135 264 146 109
Elisioni infra-settori (57) (17) (21) (34) (52)
Totale carico di lavoro (backlog)® 8.809 7.765 8.068 4.735 5.373
Navi consegnate nel periodo
Shipbuilding 2 2 11 4 8
Offshore 4 5 22 - -
Navi consegnate nel periodo (numero)® 6 7 33 4 8

(1) Valore delle nuove commesse navali, atti aggiuntivi e modifiche d’ordine, acquisite dalla Societa nel corso di ciascun periodo.
(2)  Valore degli ordini relativi a contratti principali, atti aggiuntivi e modifiche d’ordine attinenti unita navali non ancora consegnate.
(3)  Valore residuo degli ordini non ancora completati.

(4)  Numero navi di lunghezza superiore a 40 metri consegnate nel corso del periodo. Il dato relativo al trimestre chiuso al 31 marzo 2013 include
2 navi consegnate prima del 23 gennaio 2013, data di acquisizione da parte del Gruppo di Vard Holdings.
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IV - FATTORI DI RISCHIO

L’operazione descritta nel Prospetto Informativo presenta gli elementi di rischio tipici di un in-
vestimento in titoli azionari quotati.

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento dell’'investimento, gli investitori sono invitati a
valutare gli specifici fattori di rischio legati all'Emittente, al Gruppo ed al settore di attivita in
cui gli stessi operano, nonché quelli legati agli strumenti finanziari offerti.

I fattori di rischio descritti di seguito devono essere letti congiuntamente alle informazioni con-
tenute nel Prospetto Informativo.

I rinvii alle Sezioni, ai Capitoli e ai Paragrafi si riferiscono alle Sezioni, ai Capitoli e ai Paragrafi
del Prospetto Informativo.

4.1 Rischi legati all’attivita dell’Emittente e del Gruppo

411 Rischi legati alla complessita operativa ed all’integrazione organizzativa
delle societa controllate

In ragione della complessita operativa derivante sia dalle caratteristiche intrinseche dellattivita
di costruzione navale sia dalla diversificazione geografica e per prodotto nonché dalla crescita per
linee esterne del Gruppo, lo stesso é esposto al rischio derivante dall’incapacita di implementare
un’adeguata attivita di project management ovvero di gestire adeguatamente tale complessita ope-
rativa o il processo di integrazione organizzativa, con particolare riferimento al Gruppo Vard.

L’operativita del Gruppo ¢ caratterizzata da particolare complessita derivante sia dalle caratte-
ristiche intrinseche dell’attivita di costruzione navale sia dalla diversificazione delle attivita del
Gruppo in termini di divisioni operative, prodotti e localizzazione dei siti produttivi.

Al 31 dicembre 2013, il Gruppo opera con 20.389% dipendenti a livello mondiale in 12 paesi®®
in quattro continenti (Europa, Nord America, Sud America e Asia) con 21 cantieri navali loca-
lizzati in Italia (8), Stati Uniti d’America (3), Norvegia (5), Romania (2), Brasile (2) e Vietnam
(1) nonché una joint venture negli Emirati Arabi Uniti.

I progetti di costruzione navale del Gruppo prevedono principalmente la costruzione di navi
di grandi dimensioni, complesse e tecnologicamente avanzate e dal valore economico signifi-
cativo. Tali progetti sono generalmente realizzati in orizzonti temporali di lungo periodo e pos-
sono coinvolgere contestualmente cantieri navali situati in diversi paesi.

(35) Esclusi gli 84 dipendenti di Orizzonte Sistemi Navali S.p.A., societa sottoposta a controllo congiunto con Selex ES S.p.A. (gruppo Finmec-
canica).

(36) 13 paesi al 31 marzo 2014 a seguito della creazione di una societd controllata in Canada (Vard Marine Inc.).
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Inoltre, sebbene storicamente I'attivita del Gruppo abbia avuto origine e si sia concentrata in
Italia, soprattutto nel segmento di mercato della costruzione di navi mercantili (comprese le
navi da crociera ed i traghetti) e di navi militari, il Gruppo nel corso degli ultimi anni ha attuato
una strategia di diversificazione delle proprie attivita, sia in termini di prodotti sia di disloca-
zione geografica dei siti produttivi. Infatti, il Gruppo ha esteso la propria attivita ai segmenti
dell’offshore, dei sistemi e componenti, delle riparazioni e delle trasformazioni navali, dell’assi-
stenza post-vendita nonché nel business dei mega-yacht. Parallelamente, il Gruppo ha anche
ampliato la propria operativita e attivita su scala internazionale, anche per linee esterne. In par-
ticolare, 'Emittente, a partire dal 2008 ha acquistato tre cantieri negli Stati Uniti d’America
(mediante I'acquisizione di Fincantieri Marine Group LLC - gia Manitowoc Marine Group - e
delle sue controllate), ha costituito nel 2010 una joint venture negli Emirati Arabi Uniti (Etihad
Ship Building LLC, di cui 'Emittente detiene il 35% del capitale sociale) e, piti recentemente,
nel 2013 ha acquisito, per il tramite della controllata Fincantieri Oil & Gas S.p.A., una parteci-
pazione di controllo pari al 55,63% in Vard Holdings Limited (gia STX OSV Holdings Limited),
societa con azioni quotate sulla Borsa di Singapore e uno dei principali operatori a livello mon-
diale nella costruzione di navi di supporto offshore all’attivita di estrazione marina, con cantieri
navali in Norvegia, Romania, Vietnam e Brasile.

Tale rapida espansione geografica e diversificazione produttiva, che ha consentito al Gruppo di
avere una maggiore flessibilita nell’organizzazione produttiva, ha tuttavia aumentato la com-
plessita operativa del Gruppo e di conseguenza il numero dei rischi a cui lo stesso € esposto. Al
tine del successo dei progetti di costruzione, infatti, il Gruppo deve coinvolgere un numero si-
gnificativo di dipendenti, subappaltatori, fornitori, prestatori di servizi e creare un’organizza-
zione efficiente e ben strutturata, tenendo conto anche di quanto prescritto dalle diverse
normative (tra cui, a titolo esemplificativo, la normativa giuslavoristica, fiscale e ambientale)
vigenti in ciascuno dei paesi in cui il Gruppo opera.

Per gestire processi di tale complessita, il Gruppo implementa procedure e piani di attivita volti
a gestire e monitorare I'attuazione di ogni singolo progetto durante la sua intera durata.

Qualora il Gruppo non fosse in grado di implementare un’adeguata attivita di project manage-
ment, con procedure e azioni sufficienti o efficaci al fine del controllo del corretto completa-
mento e dell’efficienza dei propri processi di costruzione navale, ovvero non fosse in grado di
gestire adeguatamente la complessita derivante dalla propria diversificazione di prodotto ovvero
non riuscisse a distribuire in maniera efficiente i carichi di lavoro in base alla capacita produttiva
(impianti e forza lavoro) di volta in volta disponibile nei vari siti produttivi, il Gruppo potrebbe
registrare una contrazione dei ricavi e della redditivita con possibili effetti negativi sulla propria
situazione economica, patrimoniale e finanziaria.

Con riferimento alla crescita per linee esterne del Gruppo sopra descritta, non si puo escludere il
rischio che il processo di integrazione organizzativa con le controllate estere di recente acquisizione
non raggiunga livelli di efficienza ottimali ovvero sia soggetto a limitazioni ovvero restrizioni,
anche derivanti dalle normative applicabili a tali controllate, cui potrebbero conseguire effetti ne-
gativi sulla situazione patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo. Segnatamente, Vard Hol-
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dings gode di un grado significativo di autonomia gestionale in quanto societa con azioni ordinarie
quotate sulla Borsa di Singapore e rilevanti partecipazioni azionarie di minoranza: tale autonomia
potrebbe determinare limitazioni all'integrazione organizzativa di diverse funzioni aziendali del
Gruppo, quali ad esempio gli acquisti, 'ingegneria, il controllo di gestione e la finanza.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.1.5. e al Capitolo
VI, Paragrafo 6.1. del Prospetto Informativo.

4.1.2 Rischi legati alle commesse
4.1.2.1 Rischi legati all'incremento dei costi di commessa

4.1.2.1.1 Rischi legati all'incremento dei costi effettivi rispetto ai costi preventivati
per 'esecuzione di commesse a medio lungo termine

L’incremento dei costi effettivi rispetto ai costi preventivati per l'esecuzione di commesse a medio
lungo termine, unitamente all’impossibilita di aggiustamento del prezzo in maniera conseguente,
potrebbe comportare una riduzione dei margini realizzati dal Gruppo sulla relativa commessa.

I contratti per la costruzione di navi da parte del Gruppo hanno tipicamente una durata plu-
riennale e prevedono che il prezzo per il pagamento della nave non sia soggetto a variazioni o
aggiustamenti, salvo alcune eccezioni. La corretta determinazione del prezzo nei contratti in
cui il prezzo non ¢ soggetto a variazioni o aggiustamenti, ¢ fondamentale per la redditivita del
Gruppo. Infatti, nei contratti che prevedono un prezzo di acquisto non modificabile, il Gruppo
e tenuto a far fronte all'intero ammontare di tutti i costi, salvo che vi siano variazioni di costi a
seguito di modifiche richieste da (a) il cliente, (b) la societa di classificazione navale e/o (c) il
paese di registrazione della nave (a seguito di norme e regolamenti entrati in vigore dopo la
data di conclusione del contratto).

Il Gruppo effettua stime relative ai possibili aumenti dei costi delle materie prime e degli altri
materiali, delle attrezzature, dei componenti, degli impianti, dei macchinari, delle forniture, dei
subappalti e degli altri costi (compresi i costi di manodopera e le spese generali) associati alla
costruzione delle navi ai fini della determinazione del prezzo in occasione della presentazione
di offerte ai clienti per la definizione di contratti a prezzo fisso. Il Gruppo gestisce attivamente
il processo di controllo dei costi, anche attraverso la conclusione con alcuni dei propri fornitori
di opzioni a prezzo fisso per 'acquisto di alcuni dei principali componenti delle navi (a titolo
esemplificativo, contratti di opzione con i fornitori per 'acquisto di acciaio) nonché, laddove la
relativa materia prima lo consenta, attraverso la conclusione di contratti derivati di copertura
su materie prime (a titolo esemplificativo, rame e combustibili).

Ciononostante, i costi sostenuti e i profitti realizzati su un contratto a prezzo fisso possono dif-
ferire dalle stime iniziali del Gruppo. L’incremento dei costi effettivi rispetto a quelli stimati
puo derivare da una serie di fattori, tra i quali: (i) la sottostima dei costi e dei tempi di costru-
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zione nella fase di offerta iniziale, in particolare per le navi prototipo; (ii) diminuzioni impreviste
della produttivita e aumenti del costo del lavoro; (iii) i rincari imprevisti dei costi delle materie
prime e degli altri materiali, attrezzature, componenti, macchinari, impianti, forniture, subap-
palti e altri costi (compresi il costo del lavoro e le spese generali), che possono derivare da fattori
quali 'aumento non prevedibile dei costi generali, I'inflazione, I'indisponibilita dei materiali,
le controversie di lavoro, 'aumento della domanda da parte di imprese di costruzione navale e
di societa di altri settori industriali, modifiche normative e condizioni meteorologiche sfavore-
voli; (iv) i ritardi imprevisti nella consegna di materie prime e altri materiali, attrezzature, com-
ponenti, impianti, macchine e forniture per la costruzione di navi; (v) gli errori o inadempienti
dei fornitori e difetti delle materie prime e di altri materiali, attrezzature, pezzi di ricambio,
componenti, macchine e forniture per la costruzione di navi; e (vi) ritardi e azioni correttive
dovute a difetti di costruzione o al mancato rispetto delle specifiche tecniche richieste dal cliente,
anche a causa di difetti di progettazione.

Qualora si verificassero incrementi imprevisti dei costi rispetto ai costi stimati per la costruzione
delle navi, stante la mancata possibilita di aggiustare il prezzo in maniera conseguente nei con-
tratti a prezzo fisso, si potrebbero verificare effetti negativi sulla situazione economica, patri-
moniale e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1.6 del Prospetto
Informativo.

4.1.2.1.2 Rischi legati alla contabilizzazione delle commesse in corso

I1 Gruppo, in conformita allo IAS 11 - “Lavori su Ordinazione”, utilizza il metodo della “per-
centuale di completamento” per la determinazione e la contabilizzazione dei ricavi derivanti
dalle commesse in corso. In base a tale metodologia, i ricavi contrattualizzati per singola com-
messa sono contabilizzati sulla base della percentuale dei costi sostenuti alla data di bilancio
rispetto al totale dei costi stimati per il completamento della commessa stessa, in contropartita
della voce della situazione-patrimoniale finanziaria consolidata “Lavori in corso su ordina-
zione” al netto degli eventuali anticipi ottenuti dai clienti durante il corso dello stato avanza-
mento dei lavori.

Eventuali differenze tra costi effettivi e costi stimati possono determinare una variazione, po-
tenzialmente anche significativa, dei ricavi durante la vita della commessa, con conseguenti ef-
fetti, potenzialmente anche significativi, sui risultati rilevati durante il periodo di esecuzione
della commessa.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.2 del Prospetto
Informativo.
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4.1.2.2 Rischi legati alla variabilita del capitale di esercizio netto e al conseguente
reperimento di risorse finanziarie necessarie per la propria operativita e
alla disponibilita di advance payment bonds o guarantees, performance
bonds o guarantees e warranty bonds

Il mancato reperimento di risorse finanziarie ovvero la mancata concessione da parte di istituti
bancari o compagnie assicurative di advance payment bonds o guarantees, performance bonds o
guarantees e warranty bonds a favore dei clienti, potrebbe comportare una significativa limitazione
all’operativita del Gruppo.

Un numero significativo di contratti per la costruzione di navi del Gruppo (a titolo esemplifi-
cativo, in generale per le navi mercantili, quali le navi da crociera e le navi di supporto offshore)
prevede che soltanto una parte del prezzo stabilito contrattualmente sia versato dal cliente al-
I'inizio e durante il periodo di costruzione della nave mentre il saldo di tale prezzo ¢ dovuto al
momento della consegna.

Tradizionalmente, nel caso di navi da crociera, il Gruppo riceve anticipi di importo contenuto
dagli armatori in alcune fasi prestabilite mentre il saldo (che costituisce di norma la maggior
parte del valore della commessa, pari solitamente all’80% del prezzo) ¢ corrisposto alla consegna
della nave. Per quanto riguarda la produzione di altri tipi di nave (come le navi militari), il com-
mittente puo finanziare direttamente la costruzione ed effettuare pagamenti durante le varie

fasi di costruzione in base allo stato di avanzamento del progetto.

Conseguentemente, per navi generalmente diverse dalle navi militari e dai mega-yacht, il
Gruppo anticipa significativi costi e passivita, come i costi per le attrezzature, gli impianti e i
materiali, il costo del lavoro e i costi di finanziamento in relazione alla costruzione delle navi,
assumendosi pertanto il rischio di tali costi prima di ricevere I'integrale pagamento del prezzo
da parte dei propri clienti.

In generale, dunque, I'attivita di costruzione navale del Gruppo richiede una quantita signifi-
cativa di capitale circolante. Tale dimensione di capitale circolante oscilla nel tempo in relazione
ai cicli produttivi, numero di navi in costruzione e consegne effettuate nel corso dei vari periodi
finanziari. In particolare, di norma, il capitale di esercizio tende a crescere progressivamente di
pari passo con lo stato di avanzamento dei lavori delle navi, al netto degli eventuali anticipi di
volta in volta riconosciuti dai clienti, e tende a decrescere all’atto della consegna delle navi per
effetto del pagamento del corrispettivo residuo. Fino alla consegna delle navi, il fabbisogno di
capitale circolante da parte del Gruppo ¢ solitamente finanziato tramite anticipi da parte dei
clienti, mezzi propri e linee di credito erogate dalle istituzioni finanziarie e construction loans.

Alla data del 31 dicembre 2013, a fronte di un capitale d’esercizio netto negativo per Euro 67,1
milioni, il Gruppo ha in essere linee di credito a breve termine con 24 istituti di credito italiani
e internazionali per un importo complessivo accordato di Euro 670 milioni circa di cui risulta
utilizzato il 5%, nonché construction loans con 5 istituti di credito norvegesi e brasiliani per un
importo complessivo accordato di Euro 800 milioni, di cui risulta utilizzato il 70%.
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Qualora il Gruppo non fosse in grado di ricevere o rinnovare adeguate linee di credito o con-
struction loans da parte degli istituti finanziari per il proprio fabbisogno di capitale circolante, lo
stesso potrebbe non essere in grado di finanziare i costi di costruzione delle navi e, di conse-
guenza, potrebbe non essere in grado di portare a termine le commesse o di acquisirne di nuove,
con effetti negativi significativi sulla situazione economica, finanziaria e patrimoniale del Gruppo.

Inoltre, il Gruppo fa affidamento sulla disponibilita da parte degli istituti bancari o compagnie
assicurative ad emettere, per proprio conto a favore dei clienti, advance payment bonds o gua-
rantees, performance bonds o guarantees e warranty bonds per garantire I'eventuale rimborso
degli anticipi versati al Gruppo dai clienti durante il periodo di esecuzione della commessa ov-
vero 'adempimento di altri obblighi contrattuali, quali a titolo esemplificativo obblighi di ri-
spetto delle scadenze temporali e della qualita del prodotto. Qualora il Gruppo non fosse in
grado di ricevere credito in misura sufficiente da parte degli istituti finanziari o delle compagnie
assicurative per I'emissione dei suddetti bonds o garanzie, potrebbe non essere in grado di ri-
cevere gli anticipi o di ottenere nuove commesse dai clienti o, ancora, potrebbe perdere com-
messe che avrebbe potuto altrimenti aggiudicarsi e cio potrebbe provocare un effetto negativo
significativo sulla situazione economica, finanziaria o patrimoniale del Gruppo.

Qualora i finanziamenti a disposizione del Gruppo non fossero adeguati a soddisfare i propri
fabbisogni finanziari, il Gruppo potrebbe essere, inoltre, costretto a ridurre o rinviare i pro-
grammi di investimento o le spese di ricerca e sviluppo, nonché a sospendere i progetti di co-
struzione in corso, o a vendere cespiti o singole parti delle proprie attivita in modo imprevisto
e/o a prezzi o ad altre condizioni sfavorevoli o, ancora, a cercare ulteriori mezzi propri o a ri-
strutturare o rifinanziare il proprio debito. Tali misure potrebbero rivelarsi comunque inefficaci
o inadeguate per reperire i finanziamenti necessari e/o per far fronte all'indebitamento e alle
altre obbligazioni in scadenza del Gruppo. In caso di insuccesso o di inadeguatezza di tali mi-
sure, si potrebbe verificare un effetto negativo significativo sulla situazione economica, finan-
ziaria o patrimoniale del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 e Capitolo X,
Paragrafo 10.2 del Prospetto Informativo.

4.1.2.3 Rischi legati al reperimento da parte dei clienti di finanziamenti
all’esportazione

I clienti del Gruppo potrebbero non riuscire ad ottenere finanziamenti all’esportazione per il pa-
gamento del prezzo delle navi e cio potrebbe avere un effetto negativo sulla capacita del Gruppo di
assicurarsi le commesse.

I mezzi costruiti dal Gruppo possono avere un valore unitario elevato e per questo i clienti del
Gruppo possono fare ricorso a finanziamenti per il pagamento del prezzo di tali prodotti. La
concessione dei finanziamenti ai clienti puo costituire a seconda dei casi una condizione per
arrivare alla stipula del contratto nave in fase precontrattuale ovvero rappresentare una condi-
zione di efficacia del contratto nave stesso.
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I clienti esteri del Gruppo possono beneficiare di schemi di finanziamento per il supporto al-
I'export definiti secondo le previsioni in tema di finanziamenti all’esportazione contenute nel-
I'Arrangement on Officially Supported Export Credit del’OCSE. Tali schemi prevedono che gli
acquirenti esteri di navi possano ottenere un finanziamento per importi che coprono fino
all’80% del prezzo d’acquisto. Il finanziamento all’export viene generalmente erogato al cliente
da parte di istituti di credito dietro ricezione di una garanzia da parte di una agenzia nazionale
per il credito all’esportazione, nel caso dell'Italia SACE S.p.A.

La disponibilita di finanziamenti all’esportazione, ovvero la disponibilita delle agenzie nazionali
per il credito all’esportazione di erogare garanzie a favore degli istituti di credito ¢, dunque, un
requisito importante per consentire ai clienti di affidare commesse al Gruppo, specialmente per
la costruzione di navi da crociera.

Al fine della concessione del finanziamento al cliente del Gruppo, gli istituti di credito effettuano
valutazioni, tra le altre cose, anche sul merito creditizio della societa o agenzia di credito al-
I'esportazione, valutazione che puo essere legata anche al merito del credito sovrano del paese
di tale societa o agenzia. Qualora tale merito del credito sovrano non fosse ritenuto adeguato
dagli istituti di credito, questi potrebbero non essere disponibili a finanziare il potenziale cliente
del Gruppo.

Inoltre, non si esclude che si possano verificare situazioni di indisponibilita da parte della societa
o agenzia di credito all’esportazione in relazione alla garanzia ovvero da parte dell’istituto fi-
nanziatore in relazione al finanziamento in alcuni casi quali, a titolo esemplificativo: (i) la societa
o l'agenzia di credito all’esportazione competente non avesse intenzione o possibilita di conce-
dere una garanzia per il credito all’esportazione in favore della banca commerciale in questione
o per concedere altro tipo di finanziamento di credito all’esportazione adeguato, (ii) la societa
o l'agenzia di credito all’esportazione competente concedesse una garanzia per il credito al-
I'esportazione o altre forme di finanziamento dei crediti all’esportazione a condizioni che, nel
complesso, non possano essere ritenute accettabili dai clienti del Gruppo se confrontate con i
termini e le condizioni offerte dalle agenzie di credito all’esportazione di altri paesi, e/o (iii) le
condizioni della banca per il finanziamento fossero sfavorevoli in quanto la banca non fosse
soddisfatta del merito creditizio della societa o agenzia di credito all’esportazione che garantisce
il finanziamento ovvero per lo stesso motivo non fosse disponibile a concedere il finanziamento.
Qualora si verificassero tali circostanze, cio potrebbe avere un effetto significativamente negativo
sulla capacita dei clienti di finanziare il pagamento del prezzo della nave e conseguentemente
sulla capacita del Gruppo di assicurarsi la commessa in questione e cid potrebbe, a sua volta,
avere un effetto negativo significativo sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria
del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.
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4.1.2.4 Rischi legati all’escussione da parte di clienti di advance payment bonds o
guarantees, di performance bonds o guarantees ovvero di warranty bonds

Il Gruppo é esposto al rischio che le garanzie finanziarie concesse da istituzioni finanziarie o as-
sicurative ai clienti nell'interesse del Gruppo siano escusse con conseguente obbligo del Gruppo di
rimborso nei confronti di tali istituzioni.

Nell’ordinario svolgimento delle proprie attivita, i clienti del Gruppo ricevono da istituzioni fi-
nanziarie o assicurative che agiscono nell’interesse del Gruppo, garanzie (“bonds” o “guaran-
tees”) relative all’eventuale rimborso degli anticipi del prezzo della nave progressivamente versati
dal cliente nel periodo di costruzione della stessa, e all'adempimento di altri obblighi contrattuali
da parte del Gruppo previsti dal contratto di costruzione della nave. Tali garanzie hanno gene-
ralmente la forma di advance payment bonds o guarantees, performance bonds o guarantees e
warranty bonds.

Gli advance payments bonds o guarantees sono garanzie che assicurano il rimborso di ogni rata
di prezzo anticipata dal cliente fino alla consegna o al completamento della nave o del progetto
in questione. I performance bonds o guarantees sono garanzie rilasciate ai fini di garantire
I'adempimento di altri obblighi contrattuali, quali a titolo esemplificativo il rispetto delle sca-
denze temporali di consegna o della qualita del prodotto, durante il periodo di esecuzione del
contratto nave. Inoltre, al momento della consegna o del completamento della nave o di un pro-
getto, il relativo performance bond o guarantee puo essere sostituito da un warranty bond che
garantira, fino alla data di scadenza (di solito dopo 12 o 24 mesi), eventuali difetti o malfunzio-
namenti delle navi o dei progetti in questione.

In caso di inadempimento del Gruppo ai propri obblighi contrattuali ovvero in caso di eventuali
difetti o malfunzionamenti delle navi consegnate, i suddetti bonds o guarantees possono essere
escussi dal cliente, ed onorati da parte dell’istituzione finanziaria o assicurativa emittente.

In caso di escussione di tali bonds o guarantees da parte dei clienti, il Gruppo puo essere tenuto a
rimborsare quanto pagato dall’istituzione finanziaria o assicurativa che ha rilasciato la garanzia.
Considerato il valore dei contratti e dei programmi del Gruppo, in tal caso potrebbe verificarsi
un effetto negativo significativo sulla situazione economica, finanziaria o patrimoniale del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.2.5 Rischi legati alla risoluzione anticipata delle commesse, alla sostituzione
del committente o alla mancata assegnazione di commesse

Il Gruppo é esposto al rischio che i clienti risolvano il contratto di costruzione della nave in caso
di inadempimento o insolvenza del Gruppo ovvero che le lettere di intenti e le opzioni contrattuali
in essere esercitabili dai clienti, i contratti con efficacia soggetta a condizioni, nonché le negoziazioni
delle commesse in corso non conducano all’acquisizione di nuove commesse.
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Al sensi dei contratti per la costruzione di navi conclusi dal Gruppo, i clienti hanno il diritto di
risolvere il contratto in determinate circostanze quali, tra I’altro, 'inadempimento sostanziale
di specifici obblighi contrattuali da parte del Gruppo (a titolo esemplificativo, in caso di ritardo
di oltre un anno nella consegna o di scostamenti dalle regole applicabili per classe e/o bandiera
o di sostanziali scostamenti dai requisiti tecnici) o in caso di insolvenza.

Come conseguenza della risoluzione di tali contratti, il portafoglio ordini del Gruppo potrebbe
diminuire. Il Gruppo, in tali circostanze, potrebbe trovare altri acquirenti per le navi e/o acqui-
sire commesse sostitutive per mantenere il suo portafoglio ordini.

Qualora, in caso di risoluzione della commessa, il Gruppo non fosse in grado di trovare altri
acquirenti o di sostituire i committenti, soprattutto a causa della natura specifica e altamente
personalizzata di molte navi del Gruppo, ovvero il prezzo di vendita delle navi ad acquirenti o
committenti alternativi non fosse tale da mantenere inalterata la redditivita della commessa,
si potrebbero verificare effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria

del Gruppo.

Inoltre la Societa stima che il valore al 31 marzo 2014 delle lettere di intenti e delle opzioni con-
trattuali in essere esercitabili dai clienti, dei contratti con efficacia soggetta a condizioni, nonché
delle commesse in corso di negoziazione sia complessivamente pari a circa Euro 6,2 miliardi.

Non ¢ possibile garantire che tali opzioni, lettere di intenti, contratti soggetti a condizioni, ne-
goziazioni in corso alla Data del Prospetto Informativo conducano all’acquisizione da parte del
Gruppo di nuove commesse o che il valore delle nuove commesse eventualmente acquisite sia
corrispondete all'importo originariamente stimato dal Gruppo. Tale stima non puo quindi essere
considerata come carico di lavoro effettivo o prospettico della Societa.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.2.6 Rischi legati al mancato rispetto delle specifiche tecniche richieste
dai clienti o dei requisiti delle societa di classificazione navale

I1 Gruppo concentra la propria attivita sulla costruzione di navi complesse ed altamente perso-
nalizzate. Spesso le navi costruite dal Gruppo sono modelli unici ovvero primi esemplari (unita
prototipo) sebbene 'armatore possa utilizzare il prototipo come base preferenziale di nuovi in-
vestimenti e quindi il prototipo possa generare una sequenza di realizzazioni successive similari
o eguali. Nella progettazione e costruzione delle navi i clienti richiedono al Gruppo di utilizzare
alcune delle piu avanzate tecnologie applicabili.

I progettisti e gli ingegneri del Gruppo utilizzano la propria esperienza e competenza per co-
struire navi ad alto contenuto tecnologico (spesso prototipi) in base al progetto commissionato.
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Il Gruppo ¢ impegnato in un’estensiva attivita di collaudo e di ingegneria per cercare di ridurre
il rischio che un progetto possa non essere realizzato nel rispetto delle specifiche tecniche o in
base ai requisiti richiesti dalle societa di classificazione navale o dai clienti.

Qualora i progetti, ed in particolare i prototipi, incontrassero problemi inattesi nei vari stadi
di progettazione, ingegnerizzazione e produzione o successivi alla consegna ovvero, una volta
completati, non fossero completamente conformi alle specifiche tecniche previste, ovvero ai
requisiti richiesti dalle societa di classificazione navale o dai clienti, si potrebbero verificare
incrementi di costi, ritardi nella consegna, pagamenti di penali contrattuali ovvero di danni
e/o 'annullamento di contratti, con effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale
e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.2.7 Rischi legati al ritardo nella consegna delle navi ai propri clienti

Una serie di fattori (tra i quali, tra gli altri, scioperi, condizioni climatiche sfavorevoli, adeguamenti
tecnici o di progettazione e ritardi nella consegna dei materiali, I'indisponibilita o I'incapacita di
reperimento dei materiali, delle apparecchiature e dei componenti dai propri fornitori o da fornitori
terzi quando necessari) possono incidere negativamente sul rispetto della tempistica di consegna
delle navi da parte del Gruppo rispetto a quanto contrattualmente previsto.

In caso di ritardi nella consegna, i contratti del Gruppo prevedono di norma I'applicazione di
penali il cui ammontare solitamente aumenta in relazione alla durata del ritardo. Inoltre, qual-
siasi modifica progettuale o qualsiasi ritardo relativo ad un contratto nave in corso di esecuzione
da parte del Gruppo puo creare problemi in termini, tra I'altro, di disponibilita di manodopera
qualificata e di disponibilita impiantistica (a titolo esemplificativo bacino/banchine), e potrebbe
determinare un effetto negativo sullo stato di avanzamento o sulla consegna degli altri progetti
nel portafoglio ordini del Gruppo.

Per determinate commesse, il Gruppo ha la possibilita di informare il cliente in anticipo di qual-
siasi ritardo previsto, riducendo cosi I'importo delle penali altrimenti dovute. Inoltre, i contratti
nave conclusi dal Gruppo possono prevedere un termine di tolleranza per la consegna delle
navi successivo alla data di consegna contrattualmente prevista o consentire ritardi nella con-
segna della nave se dipendenti da impedimenti non imputabili al Gruppo. Tuttavia, salvo slit-
tamenti consentiti dalle clausole contrattuali, qualora il ritardo si protragga oltre un certo
periodo contrattualmente previsto (in genere circa un anno dalla data di consegna originaria-
mente concordata) il cliente puo risolvere il contratto e richiedere la restituzione delle somme
corrisposte maggiorate degli interessi e, in taluni casi, il pagamento di penali.

In considerazione di quanto descritto sopra, un eventuale ritardo nella consegna delle navi po-
trebbe avere un effetto significativamente negativo sulla situazione economica, patrimoniale e
tinanziaria del Gruppo.
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Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.2.8 Rischi legati ai rapporti con i fornitori delle materie prime
e con i produttori terzi

Difficolta nel reperimento, nella gestione dei rapporti commerciali o nella sostituzione di produttori
terzi e fornitori di cui si avvale il Gruppo per Uacquisto di materiali e componenti potrebbero com-
portare costi aggiuntivi oppure impedire la consegna di navi ai clienti nel rispetto dei tempi e/o
delle specifiche concordate.

Nell'intraprendere progetti di costruzione navale, il Gruppo si rivolge a produttori terzi e for-
nitori al fine di acquistare materiali e componenti. Il Gruppo esternalizza anche alcune attivita,
tra cui quelle di progettazione, di installazione di cavi elettrici, tubazioni e sistemi di condizio-
namento e di produzione e assemblaggio di alcune parti della nave, nonché alcune attivita tec-
niche relative alle attrezzature specifiche o al materiale acquistato. Il Gruppo si avvale inoltre
di fornitori terzi per 'acquisto di alcune tecnologie chiave relative ad attrezzature speciali per
le navi di particolare complessita, ivi inclusa la fornitura di armamenti da installare sulle navi.
A seconda delle richieste dei clienti del Gruppo e delle specifiche delle navi, il Gruppo puo avere
la necessita di procurarsi materiali speciali e componenti che puo acquistare soltanto da un
unico produttore o fornitore o da un numero limitato di produttori o fornitori.

Il Gruppo ha predisposto procedure interne di accreditamento basate su requisiti minimi di
qualita, sicurezza e solidita finanziaria per la selezione dei fornitori e per minimizzare potenziali
interruzioni operative e costi imprevisti derivanti da componenti o servizi forniti da terzi, ed
effettua attivita di controllo sulla conformita dei predetti soggetti a tali requisiti nel tempo.

Nonostante tali interventi il Gruppo potrebbe non riuscire a reperire fornitori in possesso dei
requisiti tecnici e qualitativi necessari ovvero tali fornitori potrebbero rifiutare gli ordini di ac-
quisto e/o i termini di pagamento applicati dal Gruppo. Inoltre, tali fornitori, potrebbero utilizzare
componenti di scarsa qualita o difettosi o manodopera non adeguata. Tali fornitori potrebbero,
inoltre, non disporre di risorse finanziarie adeguate a far fronte agli obblighi di indennizzo nei
confronti del Gruppo. Conseguentemente, il Gruppo potrebbe essere esposto al rischio che i pro-
pri produttori, fornitori o subappaltatori non riescano a consegnare materiali, componenti e ser-
vizi richiesti in tempo utile o nel rispetto delle richieste dei clienti oppure in assoluto.

Il Gruppo non ritiene di essere dipendente da alcun fornitore in quanto anche se alcuni materiali
e componenti possono essere reperiti da un numero ristretto di fornitori, tali soggetti si possono
sostanzialmente ritenere sostituibili.

Tuttavia, nel caso in cui (i) il Gruppo non riuscisse a reperire fornitori adeguati, (ii) i fornitori
dovessero, per qualsiasi motivo, rifiutare di accettare gli ordini di acquisto e/o i termini di pa-
gamento praticati del Gruppo, (iii) qualsiasi fornitore fosse inadempiente alle proprie obbli-
gazioni contrattuali o alle specifiche tecniche, o (iv) il Gruppo non riuscisse a sostituire i
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produttori, fornitori o subappaltatori a termini e condizioni favorevoli, il Gruppo potrebbe
dover sostenere costi aggiuntivi oppure non essere in grado di consegnare le navi ai propri
clienti nel rispetto dei tempi e/o delle specifiche qualitative concordate. Conseguentemente,
ciascuna di tali circostanze potrebbe pregiudicare significativamente I'adempimento delle ob-
bligazioni da parte del Gruppo e le relazioni con i suoi clienti e pertanto provocare un effetto
significativo negativo sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.2.9 Rischi legati al reperimento ed alla fluttuazione dei prezzi di mercato
delle merci e delle materie prime

L’incremento dei prezzi delle merci e delle materie prime utilizzate dal Gruppo ovvero la mancanza
di adeguati strumenti a copertura delle fluttuazioni di prezzo di tali materiali sui mercati finanziari
potrebbero comportare per il Gruppo un incremento dei costi sostenuti per l'attivita di costruzione.

Nel corso della costruzione delle navi il Gruppo utilizza merci e materie prime come lamiere
d’acciaio, rame, gas e petrolio. Per alcuni dei materiali usati (a titolo esemplificativo, le lamiere
d’acciaio) non sono disponibili strumenti di copertura nei mercati finanziari internazionali e,
pertanto, il Gruppo non puo avvalersi di derivati per proteggersi dalle fluttuazioni dei prezzi di
tali materiali. Inoltre, le merci e le materie prime utilizzate dal Gruppo per la costruzione di
navi possono essere acquisite da un ristretto numero di fornitori.

Al fine di minimizzare i rischi di fluttuazione dei prezzi delle merci e delle materie prime, il
Gruppo opera una gestione attiva del processo di approvvigionamento tramite la definizione
di accordi di opzione di acquisto sulle forniture al momento del perfezionamento dell’ordine
di costruzione della nave ovvero di accordi a lungo termine con i fornitori oppure, nella misura
in cui siano disponibili nei mercati finanziari internazionali, tramite la conclusione di derivati
di copertura (a titolo esemplificativo, contratti forward ed opzioni). Con riferimento ai derivati
a copertura del rischio di fluttuazione dei prezzi delle materie prime (principalmente ricondu-
cibili a rame e combustibile), al 31 dicembre 2013 I'esposizione nozionale complessiva del
Gruppo ¢é pari a circa Euro 14 milioni.

Qualora vi fosse un incremento dei prezzi delle merci o delle materie prime ed il Gruppo non
fosse in grado di trasferire tale incremento ai clienti a causa di contratti di costruzione che pre-
vedono prezzi non soggetti a revisione ovvero l'attivita di copertura sopra descritta non fosse
sufficiente a compensare 'aumento dei costi o, ancora, non fossero disponibili derivati di co-
pertura, ovvero, nel caso di cessazione di attivita di uno o piti fornitori di merci o materie prime,
il Gruppo fosse costretto ad acquistare materie prime ed altri componenti da fornitori diversi e
incorrere conseguentemente in costi aggiuntivi (quali, a titolo esemplificativo, i costi di tra-
sporto) ovvero ad incrementi dei prezzi d’acquisto, il Gruppo potrebbe incorrere in un incre-
mento dei costi con conseguente effetto negativo sulla propria situazione economica,
patrimoniale e finanziaria.
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Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.2.10 Rischi legati ai progettisti terzi selezionati dai clienti

Il Gruppo é esposto al rischio che i progetti forniti da terze parti selezionate dai propri clienti pre-
sentino problematiche tali da incidere sulla tempistica di costruzione e consegna delle navi.

I1 Gruppo utilizza il proprio team di progettazione interno per un elevato numero di navi in
costruzione. Tuttavia, nei segmenti delle navi da crociera e dei mega-yacht, i clienti potrebbero
voler avvalersi direttamente di progettisti terzi per la progettazione di determinate parti della
nave, come gli interni. Il coinvolgimento di tali progettisti terzi potrebbe far si che i tempi
per la progettazione complessiva e per il processo di allestimento si protraggano piu a lungo
del previsto e il loro apporto potrebbe rivelarsi non compatibile con gli standard di allesti-
mento applicabili.

In caso di ritardo nella consegna della nave dovuto a ritardi causati da tali problemi o da ogni
altro problema relativo alla progettazione di progettisti terzi il Gruppo ha il diritto di ricevere
determinate somme a titolo di penale da tali terzi. In ogni caso, i contratti con i progettisti terzi
solitamente prevedono un limite massimo dell'importo delle penali. Inoltre i progettisti terzi

potrebbero non essere in grado di corrispondere le penali quando dovute. Conseguentemente
gli importi recuperati dal Gruppo in virtu di tali contratti potrebbero essere di entita inferiore
rispetto alle perdite effettivamente sopportate dallo stesso.

Qualunque ritardo nella consegna della nave dovuto a problematiche relative alla progettazione
da parte di terzi selezionati dai clienti potrebbe avere un effetto negativo significativo sul por-
tafoglio ordini e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.2.11 Rischi legati alle garanzie per vizi e difetti di fabbricazione

Il Gruppo potrebbe essere esposto a richieste di interventi in garanzia da parte dei propri clienti
conseguenti a malfunzionamenti, difetti di costruzione o non conformita alle specifiche contrattuali
delle navi che costruisce.

I1 Gruppo garantisce contrattualmente i propri clienti da vizi e difetti di fabbricazione di cia-
scuna nave per un periodo solitamente compreso trai 12 ed i 24 mesi successivi alla consegna.
Durante tale periodo di garanzia, il Gruppo ¢ tenuto ad eseguire interventi di riparazione o di
sostituzione per qualsiasi vizio o difetto emerso dopo la consegna e puo incorrere in costi non
preventivati qualora siano richiesti lavori di rettifica.

- 83



FINCANTIERI S.p.A. Prospetto Informativo

FATTORI DI RISCHIO

Il Gruppo effettua accantonamenti a bilancio con riferimento alle potenziali passivita derivanti
dalle garanzie prestate ai propri clienti in tema di vizi e difetti di fabbricazione. La voce “Fondo
garanzie prodotti’, ricompresa nella voce “Fondi per rischi e oneri” in bilancio, ammonta al 31
dicembre 2013 complessivamente ad Euro 56,7 milioni.

Inoltre, i produttori e fornitori di parti di ricambio e componenti a loro volta prestano al Gruppo
garanzie contrattuali per vizi e difetti legati alle parti di ricambio ed ai componenti fondamentali
delle navi dagli stessi forniti e in alcuni casi il Gruppo ¢ contrattualmente tenuto ad estendere
tali garanzie ai propri clienti.

Qualora il Gruppo ricevesse in futuro richieste in garanzia significative e gli accantonamenti
del Gruppo a fronte di tali richieste in garanzia o le garanzie prestate dai produttori o dai for-
nitori non fossero sufficienti a coprire I'intero ammontare delle relative passivita, ne potrebbero
conseguire effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale, finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 e al Capitolo
XX, Paragrafo 20.2 del Prospetto Informativo.

4.1.2.12 Rischilegatiall'inadempimento ed ai ritardi nei pagamenti da parte dei clienti

Il Gruppo é esposto al rischio del mancato o ritardato pagamento del prezzo della nave da parte
dei propri clienti ovvero al mancato o ritardato rimborso di vendor financing eventualmente con-
cessi dal Gruppo.

Prima della consegna di una nave, 'ammontare complessivo degli anticipi e/o acconti pagati
dai clienti puo, in particolare per la costruzione di grandi navi da crociera, essere significativa-
mente inferiore all'importo complessivo dei costi che il Gruppo ha gia sostenuto.

Di norma, i clienti del Gruppo hanno la disponibilita di finanziamenti al momento in cui i contratti
per la costruzione di una nave diventano efficaci. Tuttavia, alcuni clienti del Gruppo potrebbero
non avere la disponibilita di finanziamenti per reperire le risorse necessarie al pagamento integrale
del prezzo di acquisto dovuto al momento della consegna della nave. I clienti potrebbero anche
chiedere un rinvio della data di consegna a causa delle proprie condizioni finanziarie o per altri
motivi. Tali rinvii possono avere l'effetto di ritardare i flussi finanziari in entrata.

I clienti cui non sono stati concessi finanziamenti e/o i clienti che hanno chiesto un rinvio della
data di consegna potrebbero non adempiere, tempestivamente, o in assoluto, ai propri obblighi
di pagamento. Tali mancati pagamenti, ritardi nel pagamento o altre inadempienze possono es-
sere dovuti all'insolvenza o al fallimento del cliente, ad eventi congiunturali ovvero a situazioni
specifiche del cliente.

L’inadempimento da parte dei clienti del Gruppo ai propri obblighi di pagamento e/o I'incapa-
cita del Gruppo di trovare nuovi acquirenti per le navi invendute, ad un prezzo pari a quello
pattuito, in tempi ragionevoli, ovvero I'impossibilita di venderle affatto, e/o I'incapacita del
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Gruppo di recuperare i costi, le spese ed i profitti attraverso azioni legali potrebbero avere un
effetto negativo significativo sul portafoglio ordini e sulla situazione finanziaria, economica e
patrimoniale del Gruppo.

In alcune limitate circostanze, per mantenere i rapporti commerciali con il cliente o per mitigare
il rischio di controparte al momento della consegna, il Gruppo puo consentire a determinati
clienti di corrispondere una parte dell'importo contrattualmente previsto dopo la consegna
della nave ovvero prevedere altre forme di finanziamento al cliente per il pagamento del prezzo
(ad esempio, vendor financing). In tali casi, il Gruppo ¢ esposto al rischio che il cliente non sia
in grado, ovvero si renda inadempiente all’obbligo, di pagare la totalita o una parte della quota
residua dell'importo contrattualmente dovuto ovvero, a seconda dei casi, di rimborsare in tutto
o in parte il finanziamento, concessogli dal Gruppo, alla scadenza. In altri casi il Gruppo ed il
cliente possono concordare di risolvere il contratto nave in questione e stipulare (i) un contratto
di locazione a scafo nudo, ai sensi del quale il cliente paga un nolo al Gruppo, e (ii) un accordo
per la compravendita della nave alla scadenza del contratto di locazione a scafo nudo ad un
prezzo prestabilito, che puo essere uguale o inferiore al saldo residuo dovuto in base al contratto
nave originario, a seconda della durata del contratto di locazione a scafo nudo. In tali casi il
Gruppo ¢ esposto al rischio che il cliente non sia o in grado di pagare il nolo o che non adempia
il proprio impegno di acquisto, ovvero ad entrambi i rischi. In entrambi i casi, i connessi crediti
potrebbero dover essere portati a perdita con un effetto negativo significativo sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Inoltre, con riferimento ai construction loans, dei quali si avvale soprattutto il Gruppo Vard, nel
caso in cui sia stato concesso un construction loan garantito da ipoteca sulla nave in costruzione, al
verificarsi di un inadempimento da parte del cliente del relativo contratto nave, il credito del Gruppo
per i potenziali proventi derivanti dalla rivendita della nave ad un terzo € subordinato a quello della
banca finanziatrice. Cio puo ridurre 'importo che potrebbe essere recuperato dal Gruppo e po-
trebbe avere un effetto negativo significativo sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria
del Gruppo. Qualsivoglia inadempimento da parte del Gruppo Vard, di Vard Holdings o di altri
membri del Gruppo rispetto a qualsiasi contratto di finanziamento, obbligo di garanzia o di inde-
bitamento che superi un determinato ammontare potrebbe integrare gli estremi di un inadempi-
mento del contratto di finanziamento rilevante in base ad alcune previsioni di cross default.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.3 Rischi connessi alla tendenza evolutiva e interpretativa della disciplina
normativa nel settore della difesa e sicurezza

Il Gruppo é esposto al rischio che la tendenza evolutiva ed interpretativa della disciplina normativa
nel settore della difesa e sicurezza possa risultare in unapplicazione ulteriormente restrittiva dellesen-
zioni dalle regole della concorrenza e pertanto in futuro potrebbero verificarsi ulteriori limitazioni ov-
vero restrizioni alle possibilita di affidamento diretto o al mantenimento di commesse in affidamento
diretto al Gruppo da parte della Marina Militare italiana o di altri enti pubblici o governativi italiani.
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Gli ordini ricevuti dal Gruppo per la costruzione di navi militari da parte di Autorita governative
sono il risultato: (i) di un processo di selezione tramite procedure di gara di appalto nazionale
o internazionale; (ii) dell'applicazione di norme procedurali specifiche in base a un accordo o
intesa internazionale o di collaborazione governativa conclusi tra uno o piu Stati membri del-
I'Unione Europea, e/o uno o pil paesi terzi; (iii) dell'applicazione degli art. 346 del Trattato sul
Funzionamento dell'Unione Europea (gia art. 296 TCE) e art. 6, comma 2, del D.Lgs. 208/2011.

Per quanto concerne i servizi accessori alle forniture militari - in quanto tali non rientranti nel-
l'ambito di applicazione della normativa sopra descritta — 'Emittente ¢ aggiudicataria di affida-
menti mediante procedure negoziate, senza previa pubblicazione di un bando di gara, ai sensi
dell’art. 57, comma 2, lett. b) del Codice dei Contratti Pubblici, secondo cui il contratto puo es-
sere affidato ad un operatore economico determinato qualora sussistano “ragioni di natura tec-
nica o artistica ovvero attinenti alla tutela di diritti esclusivi’.

Tali affidamenti costituiscono una porzione non significativa del business del Gruppo. Inoltre,
I'Emittente ¢ stata destinataria di agevolazioni, benefici ed altri generi di facilitazioni concesse
da Autorita governative. CEmittente ritiene che l'acquisizione dello status di societa quotata
non possa incidere sulle future valutazioni relative alla concessione di tali affidamenti, agevo-
lazioni, benefici o altri generi di facilitazioni. Ciononostante non si puo escludere che l'acqui-
sizione dello status di societa quotata e I'ingresso di azionisti privati nel proprio capitale sociale
possano avere effetti negativi sulla capacita dell’ Emittente di aggiudicarsi tali affidamenti ovvero
di ricevere tali agevolazioni, benefici ed altri generi di facilitazioni in futuro.

Con riferimento ai futuri programmi della Marina Militare italiana, si segnala che I'art. 1, comma
37, della Legge di Stabilita 2014 (Legge 147 del 27 dicembre 2013) ha autorizzato contributi ven-
tennali per finanziare investimenti nel settore della difesa navale, al fine di assicurare il manteni-
mento di adeguate capacita nel settore marittimo a tutela degli interessi di difesa nazionale, per
un valore complessivo di Euro 5,8 miliardi (gia stanziati a bilancio dello Stato), cui faranno seguito
i decreti ministeriali dettanti le modalita di attuazione dei suddetti programmi. A valle dei predetti
decreti verranno affidate dalle Autorita governative le eventuali nuove commesse militari secondo
le procedure al momento vigenti (per l'approfondimento dei “Trend e fattori di sviluppo della do-
manda” dell’ Emittente si rinvia al Capitolo VI, Paragrafo. 6.2.3.2 del Prospetto Informativo).

In proposito, la tendenza evolutiva ed interpretativa della disciplina normativa nel settore della
difesa e della sicurezza — come testimoniato anche dagli ultimi interventi comunitari e nazionali
(Cfr. il cd. “Piano d’azione” nel settore della difesa e della sicurezza proposto dalla Commissione
Europea con la Comunicazione del 24 luglio 2013 e la Direttiva del Presidente del Consiglio
dei Ministri del 21 gennaio 2014) - potrebbe condurre, nel prossimo futuro, ad una restrizione
delle ipotesi derogatorie ai principi di concorrenza ammessi dalla normativa vigente con con-
seguente limitazione delle possibilita di ricorso all'affidamento diretto, al fine di garantire una
maggiore concorrenzialita nel mercato di riferimento.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1.6 del Prospetto
Informativo.
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4.1.4 Rischi legati all’operativita in paesi emergenti

In ragione del fatto che il Gruppo opera in paesi emergenti, il Gruppo é esposto al rischio del veri-
ficarsi di eventi tipici di paesi con sistemi economici e politici instabili.

I1 Gruppo opera in paesi emergenti, sia in ragione dei rapporti commerciali collegati a tali paesi
sia in ragione dei propri cantieri ubicati in Romania, Brasile e Vietnam tramite le proprie control-
late Vard Braila S.A., Vard Tulcea S.A., Vard Niteroi S.A., Vard Promar S.A. e Vard Vung Tau Ltd.

Al 31 dicembre 2013, n. 6.151, n. 2.064 e n. 691 dipendenti del Gruppo risultano impiegati in
cantieri localizzati rispettivamente in Romania, in Brasile e in Vietnam.

I1 Gruppo ¢, dunque, esposto a rischi tipici di paesi con sistemi economici e politici instabili,
tra cui: (i) instabilita economica; (ii) instabilita politica; (iii) boicottaggi ed embarghi che po-
trebbero essere imposti dalla comunita internazionale nei confronti dei paesi in cui il Gruppo
opera; (iv) cambiamenti sfavorevoli nelle politiche governative; (v) fluttuazioni significative dei
tassi di interesse e di cambio; (vi) rischio di esproprio o acquisto forzoso dei terreni dove sono
situati i cantieri del Gruppo; (vii) requisiti burocratici di difficile attuazione; (viii) impossibilita
di proteggere alcuni diritti di natura legale o contrattuale in alcune giurisdizioni; (ix) imposi-
zione di tasse, dazi o altri pagamenti imprevisti; e (x) controlli valutari che potrebbero limitare
la rimessa di fondi o la conversione di valuta.

L’operativita nei mercati emergenti potrebbe, altresi, essere influenzata da difficolta tipiche delle
economie dei paesi in via di sviluppo, quali la scarsita di manodopera qualificata, la mancanza
di materiali e componenti necessari alla produzione o la mancanza di fornitori che garantiscano
adeguati standard di qualita.

Inoltre la normativa primaria o secondaria dei paesi emergenti, o la loro interpretazione, po-
trebbero essere soggette a modifiche imprevedibili ovvero potrebbero esserci un numero limi-
tato di precedenti legati all'interpretazione, all’attuazione ed all’applicazione di tali normative.
Anche le modalita di applicazione ed esecuzione coattiva delle leggi e dei regolamenti da parte
di autorita governative potrebbero essere incerte. La capacita del Gruppo di tutelarsi e di far
valere i propri diritti in tali giurisdizioni potrebbe pertanto risultare limitata.

Il verificarsi degli eventi sopra descritti, ferma restando la loro natura imprevedibile, potrebbe
comportare effetti negativi sull’attivita e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria

del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1.4 del Prospetto
Informativo.

4.1.5 Rischi legati ai risultati dell’attivita del Gruppo Vard, con particolare
riferimento all’attivita brasiliana

Un’eventuale perdurare delle condizioni negative dell’attivita del Gruppo Vard in Brasile potrebbe
comportare ulteriori costi o perdite per il Gruppo.
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In data 23 gennaio 2013 Fincantieri Oil & Gas S.p.A., societa interamente posseduta dall’Emit-
tente, ha perfezionato 'acquisizione da STX Europe A.S. del 50,75% del capitale sociale di STX
OSV Holdings Limited, societa quotata sulla Borsa di Singapore a capo di un gruppo con base
operativa principale in Norvegia, ad un prezzo complessivo pari a circa 730 milioni di dollari
di Singapore (equivalente, in base ad un tasso di cambio Euro/SGD pari a 1,6068 (cambio uti-
lizzato ai fini della contabilizzazione dell’acquisizione), a circa Euro 455 milioni). A seguito di
tale acquisizione, ai sensi della normativa vigente a Singapore, Fincantieri Oil & Gas S.p.A. ha
adempiuto all’obbligo di promuovere un’offerta pubblica di acquisto avente ad oggetto 'intero
capitale sociale di STX OSV Holdings Limited (I”OPA STX”). A seguito del completamento
dell’lOPA STX in data 13 marzo 2013, il Gruppo ¢ arrivato a detenere il 55,63% di STX OSV
Holdings Limited a fronte dell’esborso, per I'acquisto delle azioni apportate al’OPA STX, pari
al 4,88% del relativo capitale sociale, di circa 70 milioni di dollari di Singapore (pari, in base ad
un tasso di cambio Euro/SGD di 1,6268 (media ponderata dei cambi alle date di regolamento
degli acquisti in OPA), a circa Euro 43 milioni) per un controvalore complessivo dell’acquisi-
zione pari a circa 800 milioni dollari di Singapore (circa Euro 500 milioni ad un tasso di cambio
medio di carico Euro/SGD pari a 1,6085). In data 23 aprile 2013, STX OSV Holdings Limited
e le sue controllate hanno iniziato ad operare sotto il marchio “Vard” e STX OSV Holdings Li-
mited ha assunto la denominazione Vard Holdings Limited (“Vard Holdings”).

In occasione della pubblicazione della relazione trimestrale per il trimestre concluso il 31 marzo
2013, il 14 maggio 2013 Vard Holdings ha annunciato che le proprie attivita in Brasile, come di
seguito descritte, avrebbero continuato ad influenzare negativamente i risultati del Gruppo Vard.

Inoltre, in data 11 luglio 2013, Vard Holdings ha annunciato che il contesto industriale brasiliano
si presentava ancora come impegnativo, essendo caratterizzato da un elevato turn-over del per-
sonale e da notevoli pressioni nell’ambito della fornitura. Conseguentemente, i risultati di Vard
Holdings legati al semestre conclusosi il 30 giugno 2013 si sono rivelati peggiori rispetto alle
aspettative a causa, in particolare, di ulteriori ritardi e dell'incremento dei costi previsti nel can-
tiere di Niterdi in Brasile, dovuti a livelli di produttivita inferiori a quelli attesi, a costi aggiuntivi
per l'esternalizzazione delle attivita di costruzione degli scafi ai subappaltatori ed a revisioni
delle stime dei costi di start-up del nuovo cantiere di Vard Promar.

Nella presentazione dei propri risultati, Vard Holdings ha illustrato, tra le altre cose, che il can-
tiere sito in Niterdi aveva contribuito negativamente ai risultati del secondo trimestre del 2013
e che tale impatto negativo sui margini sarebbe perdurato fino alla consegna dell’'ultima nave
del proprio portafoglio ordini e, nella relativa comunicazione di previsione, ha riferito che le
difficolta operative del cantiere di Niterdi non erano state ancora risolte.

In occasione della presentazione dei propri risultati di periodo in data 6 novembre 2013, Vard
Holdings ha reiterato tale analisi in merito all’andamento delle proprie attivita brasiliane con
riferimento al terzo trimestre 2013.

In data 25 febbraio 2014 Vard Holdings ha nuovamente illustrato con riferimento all’esercizio
chiuso al 31 dicembre 2013 che le attivita dello stabilimento di Niterdi hanno continuato a in-
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fluenzare negativamente la performance del Gruppo Vard nonostante il turnover del personale
sia stato rallentato e il carico di lavoro sia diminuito rispetto al precedente picco. Allo stesso
tempo Vard Holdings ha confermato la difficolta nell’assunzione di personale qualificato per il
cantiere di Vard Promar, particolarmente nei settori tecnici e di produzione.

Con riferimento ai risultati del Gruppo Vard legati al trimestre chiuso al 31 marzo 2014, il
Gruppo Vard ha comunicato di aver registrato un miglioramento della situazione di sovracca-
pacita produttiva del proprio stabilimento sito in Niteroi.

Qualora le condizioni negative delle attivita del Gruppo Vard in Brasile dovessero perdurare e
comportare costi o perdite aggiuntive per il Gruppo, si potrebbero verificare in futuro effetti
negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo IX, Paragrafo 9.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.6 Rischi legati alla concentrazione della clientela

In ragione della concentrazione della clientela del Gruppo, eventuali problematiche nei rapporti

commerciali con i principali clienti potrebbero comportare effetti negativi sulla situazione patri-
moniale, economica e finanziaria del Gruppo.

Un numero relativamente ristretto di clienti ha storicamente generato una larga parte del por-
tafoglio ordini del Gruppo, con alcuni clienti che spesso effettuano ordini multipli per le navi
prodotte dal Gruppo.

Di recente il Gruppo ha adottato una strategia di espansione della propria operativita verso
nuovi prodotti e mercati geografici che gli ha consentito di acquisire un elevato numero di nuovi
clienti in ciascuna delle sue diverse aree operative.

Tuttavia, il portafoglio ordini del Gruppo ¢ ancora legato ad un numero relativamente ristretto
di grandi clienti per ciascuna delle aree operative del Gruppo.

Infatti, il Gruppo genera circa il 69% dei propri ricavi al 31 dicembre 2013 dalla prestazione
di servizi a favore di un numero limitato di clienti. Il mantenimento dei rapporti con tali
clienti & dunque rilevante ai fini della stabilita e/o della crescita dei risultati economici-patri-
moniali del Gruppo.
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La seguente tabella illustra I'incidenza del primo, dei primi 5 e dei primi 10 clienti del
Gruppo sui ricavi del Gruppo rispettivamente al 31 dicembre 2013, al 31 dicembre 2012 ed
al 31 dicembre 2011.

Cliente Ricavi Ricavi Ricavi
(in milioni di Euro) al 31 dicembre 2013 al 31 dicembre 2012 al 31 dicembre 2011

Primo cliente 869 804 933
Primi 5 clienti 2.135 1.535 1.639
Primi 10 clienti 2.629 1.796 1.766
Altri clienti 1.182 585 614

TOTALE 3.811 2.381 2.380

La seguente tabella illustra I'incidenza dei crediti del primo, dei primi 5 e dei primi 10 clienti
del Gruppo per fatturato sui crediti del Gruppo rispettivamente al 31 dicembre 2013, al 31 di-
cembre 2012 ed al 31 dicembre 2011.

Cliente Crediti % Crediti % Crediti
(in milioni di Euro) al 31 dicembre 2011 al 31 dicembre 2012 al 31 dicembre 2013

Primo cliente 2 0 3
Primi 5 clienti 95 49 37
Primi 10 clienti 195 69 103
Altri clienti 128

TOTALE

Qualora uno dei principali clienti del Gruppo non fosse in grado di effettuare i pagamenti per
le navi ordinate o fosse altrimenti in ritardo nei pagamenti oppure decidesse di interrompere i
rapporti con il Gruppo o ancora procedesse ad una drastica riduzione del volume, dei prezzi o
della frequenza dei suoi ordini per la costruzione di nuove navi da parte del Gruppo e il Gruppo
non fosse in grado di procurarsi nuovi ordini da altri clienti per sostituire tale perdita o contra-
zione, potrebbero verificarsi effetti negativi sul portafoglio ordini e sulla situazione patrimoniale,
economica e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1.5 del Prospetto
Informativo.

4.1.7 Rischi legati all’indebitamento esistente

Il Gruppo potrebbe non ottenere il rinnovo a condizioni accettabili dei finanziamenti per cassa o
di altri affidamenti di firma ovvero risultare inadempiente agli impegni (covenant) assunti dal
Gruppo in alcuni contratti di finanziamento e nel Prestito Obbligazionario.

La Posizione Finanziaria Netta cosi come monitorata dal Gruppo al 31 marzo 2014 e al 31 di-
cembre 2013, 2012 e 2011 ¢ pari rispettivamente a Euro 417 milioni a debito, Euro 155 milioni
a debito, Euro 459 milioni a credito ed Euro 226 milioni a credito. La Posizione Finanziaria
Netta ESMA del Gruppo al 31 marzo 2014 e al 31 dicembre 2013, 2012 e 2011 & pari rispettiva-
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mente a Euro 1.135 milioni a debito, Euro 760 milioni a debito, Euro 441 milioni a credito ed
Euro 208 milioni a credito. La significativa differenza tra la Posizione Finanziaria Netta cosi
come monitorata dal Gruppo e la Posizione Finanziaria Netta ESMA ¢ principalmente ricon-
ducibile all’esclusione dalla prima dei cd. construction loans (pari ad Euro 701 milioni al 31
marzo 2013, Euro 563 milioni al 31 dicembre 2013) che, in considerazione delle caratteristiche
operative di tali finanziamenti e, in particolare, della circostanza che tali strumenti di credito
sono ottenuti e possono essere utilizzati esclusivamente per finanziare le commesse a cui sono
riferiti, sono considerati dal management alla stregua degli anticipi ricevuti dal cliente e sono
quindi classificati all'interno del Capitale di Esercizio Netto.

Lo scostamento registrato nella Posizione Finanziaria Netta e nella Posizione Finanziaria Netta
ESMA trail 31 dicembre 2013 e il 31 marzo 2014 ¢ dipeso principalmente del fisiologico anda-
mento del capitale circolante che, con riferimento al primo trimestre 2014, ha comportato un
assorbimento delle disponibilita liquide e un incremento dei finanziamenti a breve termine da
banche e da parti correlate.

L’esposizione finanziaria lorda del Gruppo alla data del 31 marzo 2014 ¢ rappresentata princi-
palmente da (a) indebitamento nei confronti del sistema bancario per Euro 383 milioni (Euro
313 milioni al 31 dicembre 2013), dei quali Euro 267 milioni (Euro 276 milioni al 31 dicembre
2013) per finanziamenti a medio-lungo termine ed Euro 116 milioni (Euro 37 milioni al 31 di-
cembre 2013) per finanziamenti a breve termine; (b) indebitamento nei confronti dei sotto-
scrittori del prestito obbligazionario emesso nel novembre del 2013 per un importo in linea
capitale pari ad Euro 300 milioni (Euro 300 milioni al 31 dicembre 2013) e (c) construction loans
per il finanziamento di parte del proprio capitale d’esercizio per un importo complessivo pari
ad Euro 701 milioni (Euro 563 milioni al 31 dicembre 2013).

Alcuni dei finanziamenti per cassa e altri crediti di firma concessi al Gruppo sono soggetti a rin-
novi periodici o annuali e tali rinnovi potrebbero non essere accordati o esserlo solo a condizioni
meno favorevoli, come conseguenza sia di un’eventuale valutazione negativa del merito di credito
del Gruppo sia di fattori esogeni all'andamento del Gruppo, quale una generalizzata restrizione
della disponibilita delle banche a concedere finanziamenti alle imprese. L'incapacita del Gruppo
di garantire i rinnovi dei suddetti finanziamenti a condizioni accettabili puo avere un effetto ne-
gativo significativo sulla capacita del Gruppo di finanziare il proprio fabbisogno finanziario e,
conseguentemente, sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Alcuni contratti di finanziamento del Gruppo prevedono impegni e vincoli (covenant) a carico
del Gruppo. Tali impegni contrattuali potrebbero limitare la capacita del Gruppo di operare o
di espandere la propria attivita come pianificata e cio potrebbe avere un effetto negativo signi-
ficativo sulla situazione patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo.

In particolare, il regolamento del prestito obbligazionario emesso dall’Emittente nel mese di
novembre 2013 per un ammontare in linea capitale pari ad Euro 300 milioni con interessi cal-
colati al tasso fisso annuo del 3,75% ed un rimborso del capitale in un’unica soluzione in data
19 novembre 2018 (il “Prestito Obbligazionario”) prevede alcuni covenant.
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Il regolamento del Prestito Obbligazionario prevede (a) impegni e divieti a carico dell’Emit-
tente e delle sue controllate tra i quali, in particolare, il divieto di costituzione in garanzia, a
beneficio di altri finanziatori, di beni o crediti del Gruppo (negative pledge), fatte salve alcune
eccezioni, nonché, per le sole societa controllate dall’Emittente, il divieto di assumere nuovo
indebitamento al di fuori di determinate ipotesi consentite ovvero oltre determinate soglie; e
(b) ipotesi di decadenza dal beneficio del termine e conseguente obbligo della Societa di rim-
borso anticipato del prestito, comuni per tali tipi di finanziamento: tra queste ipotesi rientra,
in particolare, il cross default, cioe la decadenza dal beneficio del termine e conseguente obbligo
di rimborso anticipato del Prestito Obbligazionario nei casi di mancato pagamento, decadenza
dal beneficio del termine ovvero altri casi di inadempimento rispetto ad un indebitamento di-
verso da quello relativo al Prestito Obbligazionario purché eccedente la soglia di Euro 30 mi-
lioni. Il regolamento del Prestito Obbligazionario prevede inoltre la facolta dei titolari del
prestito di chiedere il rimborso anticipato delle obbligazioni nel caso si verifichi un cambio di
controllo, intendendosi per cambio di controllo la circostanza in cui un soggetto diverso dalla
Repubblica Italiana, dai suoi ministeri ovvero da enti o societa direttamente o indirettamente
controllate dalla stessa o dai suoi ministeri, giunga a detenere (a) il potere di (i) esercitare o
controllare I'esercizio di pit della meta dei voti che possono essere espressi nell’assemblea or-
dinaria dei soci dell’Emittente, (ii) nominare o rimuovere (quale risultato dell’esercizio del-
I'influenza dominante ai sensi dell’art. 2359, comma 1, numeri 2 e 3, del Codice Civile o
altrimenti) la totalita o la maggioranza dei membri del Consiglio di Amministrazione del-
I’Emittente, o (iii) impartire istruzioni vincolanti per il Consiglio di Amministrazione del-
I'’Emittente con riferimento alle linee guida e di indirizzo operative e finanziarie, ovvero (b) la
capacita di esercitare 'influenza dominante ai sensi dell’art. 2359, comma 1, numeri 2 e 3, del
Codice Civile sull’Emittente o sul soggetto controllante.

Nel corso del 2012, al fine di a finanziare i programmi di ricerca e sviluppo, la Societa ha ri-
chiesto e ottenuto un finanziamento dalla European Investment Bank (“BEI”) per complessivi
Euro 140.000 migliaia. L'importo complessivo di tale finanziamento ¢ stato erogato in tre diverse
tranche, come segue: (i) la prima tranche pari a Euro 80 milioni erogata in luglio 2012 & rim-
borsabile in 12 rate semestrali a partire da gennaio 2014 con scadenza finale luglio 2019 e matura
interessi pari al tasso Euribor maggiorato di uno spread dell’1,799%; (ii) la seconda tranche e la
terza tranche, ciascuna pari a Euro 30 milioni, erogate nel marzo 2013 sono rimborsabili in una
unica soluzione nel marzo 2017 e maturano interessi pari al tasso Euribor maggiorato rispetti-
vamente di uno spread dello 0,433% e dello 0,63%.

Il finanziamento in oggetto prevede I'obbligo di rispettare i seguenti parametri, verificati an-
nualmente e calcolati sui dati del’Emittente: il (i) rapporto tra I'indebitamento lordo (per il cui
calcolo non viene conteggiato il Prestito Obbligazionario) e il patrimonio netto non superiore
al 50% e (ii) il rapporto tra il Cash Flow lordo da attivita operativa e I'indebitamento lordo (per
il cui calcolo non viene conteggiato il Prestito Obbligazionario) non inferiore al 20%. L’eventuale
non rispetto di tali parametri costituisce “event of default” a fronte del quale I'istituto erogante
ha la facolta di richiedere garanzie a copertura del debito residuo e, nel caso in cui tali garanzie
non fossero fornite, ne conseguirebbe I'obbligo di rimborso immediato del debito residuo. Con
riferimento ai periodi in esame i summenzionati parametri sono stati sempre rispettati.
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Il contratto di finanziamento stipulato con BEI contiene anche altri impegni tipici nella prassi
internazionale per questo tipo di strumenti, quali change of control, negative pledge ed obblighi
di notifica ed informativa. In particolare, il finanziamento in oggetto prevede:

. una clausola di change of control in base alla quale BEI puo richiedere il rimborso imme-
diato dei finanziamenti nel caso in cui (i) qualsiasi soggetto o gruppo di soggetti agendo
di concerto ottenga il controllo del’Emittente o del soggetto direttamente o indiretta-
mente controllante lo stesso, o (ii) il Ministero dell’ Economia e delle Finanze cessi di es-
sere il titolare, direttamente o indirettamente, di pit1 del 50% del capitale dell’Emittente,
fermo restando che non si verifica un evento di change of control ai sensi dei suddetti fi-
nanziamenti nel caso in cui la Repubblica Italiana, attraverso uno o pitt ministeri (incluso
il Ministero dell’Economia e delle Finanze) e/o altri soggetti direttamente o indiretta-
mente controllati dalla Repubblica Italiana, mantenga il controllo dell’Emittente o del
soggetto che direttamente o indirettamente ha il controllo dell’Emittente o divenga il ti-
tolare effettivo, direttamente o indirettamente, di pitt del 50% del capitale dell’Emittente;

una clausola di negative pledge in base alla quale il Gruppo non puod concedere alcune
tipologie di garanzie reali sui propri beni;

altre limitazioni all’operativita aziendale tipiche per questa tipologia di finanziamento
quali limitazione alla vendita di assets e limitazione alle operazioni straordinarie.

I1 Gruppo ha la possibilita di derogare alle summenzionate restrizioni e limitazioni soltanto
previa apposita autorizzazione da parte dell’istituto di credito.

Inoltre, Vard Group AS ha stipulato un contratto quadro con la banca scandinava Nordea Bank
che prevede la concessione da parte di Nordea di un plafond di affidamenti composto da una
linea di credito per il finanziamento dei fabbisogni derivanti dall’attivita di costruzione (con-
struction loans), una per I'emissione di garanzie ed una di elasticita (es. come finanziamento
ponte temporaneo in pendenza di approvazione dell’erogazione di un construction loan) rispet-
tivamente di NOK 3.392 milioni (Euro 405 milioni al 31 dicembre 2013), NOK 500 milioni
(Euro 60 milioni al 31 dicembre 2013) e NOK 150 milioni (Euro 18 milioni al 31 dicembre
2013). In aggiunta al limite di utilizzo massimo di NOK 4.042 milioni (Euro 483 milioni al 31
dicembre 2013) devono essere rispettati i parametri finanziari di seguito riportati, che devono
essere calcolati con riferimento ai dati consolidati della controllata Vard Holdings: (i) capitale
circolante netto (inteso come attivita correnti meno passivita correnti) non inferiore a NOK
900 milioni al 31 dicembre 2013 (innalzato a NOK 1.000 milioni nel 2014) e (ii) patrimonio
netto non inferiore a NOK 2.100 milioni al 31 dicembre 2013. Con riferimento ai periodi in
esame, i summenzionati parametri sono stati rispettati.

Al sensi dei construction loan conclusi da Vard Group AS con la banca, nell’ipotesi in cui ’ac-
quirente che ha ordinato la nave per cui Vard Group AS ha utilizzato il construction loan (i) ri-
sulti inadempiente a qualsiasi proprio finanziamento, garanzia o prestito, per valori eccedenti
NOK 1.000.000 (Euro 119.574 al 31 dicembre 2013), con conseguente decadenza dal beneficio
del termine; (ii) risulti inadempiente a giudizio della banca ad impegni contenuti nel construc-
tion loan ovvero nelle relative garanzie ovvero qualsiasi garanzia fornita ai sensi del finanzia-
mento risultasse invalida, illegale o altrimenti non efficace (ivi inclusa qualsiasi garanzia che
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sia fornita da soggetti esterni al Gruppo); (iii) il cliente sia dichiarato fallito, rinegozi il proprio
debito, sospenda i pagamenti o dia atto di essere insolvente ovvero sia soggetto a procedure ese-
cutive su attivita rilevanti che non terminino in 30 giorni ovvero che a giudizio della Banca
diano motivo di ritenere che il debitore non possa adempiere ai propri obblighi ai sensi del con-
struction loan; (iv) dia alla banca informazioni non veritiere o incomplete per aspetti sostanziali;
(v) si verifichino effetti negativi sulla situazione finanziaria del cliente tali da pregiudicare, a
giudizio della banca, la capacita del debitore di poter adempiere alle proprie obbligazioni ai
sensi della documentazione contrattuale del construction loan; (vi) risulti inadempiente ai sensi
del contratto di costruzione della nave; o (vii) nel caso in cui sospenda o assuma iniziative per
cessare la propria attivita operativa, cid rappresenterebbe un evento di inadempimento (event
of default) ai sensi del relativo construction loan, salvo il caso in cui Vard Group AS estenda o
costituisca ulteriori garanzie a favore della banca in maniera soddisfacente per la stessa entro 5
giorni. Salvo quanto sopra, i construction loans non includono ulteriori clausole di cross default
che possano coinvolgere la Societa e/o il Gruppo a seguito di eventi di inadempimento in capo
a soggetti esterni al Gruppo.

Nei 15 anni in cui Vard Group AS ha fatto ricorso ai construction loans, alla Societa non risulta
che le suddette clausole siano mai state attivate dalla banca. Alla Societa non risulta che questo
sia accaduto neanche nell'unico caso di default di un acquirente di un mezzo navale ordinato
da Vard Group AS, verificatosi nel 2012. A tale proposito, la Societa ritiene inoltre che qualora
si verifichi un default dell'acquirente del mezzo navale, di cui alle clausole di cross default sopra

rappresentate, l'interesse primario della banca sia quello di salvaguardare la principale garanzia
del finanziamento stesso, rappresentata dall'ipoteca sulla nave. Pertanto, la Societa ritiene che
sia interesse primario della banca stessa quello di consentire a Vard Group AS di completare la
costruzione della nave stessa. Infine, Vard Group AS ha facolta di impedire 'attivazione della
clausola di cross default fornendo tempestivamente garanzie aggiuntive. Ciononostante, qualora
Vard Group AS non fornisca tali garanzie aggiuntive, il Gruppo potrebbe essere esposto al ri-
schio che un default dell'acquirente del mezzo navale possa costituire un event of default di Vard
Group AS in relazione al relativo construction loan e potenzialmente in relazione agli altri con-
struction loans in ragione delle clausole di cross acceleration a favore della banca contenute in
tali contratti.

Qualora il Gruppo non rispettasse i covenants finanziari o gli altri covenants previsti nei contratti
di finanziamento in essere e nel regolamento del Prestito Obbligazionario ovvero si verificasse
un’ipotesi di rimborso anticipato, il Gruppo potrebbe essere tenuto a rimborsare anticipata-
mente il relativo indebitamento in linea capitale e gli interessi, unitamente ad eventuali costi
ulteriori, ovvero il finanziatore potrebbe esercitare altri diritti derivanti dal contratto di finan-
ziamento conseguentemente al verificarsi di un event of default, come, a titolo esemplificativo,
'escussione della garanzia. In alcuni casi, inoltre, la violazione dei covenants previsti in un con-
tratto potrebbe determinare (per effetto di clausole di cross default) la decadenza dal beneficio
del termine rispetto ad altri contratti di finanziamento, ovvero dare adito ad altre richieste da
parte della banca a seconda dei rimedi esperibili al verificarsi di un event of default ai sensi di
quanto previsto dal contratto rilevante. Cio potrebbe influire in maniera sostanzialmente pre-
giudizievole sulla situazione economica, finanziaria o patrimoniale del Gruppo.
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Nel caso in cui la capacita di ottenere accesso al credito fosse limitata, anche in ragione della
propria performance finanziaria, il Gruppo potrebbe essere costretto a ritardare la raccolta di
capitali ovvero reperire risorse finanziarie con termini e condizioni maggiormente onerose, con
effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo X, Paragrafo 10.1 e Capitolo
XXII, Paragrafi 22.1, 22.2 e 22.5 del Prospetto Informativo.

4.1.8 Rischi legati alle partnership in veicoli societari, costituiti da clienti,
che investono in progetti di costruzione navale realizzati dal Gruppo

Il Gruppo potrebbe incorrere in perdite dai propri investimenti in veicoli societari costituiti da
clienti per l'acquisto di mezzi, principalmente offshore, realizzati dal Gruppo.

Con particolare riferimento al segmento offshore, il Gruppo, su base selettiva e subordinata-
mente alle condizioni di mercato, puo decidere di acquisire partecipazioni azionarie di mino-
ranza in societa dei propri clienti che investono in progetti di costruzione navale del Gruppo.

Tali investimenti sono parte della strategia del Gruppo nel segmento offshore per costruire re-
lazioni proficue e di lungo termine con alcuni dei propri clienti esistenti o di recente acquisi-
zione, diventando loro partner in progetti di costruzione navale specifici. Inoltre, il Gruppo
effettua I'investimento in tali partecipazioni al fine di creare opportunita per sviluppare alcune
navi prototipo con tecnologie innovative insieme ai propri clienti, anticipando i propri con-
correnti, e di conseguenza per migliorare il proprio vantaggio competitivo nella realizzazione
di navi di riferimento nel relativo settore industriale. Il Gruppo non acquisisce tali partecipa-
zioni unicamente a fini di investimento finanziario. Gli investimenti del Gruppo consistono
nell’acquisizione di partecipazioni azionarie non superiori al 49% senza I'assunzione del con-
trollo di alcuna delle societa veicolo proprietarie delle navi. Le condizioni di tali investimenti
variano caso per caso.

I contratti d’investimento possono includere opzioni di vendita (put options) che consentono
al Gruppo di vendere le partecipazioni azionarie all’azionista di maggioranza in modo da poter
realizzare profitti o ridurre le perdite in relazione a tale investimento in tempo utile. Tuttavia
Iesercizio di tali opzioni di vendita puo essere soggetto a condizioni che potrebbero limitare la
tutela offerta al Gruppo da tali opzioni.

Non si puo escludere dunque che gli investimenti in partecipazioni azionarie di minoranza in
societa dei propri clienti che investono in progetti di costruzione navale del Gruppo potrebbero
rivelarsi non redditizi ed il Gruppo potrebbe subire perdite, con conseguenti effetti negativi si-
gnificativo sulla situazione economica, finanziaria o patrimoniale del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo IX, Paragrafo 9.1 del Prospetto
Informativo.
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4.1.9 Rischi legati ai tassi di cambio

Il Gruppo é esposto al rischio di cambio principalmente per effetto dei contratti per la costruzione
di navi denominati in una valuta diversa dalla valuta funzionale della societa del Gruppo che
ha sottoscritto il contratto. In misura minore il Gruppo é esposto al rischio di cambio per I'ac-
quisto di beni e di materiali in una valuta diversa dalla valuta funzionale della societa che ha
sottoscritto il contratto.

Ove possibile, gli incassi e i pagamenti nella stessa valuta vengono compensati. Inoltre, il Gruppo
stipula appositi contratti forward o opzioni su valute per la gestione del rischio delle fluttuazioni
del tasso di cambio, conclusi tenendo in considerazione le tendenze del mercato valutario e la
tempistica prevista dei flussi di cassa in valuta estera sia in entrata che in uscita.

Nonostante il Gruppo applichi politiche di copertura dal rischio non si puo escludere che future
variazioni significative dei tassi di cambio, in particolare del Dollaro Statunitense, del Dollaro
Canadese e dell’Euro nei confronti della valuta funzionale della societa che ha stipulato il con-
tratto, possano avere un effetto negativo sulle attivita e sulla situazione economica, patrimoniale
e finanziaria del Gruppo.

Una parte significativa dei ricavi del Gruppo nell’area di business delle crociere ¢ attribuibile
alle commesse di clienti statunitensi che si affidano principalmente a costruttori navali europei.
Nel caso di un apprezzamento prolungato e significativo dell’Euro nei confronti del Dollaro
Statunitense, le navi costruite in Europa potrebbero diventare meno convenienti per i clienti
statunitensi attuali e futuri a causa del ridotto potere d’acquisto del Dollaro Statunitense. Cio
potrebbe provocare una riduzione e/o rallentamento della domanda di nuove commesse da
parte di clienti statunitensi e conseguentemente potrebbe verificarsi un effetto negativo signi-
ficativo sulla situazione economica, patrimoniale, finanziaria del Gruppo.

Una parte dei risultati finanziari del Gruppo ¢ generata dal Gruppo Vard e da altre societa
controllate estere del Gruppo. Tali risultati finanziari sono inclusi nel bilancio consolidato
dell’Emittente e sono riportati in valute diverse dall’Euro, quali le Corone Norvegesi ed il
Dollaro Statunitense.

Considerato che 'Emittente riporta i propri risultati finanziari consolidati in Euro, una fluttua-
zione significativa dei tassi di cambio della Corona Norvegese /o del Dollaro Statunitense con-
tro ’Euro puo avere un effetto negativo significativo sulla situazione economica, patrimoniale,
finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo X, Paragrafo 10.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.10 Rischi legati ai tassi di interesse

Il Gruppo é esposto al rischio di tasso di interesse essenzialmente con riferimento alle passivita fi-
nanziarie a tasso variabile.
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Al 31 dicembre 2013, il 41% dell'indebitamento finanziario lordo del Gruppo (inclusi i con-
struction loans) era espresso a tassi variabili, al netto degli strumenti finanziari derivati a co-
pertura del rischio di tasso.

Il Gruppo utilizza strumenti finanziari derivati (principalmente interest rate swaps) a copertura
dei flussi di cassa, con I'obiettivo di predeterminare il tasso di interesse dei finanziamenti e dei
debiti a tasso variabile secondo quanto stabilito nelle proprie politiche di gestione dei rischi.

Nell’ambito di tali politiche, I'uso di strumenti finanziari derivati ¢ riservato alla gestione del-
'esposizione alle fluttuazioni dei tassi di interesse legati con i flussi monetari e con le poste pa-
trimoniali attive e passive e non sono consentite attivita con intento speculativo.

Al 31 dicembre 2013, il Gruppo aveva in essere contratti derivati per la gestione del rischio di
tasso di interesse, comprendenti interest rate swap per un valore nozionale di Euro 28 milioni.

Sebbene il Gruppo abbia una politica attiva di gestione del rischio, in caso di aumento dei tassi
di interesse e di insufficienza degli strumenti di copertura predisposti dal Gruppo, 'aumento
degli oneri finanziari legati all'indebitamento a tasso variabile potrebbe avere effetti negativi
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo X, Paragrafo 10.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.11 Rischi relativi alla distribuzione dei dividendi dell’Emittente

Con riferimento ai risultati conseguiti nell’esercizio 2011, I'Emittente non ha distribuito divi-
dendi. L’Emittente ha distribuito dividendi con riferimento ai risultati conseguiti nell’esercizio
2012 ed ha deliberato la distribuzione di dividendi con riferimento ai risultati conseguiti nel-
'esercizio 2013 (in pagamento il 1° luglio 2014).

Non vi sono contratti stipulati dall’ Emittente ed efficaci alla Data del Prospetto Informativo che
contengano clausole che prevedono restrizioni alla distribuzione dei dividendi.

Al fine di supportare l'attivita di costruzione navale prevista in crescita in virtui del portafoglio
ordini attuale e delle ulteriori negoziazioni in corso e coerentemente con la struttura dell’offerta
che include una componente di aumento di capitale, 'Emittente non prevede di distribuire di-
videndi nel medio periodo, salvo diversa delibera dell’assemblea degli azionisti. Si precisa che
alla Data del Prospetto Informativo non ¢ intervenuta alcuna deliberazione sulla politica dei
dividendi da parte del Consiglio di Amministrazione e la distribuzione dei dividendi per ciascun
esercizio compete all’'organo assembleare della Societa.

In assenza di distribuzioni di dividendi, gli azionisti possono ottenere un rendimento dal proprio
investimento nelle azioni ordinarie di Fincantieri solo in caso di cessione delle stesse ad un
prezzo di mercato superiore al prezzo di acquisto.
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Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.6 del Prospetto
Informativo.

4.1.12 Rischi legati alla variabilita dei risultati del Gruppo

I margini delle commesse del Gruppo possono variare da periodo a periodo per effetto della varia-
zione di costi o eventi straordinari non prevedibili, con conseguenti variazioni, potenzialmente
anche significative, dei risultati operativi del Gruppo da periodo a periodo e, in particolare, nel
corso dell’esercizio, tra trimestre e trimestre.

1l Gruppo rivede periodicamente le proprie stime sui costi totali della commessa durante il
processo di costruzione e rileva eventuali costi aggiuntivi non appena I'informazione risulti
disponibile.

I risultati del Gruppo per il primo trimestre 2014 mostrano una flessione rispetto al corrispon-
dente periodo dell’esercizio 2013. In particolare, I'Utile del periodo registra un decremento pari
a Euro 13.487 migliaia (-56,7%), passando da Euro 23.785 migliaia nel primo trimestre 2013 a
Euro 10.298 migliaia nel primo trimestre 2014.

Tale flessione ¢ riconducibile principalmente, al settore Offshore. In particolare, i risultati del primo
trimestre 2013 del Gruppo Vard beneficiano dell’elevata marginalita di alcune commesse, acquisite

principalmente nel corso del biennio 2011-2012 e terminate nel corso dell’esercizio 2013, e non
riflettono pienamente talune perdite sulle attivita del Brasile che hanno influito sui risultati del
primo trimestre 2014 e che si sono manifestate a partire dal secondo trimestre 2013 per effetto di
eventi straordinari connessi, nello specifico, ai (i) ritardi e all'incremento dei costi previsti nel can-
tiere di Niteroi, dovuti a livelli di produttivita inferiori a quelli attesi ed; a costi aggiuntivi per
Pesternalizzazione delle attivita di costruzione degli scafi ai subappaltatori; e (ii) a revisioni delle
stime dei costi di start-up del nuovo cantiere di Vard Promar (Cfr Sezione Prima, Capitolo IX,
Paragrafi 9.2 € 9.3).

Ove i risultati conseguiti dal Gruppo Vard nel periodo dal 1° gennaio 2013 al 22 gennaio 2013
fossero stati inclusi nel trimestre chiuso al 31 marzo 2013, il confronto con il trimestre chiuso al
31 marzo 2014 peggiorerebbe ulteriormente per i suddetti motivi rendendo quindi ancor meno
comparabili i dati trimestrali in questione non essendo, come indicato, il primo trimestre 2013
rappresentativo dell'andamento dei risultati del Gruppo Vard nei successivi trimestri.

D'altro canto, si segnala che TEBITDA del primo trimestre 2014 del Gruppo Vard registra un
miglioramento rispetto al corrispondente dato relativo al secondo, terzo e quarto trimestre del
2013, a seguito della progressiva normalizzazione della situazione di sovraccarico del cantiere
di Niteroi e della messa a regime del cantiere di Promar.

La variazione non prevedibile dei costi stimati per le costruzioni navali e o il manifestarsi di
eventi straordinari potrebbero portare ad una variabilita dei risultati da periodo a periodo e, in
particolare, nel corso dell’esercizio, tra trimestre e trimestre.
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4.1.13 Rischi legati al personale chiave

Il personale chiave nelle diverse aree di attivita del Gruppo ha un ruolo importante per 'ope-
rativita e la crescita del Gruppo. Le unita operative, infatti, dipendono significativamente dalla
continuita dei servizi del proprio personale chiave, compresi i progettisti e gli ingegneri, al fine
di consegnare navi innovative e tecnologicamente avanzate. Inoltre, il management ed i team di
vendita senior hanno sviluppato e gestiscono rapporti consolidati con i clienti del Gruppo e cio
costituisce un elemento importante al fine dello sviluppo delle attivita del Gruppo.

Qualora il rapporto tra il Gruppo e uno o pill dei suoi managers ovvero il personale dedicato
alle attivita di progettazione, ingegneria, ricerca e sviluppo dovesse interrompersi per qualsi-
voglia motivo, non vi sono garanzie che il Gruppo riesca a sostituire tali soggetti con altri sog-
getti qualificati e idonei ad assicurare nel breve periodo il medesimo apporto operativo
professionale.

Peraltro la concorrenza per il reclutamento del personale qualificato ¢ elevata e il Gruppo po-
trebbe non essere in grado di individuare ed assumere tale personale, se e quando necessario,
in tempi brevi.

Nel caso in cui il Gruppo non riuscisse ad assumere tempestivamente e/o ad assicurarsi le pre-
stazioni di personale nei ruoli chiave, potrebbe non essere in grado di soddisfare le richieste
dei clienti e in tali casi la capacita di crescita del Gruppo ovvero la sua capacita di eseguire i
contratti di cui e parte potrebbe risultarne limitata, con conseguenti effetti negativi sul porta-
foglio ordini e sulla situazione patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo XVII, Paragrafo 17.1 del Pro-
spetto Informativo.

4.1.14 Rischi legati alla flessibilita nell’adeguamento della capacita produttiva

Qualora il Gruppo non riuscisse a mantenere flessibilita nell’adeguamento della capacita produt-
tiva ovvero ad adeguare tale capacita produttiva al mutamento delle circostanze, anche con rife-
rimento ai rapporti con i subappaltatori o in termini di riorganizzazione del personale, il Gruppo
potrebbe dover sostenere un incremento dei costi.

In caso di contrazioni di mercato oppure di altri eventi che possano comportare una diminu-
zione del volume di attivita per un lungo periodo di tempo, il Gruppo potrebbe dover apportare
modifiche alle proprie attivita industriali comprese la riduzione del personale, la risoluzione di
contratti di fornitura e la dismissione di attivita.

In particolare i tempi di aggiudicazione di un progetto di costruzione di navi, cosi come la sua
realizzazione, sono spesso incerti e I'efficiente utilizzo della forza lavoro del Gruppo ¢ un fattore
critico per il raggiungimento di profitti soddisfacenti.
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Il Gruppo cerca di mantenere una struttura dei costi flessibile affidando ad imprese terze alcune
lavorazioni per supplire a periodi di alto livello di attivita o per 'esecuzione di attivita estranee
al ciclo produttivo di una nave. Tale flessibilita dipende in parte dalla disponibilita, dietro breve
preavviso e a prezzi competitivi, delle imprese subappaltatrici e in parte dal contesto normativo
che consente al Gruppo di continuare ad avvalersi di tali imprese. Qualora il Gruppo non dovesse
essere piu in grado di avvalersi delle suddette imprese subappaltatrici la propria attivita potrebbe
risultarne pregiudicata in modo significativo e cio potrebbe avere un effetto negativo sulla sua
situazione economica, patrimoniale e finanziaria. Inoltre, in base alla normativa applicabile,
I’Emittente ¢ solidalmente responsabile con le imprese subappaltatrici per le obbligazioni di ca-
rattere retributivo e contributivo nei confronti dei dipendenti di queste ultime, entro un deter-
minato limite temporale variabile in funzione della tipologia di obbligazione, anche nel caso di
diversa qualificazione del rapporto di lavoro, con conseguente riconoscimento di differenze re-
tributive e contributive. Qualora I'impresa subappaltatrice non dovesse adempiere a tali obblighi,
all’Emittente potrebbe essere richiesto di pagare direttamente i lavoratori di tale impresa nonché
gli Istituti previdenziali ed assicurativi e di conseguenza sostenere costi aggiuntivi, che potrebbero
provocare effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Infine, qualora i lavoratori dell’appaltatore (o del subappaltatore) ritengano di aver svolto — de
facto - un’attivita qualificabile come attivita alle dipendenze dirette del committente, sussiste il
rischio che gli stessi richiedano giudizialmente il riconoscimento di un rapporto di lavoro su-
bordinato alle dipendenze dell’Emittente. Si segnala che, a partire dal 2011 sino alla Data del
Prospetto Informativo, le iniziative giudiziarie in tal senso avanzate nei confronti dell’ Emittente
sono state tutte decise dal Tribunale di Genova che non ha accolto le richieste avanzate nei con-
fronti dell’Emittente da parte dei lavoratori interessati. Qualora risulti, a seguito dell’accerta-
mento delle autorita competenti, che i lavoratori dell’appaltatore (o del subappaltatore) abbiano
svolto - di fatto — un’attivita qualificabile come attivita alle dipendenze dirette del committente,
I'Emittente potrebbe essere esposta altresi alle sanzioni connesse alla violazione della normativa
in materia di interposizione illecita di manodopera, sanzionabile con ammenda di Euro 50 - 70
per ogni lavoratore occupato e per ogni giornata di occupazione.

La flessibilita nella gestione delle risorse umane, in ragione della riduzione del carico di lavoro
o di altri fattori, puo essere influenzata in modo significativo dalla normativa applicabile ai rap-
porti di lavoro e dagli accordi tra il Gruppo, le organizzazioni sindacali e le autorita governative.
La normativa giuslavoristica e il contesto sindacale in alcuni paesi in cui il Gruppo opera, tra i
quali I'Italia in cui, al 31 dicembre 2013, sono impiegati circa il 38% dei dipendenti del Gruppo,
prevedono significative tutele dei diritti dei lavoratori.

Alcuni dipendenti del’Emittente sono attualmente in cassa integrazione guadagni straordi-
naria (“CIGS™).

Nel dicembre 2011 il Ministero del Lavoro italiano, 'Emittente ed i principali sindacati hanno
firmato un accordo nazionale incentrato sulla razionalizzazione del sistema produttivo italiano
del Gruppo, con 'obiettivo di adeguare la capacita produttiva alla ridotta domanda del mercato.
I suddetto accordo ha consentito di preservare tutti i siti produttivi italiani e di fissare il numero
di eccedenze a 1.243 dipendenti, ad esclusione dei cantieri di Sestri Ponente e Castellammare di
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Stabia. L’accordo ha introdotto una serie di misure volte a gestire tali eccedenze in modo efficace
(tra cui, a titolo esemplificativo, licenziamenti secondo il criterio della non opposizione con con-
seguente collocazione in mobilita, prepensionamenti, trasferimenti, assegnazione a nuove man-
sioni e passaggi da contratti di lavoro full-time a part-time). Inoltre, 'accordo ha autorizzato
I'utilizzo dello strumento della CIGS per un massimo di 3.670 lavoratori nel 2012 e nel 2013.

Nel corso del 2012 e del 2013 sono stati sottoscritti con le organizzazioni sindacali anche gli ac-
cordi riguardanti i cantieri di Sestri Ponente e Castellammare di Stabia portando le eccedenze
complessive del Gruppo a 1.863 unita. Inoltre, nello stesso periodo, ulteriori accordi sono stati
firmati per introdurre significative misure di flessibilita del lavoro per i cantieri di Sestri Ponente,
Castellammare di Stabia, Ancona e Marghera, tra cui, per esempio, settimane lavorative di sei
giorni e la possibilita di compensare giornate lavorative con orario prolungato durante i periodi
caratterizzati da un elevato carico di lavoro con giornate lavorative con orario ridotto durante
i periodi con minor carico di lavoro.

In data 10 luglio 2013, presso il Ministero del Lavoro, tra 'Emittente e le organizzazioni sindacali
e stato definito un accordo, in continuita con quello gia sottoscritto in sede ministeriale nel di-
cembre del 2011, per la proroga del trattamento di CIGS per riorganizzazione aziendale per
complessita dei processi produttivi, per la durata di 12 mesi per un numero massimo di 2.992
lavoratori.

Il suddetto accordo ha, altresi, ridefinito, in seguito agli esodi e alle azioni riorganizzative gia
intraprese, il numero delle eccedenze dell’Emittente, a 1.002 unita.

Anche se in passato il Gruppo ¢ riuscito con successo a concordare programmi di riorganizza-
zione del personale con i sindacati e le autorita governative, non vi ¢ alcuna garanzia che tali ri-
sultati possano essere replicati nel futuro in relazione a qualsiasi ulteriore programma di
riorganizzazione del personale e, conseguentemente il Gruppo potrebbe non essere in grado di
ridurre efficacemente il personale. Inoltre, i requisiti legali e contrattuali potrebbero rendere le
riduzioni di personale di piu difficile o pit1 onerosa attuazione.

Inoltre nel caso in cui la CIGS non fosse disponibile a causa, a titolo esemplificativo, di tagli
alla spesa pubblica imposti dal governo italiano ovvero di modifiche alla normativa applicabile
in materia, tale circostanza potrebbe avere un effetto negativo significativo sulla situazione eco-
nomica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Se l'aggiudicazione di una o pit delle commesse previste fosse ritardata o non si perfezionasse
ovvero si verificassero in generale situazioni di contrazioni di mercato e dell’attivita, ed il
Gruppo non riuscisse a riorganizzare la propria forza lavoro in base alla conseguente fluttua-
zione del carico di lavoro ovvero ad adeguare altrimenti la propria capacita produttiva, il Gruppo
potrebbe dover sostenere dei costi che potrebbero avere un effetto negativo significativo sul-
Pattivita, sui risultati operativi e/o sulla condizione finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 e Capitolo
XVII, Paragrafo 17.1 del Prospetto Informativo.
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4.1.15 Rischi legati all’interruzione dell’attivita

Il Gruppo é esposto al rischio di incorrere in perdite o passivita in caso di interruzioni dell attivita
che non fossero adeguatamente coperte da polizze assicurative.

Scioperi, interruzioni dell’attivita lavorativa o altre forme di azione sindacale o qualsiasi dete-
rioramento delle relazioni con i dipendenti potrebbero provocare interruzioni dell’attivita pro-
duttiva del Gruppo, rendendo maggiormente costoso 'utilizzo degli stabilimenti del Gruppo e
causando potenziali ritardi dell’attivita produttiva.

Inoltre, i processi produttivi del Gruppo dipendono da alcuni impianti, strutture ed attrezzature
dei cantieri, come i moli, i pontili, le banchine, le macchine per il taglio delle lamiere, le linee
per I'assemblaggio dei pannelli e le gru, ciascuno dei quali potrebbe subire interruzioni impre-
viste. Tali interruzioni potrebbero essere causate da guasti agli impianti, da difficolta o ritardi
nel reperimento dei pezzi di ricambio e delle attrezzature, da carenza di manodopera, da carenza
di materie prime, da razionamenti prolungati nella fornitura di energia elettrica, da incendi,
calamita naturali, disordini civili, incidenti sul lavoro, da incidenti industriali e dalla necessita
di conformarsi alla normativa applicabile in materia di igiene, salute, sicurezza e tutela ambien-
tale ed ai protocolli conclusi con le autorita locali o ai risultati delle ispezione da esse effettuati.

Qualsiasi guasto o grave malfunzionamento, ovvero qualsiasi prestazione insufficiente dei mac-
chinari, che non sia riparato o recuperato tempestivamente o in modo corretto, potrebbe pro-
vocare interruzioni dell’attivita produttiva e la sottoutilizzazione degli impianti. In particolare
tali interruzioni potrebbero verificarsi quando il Gruppo opera al massimo della propria capa-
cita produttiva o in sua prossimita e nei casi in cui le sue attrezzature e macchinari non fossero
disponibili a causa di interventi di manutenzione o riparazione. In tali casi il Gruppo potrebbe
non essere in grado di adempiere ai propri obblighi contrattuali nei confronti dei clienti.

I1 Gruppo ha stipulato polizze assicurative relativamente a tali rischi per poter essere in grado
di recuperare parte dei potenziali danni materiali diretti, ivi compresi quelli alle navi in costru-
zione e/o ai beni, agli impianti e ai macchinari.

Qualsiasi interruzione significativa dell’attivita presso gli stabilimenti di produzione del Gruppo,
qualora non esistesse una copertura assicurativa relativamente a tale evento ovvero tale coper-
tura non fosse sufficiente, potrebbe avere un effetto negativo significativo sulla situazione eco-
nomica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.16 Rischi legati alle coperture assicurative

Il Gruppo é soggetto al rischio di insufficienza o mancanza di coperture assicurative o ritardo nel
pagamento dei risarcimenti assicurativi ovvero all’inadeguatezza delle clausole di limitazione di
responsabilita previste contrattualmente.
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L’attivita di costruzione navale del Gruppo ¢ soggetta a rischi intrinseci, quali difetti delle at-
trezzature o un loro uso improprio, malfunzionamenti, guasti e disastri naturali, che possono
anche provocare incendi ed esplosioni. Una parte significativa delle attivita del Gruppo prevede
la realizzazione e la ristrutturazione di grandi strutture in acciaio, la movimentazione di gru e
di altri macchinari ed altri rischi operativi. Tali rischi possono esporre il Gruppo a responsabilita
significative per lesioni personali, omicidio colposo, responsabilita da prodotto, danni ai beni,
inquinamento ed altri danni ambientali. Il Gruppo puo essere esposto a pretese risarcitorie col-
legate a tali rischi e potrebbe anche essere soggetto a contestazioni e/o pretese risarcitorie deri-
vanti dalla successiva gestione delle navi consegnate. In alcune delle giurisdizioni in cui il
Gruppo opera, lo stesso potrebbe essere soggetto a responsabilita oggettiva in relazione alla re-
sponsabilita ambientale ed a quella per i crediti retributivi dei lavoratori.

I1 Gruppo cerca di gestire tali rischi attraverso la previsione di limitazioni contrattuali della
responsabilita e degli indennizzi dovuti. Inoltre, il Gruppo ha stipulato polizze assicurative
per i propri dipendenti come richiesto dalla normativa applicabile nelle giurisdizioni in cui
opera, nonché per tutti i propri beni immobili e cespiti significativi. Alcune societa del
Gruppo hanno, inoltre, concluso polizze assicurative a copertura parziale del rischio di in-
terruzione dell’attivita produttiva.

Tuttavia, le limitazioni contrattuali di responsabilita e gli indennizzi potrebbero non risultare
sempre sufficienti. In particolare, i clienti, i fornitori e i subappaltatori potrebbero non disporre
di adeguate risorse finanziarie per adempiere ai propri obblighi di indennizzo nei confronti del
Gruppo. Inoltre, la copertura assicurativa del Gruppo potrebbe non essere sufficiente a risarcire
tutte le perdite e passivita potenziali. Le coperture assicurative potrebbero non essere general-
mente disponibili in futuro o, qualora disponibili, i premi potrebbero aumentare o non essere
pit commercialmente giustificabili.

Qualora il Gruppo dovesse incorrere in responsabilita significative e le limitazioni contrattuali,
gli obblighi di indennizzo o le coperture assicurative non contemplassero o non fossero sufti-
cienti a coprire le passivita derivanti da tali responsabilita, o qualora il pagamento dell'inden-
nizzo da parte della compagnia assicuratrice del Gruppo fosse ritardato, ne potrebbero
conseguire effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale, finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.17 Rischi legati all’eliminazione od alla riduzione di particolari benefici
derivanti dalla regolamentazione in Brasile di alcuni “requisiti di contenuto”

Il governo del Brasile, uno dei principali paesi produttori di petrolio, prevede 'applicazione di
alcuni “requisiti di contenuto” locali (local content) alle societa attive nel settore dell’oil & gas.

Secondo tali requisiti, in generale solo le navi registrate in Brasile, di proprieta di persone fi-
siche o giuridiche brasiliane, sono autorizzate ad operare in acque brasiliane mentre le navi
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registrate in paesi stranieri sono soggette a requisiti di autorizzazione rigorosi per poter svol-
gere attivita di fornitura offshore. Le navi registrate in Brasile gestite da societa brasiliane pos-
sono essere registrate presso il Registro Speciale Brasiliano (“REB”) e le navi in costruzione
presso cantieri navali brasiliani possono essere pre-registrate presso il REB. Le navi pre-regi-
strate presso il REB possono ottenere finanziamenti da parte di enti pubblici e le navi iscritte
al REB possono ottenere finanziamenti da parte di enti pubblici per la loro conversione, am-
modernamento e riparazione. A loro volta, gli armatori e gli operatori in Brasile generalmente
favoriscono le navi con elevato contenuto locale rispetto alle navi costruite da operatori stra-
nieri con minori contenuti locali a causa di una serie di incentivi governativi volti ad inco-
raggiare la creazione di posti di lavoro in loco.

La previsione di requisiti di “contenuti locali” rappresenta un vantaggio competitivo per il
Gruppo, al fine di ottenere I'aggiudicazione di commesse, rispetto ad altri costruttori che non
hanno cantieri in Brasile, considerata la presenza e operativita del Gruppo in Brasile.

Nel caso in cui il governo brasiliano ridimensionasse la portata di tali requisiti, il Gruppo po-
trebbe essere esposto ad una maggiore concorrenza da parte di costruttori stranieri e cio po-
trebbe avere un impatto negativo significativo sulla reputazione, sulle attivita, sulla condizione
finanziaria, sui risultati operativi e/o sulle prospettive del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.18 Rischi connessi alla normativa applicabile alle commesse militari

Ai fini della propria operativita nella costruzione di navi militari il Gruppo é soggetto al rispetto
di determinati requisiti e obblighi previsti dalla normativa pubblicistica italiana, la cui eventuale
violazione potrebbe comportare limitazioni alla propria attivita di costruzione di navi militari.

Nell’ambito della Divisione Shipbuilding, 'area di business dell’Emittente relativa alle navi mi-
litari ha generato ricavi a livello consolidato, negli esercizi chiusi al 31 dicembre 2013, 2012
e 2011, pari rispettivamente ad Euro 1.126.278 migliaia, Euro 1.052.189 migliaia, ed Euro
894.318 migliaia rappresentanti rispettivamente il 47,0%, 45,9%, 39,1% del totale dei Ricavi
del Gruppo per ciascun esercizio.

Nell’ambito della propria operativita, il Gruppo riceve commesse per la costruzione di navi mi-
litari sia dalla Marina Militare italiana o enti pubblici o governativi italiani sia da marine militari
o enti pubblici o governativi di Paesi esteri.

Attivita di esportazione di armamenti all’estero

L’esportazione di navi ad uso militare ¢ soggetta al regime autorizzativo previsto dalla Legge 9
luglio 1990, n. 185 (“Nuove norme sul controllo dell’esportazione, importazione e transito dei ma-
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teriali di armamento”) e dal D.M. 7 gennaio 2013, n. 19 (“Regolamento di attuazione della legge
9 luglio 1990, n. 185, ai sensi dell’articolo 7 del decreto legislativo 22 giugno 2012, n. 105”).

Presupposto per poter ottenere le autorizzazioni ad iniziare trattative contrattuali e ad effettuare
operazioni di esportazione, importazione, transito, trasferimento intracomunitario ed interme-
diazione di materiale di armamento ¢ I'iscrizione dell’operatore nel registro nazionale delle im-
prese e consorzi di imprese operanti nel settore della progettazione, produzione, importazione,
esportazione, trasferimento intracomunitario, intermediazione, manutenzione e lavorazioni co-
munque connesse di materiale di armamento (il “RNI”) istituito presso il Segretariato generale
della Difesa e disciplinato dall’art. 44 del D.Lgs. 15 marzo 2010 n. 66 (il “Codice dell’Ordina-
mento Militare”). La Societa ¢ iscritta nel RNI a partire dal 1991.

L’art. 127 del D.P.R. 15 marzo 2010 n. 90 (“Testo Unico delle Disposizioni Regolamentari in Ma-
teria di Ordinamento Militare”) (il “D.P.R. 90/2010”) stabilisce che I'impresa registrata al RNI
¢ tenuta a comunicare tempestivamente ogni variazione relativa, tra l'altro, alla “proprieta”
dell'impresa. Sulla base della lettura complessiva dell’art. 127 del D.P.R. 90/2010, si puo so-
stenere che tale proprieta sia rappresentata dagli azionisti che detengono azioni in misura su-
periore all’1% del capitale sociale dell'impresa registrata. L’Emittente, in quanto societa che
avra azioni ammesse alle negoziazioni su un mercato regolamentato italiano e soggette a re-
gime di dematerializzazione, avra informazioni limitate sugli azionisti che detengono parte-
cipazioni nel capitale della stessa. Infatti, 'art. 120 del TUF e relative disposizioni attuative
prevedono, tra I'altro, che sono obbligati a dare comunicazione delle proprie partecipazioni
alla societa partecipata ed alla CONSOB coloro che hanno partecipazioni in una societa quo-
tata in misura superiore al 2%. Ciononostante, I'art. 11 del Nuovo Statuto dell’Emittente con-
templa la possibilita che la Societa possa richiedere, ai sensi dell’art. 83-duodecies del TUF -
in qualsiasi momento e con oneri a proprio carico - agli intermediari autorizzati, tramite una
societa di gestione accentrata, i dati identificativi degli azionisti, unitamente al numero di
Azioni registrate sui conti ad essi intestati, purché tali azionisti non abbiano espressamente
vietato la comunicazione degli stessi.

Sebbene il D.P.R. 90/2010 non contenga alcuna previsione che specifichi la sanzione applicabile
in caso di violazione dell’'obbligo informativo di variazione della proprieta dell'impresa, non
puo escludersi che, qualora la Societa non sia in grado di comunicare al RNI la variazione degli
azionisti che detengono azioni in numero pari o superiore all’1% del proprio capitale sociale, la
violazione di tale obbligo informativo possa comportare la sospensione della Societa dal RNI
fino al compimento degli accertamenti necessari, con conseguenti effetti negativi sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

In proposito, in base a corrispondenza intercorsa con Autorita pubblica competente, per quanto
attiene alla situazione che si potra eventualmente determinare allesito della quotazione in borsa
della Societa in relazione agli obblighi derivanti ex art. 127 comma 1 lettera e) del DPR 90/2010,
sara cura di tale Autorita analizzare tale situazione alla luce della normativa applicabile alle so-
cieta quotate e, ove si rendesse necessario, armonizzare il citato art. 127 del DPR 90/2010 a
quanto previsto dal DL 21/2012.
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Inoltre, in base ad un parere legale ricevuto dalla Societa, quest’ultima ritiene che le societa
quotate siano tenute a comunicare alla Commissione per la Tenuta del Registro Nazionale delle
Imprese le variazioni nelle partecipazioni superiori all'1% nella misura in cui ne vengano a co-
noscenza o dovrebbero esserne a conoscenza in base agli strumenti forniti dalla normativa vi-
gente in materia di societa emittenti.

Pertanto, con riferimento al proprio futuro status di emittente quotato, la Societa ritiene remota,
alla Data del Prospetto Informativo, la possibilita che la mancata comunicazione al RNI degli
azionisti che detengono quote di partecipazione inferiori al 2%, tenendo conto delle limitazioni
derivanti dalla normativa vigente per le societa con azioni quotate, possa costituire una viola-
zione di tale obbligo informativo e/o comportare la sospensione della Societa dal RNI fino al
compimento degli accertamenti necessari.

Inoltre, per 'esportazione dei materiali di armamento ¢ necessario ottenere 'autorizzazione
alla conclusione delle trattative commerciali con I'impresa o il paese destinatario dei beni e 'au-
torizzazione alla successiva esportazione dei materiali di armamento realizzati in forza del con-
tratto concluso. Non € consentito esportare materiale di armamento verso determinate tipologie
di paesi (a titolo esemplificativo, paesi in stato di guerra, nei cui confronti ¢ stato dichiarato
I'embargo, la cui politica contrasti con I'art. 11 della Costituzione) (art. 1, comma 6, Legge n.
185/1990). In considerazione della significativa durata delle commesse militari non ¢ possibile
escludere che, a seguito del rilascio dell’autorizzazione alla conclusione delle trattative com-
merciali ma prima dell’esportazione del materiale oggetto di fornitura, il paese destinatario dei

prodotti venga a trovarsi in una della situazioni di divieto previste dalla legge. In tali ipotesi,
sarebbe precluso alla Societa di dare esecuzione al contratto con possibili ripercussioni negative
sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Nulla osta sicurezza al trattamento di informazioni, documenti o materiali classificati
[seqreti e/o riservati]

L’esecuzione di alcune commesse pubbliche per la costruzione di navi militari necessita del
trattamento di informazioni coperte da segreto di Stato o da classifica di segretezza nazio-
nale, apposta per ragioni di sicurezza dello Stato, ovvero da classifica attribuita nel quadro
del Trattato del Nord Atlantico, dell’'Unione europea e di qualunque altro accordo od orga-
nizzazione internazionale, come disciplinato dalla Legge 3 agosto 2007, n. 124 (“Sistema di
informazione per la sicurezza della Repubblica e nuova disciplina del segreto”) e dal D.P.C.M.
22 luglio 2011 (“Disposizioni per la tutela amministrativa del segreto di Stato e delle informa-
zioni classificate”).

L’Emittente ¢ abilitata a tali trattamenti informativi sulla base di Nulla Osta Sicurezza (il
“NOS”) - che legittima alla trattazione di informazioni classificate “segretissimo’, “segreto” o
“riservatissimo” coloro (persone fisiche) che hanno la necessita di conoscerle e di Nulla Osta di
Sicurezza Industriale (il “NOSI”) - che abilita 'operatore economico (persona giuridica) alla
trattazione e gestione di informazioni classificate e consente di partecipare a gare d’appalto fi-

nalizzate all’affidamento di contratti classificati o dichiarati eseguibili con speciali misure di si-
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curezza, nonché, in caso di aggiudicazione, di eseguire lavori, fornire beni e servizi, realizzare
opere, studi e progettazioni ai quali sia stata attribuita una classifica di segretezza.

Ai sensi dell’art. 14, comma 1, lett. i) del D.P.C.M. 22 luglio 2011, il legale rappresentante, o, se
delegato, il Funzionario alla sicurezza ha 'obbligo di comunicare all’Autorita Nazionale per la
Sicurezza (ANS) - Utficio Centrale per la Segretezza (“UCSe”) ogni variazione riguardante la
legale rappresentanza, i componenti del Consiglio di amministrazione, il direttore tecnico, I'or-
ganizzazione di sicurezza dell’Emittente, nonché “il possesso di quote di partecipazione qualificate
in rapporto al capitale sociale”, senza meglio specificare che cosa debba intendersi per “parteci-
pazione qualificata’, o, in altre parole, senza chiarire da quale soglia di partecipazione rilevante
scatti quest’ultimo obbligo di comunicazione.

Come anzidetto, 'Emittente, in quanto societa che avra azioni ammesse alle negoziazioni su
un mercato regolamentato italiano e soggette a regime di dematerializzazione, avra informa-
zioni limitate sugli azionisti che detengono partecipazioni in misura inferiore al 2% ai sensi
dell’art. 120 del TUE. Ciononostante 'art. 11 del Nuovo Statuto dell’Emittente contempla la
possibilita che la Societa possa richiedere, ai sensi dell’art. 83-duodecies del TUF - in qualsiasi
momento e con oneri a proprio carico — agli intermediari autorizzati, tramite una societa di
gestione accentrata, i dati identificativi degli azionisti, unitamente al numero di azioni registrate
sui conti ad essi intestati, purché tali azionisti non abbiano espressamente vietato la comuni-
cazione degli stessi.

Ancorché la normativa di riferimento in vigore alla Data del Prospetto Informativo non pre-
veda specifiche sanzioni in ipotesi di violazione del predetto obbligo informativo, in consi-
derazione delle finalita alle quali sono preordinati il NOS e il NOSI, non puo escludersi che,
qualora la Societa non sia in grado di comunicare all’UCSe la variazione degli azionisti che
detengono “quote di partecipazione” inferiori al 2% del proprio capitale sociale, la violazione
di tale obbligo informativo possa comportare la sospensione dell’efficacia delle predette abi-
litazioni, e cio fino al compimento degli accertamenti da parte dell’ Autorita competente ne-
cessari ad escludere che il nuovo assetto proprietario possa pregiudicare i preminenti interessi
pubblici salvaguardati dalle normative di riferimento. In tale ipotesi, 'impossibilita a trattare
informazioni di carattere segreto e/o riservato potrebbe impedire alla Societa di continuare
a dare esecuzione a specifiche commesse militari contemplanti informazioni classificate e/o
di aggiudicarsene di nuove, con possibili ripercussioni negative sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Tuttavia, in base ad un parere legale ricevuto dalla Societa, quest'ultima ritiene che la normativa
in materia di societa quotate, laddove non consente neppure alle stesse societa emittenti di co-
noscere I'identita dei soggetti che detengono partecipazioni inferiori al 2% del proprio capitale
sociale, sia compatibile con gli obblighi di comunicazione previsti dall’art. 14, comma 1, lett. i)
del D.P.C.M. del 22.07.2011. Infatti, ogni variazione nella partecipazione al proprio capitale so-
ciale che comporti la costituzione o il rafforzamento di un’influenza notevole non puo non
essere conosciuta dalla societa poiché da un lato si manifesta attraverso il concreto esercizio di
tale potere sulloperatore economico e da un altro lato si presume sussistente quanto un soggetto
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¢ titolare di un decimo dei diritti di voto esercitabili nell'assemblea ordinaria. Ne consegue che
la circostanza che la societa quotata non sia in grado di conoscere I'identita dei soggetti che de-
tengono partecipazioni inferiori al 2% del proprio capitale appare irrilevante in quanto que-
st'ultima sarebbe comunque in grado di ottemperare agli obblighi di comunicazione individuati
dall’art. 14, comma 1, lett. i) del D.P.C.M. del 22.07.2011. Pertanto, la Societa ritiene remota,
alla Data del Prospetto Informativo, la possibilita di non essere in grado di comunicare all'UCSe
la variazione degli azionisti che detengono “quote di partecipazione qualificate” a causa delle li-
mitazioni derivanti dalla normativa vigente per le societa con azioni quotate e quindi di violare
lobbligo informativo applicabile, che potrebbe comportare la sospensione dellefficacia delle
predette abilitazioni.

Inoltre, 'art. 45, comma 8 del D.P.C.M. 22 luglio 2011, stabilisce che “per le societa di capitali,
il NOSI puo essere denegato o revocato, tra l'altro, anche quando sul conto dei titolari, anche stra-
nieri, di quote di partecipazione che, in rapporto al capitale sociale dell’impresa, avuto anche ri-
guardo alle circostanze di fatto e di diritto, conferiscano la possibilita di esercitare sull'impresa
stessa un’influenza notevole, ancorché non dominante emerga taluno degli elementi indicati al-
Particolo 37, comma 5, lettere a), b) e ¢)” del medesimo D.P.C.M. e, segnatamente:

a) che la persona sia interessata ad attivita di spionaggio, sabotaggio, collusione, relazione,
collaborazione con elementi che perseguono fini o svolgono attivita contrarie alla difesa
e alla sicurezza dello Stato italiano o degli Stati membri delle Organizzazioni interna-
zionali di cui I'Italia e parte;
che il soggetto sia interessato ad attivita eversive o di fiancheggiamento nei confronti di
persone appartenute, appartenenti o collegate a movimenti, nuclei o gruppi che perse-
guono fini contrari alle istituzioni democratiche dello Stato, ovvero svolgono propa-
ganda diretta a sovvertire con la violenza I'ordinamento democratico;

che il soggetto intrattenga o abbia intrattenuto rapporti, a qualsiasi titolo, con organiz-
zazioni di tipo mafioso o con altre organizzazioni che perseguono fini criminosi, ovvero
sono dedite ad attivita contrarie ai fondamentali interessi economici, finanziari e indu-
striali del paese.

La richiamata normativa non specifica cosa debba intendersi per “influenza notevole, ancorché
non dominante”. In particolare, non ¢ indicato quale sia, in termini percentuali, la soglia di par-
tecipazione a tali fini rilevante.

Come evidenziato, ai sensi dell’art. 120 del TUE, I'Emittente avra informazioni limitate sugli
azionisti che detengono partecipazioni in misura inferiore al 2% e, dunque, relativamente a tale
categoria di azionisti, potrebbe non essere in grado di verificare la sussistenza dei requisiti di
moralita ed onorabilita richiesti dalla legge.

Tuttavia, alla luce delle considerazioni sopra esposte con riferimento al proprio futuro status di
emittente quotato, in base ad un parere legale ricevuto dalla Societa, quest'ultima ritiene remota,
alla Data del Prospetto, Informativo la possibilita che partecipazioni inferiori al 2% conferiscano
la possibilita di esercitare sull impresa stessa una “influenza notevole ancorché dominante” senza
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che la Societa sia altrimenti a conoscenza dell'identita di tali azionisti e quindi in grado di ve-
rificare anche per tali azionisti la sussistenza dei requisiti di moralita ed onorabilita richiesti
dalla legge.

La perdita dei richiesti requisiti soggettivi da parte dei titolari di partecipazioni che conferiscano
la possibilita di esercitare sull'impresa un'influenza notevole, ancorché non dominante, potrebbe
comportare il diniego o la revoca del NOSI rilasciato a favore del Gruppo.

In tale ipotesi, 'impossibilita a trattare informazioni di carattere segreto e/o riservato potrebbe
impedire alla Societa di continuare a dare esecuzione a specifiche commesse militari contem-
planti informazioni classificate e/o di aggiudicarsene di nuove, con possibili ripercussioni ne-
gative sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo.

Requisiti soqqettivi previsti dalla normativa italiana ai fini delle attivita connesse alla
costruzione di navi militari

L’iscrizione al RNT (necessaria per 'esportazione di materiali di armamento), 'ottenimento
del nulla osta sicurezza (necessario per trattare informazioni e documenti con classifica di
segretezza), il rilascio della licenza ex art. 28 del Testo Unico Leggi Pubblica Sicurezza (ne-
cessaria per la fabbricazione, detenzione e commercio di materiali di armamento), nonché la
partecipazione a gare di appalto nel settore militare e non, presuppongono il possesso ed il
mantenimento di specifici requisiti soggettivi di moralita ed onorabilita in capo, ai legali rap-
presentanti dell’Emittente, ad altri soggetti che rivestono ruoli significativi al suo interno,
nonché, in particolari casi, come sopra indicato, ai soggetti titolari di partecipazioni che con-
feriscano la possibilita di esercitare sull’ Emittente stessa un’influenza notevole, ancorché non
dominante.

La perdita dei suddetti requisiti soggettivi potrebbe comportare la decadenza delle autorizza-
zioni amministrative indicate a favore del Gruppo, nonché I'eventuale risoluzione dei contratti
di appalto in essere, con possibili ripercussioni negative sulla situazione economica, patrimo-
niale e finanziaria del Gruppo.

Disposizioni antimafia per il controllo sulle composizioni azionarie dei soggetti
agqiudicatari di opere pubbliche ed i relativi mutamenti societari

L’art. 17, comma 3, della L. 19 marzo 1990 n. 55 (“Nuove disposizioni per la prevenzione della de-
linquenza di tipo mafioso e di altre gravi forme di manifestazione di pericolosita sociale”) (“L.
55/1990”), come modificato dalla L. 18 novembre 1998 n. 415, prevede I'emanazione di un decreto
del Presidente del Consiglio dei Ministri, che definisca “disposizioni per il controllo sulle composi-
zioni azionarie dei soggetti aggiudicatari di opere pubbliche, ivi compresi i concessionari, e sui relativi
mutamenti societari” ulteriormente precisando che “Con lo stesso decreto sono comunque vietate
intestazioni ad interposte persone, di cui deve essere comungque prevista la cessazione entro un termine
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predeterminato, salvo le intestazioni a societa fiduciarie autorizzate ai sensi della legge 23 novembre
1939, n. 1966, a condizione che queste ultime provvedano, entro trenta giorni dalla richiesta effettuata
dai soggetti aggiudicatari, a comunicare alle amministrazioni interessate U'identita dei fiducianti; in
presenza di violazioni delle disposizioni del presente comma, si procede alla sospensione dall’Albo
nazionale dei costruttori o, nei casi di recidiva, alla cancellazione dall’Albo stesso”.

In caso di violazione della normativa di cui sopra, ne potrebbe conseguire la preclusione alla
partecipazione a gare di appalto e risoluzione degli appalti pubblici in corso di esecuzione, posto
che I'art. 38, comma 1, lett. d) del Codice degli Appalti esclude espressamente dalle procedure
di affidamento delle concessioni e degli appalti di lavori, forniture e servizi, i soggetti che “hanno
violato il divieto di intestazione fiduciaria posto all’articolo 17 della legge 19 marzo 1990, n. 55,
con l'ulteriore precisazione che “I'esclusione ha durata di un anno decorrente dall’accertamento
definitivo della violazione e va comunque disposta se la violazione non é stata rimossa’.

Il decreto attuativo dell’art. 17, comma 3, della L. 55/1990 ¢ il D.C.P.M. 11 maggio 1991 n. 187
che stabilisce che le societa di capitali aggiudicatarie di opere pubbliche, ivi comprese le con-
cessionarie e le subappaltatrici, devono comunicare all'amministrazione committente o conce-
dente prima della stipula del contratto o della convenzione, la propria composizione societaria,
I'esistenza di diritti reali di godimento o di garanzia sulle azioni con diritto di voto sulla base
delle risultanze del libro dei soci, delle comunicazioni ricevute e di qualsiasi altro dato a propria
disposizione, nonché I'indicazione dei soggetti muniti di procura irrevocabile che abbiano eser-
citato il voto nelle assemblee societarie nell’'ultimo anno o che ne abbiano comunque diritto.
L’art. 2 del D.C.P.M. 11 maggio 1991 n. 187, inoltre, prevede che “le amministrazioni committenti
o concedenti chiedono, in corso d’opera, alle societa di cui all’art. 1 del presente decreto se siano
intervenute variazioni nella composizione societaria di entita superiore al 2% rispetto a quanto
comunicato ai sensi dello stesso art. 1.

A tal riguardo, la normativa secondaria attuativa (i.e., art. 4, comma 4, del D.P.C.M. 11 maggio
1991 n. 187) nella parte in cui continua a vietare in ogni caso le intestazioni fiduciarie di azioni o
quote di societa aggiudicatarie anche se detenute da societa fiduciarie autorizzate, deve ritenersi
implicitamente abrogata in quanto incompatibile con la nuova formulazione dell’art. 17, comma
3, della L. 55/1990, che consente I'interposizione da parte di societa fiduciarie autorizzate.

Sebbene sia consentita I'intestazione a interposte persone di azioni o quote di societa aggiudi-
catrici di opere pubbliche quali 'Emittente — purché tali intestazioni siano a societa fiduciarie
autorizzate ai sensi della legge 23 novembre 1939, n. 1966 e queste ultime provvedano, entro
trenta giorni dalla richiesta effettuata dai soggetti aggiudicatari (i.e. 'Emittente), a comunicare
alle amministrazioni interessate I'identita dei fiducianti — non puo, tuttavia, escludersi che:

. la Societa non sia in grado di conoscere I'identita dei fiduciari che detengono parteci-
pazioni inferiori al 2% del capitale sociale dell’ Emittente, ovvero che;
tali fiduciari non assolvano agli obblighi informativi di cui alla L. 55/1990 in relazione
all'identita dei relativi fiducianti.

In tali ipotesi, potrebbero verificarsi interferenze nei rapporti con la Pubblica Amministrazione
ai fini dello svolgimento delle commesse pubbliche affidate al’Emittente o dell’acquisizione di
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nuove, con conseguenti effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria
del Gruppo.

In ogni caso si segnala che, nel caso in cui il mancato assolvimento degli obblighi informativi
in questione dovesse derivare dall'impossibilita da parte del’Emittente di conoscere 'identita
di soggetti che detengono partecipazioni inferiori al 2% del suo capitale sociale, non sarebbe
comungque possibile contestare alla Societa la violazione degli obblighi informativi di cui alla L.
55/1990 in quanto lart. 1 del D.P.C.M. 187/1991 espressamente limita loggetto di siffatti obblighi
informativi alle informazioni sulla composizione societaria ricavabili “sulla base delle risultanze
del libro dei soci, delle comunicazioni ricevute, e di qualsiasi altro dato a propria disposizione”,
non potendo lart. 17, comma 3, della L. 55/1990 essere interpretato nel senso che esiga infor-
mativa circa I'identita di ciascun socio della societa quotata poiché il nostro ordinamento non
consente di ottenere siffatte informazioni in relazione alle partecipazioni nelle societa quotate.

Alla luce delle considerazioni sopra esposte con riferimento al proprio futuro status di emittente
quotato, in base alla prassi di altre societa quotate operanti nel settore degli appalti pubblici e
ad un parere legale ricevuto dalla Societa, questultima ritiene remota, alla Data del Prospetto
Informativo, la possibilita che possano verificarsi interferenze nei rapporti con la Pubblica Am-
ministrazione ai fini dello svolgimento delle commesse pubbliche affidate all’'Emittente o del-
lacquisizione di nuove.

4.1.19 Rischi connessi ai contratti di costruzione di navi militari conclusi
dal Gruppo con la Marina Militare italiana o marine militari estere

I contratti per la costruzione di navi militari conclusi dal Gruppo con la Marina Militare italiana
presentano alcune peculiarita connesse alla tipologia di beni forniti e alla natura pubblica della
controparte contrattuale, derivanti o da previsione di natura legislativa ovvero da clausole di na-
tura puramente negoziale.

In particolare, alcuni contratti prevedono clausole cd. “di salvaguardia” in base alle quali 'Emit-
tente dichiara e garantisce che la fornitura oggetto del contratto ¢ tecnologicamente la pit ade-
guata ai requisiti richiesti e che i singoli prezzi pattuiti sono i piti bassi da essa applicati a qualsiasi
altro contraente in ambito nazionale e internazionale per materiali e servizi di analoga qualita
in caso di termini contrattuali e condizioni comparabili. L’eventuale violazione del predetto im-
pegno durante il periodo di esecuzione del contratto, comporterebbe 'obbligo per la Societa di
ridurre i prezzi pattuiti entro i limiti predetti, restituendo quanto eventualmente percepito in
piu, maggiorato degli interessi legali maturati dalla data di riscossione alla data di restituzione.

I contratti prevedono, tra I'altro, che, per ragioni di pubblico interesse o necessita — tra le quali
sono comprese anche I'interruzione dei finanziamenti disposta con legge dello Stato, della Regione
e della Provincia autonoma per sopravvenute esigenze di equilibrio dei conti pubblici, ovvero le
esigenze operative connesse ai compiti d’istituto delle Forze Armate —, ' Amministrazione italiana
abbia la facolta di ordinare la sospensione dei lavori di costruzione. In tale ipotesi, di norma, non
e riconosciuto al costruttore di ottenere alcun compenso o indennizzo, salva la facolta di richiedere
lo scioglimento del vincolo contrattuale in caso di sospensione prolungata oltre il limite temporale
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previsto dalla legge. In numerosi casi, a parziale modifica di quanto sopra, i contratti stabiliscono
inapplicabilita della disposizione che prevede la risoluzione automatica del contratto in caso di
sospensione dei lavori oltre un determinato periodo. Conseguentemente, 'appaltatore dovra so-
spendere i lavori ma rimarra comunque vincolato alla commessa, senza ricevere pagamenti, fino
a che la committente non disporra di voler riprendere il programma di armamento.

Inoltre, al’ Amministrazione italiana ¢ generalmente attribuito il diritto di recedere in qualunque
momento dal contratto previo il pagamento dei lavori eseguiti e del valore dei materiali utili
esistenti in cantiere e di un indennizzo, in genere, non superiore al decimo dell'importo delle
opere non eseguite.

Laddove in corso di esecuzione di un contratto di appalto pubblico siano emessi provvedimenti
o sentenza definitive di condanna per talune tipologie di reati a carico della Societa o dei propri
rappresentanti, € riconosciuta la possibilita alla committente, in relazione allo stato dei lavori e
alle eventuali conseguenze nei riguardi delle finalita dell'intervento, di procedere alla risoluzione
del contratto. In tal caso all’appaltatore é riconosciuto il solo pagamento dei lavori regolarmente
eseguiti, decurtato degli oneri aggiuntivi derivanti dallo scioglimento del contratto.

Ad alcuni contratti con marine militari o enti pubblici esteri sono talvolta collegati degli impegni
di “offset”, consistenti nel concludere acquisti presso aziende locali di beni ivi prodotti (“local
content”). Detti impegni di offset di valore variabile a seconda dei contratti, hanno spesso una
durata che eccede le forniture del Gruppo e possono presentare problematiche, laddove sorgano
contestazioni circa l'entita del local content, ovvero nel caso in cui le imprese locali non siano
adempienti (a titolo esemplificativo, perché in ritardo) all’ordine emesso da Fincantieri. Cio
puo comportare il mancato rispetto da parte del Gruppo degli impegni assunti, esponendo que-
st’ultimo a penalita od altre sanzioni (quali, a titolo esemplificativo, I'esclusione dalle gare per
un certo periodo, che solitamente non eccede i due anni). In alcuni di tali casi, le societa terze
locali oggetto dell'impegno di offset rimangono titolari dei diritti di proprieta intellettuale e di
sfruttamento economico dei progetti, disegni industriali e brevetti e pertanto, 'eventuale riso-
luzione/inadempimento di tali accordi/impegni potrebbe ripercuotersi negativamente sull’ese-
cuzione degli appalti da parte del’Emittente.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo XIX, Paragrafo 19.1 del Pro-
spetto Informativo.

4.1.20 Rischi legati al mancato pagamento di contributi per la costruzione
di navi per contratti acquisiti fino al 2001

Il Gruppo é esposto al rischio del mancato pagamento dei crediti vantati dalla Societa nei confronti
dello Stato italiano ed Enti Pubblici.

La Legge 28 dicembre 1999, n.522 (art. 2) e la Legge 16 marzo 2001, n. 88 (art. 3) hanno previsto
misure di sostegno all'industria cantieristica ed armatoriale. Pil1 precisamente, la Legge n. 522
del 1999 ha previsto contributi a favore del costruttore navale per i contratti stipulati dal 1° gen-
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naio 1999 al 31 dicembre 2000, mentre la Legge n. 88 del 2001 riconosce analoghi contributi a
favore delle imprese armatoriali.

Nel dicembre 2000 Fincantieri ha stipulato con alcuni armatori cinque diversi contratti di co-
struzione navale per i quali, con riferimento alle sopra richiamate disposizioni legislative, lo
Stato ha disposto il riconoscimento dei previsti contributi attraverso decreti del Ministero delle
Infrastrutture e dei Trasporti intervenuti tra il 2002 ed il 2008.

Il pagamento dei suddetti contributi avviene mediante emissione da parte dell’amministra-
zione competente di un decreto di pagamento a favore della societa costruttrice destinataria
del contributo.

Al 31 dicembre 2013 risultano emessi dalle amministrazioni competenti ma non ancora liquidati
decreti di pagamento a favore dell’Emittente per Euro 19,9 milioni e, a fronte di tali decreti, un
corrispondente ammontare ¢ stato iscritto nel bilancio della Societa tra i crediti verso lo Stato
ed Enti Pubblici.

Oltre ai contributi per i quali ¢ stato gia emesso un decreto di pagamento, I'Emittente ha diritto
alla liquidazione di contributi per ulteriori Euro 83,6 milioni (dati al 31 dicembre 2013) per i
quali non ¢ stato ancora emesso alcun decreto di pagamento.

A tal riguardo, la Legge di Stabilita 2014, al fine di garantire la prosecuzione degli interventi di
cui all’art. 3 della Legge n. 88 del 2001, ha autorizzato un contributo ventennale di Euro 5 milioni
a decorrere dall’esercizio 2014 a favore degli investimenti delle imprese marittime ammesse a
beneficiare del contributo. A fronte di tale impegno le amministrazioni competenti potrebbero
procedere all’emissione di corrispondenti decreti di pagamento in favore della Societa. Tuttavia,
I'emissione di tali decreti nonché i connessi tempi, importi e modalita non sono preventivabili
alla Data del Prospetto Informativo.

Qualora le amministrazioni competenti non liquidino i contributi per i quali ¢ gia stato emesso
un decreto di pagamento ovvero non emettano i decreti di pagamento per la porzione residua
di contributi non ancora liquidati, la Societa potrebbe essere costretta a svalutare i crediti at-
tualmente iscritti in bilancio ovvero potrebbe non poter far affidamento sui contributi ancora
dovuti per lo svolgimento della propria attivita, con effetti negativi sulla situazione patrimoniale,
economica e finanziaria del Gruppo.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto
Informativo.

4.1.21 Rischi legati ai contenziosi ed alla possibile inadeguatezza del fondo
per contenziosi legali del Gruppo

A fronte del fatto che il Gruppo é parte di procedimenti giudiziari e arbitrali, non si puo escludere
che il fondo per rischi ed oneri non sia sufficiente a coprire le passivita che potrebbero essere soste-
nute dal Gruppo in caso di esito negativo di tali procedimenti.
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Alla Data del Prospetto Informativo, il Gruppo & parte di procedimenti giudiziari, civili, am-
ministrativi, tributari e penali, attivi e passivi. La voce “Fondo contenziosi legali”, pari ad Euro
44,8 milioni, ricompresa nella voce “Fondi per rischi e oneri” del bilancio abbreviato intermedio
consolidato dell’Emittente per il trimestre chiuso al 31 marzo 2014, rappresenta gli stanziamenti
effettuati a copertura di eventuali passivita rivenienti da tali procedimenti.

Inoltre, la voce “Fondo rischi e oneri diversi’, pari ad Euro 28,8 milioni, ricompresa anch’essa
nella voce “Fondi per rischi e oneri” del bilancio abbreviato intermedio consolidato dell’ Emit-
tente per il trimestre chiuso al 31 marzo 2014, include fondi per fronteggiare rischi di bonifica
ambientale e altri rischi di varia natura principalmente contrattuale, tecnica e fiscale che po-
trebbero risolversi giudizialmente o transattivamente con oneri a carico del Gruppo, principal-
mente riferibili al Gruppo Vard.

Mentre non ¢é possibile determinare I’esito finale di tali procedimenti o prevedere I'eventuale
insorgenza di ulteriori procedimenti, nel caso in cui ci fossero circostanze in base alle quali si
possa fondatamente ritenere che 'Emittente o le sue controllate possano risultare soccombenti
negli stessi, il Gruppo dispone che siano iscritti gli accantonamenti a valere sul fondo rischi ed
oneri nel passivo del bilancio consolidato del Gruppo. Tuttavia, il Gruppo basa le proprie stime
del rischio di soccombenza nel contenzioso su proprie aspettative, opinioni e assunzioni circa
gli sviluppi futuri che sono intrinsecamente soggette ad incertezze.

Non si puo escludere che il fondo per rischi ed oneri legati a procedimenti giudiziari, civili, am-
ministrativi tributari e penali o agli arbitrati non sia sufficiente a coprire le perdite effettive o le
spese complessive sostenute dal Gruppo, rivelandosi pertanto inadeguato rispetto agli oneri ef-
fettivi derivanti da tali contenziosi, e/o che 'esito di alcuni procedimenti giudiziari, ammini-
strativi, civili, tributari e penali o arbitrali non danneggi la reputazione, le attivita, i risultati
operativi, la condizione finanziaria e/o le prospettive del Gruppo.

I1 Gruppo ¢ esposto al rischio di contenzioso giuslavoristico intentato da parte di dipendenti
per il risarcimento dei danni causati da presunte violazioni di leggi e regolamenti legati al rap-
porto di lavoro.

Inoltre, il Gruppo ¢ altresi esposto al rischio di essere coinvolto in contenziosi per asserita re-
sponsabilita derivante da sinistri che potrebbero occorrere sulla nave ai passeggeri o all’equi-
paggio successivamente alla consegna della nave al cliente.

Qualora il Gruppo risultasse soccombente nelle suddette controversie e 'ammontare dei danni
che il Gruppo fosse condannato a pagare fosse significativo, si potrebbe verificare un effetto ne-
gativo significativo sulla situazione economica e finanziaria del Gruppo.

Contenzioso “Iraq”

I1 Gruppo ha in essere un contenzioso rilevante con I'Iraq. Tale contenzioso si & articolato, a
partire dagli anni novanta, in diversi giudizi che hanno visto come parti la Societa ed il Governo
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iracheno. Oggetto di tali giudizi sono 2 contratti (rispettivamente i numeri 4/80 e 6/80) di cui
Fincantieri e stata capocommessa ed aventi ad oggetto rispettivamente (i) la fornitura al governo
iracheno di 11 navi militari e (ii) il correlativo supporto logistico consistente in un bacino gal-
leggiante, in macchinari per una base navale, attivita di training e altri servizi. Alla Data del
Prospetto Informativo, le pretese avanzate dall’'Iraq nei confronti di Fincantieri sono state so-
stanzialmente rigettate o dichiarate inammissibili, tuttavia residuano alcuni contenziosi ancora
pendenti. I menzionati contratti sono stati eseguiti solo parzialmente a causa delle sanzioni im-
poste all'Traq da risoluzioni del Consiglio di Sicurezza del’lONU durante la prima Guerra del
Golfo, nonché dal successivo Regolamento CEE 3541/1992.

In particolare, il contenzioso tra le parti si ¢ articolato nei seguenti contenziosi rispettivamente
davanti a tribunali ordinari italiani, francesi ed iracheni, oltre che in sede arbitrale.

In primo luogo, nel 1990, Fincantieri e Oto Melara (ora Finmeccanica) hanno promosso un
giudizio avanti al Tribunale di Genova convenendo in giudizio, tra gli altri, il governo iracheno,
per chiedere che venisse disposta la risoluzione dei contratti n. 4/80 e 6/80 (stipulati con Fin-
cantieri) e n. 5/80 (stipulato con Oto Melara) per impossibilita sopravvenuta imputabile al Go-
verno iracheno, nonché per ottenere il conseguente risarcimento del danno subito e subendo.
Il Governo iracheno si € costituito in giudizio, contestando le pretese attoree e proponendo una
domanda riconvenzionale nei confronti di Fincantieri per circa USD 558 milioni oltre ad inte-
ressi e anatocismo, a titolo di restituzione di anticipi versati in base ai menzionati contratti. Il
giudizio ha visto una prima sentenza sull’an emessa nel 1996, che ha accolto le domande della
Societa ed una successiva sul quantum — nel luglio 2006 — che ha accordato un risarcimento
alla Societa per circa USD 17,9 milioni. La sentenza ha invece respinto le istanze di Finmecca-
nica, la quale ha dunque impugnato la sentenza avanti alla Corte d’Appello di Genova. L’Iraq
si ¢ costituito proponendo appello incidentale. Il giudizio di appello € ancora pendente, ma la
Societa ¢ estranea a questo giudizio in quanto dal 2007 si ¢ formato il giudicato sul capo della
sentenza di primo grado che ha accordato il risarcimento alla Societa.

Nel 1992 il Governo iracheno ha avanzato le medesime pretese gia azionate in via riconvenzio-
nale avanti al Tribunale di Genova, anche in sede arbitrale, nei confronti sia di Fincantieri che
di Oto Melara per conseguire la restituzione di anticipi versati per circa USD 558 milioni oltre
ad interessi. L’arbitrato, amministrato ai sensi del regolamento della Camera di Commercio Ar-
bitrale Internazionale (“ICC”) e con sede a Parigi, si ¢ concluso con il lodo emesso nel 2006,
che ha dichiarato le domande del Governo iracheno inammissibili, integrato con un ulteriore
lodo nel 2007 che ha integralmente compensato tra le parti i costi dell’arbitrato. Il Governo ira-
cheno ha dunque impugnato il lodo avanti alla competente Corte d’Appello di Parigi.

Tale giudizio € ancora pendente e, in considerazione dello stato avanzato dei neg