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AVVERTENZA 

Sono riportate nel presente paragrafo "Avvertenza" alcune informazioni ritenute importanti per gli investitori 
per comprendere il quadro di riferimento e i rischi connessi al fabbisogno finanziario netto consolidato del 
Gruppo. 

Al fine di effettuare un corretto apprezzamento dell'investimento, gli investitori sono invitati a valutare le 
informazioni contenute nel Prospetto Informativo, con particolare riguardo ai fattori di rischio relativi 
all'Emittente ed al Gruppo ad esso facente capo, al settore di attività in cui il Gruppo opera, nonché alla 
quotazione degli strumenti finanziari oggetto del presente Prospetto Informativo. Per una descrizione 
completa dei fattori di rischio si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo IV ("Fattori di Rischio") del Prospetto 
Informativo. 

Ai fini dell'informativa da fornire nella presente paragrafo, si evidenziano alcune sintetiche informazioni in 
merito alla continuità aziendale ed al capitale circolante netto del Gruppo Eukedos. 

Considerazioni in merito alla continuità aziendale 

Come richiamato anche dalla Società di Revisione nella relazione sul bilancio consolidato chiuso al 31 
dicembre 2011, in sede di redazione di tale bilancio, gli amministratori di Eukedos hanno evidenziato come la 
situazione di squilibrio della struttura patrimoniale, caratterizzata da condizioni di deficit patrimoniale sia per 
l'Emittente sia a livello di bilancio consolidato, abbia comportato il permanere di una situazione di tensione 
fmanziaria sia per l'Emittente stessa che per una parte preponderante delle società del Gruppo. Tale 
situazione, unitamente ai risultati negativi registrati al 31 dicembre 2011 dalle suddette società, ha configurato 
l'esistenza di rilevanti incertezze che potevano far sorgere dubbi significativi sulla capacità del Gruppo 
Eukedos di continuare ad operare nel presupposto della continuità aziendale. 

Prendendo atto di tali criticità, gli amministratori, già nel corso dell'esercizio 2011 e nel 2012, hanno avviato 
un serie di iniziative volte al riequilibrio della situazione finanziaria del Gruppo Eukedos. 

L'operazione più significativa realizzata dagli amministratori di Eukedos consiste nella presentazione al 
Tribunale di Reggio Emilia, in data 14 ottobre 2011, di una domanda di ammissione alla procedura di 
concordato preventivo, ai sensi degli artt. 152 e 161 della Legge Fallimentare. 

In data 26 ottobre 2011, il Tribunale Civile di Reggio Emilia ha ammesso con decreto la Società alla 
procedura di Concordato Preventivo, nominando quale Giudice Delegato il dott. Luciano Varotti e quale 
Commissario Giudiziale il dott. Alfredo Macchiaverna. 

In data 24 maggio 2012 il Tribunale di Reggio Emilia ha emesso il decreto di omologa della Proposta di 
Concordato, il quale è stato depositato presso la cancelleria del Tribunale di Reggio Emilia in data 30 maggio 
2012 e comunicato alla Società in data 3 I maggio 2012. 

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo IV, Paragrafo 4.1.1, nonchè alla Sezione 
Seconda, Capitolo III, Paragrafo 3.1 del presente Prospetto Informativo. 

Considerazioni in merito al capitale circolante netto 

Ai sensi del Regolamento 809/2004 e della definizione di capitale circolante — quale "mezzo mediante il quale 
l'emittente ottiene le risorse liquide necessarie a soddisfare le obbligazioni che pervengono a scadenza" -
contenuta nelle raccomandazioni ESMA/2011/81, alla Data del Prospetto Informativo il Gruppo Eukedos non 
dispone di un capitale circolante sufficiente a soddisfare le proprie attuali esigenze (intendendosi per tali 
quelle relative ai dodici mesi successivi alla Data del Prospetto Informativo). 

Sulla base degli ultimi dati consuntivi disponibili (bilancio consolidato al 31 marzo 2012 del Gruppo), il 
capitale circolante netto del Gruppo presentava un saldo negativo di circa Euro 41,7 milioni (inclusivo 



dell'indebitamento finanziario corrente di Euro 52,4 milioni e di debiti scaduti verso fornitori per complessivi 
Euro 6,7 milioni). 

Successivamente l'esecuzione dell'Omologa della Proposta di Concordato da parte del Tribunale di Reggio 
Emilia ha comportato stralci di debiti finanziari netti per circa Euro 13 milioni, riscadenziamenti a lungo 
termine di debiti finanziari netti per circa Euro 15,5 milioni e aumenti di capitale per complessivi Euro 13,5 
milioni, riconducendo pertanto il capitale circolante netto ad un valore positivo per Euro 0,3 milioni (tale 
valore non risulta significativamente variato alla Data del Prospetto Informativo). 

In particolare il fabbisogno finanziario consolidato netto per i successivi dodici mesi dalla Data del Prospetto 
Informativo, è stimato pari a Euro 0,7 milioni. 

Pertanto il fabbisogno finanziario complessivo del Gruppo per i 12 mesi successivi alla Data del Prospetto 
Informativo viene determinato in Euro 0,4 milioni, pari alla differenza tra Euro 0,3 milioni, riconducibili al 
valore (positivo) del capitale circolante netto alla Data del Prospetto Informativo, ed Euro 0,7 milioni relativi 
al fabbisogno finanziario per i 12 mesi successivi. 

Il Gruppo Eukedos prevede di fmanziare tale fabbisogno finanziario complessivo attraverso l'utilizzo delle 
risorse finanziarie a lungo termine messe a disposizione da parte di Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banca 
Popolare di Lodi S.p.A. per Euro 5 milioni, utilizzate per circa Euro 4 milioni al 31 marzo 2012 e quindi 
disponibili per l'importo residuo di Euro 1 milione. 

Si precisa che, sulla base dell'accordo sottoscritto con le banche finanziatrici suddette nell'ambito della 
Proposta di Concordato Preventivo, la linea di credito per cassa pari ad Euro 5 milioni sopra citata dovrà 
essere rimborsata dall'Emittente il 30 novembre 2016. L'utilizzo di tale linea di credito nel breve periodo 
comporterà il sostenimento di maggiori oneri finanziari. 

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo IV, Paragrafo 4.1.2, nonchè alla Sezione 
Seconda, Capitolo III, Paragrafo 3.1 del presente Prospetto Informativo. 
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DEFINIZIONI 

Si riporta di seguito un elenco delle definizioni e dei termini utilizzati all'interno del Prospetto Informativo. 
Tali definizioni e termini, salvo diversamente specificato, hanno il significato di seguito indicato. 

Arkigest 

Aumento di Capitale a 
servizio della conversione 
forzosa delle Obbligazioni 
2007 

Aumento di Capitale a 
servizio delle Obbligazioni 
2012 

Aumento di Capitale 
Riservato 

Arkigest S.r.l., con sede legale in Firenze, via B. da Foiano, n. 14, la quale 
ha sottoscritto e liberato una porzione dell'Aumento di Capitale Riservato 
per un importo pari ad Euro 5.000.000. 

L'aumento di capitale sociale a pagamento, con esclusione del diritto di 
opzione, deliberato dall'assemblea straordinaria della Società in data 28 
febbraio 2012, ai sensi dell'art. 2441, comma 5, del codice civile, per un 
importo di Euro 8.000.000 mediante emissione, ad un prezzo di Euro 0,8 
cadauna, di complessive n. 10.000.000 nuove azioni ordinarie a servizio 
della conversione forzosa di una porzione del credito vantato dai possessori 
di Obbligazioni 2007 nel rapporto di n. 1 nuova azione ordinaria per ogni 
Obbligazione 2007 detenuta. 

L'aumento di capitale sociale a pagamento, in via scindibile, deliberato 
dall'assemblea straordinaria della Società in data 28 febbraio 2012, ai sensi 
dell'art. 2420-bis, comma 2, del codice civile, e con esclusione del diritto di 
opzione, ai sensi dell'art. 2441, comma 5, del codice civile, per un importo 
di massimi Euro 12.000.000, mediante emissione di massime n. 8.571.429 
nuove azioni ordinarie, a servizio esclusivo della conversione delle 
Obbligazioni 2012, secondo il rapporto di conversione di n. 6 azioni ogni n. 
7 Obbligazioni 2012, e dunque ad un prezzo di emissione per azione, pari ad 
Euro 1,4. 

L'aumento di capitale sociale a pagamento, in via inscindibile, con 
esclusione del diritto di opzione, deliberato dall'assemblea straordinaria 
della Società in data 28 febbraio 2012 ai sensi dell'art. 2441, comma 5 del 
codice civile, per un importo di Euro 5.500.000, mediante emissione, di n. 
6.875.000 nuove azioni ordinarie riservato, ad un prezzo di Euro 0,8 per 
azione, a Arkigest e De Vita, con abbinati i Warrant. 

Aumento di Capitale 
servizio dei Warrant 

a Congiuntamente gli aumenti di capitale sociale a pagamento, in via 
scindibile, deliberati dall'assemblea straordinaria della Società in data 28 
febbraio 2012 a servizio dei Warrant, ed in particolare (i) l'aumento di 
capitale per un importo di massimi Euro 4.400.000, mediante emissione, 
entro il termine ultimo del 31 dicembre 2017, di massime n. 5.000.000 
azioni ordinarie della Società a servizio dell'esercizio dei warrant 
denominati "Warrant A Eukedos 2015", ad un prezzo di emissione per 
azione di Euro 0,88 e (ii) l'aumento di capitale per un importo di massimi 
Euro 13.423.000, mediante emissione, entro il termine ultimo del 31 
dicembre 2017, di massime n. 9.587.307 azioni ordinarie della Società a 
servizio dell'esercizio dei warrant denominati "Warrant B Eukedos 2016", 
ad un prezzo di emissione per azione di Euro 1,4. 

Azioni ovvero le Azioni Le n. 6.875.000 azioni ordinarie della Società sottoscritte dagli Investitori 
degli Investitori oggetto del presente Prospetto Informativo. 

Azioni a servizio dei Le massime n. 14.587.307 azioni ordinarie di nuova emissione della Società 
Warrant a servizio dell'esercizio dei Warrant. 

Azioni a servizio delle Le massime n. 8.571.429 azioni ordinarie di nuova emissione della Società a 
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Obbligazioni 2012 

Azioni di Compendio 

Borsa Italiana 

Codice di Autodisciplina 

Concordato ovvero 
Concordato Preventivo 
Consob 

Data  del Prospetto 
Informativo 
De Vita 

Emittente ovvero Eukedos 
ovvero Società 
Gruppo Eukedos ovvero 
Gruppo 
Investitori 
Legge Fallimentare ovvero 
L.F. 
Mercato Telematico 
Azionario ovvero MTA 
Monte Titoli 
Obbligazioni 2007 

Obbligazioni 2012 

Omologa 

Piano Industriale ovvero 
Piano 

POC 2007 

POC 2012 

Proposta di Concordato 

Prospetto Informativo 
Regolamento di Borsa 

servizio esclusivo della conversione delle Obbligazioni 2012. 

Congiuntamente, (i) le n. 8.571.429 Azioni a servizio delle Obbligazioni 
2012 e (ii) le n. 14.587.307 Azioni a servizio dei Warrant. 

Borsa Italiana S.p.A., con sede legale in Milano, piazza degli Affari, n. 6. 

Il Codice di Autodisciplina delle società quotate predisposto dal comitato 
per la corporale governance di Borsa Italiana in vigore alla Data del 
Prospetto Informativo. 
La procedura di concordato preventivo alla quale Eukedos è stata ammessa 
in data 26 ottobre 2011 avanti al Tribunale di Reggio Emilia . 
Commissione Nazionale per le Società e la Borsa con sede in Roma, via 
G.B. Martini, n. 3. 
La data di pubblicazione del presente Prospetto Informativo. 

Il signor Fedele. De Vita, residente in Milano, via Barozzi, n. 2, C.F. 
DVTFDL66B07F839V, il quale ha sottoscritto e liberato una porzione 
dell'Aumento di Capitale Riservato per un importo pari ad Euro 500.000. . 
Eukedos S.p.A. in concordato preventivo (già Arkimedica S.p.A.), con sede 
legale in Gattatico (RE), via Verdi, n. 41. 
Collettivamente l'Emittente e le società da questa controllate ai sensi 
dell'articolo 2359 del codice civile e dell'articolo 93 del TUF. 
Collettivamente Arkigest e De Vita. 
Il Regio Decreto n. 267 del 16 marzo 1942 come successivamente 
modificato ed integrato e in vigore alla Data del Prospetto Informativo. 
Il Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa Italiana. 

Monte Titoli S.p.A., con sede in Milano, via Andrea Mantegna, n. 6. 
Le n. 10.000.000 obbligazioni del valore nominale di Euro 2,80 cadauna, 
convertibili in azioni ordinarie Eukedos di nuova emissione, costituenti il 
POC 2007. 
Le n. 10.000.000 obbligazioni del valore nominale di Euro 1,2 cadauna, 
convertibili in azioni ordinarie Eukedos di nuova emissione, costituenti il 
POC 2012, oggetto del presente Prospetto Informativo. 
Il decreto di omologa della Proposta di Concordato della Società emesso dal 
Tribunale di Reggio Emilia in data 24 maggio 2012 e depositato presso la 
cancelleria del Tribunale di Reggio Emilia in data 30 maggio 2012. 
Il piano industriale del Gruppo Eukedos relativo agli esercizi 2011-2014, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione della Società in data 29 agosto 
2011 e da ultimo modificato in data 10 febbraio 2012. 
Il prestito obbligazionario convertibile denominato "Arkimedica S.p.A. 
2007 - 2012 convertibile 5%". 
Il prestito obbligazionario convertibile denominato "Eukedos S.p.A. 2012 -
2016 convertibile 3%". 
La domanda di ammissione alla procedura di concordato preventivo 
depositata dalla Società in data 14 ottobre 2011 ai sensi degli arti. 152 e 161 
della Legge Fallimentare. 
Il presente prospetto informativo. 
Il regolamento dei mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana come 
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successivamente modificato ed integrato, in vigore alla Data del Prospetto 
Informativo. 

Regolamento Emittenti Il regolamento adottato da Consob con delibera n. 11971 del 14 maggio 
1999, come successivamente modificato ed integrato, in vigore alla Data del 
Prospetto Informativo. 

Regolamento Parti Il regolamento recante disposizioni in materia di operazioni con parti 
Correlate correlate adottato da Consob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 come 

successivamente modificato ed integrato, in vigore alla Data del Prospetto 
Informativo. 

Regolamento POC Il  regolamento del prestito obbligazionario convertibile denominato 
"Eukedos 2012 — 2016 convertibile 3%", riportato in Appendice. 

Società di Revisione Deloitte & Touche S.p.A., con sede legale in Milano, via Tortona, n. 25. 
TUF ovvero Testo Unico Il Decreto Legislativo n. 58 del 24 febbraio 1998, come successivamente 
ovvero Testo Unico della modificato ed integrato, in vigore alla Data del Prospetto Informativo. 
Finanza 

Warrant Congiuntamente i n. 5.000.000 "Warrant A Eukedos 2015" (di cui n. 
4.545.455 destinati ad Arkigest e n. 454.545 destinati al sig. Fedele De Vita) 
e i n. 9.587.307 "Warrant B Eukedos 2016" (di cui n. 8.690.472 destinati ad 
Arkigest e n. 896.835 destinati al sig. Fedele De Vita) non destinati alla 
quotazione. 
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GLOSSARIO 

Si riporta di seguito un elenco dei termini utilizzati all'interno del Prospetto Informativo. Tali termini, salvo 
diversamente specificato, hanno il significato di seguito indicato. 

CTP ovvero Custom 
Procedure Trays 

RAF ovvero Residenza 
Assistenziale Flessibile 

RSA ovvero Residenza 
Sanitaria Assistenziale 

SSN ovvero Servizio 
Sanitario Nazionale 

TNT ovvero Tessuto Non 
Tessuto 

Ente pubblico locale al quale compete l'organizzazione finanziaria e 
gestionale delle prestazioni sanitarie. 

Contratti aventi ad oggetto l'esternalizzazione, presso società specializzate 
nella cura degli anziani e capaci di fornire un servizio integrato attraverso 
propri mezzi e personale, dei principali servizi inerenti la gestione, quali 
ad esempio l'assistenza ai pazienti, la mensa, la pulizia dei locali ed il 
lavaggio della biancheria. 

I kit utilizzati nel settore dentale, disposti su un vassoio in cui sono inseriti 
i dispositivi medicali da utilizzare nell'operazione. La composizione 
include teli per la copertura dei tavoli, salviette per la pulizia delle mani, 
telini per la copertura di parti del paziente e dispositivi medicali quali 
bisturi, forbici, aghi generici e tubi di aspirazione. 

Ente governativo statunitense che si occupa della regolamentazione dei 
prodotti alimentari e farmaceutici. 

Agenzia delle Nazioni Unite istituita nel 1948 e specializzata per le 
questioni sanitarie. 

Tipologia di struttura collettiva che fornisce alle persone adulte e anziane, 
autosufficienti o parzialmente autosufficienti, prestazioni di tipo 
alberghiero, specifici servizi a carattere assistenziale, prestazioni di tipo 
culturale e ricreativo, oltre a prestazioni che mirino al recupero o al 
miglioramento dell'autosufficienza della persona. 

Tipologia di struttura socio-assistenziale di "ospitalità permanente" che 
nasce con l'obiettivo di fornire accoglienza, prestazioni assistenziali e di 
recupero a persone in condizioni plico-fisiche di parziale autosufficienza o 
di non autosufficienza, a meno che esigenze di carattere sanitario accertate 
non richiedano il ricorso a soluzioni diverse. 

Tipologia di struttura creata per dare risposte adeguate alle esigenze di 
persone egli anziani non autosufficienti (anziani e non) ed assume oggi 
particolare rilievo nella realtà dell'assistenza geriatrica. 

Il complesso delle funzioni e delle attività assistenziali svolte dai servizi 
sanitari regionali, dagli enti e istituzioni di rilievo nazionale e dallo Stato, 
volte a garantire la tutela della salute. 

I (i) dispositivi di protezione individuale destinati alla protezione del 
lavoratore durante la sua attività, tra cui in particolare camici non sterili ad 
uso generico, usati in tutti i settori industriali dove si richiede un controllo 
minimo tra il lavoratore e l'ambiente di lavoro per minimizzare gli scambi 
di corpuscoli, e accessori che comprendono, tra l'altro, mascherine, 
indumenti, copriscarpe; e (ii) prodotti in TNT non sterili (camici, cuffie e 
copriscarpe), venduti ad una clientela privata composta da industrie 
alimentari, lavanderie e centri estetici. 

ASL ovvero Azienda 
Sanitaria Locale 

Contratti Global Service 

FDA ovvero Food and Drug 
Association 

OMS ovvero Organizzazione 
Mondiale della Sanità 

RA ovvero Residenza 
Assistenziale 
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NOTA DI SINTESI 

La presente nota di sintesi (la "Nota di. Sintesi"), redatta ai sensi della Direttiva 2003/71/CE, del 
Regolamento 809/2004/CE, e del Regolamento Delegato 486/2012/UE, riporta sinteticamente i rischi e le 
caratteristiche essenziali connesse all'Emittente e al Gruppo ad esso facente capo, al settore di attività in cui 
Eukedos ed il Gruppo operano nonché alla quotazione degli strumenti finanziari oggetto del presente 
Prospetto Informativo. 

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. 

I termini riportati con lettera maiuscola sono definiti nelle apposite Sezioni "Definizioni" e "Glossario" del 
Prospetto Informativo. 

Sezione A — Introduzione e avvertenze 

A.1 A) la presente Nota di Sintesi va letta come un'introduzione al Prospetto Informativo; 

B) qualsiasi decisione, da parte dell'investitore, di investire negli strumenti finanziari 
dovrebbe basarsi sull'esame del Prospetto Informativo completo; 

C) qualora sia presentato un ricorso dinanzi all'autorità giudiziaria in merito alle 
informazioni contenute nel Prospetto Informativo, l'investitore ricorrente potrebbe 
essere tenuto a sostenere le spese di traduzione del Prospetto Informativo prima 
dell'inizio del procedimento; 

D) la responsabilità civile incombe sulle persone che hanno redatto la Nota di Sintesi, 
ed eventualmente sulle persone che dovessero redigere la sua traduzione, soltanto 
qualora la Nota di Sintesi risulti fuorviante, imprecisa o incoerente se letta 
congiuntamente alle altri parti del Prospetto Informativo o non offra, se letta 
congiuntamente alle altri parti del Prospetto Informativo, le informazioni 
fondamentali per aiutare gli investitori al momento di valutare l'opportunità di 
investire negli strumenti finanziari. 

Sezione B — Emittente 

B. l L'Emittente è Eukedos S.p.A. — in concordato preventivo (già Arkimedica S.p.A.). 

B.2 L'Emittente è una società per azioni di diritto italiano, con sede legale in Gattatico (RE), Italia, 
via Verdi n. 41, numero di telefono (+39) 0522477365. 

B.3 Il Gruppo Eukedos è un gruppo italiano operante nel settore dell'assistenza sanitaria e dei 
prodotti medicali. 

In particolare il Gruppo opera principalmente nelle seguenti aree: 

- CARE: gestione di residenze sanitarie assistenziali per anziani ("RSA"); 

- MEDICAL DEVICES: produzione e fornitura di dispositivi medici monouso per il settore 
farmaceutico e dentale, attraverso la controllata Delta Med S.r.l.; e 

- EQUIPMENT: progettazione, produzione e fornitura di macchine per la sterilizzazione e il 
lavaggio per i settori farmaceutico e ospedaliero e di macchine per la cottura per 
comunità, attraverso la società Icos Impianti Group S.p.A. e la relativa controllata Colussi 
Icos France S.a.r.l. 

In considerazione dei pesanti risultati negativi, delle significative problematiche organizzative 
interne e della difficile situazione del mercato, a partire dall'esercizio 2011 la Società ha 
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deciso di dismettere l'area di business relativa alla produzione e fornitura di arredi per 
ospedali, case di riposo e comunità in genere (Ex Divisione Contract), attraverso cessioni e/o 
liquidazioni delle singole società facenti parte di tale diVisione. Alla Data del Prospetto 
Informativo, la Società opera in tale area di attività esclusivamente tramite la società francese 
Ateliers Du Haut Forez S.a.s., controllata indirettamente tramite la subholding Arkifrance S.r.l. 

Nell'ambito del Gruppo, l'Emittente svolge attività di sviluppo strategico e progettuale oltre 
che di direzione e coordinamento delle società del Gruppo stesso ai sensi degli artt. 2497 e 
seguenti del codice civile, al fine di assicurare al Gruppo una uniformità di scelte gestionali. 

B .4a L'andamento gestionale del Gruppo Eukedos dal 31 marzo 2012 e fino alla Data del Prospetto 
Informativo per quanto riguarda l'Area Equipment e l'Area Medical Devices è in linea con le 
previsioni contenute nel Piano Industriale, mentre per quanto concerne l'andamento dell'Area 
Care, l'andamento risulta negativamente influenzato dai risultati della società controllata 
Sangro Gestioni S.p.A., i quali si sono attestati su posizioni inferiori rispetto a quanto stimato 
nel Piano Industriale, a causa del calo del tasso di riempimento delle strutture gestite dalla 
società stessa. 

B.5 Il seguente grafico delinea la struttura del Gruppo facente capo all'Emittente alla Data del 
Prospetto Informativo. 
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In Concordato 
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B.6 Alla Data del Prospetto Informativo, sulla base delle informazioni disponibili (dalle 
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comunicazioni effettuate ai sensi dell'articolo 120 del TUF come integrate dai dati in possesso 
dell'Emittente secondo le risultanze delle comunicazioni ricevute ex art. 152-octies del 
Regolamento Emittenti), gli azionisti che detengono, direttamente ed indirettamente, 
partecipazioni superiori al 2% del capitale sociale di Eukedos sono i seguenti: 

Dichiarante Azionista diretto Percentuale sul capitale 
sociale 

Arkigest Arkigest 36,353% 
Fedele De Vita(*) Fedele De Vita 3,769% 
Unione di Banche Italiane 
S.c.p.a. 

Banca Popolare di Bergamo 
S.p.A. 

0,001% 

Centrobanca - Banca di Credito 
Finanziario e Mobiliare S.p.A. 

7.636% 

Finsoe S.p.A. Unipol Merchant - Banca per le 
Imprese SPA 

6,673% 

(*) Una percentuale di azioni pari allo 0,243% è intestata fiduciariamente a UBS Fiduciaria S.p.A. 

Per quanto a conoscenza dell'Emittente, alla Data del Prospetto Informativo non vi sono 
soggetti che controllano di diritto l'Emittente ai sensi dell'art. 93 del TUF. In considerazione 
della partecipazione detenuta da Arkigest, dell'ammontare del flottante nonché degli azionisti 
presenti nel corso dell'assemblea della Società del 27 giugno 2012 si segnala che Arkigest 
esercita un controllo di fatto sull'Emittente, ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 2 del codice 
civile. 

B.7 - B.8 Si riporta di seguito una sintesi delle principali informazioni relative alla situazione economico 
patrimoniale- finanziaria del Gruppo per gli esercizi chiusi rispettivamente al 31 dicembre 
2011, 2010 e 2009 e per i trimestri chiusi al 31 marzo 2012 e 2011. 

Tali informazioni sono estratte: 

(i) dai bilanci consolidati del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 
2009, predisposti in accordo con gli IFRS, approvati dal Consiglio d'Amministrazione 
dell'Emittente rispettivamente in data 4 aprile 2012, 23 marzo 2011 e 26 marzo 2010. 
Tali bilanci consolidati sono stati assoggettati a revisione contabile da parte della 
Società di Revisione che ha emesso la propria relazione rispettivamente in data 23 
aprile 2012, 4 aprile 2011 e 12 aprile 2010; 

(ii) dal resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2012, predisposto in accordo all'art. 
154-ter del TUF e approvato dal Consiglio d'Amministrazione dell'Emittente in data 15 
maggio 2012. Tale resoconto non è stato assoggettato a revisione contabile; e 

(iii) dal documento "Situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma al 31 
dicembre 2011, conto economico consolidato pro-forma e rendiconto fmanziario 
consolidato pro-forma per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 del Gruppo Eukedos" 
che include il prospetto della situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-
forma del Gruppo al 31 dicembre 2011, del conto economico consolidato pro-forma al 
31 dicembre 2011 e del rendiconto finanziario consolidato pro-forma al 31 dicembre 
2011, corredati dalle relative note esplicative, predisposti in conformità ai principi 
IFRS, approvati dal Consiglio di Amministrazione dell'Emittente in data 19 luglio 
2012.. I Prospetti Consolidati Pro-Forma, assoggettati ad esame da parte della Società 
di Revisione, la quale ha emesso la propria relazione in data 24 luglio 2012, sono stati 
predisposti al fine di simulare, secondo criteri di valutazione coerenti con i dati storici e 
conformi alla normativa di riferimento, i principali effetti connessi al perfezionamento 
della procedura di Concordato Preventivo e alle dismissioni e alla messa in liquidazione 
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di alcune società appartenenti alla Ex Divisione Contract sulla situazione patrimoniale 
ed economica del Gruppo, come se tali operazioni fossero virtualmente avvenute il 31 
dicembre 2011 con riferimento agli effetti patrimoniali e, per quanto si riferisce ai soli 
effetti economici, il 1° gennaio 2011. Si segnala, tuttavia, che, qualora le suddette 
operazioni fossero realmente avvenute alla data ipotizzata, non necessariamente si 
sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nei Prospetti Consolidati Pro-Forma. 
Inoltre, in considerazione delle diverse finalità dei dati pro-forma rispetto ai dati dei 
bilanci storici e delle diverse modalità di calcolo degli effetti con riferimento ai 
Prospetti Consolidati Pro-Forma, questi ultimi documenti vanno letti e interpretati, 
senza ricercare collegamenti contabili tra gli stessi. 

Nella seguente tabella sono rappresentati i dati economici consolidati di sintesi del Gruppo per 
i trimestri chiusi al 31 marzo 2012 e 2011 . 

(in migliaia di coro) 31-mar 31-mar 31-mar 

2012 % 2011 % 2011 % 

riesposto 
Valore della Produzione 21.461 26.283 19.168 

Margine Operativo Lordo (PE MA) 719 3,35% (311) -1,18% 225 1,17% 

Margine Operativo Netto (EBIT) (346) r  -1,61% (1.535) r  -5,84% (679) -3,54% 

Si precisa che i dati al 31 marzo 2012 esposti nella presente tabella non comprendono i valori 
delle seguenti società: Cla S.p.A. in concordato preventivo, Isaff S.r.l. in liquidazione, Rent 
Hospital S.r.l. in liquidazione e General Services 105 S.r.l. in liquidazione, i cui dati sono stati 
riclassificati alla voce "Utili e (perdite) delle discontinued operation dopo le imposte" (voce 
non inclusa nell'EBIT), in seguito alla messa in liquidazione delle stesse. 

Ai sensi di quanto previsto dal par. 34 del principio 1FRS 5, si è provveduto a riesporre i 
risultati al 31 marzo 2011, pubblicati nel relativo resoconto intermedio di gestione, senza 
tenere conto delle società suddette in seguito alla loro messa in liquidazione, e di Euroclinic 
S.r.l. insieme alle sue controllate e Karismedica S.r.l., che sono state cedute nel corso 
dell'esercizio 2011. 
Nella seguente tabella, sono rappresentati i dati economici di sintesi consolidati del Gruppo al 
31 dicembre 2011 pro-forma, al 31 dicembre 2011, al 31 dicembre 2010 e al 31 dicembre 
2009. 

(in migliaia di cura ) 31-dic % 31-dic % 31-di c % 31-dic % 

2011 2011 2010 2009 

pro-forni a 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 80.561 100% 80.561 100% 138.147 100% 158.563 100% 

Totale valore della produzione 81.972 r 102% 81.972 r 102% 142.436 103% 161.498 102% 

Margine operativo lordo (80) r 0% (SO) 0% 2.134 r 2% 14.250 F 9% 

Ammortamenti e svalutazioni delle Immobiliz,azioni (25.277) -31% (25.277) -31% (15.197) -11% (8.388) -5% 

Margine operativo netto (25.357) F -31% (25.357) r -31% (13,063) r -9% 5.862 r 4% 

Utile (perdita) delle CONTENTUDTG OPERATION (29.686) r -37% (31.592) r -39% (19.639) r -14% (1.898) r -1% 

Utile (perdita) delle DISC O NTINUED O PERATIO N 
dopo le imposte (428) -1% (15.896) -20% 1.826 1% (965) -1% 

Utile (perdita) dell'esercizio (30.114) r -37% (47.488) r -59% (17.813) r -13% (2.863) F -2% 

Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) 0% (293) 0% 354 0% 567 0% 

Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (29.821) r -37% (47.195) r -59% (18.167) r -13% (3.430) F -2% 

Nella seguente tabella, sono rappresentati i dati patrimoniali di sintesi consolidati del Gruppo 
al 31 dicembre 2011 pro-forma, al 31 dicembre 2011, al 31 dicembre 2010 e al 31 dicembre 
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2009. 
. . 

(in migliaia di curo) 31-dir 31-dic 31-dir 31-die 

2011 

Pro-forma 2011 2010 2009 

Attività 

Totale attività non correnti 82.929 82.929 128.602 145.259 

Totale attività correnti 54.095 50.748 111.447 127.707 

Attività destinate alla vendita 1.216 1.216 5.278 

Totale attività 138.240 134.893 240.049 278.244 

Passività e patrimonio netto 

Patrimonio netto di Gruppo 22.175 (6.281) 40.930 59.137 

Patrimonio netto di terzi 6.567 6,567 9,195 12.033 

Totale Patrimonio netto 28.742 286 50.125 71.170 

Totale passività non correnti 51.796 41.197 75.082 82.733 

Totale passività correnti 57.320 93.028 114.842 121.303 

Passività destinate alla vendita 382 382 3.038 

Totale passività e patrimonio netto 138.240 134.893 240.049 278.244 

Nella seguente tabella, sono rappresentati i dati di sintesi estratti dal rendiconto finanziario 
consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2011 pro-forma, al 31 dicembre 2011, al 31 dicembre 
2010 e al 31 dicembre 2009. 
(in migliaia di egro) 31-dic-11 31-dic-11 31-dir-10 31-dic-09 

Pro-forma 

Posizione (Indebitamento) finanziaria netta a breve all'inizio dell'esercizio (37.582) (37.582) (93.268) (27.414) 

Flusso di cassa derivante dall'attivita' operativa 2,978 (486) 11,684 (2,643) 

Flusso (Assorbimento) di cassa derivante dall'attivita' di investimento (2.110) 1,601 554 (19.124) 

Flusso (Assorbimento) di cassa derivante dall'attivita' finanziaria 21.519 8.518 (7.805) 3.915 

Variazione delle attività /passività destinate alla vendita del periodo 44 44' - 870 

Riclassifica del debito per prestito obbligazionario tra le passività finanziarie correnti e 
variazione dello stesso rispetto all'esercizio precedente 

(25.451) 1.253 1.128' 

Posizione (Indebitamento) finanziaria netta a breve alla fine dell'esercizio (15.151) (53.356) (37.582) (43.268) 

B.9 In data 29 agosto 2011, il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Piano Industriale che 
prevede una significativa semplificazione della struttura societaria del Gruppo, riducendo il 
numero delle controllate, accorpandole in una logica di maggior coordinamento manageriale e 
riduzione dei costi. In termini generali, il Piano Industriale prevede inoltre una focalizzazione 
sul settore dei servizi socio-sanitari (l'attuale Area Care) e l'abbandono di una strategia 
"divisionale" nel settore industriale, che non ha portato ai risultati desiderati. Pertanto, in 
seguito alla graduale dismissione della Ex Divisione Contract, già pressoché completata in 
Italia, si sarebbe puntato ad una valorizzazione individuale delle controllate operanti nelle aree 
industriali, e segnatamente le controllate italiane Delta Med S.r.l. e Icos Impianti Group S.p.A. 
e la francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s. I dati riportati in tale Piano Industriale hanno subito 
alcune revisioni, approvate dal Consiglio di Amministrazione della Società in data 16 
settembre 2011, 7 ottobre 2011 e, da ultimo, in data 10 febbraio 2012 e dai Consigli di 
Amministrazione di alcune società controllate nel mese di marzo 2012 (di seguito i "Dati 
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Prospettici"), per adeguarsi alle loro mutate condizioni operative, pur rimanendo coerente con 
le linee guida del piano originario alla base del Concordato Preventivo. 

In seguito alle azioni previste, i Dati Prospettici evidenziano il raggiungimento di un margine 
operativo lordo consolidato positivo nel 2014. 

B . I 0 Relativamente al bilancio consolidato al 31 dicembre 2011, la Società di Revisione ha emesso 
la propria relazione senza rilievi ma con due richiami di informativa relativi (i) al presupposto 
della continuità aziendale e (li) al contenzioso in essere con Arkigest. In particolare ha 
segnalato, relativamente alla continuità aziendale, "l'esistenza di rilevanti incertezze che 
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità del Gruppo di continuare ad operare nel 
presupposto della continuità aziendale. In considerazione delle aspettative di un esito positivo 
delle azioni previste dal piano industriale, gli Amministratori evidenziano che il Gruppo potrà 
disporre di adeguate risorse per continuare l'esistenza operativa in un prevedibile futuro, in 
particolare per l'intero esercizio attualmente in corso, e pertanto hanno ritenuto appropriata 
l'adozione del presupposto della continuità aziendale nella redazione del bilancio consolidato 
del Gruppo Arkimedica (ad oggi Gruppo Eukedos)" e, relativamente al contenzioso in essere 
con Arkigest, che "gli amministratori di Arkimedica (ad oggi Eukedos), pur ritenendo che tale 
vertenza possa presentare concreti margini di successo, hanno provveduto ad effettuare una 
svalutazione pari ad Euro 2,85 milioni al fine di allineare tale credito al presunto valore di 
realizzo. Peraltro, l'integrale realizzo del sopramenzionato credito dipende dall'esito del 
contenzioso che, ad oggi, risulta incerto". 

Relativamente ai bilancio consolidato al 31 dicembre 2010 la Società di Revisione ha emesso 
la propria relazione senza rilievi ma con due richiami di informativa relativi (i) al presupposto 
della continuità aziendale e (ii) al contenzioso in essere con Arkigest. In particolare ha 
segnalato, relativamente alla continuità aziendale, "l'esistenza di un'incertezza rilevante che 
può far sorgere dubbi significativi sulla capacità del Gruppo di continuare ad operare nel 
presupposto della continuità aziendale. Gli Amministratori hanno descritto nelle note 
illustrative le motivazioni per cui ritengono per cui il Gruppo abbia adeguate risorse per 
continuare l'esistenza operativa in un prevedibile futuro, e in particolare, per l'intero 
esercizio attualmente in corso. Sulla base delle suddette motivazioni gli amministratori hanno, 
pertanto, hanno ritenuto appropriata l'adozione del presupposto della continuità aziendale 
nella redazione del bilancio consolidato del Gruppo Arkimedica (ad oggi Gruppo Eukedos)" 
e, relativamente al contenzioso in essere con Arkigest, che "gli amministratori, supportati dai 
propri consulenti legali, ritengono che tale procedimento possa presentare ragionevoli 
margini di successo. Peraltro, il realizzo del sopramenzionato credito dipende dall'esito del 
contenzioso che, ad oggi, risulta incerto". 

Relativamente ai bilancio consolidato al 31 dicembre 2009, la Società di Revisione ha emesso 
la propria relazione senza rilievi né richiami di informativa. 

B.11 Sulla base degli ultimi dati consuntivi disponibili (bilancio consolidato al 31 marzo 2012 del 
Gruppo), il capitale circolante netto del Gruppo presentava un saldo negativo di circa Euro 
41,7 milioni (inclusivo dell'indebitamento finanziario corrente di Euro 52,4 milioni e di debiti 
scaduti verso fornitori per complessivi Euro 6,7 milioni). 

L'esecuzione dell'Omologa della Proposta di Concordato da parte del Tribunale di Reggio 
Emilia ha comportato stralci di debiti finanziari netti per circa Euro 13 milioni, 
riscadenziamenti a lungo termine di debiti finanziari netti per circa Euro 15,5 milioni e 
aumenti di capitale per complessivi Euro 13,5 milioni, riconducendo pertanto il capitale 
circolante netto ad un valore positivo per Euro 0,3 milioni (tale valore non risulta 
significativamente variato alla Data del Prospetto Informativo). 

Il fabbisogno finanziario netto stimato per i 12 mesi successivi alla Data del Prospetto 
Informativo è pari a Euro 0,7 milioni. 

Pertanto il fabbisogno finanziario complessivo del Gruppo per i 12 mesi successivi alla Data 

18 



del Prospetto Informativo viene determinato in Euro 0,4 milioni, pari alla differenza tra Euro 
0,3 milioni, riconducibili al valore (positivo) del capitale circolante netto alla Data del 
Prospetto Informativo, ed Euro 0,7 milioni relativi al fabbisogno finanziario per i 12 mesi 
successivi. 

Conseguentemente, ai sensi del Regolamento 809/2004 e della definizione di capitale 
circolante — quale "mezzo mediante il quale l'emittente ottiene le risorse liquide necessarie a 
soddisfare le obbligazioni che pervengono a scadenza" — contenuta nelle raccomandazioni 
ESMA/2011/81, alla Data del Prospetto Informativo il Gruppo Eukedos non dispone di un 
capitale circolante sufficiente a soddisfare le proprie attuali esigenze (intendendosi per tali 
quelle relative ai dodici mesi successivi alla Data del Prospetto Informativo). 

Il Gruppo Eukedos prevede di finanziare tale fabbisogno finanziario complessivo attraverso 
l'utilizzo delle risorse finanziarie a lungo termine messe a disposizione da parte di Monte dei 
Paschi di Siena S.p.A. e Banca Popolare di Lodi S.p.A. per Euro 5 milioni, utilizzate per circa 
Euro 4 milioni al 31 marzo 2012 e quindi disponibili per l'importo residuo di Euro 1 milione. 

Si precisa che, sulla base dell'accordo sottoscritto con le banche finanziatrici suddette 
nell'ambito della Proposta di Concordato Preventivo, la linea di credito per cassa pari ad Euro 
5 milioni sopra citata dovrà essere rimborsata dall'Emittente il 30 novembre 2016. L'utilizzo 
di tale linea di credito nel breve periodo comporterà il sostenimento di maggiori oneri 
finanziari. 

B.17 Alla Data del Prospetto Informativo, né all'Emittente, né al POC 2012 è stato assegnato un 
rating, né alla medesima data è previsto che tale rating venga assegnato. 

Sezione C — Strumenti Finanziari 

C.1 Gli strumenti finanziari oggetto del presente Prospetto Informativo, consistono, in sintesi, 
nelle: 

- n. 10.000.000 Obbligazioni 2012 (ISIN IT0004818560) del valore nominale di Euro 1,2 
cadauna convertibili in massime n. 8.571.429 Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012, 
costituenti il POC 2012 assegnate ai possessori delle Obbligazioni 2007 a fronte 
dell'estinzione forzosa di una porzione del credito obbligazionario da essi vantato, in 
conseguenza dell'esecuzione dell'Omologa; e 

- n. 6.875.000 Azioni (ISIN IT0004818297) sottoscritte e liberate in danaro dagli 
Investitori con abbinati i Warrant A e i Warrant B. 

I Warrant danno diritto di sottoscrivere massime n. 14.587.307 nuove Azioni a servizio dei 
Warrant che, congiuntamente alle Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012, costituiscono le 
Azioni di Compendio. 

C.2 La valuta di emissione delle Obbligazioni 2012 e delle Azioni è l'Euro. 

C.3 Il capitale sociale è pari ad Euro 24.300.000 suddiviso in n. 17.739.000 azioni ordinarie prive 
di valore nominale, interamente liberate. 

C.4 Le Azioni hanno le stesse caratteristiche e attribuiscono glì stessi diritti delle azioni ordinarie 
Eukedos in circolazione. 

C.5 Le Obbligazioni 2012 sono emesse al portatore e non sono frazionabili. Le Obbligazioni 2012 
sono liberamente trasferibili ed assoggettate al regime di circolazione dei titoli 
dematerializzati. 

Le Azioni sono nominative, liberamente trasferibili, con godimento regolare alla data della 
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loro emissione e assoggettate al regime di circolazione dei titoli dematerializzati. 

C.6 Le Azioni e le Obbligazioni 2012 saranno negoziate sul MTA. 

Non è prevista alcuna richiesta a Borsa Italiana di ammissione dei Warrant alla quotazione. 

C.7 Alla Data del Prospetto non esiste una politica in merito alla distribuzione di dividendi futuri 
che pertanto sarà demandata di volta in volta alle decisioni degli azionisti. 

La Società non ha distribuito dividendi negli ultimi tre esercizi. 

Ai sensi dell'art. 25 dello Statuto, gli utili netti, risultanti dal bilancio approvato 
dall'Assemblea, e previo accantonamento alla riserva legale del cinque per cento del loro 
ammontare fino al raggiungimento del quinto del capitale sociale, sono destinati secondo la 
determinazione che assumerà l'Assemblea. 

Il Consiglio di Amministrazione potrà deliberare, ricorrendone i presupposti ed alle condizioni 
di legge, la distribuzione di acconti sul dividendo. 

C.8 Le Obbligazioni 2012 incorporano i diritti previsti dalla normativa vigente per i titoli della 
stessa categoria. Esse sono disciplinate da un regolamento e conferiscono ai loro titolari, tra 
gli altri, il diritto (i) al pagamento di cedole annuali calcolate applicando al valore nominale il 
tasso di interesse lordo annuo del 3%; (il) alla conversione, in qualunque Giorno Lavorativo 
Bancario a decorrere dal 12 giugno 2012 e fino al 15 ottobre 2016, in Azioni a servizio delle 
Obbligazioni 2012, nel rapporto di n. 6 Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 ogni n. 7 
Obbligazioni 2012; (iii) al rimborso alla scadenza del 100% del valore nominale, secondo le 
modalità indicate nel regolamento del POC 2012, in caso di mancata conversione 
dell'Obbligazione 2012. 

C.9 Dalla Data di Emissione (inclusa) (Le. 11 giugno 2012) ciascuna Obbligazione 2012 frutta 
l'interesse lordo del 3% in ragione di anno calcolato sul valore nominale della stessa (Le. Euro 
1,2) al lordo di ritenute di imposta, pagabile annualmente in via posticipata il 30 novembre di 
ciascun anno di vita delle Obbligazioni 2012. 

Alla Data di Scadenza (i.e. 30 novembre 2016) le Obbligazioni 2012 non convertite, fatte 
salve le ipotesi di rimborso anticipato e di rimborso accelerato previste dal regolamento del 
POC 2012, saranno rimborsate in un'unica soluzione al valore nominale, pari ad Euro 1,2 
unitamente agli interessi maturati e non corrisposti per ciascuna Obbligazione 2012, senza 
alcun aggravio di spese e/o commissioni. 

Il tasso di rendimento effettivo annuo lordo a scadenza delle Obbligazioni 2012 è pari al 3%. 

Alla Data del Prospetto Informativo, non è stato ancora nominato il rappresentante comune 
degli obbligazionisti. 

C.10 Non applicabile. 

C.11 Le Obbligazioni 2012 saranno negoziate sul MTA. 

C.22 Le Azioni di Compendio sono (i) le n. 14.587.307 Azioni a servizio dei Warrant e (ii) le n. 
8.571.429 Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012. 

La valuta di emissione delle Azioni di Compendio è l'Euro. 

Le Azioni di Compendio avranno le stesse caratteristiche e attribuiranno gli stessi diritti delle 
azioni ordinarie Eukedos in circolazione alla data della loro emissione. 
Le Azioni di Compendio saranno negoziate, in via automatica, secondo quanto previsto 
dall'articolo 2.4.1 del Regolamento di Borsa, presso il medesimo mercato in cui saranno 
negoziate le azioni ordinarie Eukedos al momento dell'emissione. 

Non esiste alcuna limitazione alla libera trasferibilità delle Azioni di Compendio ai sensi di 
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legge o dello statuto sociale. 

Sezione D - Rischi 

D.1 A.1  FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALL'EMITTENTE E AL 
GRUPPO 
4.1.1 Rischi connessi alla continuità aziendale 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi alle rilevanti incertezze sulla 
capacità del Gruppo di continuare ad operare nel presupposto della continuità 
aziendale qualora l'esito del processo di valorizzazione delle società controllate 
e del procedimento di concordato preventivo per Cla S.p.A. nonché le trattative 
con il sistema bancario per la società Icos Impianti Group S.p.A., non si 
realizzino e/o il Piano Industriale non venga in tutto o in parte realizzato. 

4.1.2 Rischi connessi al capitale circolante netto 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi all'eventuale scarsità di 
capitale circolante netto rispetto al fabbisogno finanziario del Gruppo. 

4.1.3 Rischi connessi all'andamento finanziario ed economico del Gruppo 
negli ultimi esercizi e alla capacità di generare utili 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi al possibile perdurare dello 
stato di crisi in cui il Gruppo si trova a partire dalla fine del 2010 a causa del 
forte indebitamento finanziario. 

4.1.4 Rischi connessi all'attuazione del Piano Industriale 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi ai profili di soggettività, 
ipoteticità e discrezionalità sottostanti le assunzioni del Piano Industriale e 
all'aleatorietà degli eventi futuri su cui si basano i dati previsionali contenuti 
nel Piano Industriale. 

4.1.5 Rischi connessi alla mancata esecuzione ovvero all'annullamento 
del Concordato Preventivo ovvero all'impugnazione del decreto di 
omologa 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi all'eventuale risoluzione 
ovvero annullamento del Concordato Preventivo nonché all'ipotetica 
impugnazione del decreto di omologa ai sensi dell'articolo 111 della 
Costituzione che potrebbero comportare la dichiarazione di fallimento della 
Società. 

4.1.6 Rischi connessi a possibili conflitti di interesse dei membri del 
Consiglio di Amministrazione 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi ai potenziali conflitti di 
interesse dei membri del Consiglio di Amministrazione rispetto ad operazioni 
nelle quali gli stessi abbiano un interesse per conto proprio o di terzi. 

4.1.7 Rischi connessi ai contratti di finanziamento in essere ed 
all'indebitamento finanziario 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi alla capacità del Gruppo di 
sostenere il proprio indebitamento finanziario nell'eventualità del mancato 
puntuale rispetto delle scadenze dei debiti finanziari in essere, del mancato 
raggiungimento, anche solo in parte, degli obiettivi del Piano Industriale 
nonché, in via generale, dell'inadempimento agli obblighi contrattualmente 
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previsti dai contratti di finanziamento. 

4.1.8 Rischi connessi alla controllata Cla S.p.A. 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi all'eventuale mancata 
omologa del concordato preventivo di Cla S.p.A. ovvero all'eventuale 
impugnazione del decreto di omologa del concordato preventivo ovvero 
all'eventuale esito negativo del contenzioso fiscale derivante da avvisi di 
accertamento ai fini Ires, Irap e Iva. 

4.1.9 Rischi connessi al fabbisogno finanziario delle società controllate e 
partecipate 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi all'eventuale necessità che la 
Società effettui ricapitalizzazioni nei confronti delle società controllate o 
partecipate che potrebbero assorbire risorse finanziarie altrimenti destinabili ad 
attività e progetti di sviluppo del business del Gruppo: 

4.1.10 Rischi connessi alle perdite di valore dell'avviamento (cd. 
impairment test) 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi alla verifica della 
recuperabilità del valore dell'avviamento relativo alle attività oggetto di 
acquisizione (c.d. "irnpairment test"). 

4.1.11 Rischi connessi alla responsabilità da prodotto e all'attività svolta 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi agli eventuali difetti di 
progettazione e realizzazione di prodotti del Gruppo che potrebbero generare 
una responsabilità del Gruppo nei confronti dei propri clienti nonché 
all'inadeguatezza, in termini di massimali assicurati, delle polizze assicurative 
stipulate dal Gruppo. 

4.1.12 Rischi connessi allo svolgimento di attività su commessa 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi alla possibilità che l'attività 
del Gruppo necessaria al completamento delle singole commesse sia superiore 
a quella preventivata e che, conseguentemente, le aspettative in termini di 
margini di reddito subiscano sostanziali riduzioni. 

4.1.13 Rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di interesse e di cambio 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi alle oscillazioni del tasso di 
interesse (in quanto l'indebitamento finanziario netto del Gruppo è 
prevalentemente costituito da debiti finanziari a tasso variabile) e del tasso di 
cambio (in quanto alcune società del Gruppo operano a livello internazionale). 

4.1.14 Rischi connessi all'inclusione di dati pro-forma nel Prospetto 
Informativo 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi alla natura dei dati pro-forma 
contenuti nel Prospetto Informativo e all'utilizzo di ipotesi e assunzioni per la 
loro redazione. 

4.1.15 Rischi connessi a dichiarazioni e stime 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi ai profili di incertezza relativi 
ai programmi futuri e alle strategie del Gruppo condizionati dall'attuale 
contesto economico e dall'andamento dei mercati e dei settori in cui opera il 
Gruppo. 

A.2  FATTORI DI RISCHIO CONNESSI AL SETTORE IN CUI 
L'EMITTENTE E IL GRUPPO OPERANO 
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4.2.1 Rischi connessi alla normativa di riferimento e alla disciplina di 
funzionamento delle RSA 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi ad eventuali modifiche in 
settori regolamentati della normativa comunitaria e nazionale vigente che 
potrebbero comportare per il Gruppo la necessità di sostenere costi imprevisti o 
limitarne l'operatività. 

4.2.2 Rischi connessi al settore di riferimento 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi alla sostanziale dipendenza 
dell'attività del Gruppo dal Servizio Sanitario Nazionale. 

4.2.3 Rischio di credito 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi all'esposizione del Gruppo a 
potenziali perdite derivanti dall'eventuale mancato adempimento delle 
obbligazioni assunte dalle proprie controparti. 

4.2.4 Rischi connessi alla concorrenza nel settore in cui il Gruppo 
Eukedos opera 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi alla possibilità che altri 
operatori, anche esteri, concorrenti ovvero attivi in settori contigui, sviluppino 
prodotti destinati a competere con quelli realizzati e/o commercializzati dal 
Gruppo, idonei per le medesime applicazioni di quelli da questo proposti. 

D.3 A.3  FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALLA QUOTAZIONE 
DEGLI STRUMENTI FINANZIARI 

4.3.1 Natura delle Obbligazioni 2012 
Tale fattore di rischio evidenziai rischi relativi alle Obbligazioni 2012, 
assegnate ai possessori delle Obbligazioni 2007 in forza dell'Omologa, in 
quanto titoli obbligazionari convertibili. 

4.3.2  Rischi connessi alla liquidità e alla volatilità delle Azioni e delle 
Obbligazioni 2012 

Tale fattore di rischio evidenzia, relativamente alle azioni (ivi incluse le Azioni 
di Compendio) e/o alle Obbligazioni 2012, i rischi connessi ad eventuali 
problemi di liquidità che tali strumenti potrebbero presentare e alle eventuali 
fluttuazioni che il prezzo di mercato degli stessi potrebbe subire. 

4.3.3  Determinazione deI prezzo di emissione delle Azioni di Compendio 

Tale fattore di rischio evidenzia i metodi utilizzati nella determinazione del 
prezzo di emissione delle Azioni di Compendio in data 28 febbraio 2012 da 
parte dell'assemblea dei soci della Società, su proposta del Consiglio di 
Amministrazione. 

4.3.4  Assenza di rating relativo all'Emittente e al POC 2012 
Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi all'assenza, alla Data del 
Prospetto Informativo, con riferimento sia all'Emittente, sia al POC 2012 di una 
valutazione della capacità della Società di assolvere agli impegni finanziari 
relativi agli strumenti finanziari emessi. 

4.3.5  Rischi connessi agli effetti diluitivi 

Tale fattore di rischio evidenzia i rischi connessi alla diluizione in termini di 
quote di partecipazione al capitale sociale della Società, ad esito delle 
operazioni societarie connesse e conseguenti all'Omologa, in ipotesi di integrale 
esercizio dei Warrant ed in ipotesi di integrale conversione delle Obbligazioni 
2012 e conseguente sottoscrizione delle Azioni di Compendio. 
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Sezione E — Offerta 

E.1 Non applicabile. 

E.2a Non applicabile. 

E.2b Non applicabile. 

E.3 Non applicabile. 

E.4 Alla Data del Prospetto Informativo Arkigest detiene una partecipazione pari al 36,35% del 
capitale sociale dell'Emittente a seguito dell'esecuzione di una quota dell'Aumento di 
Capitale Riservato. In considerazione della partecipazione detenuta da Arkigest, 
dell'amMontare del flottante nonché degli azionisti presenti nel corso dell'assemblea della 
Società del 27 giugno 2012 si segnala che Arkigest esercita un controllo di fatto 
sull'Emittente, ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 2 del codice civile. Arkigest, tramite La 
Villa S.p.A., di cui detiene il 49% del capitale sociale nonché attraverso le altre società del 
gruppo facente capo a La Villa S.p.A., svolge attività nel medesimo settore in cui opera 
l'Emittente attraverso l'Area Care. 

Alla Data del Prospetto Informativo, l'Emittente ed Arkigest hanno in essere un contenzioso 
avente ad oggetto un importo pari ad Euro 5,7 milioni versato nel corso del 2008 a titolo di 
caparra confirmatoria per l'acquisto dell'intero capitale sociale della Società Pianeta Anziani 
S.r.l., società proprietaria di una struttura adibita a Residenza Sanitaria Assistenziale sita nel 
comune di Bonea (BN) dall'Emittente a Sogespa Immobiliare S.p.A., società all'epoca 
controllante di Arkigest e successivamente, nel corso del 2010 fusa per incorporazione 
inversa nella stessa Arkigest. Alla Data del Prospetto Informativo si è in attesa che il 
Tribunale di Firenze assuma i provvedimenti ai fini della fissazione dell'udienza collegiale 
per l'adozione dei provvedimenti di rito, essendo la causa matura per la decisione. Si 
sottolinea che gli amministratori di Eukedos, in sede di redazione del bilancio al 31 dicembre 
2011 (come peraltro già effettuato in occasione della semestrale 2011), hanno ritenuto di 
svalutare prudenzialmente il credito in oggetto per il 50% dell'importo della caparra 
confirmatoria, e ciò non per il sopravvenire di elementi che facciano ritenere meno fondata la 
pretesa di Eukedos, ma per l'esigenza di una particolare prudenza nella rappresentazione 
dell'attivo stante la situazione di crisi della Società, che imponeva di dare rilievo anche agli 
aspetti finanziari derivanti dal probabile prolungarsi della vertenza. Peraltro, l'integrale 
realizzo del credito vantato verso Arkigest dipende dall'esito favorevole del contenzioso che 
risulta, ad oggi, incerto. Si segnala che fino alla Data del Prospetto Informativo non sono 
state avviate trattative in merito alla definizione stragiudiziale di tale contenzioso. 

Alla Data del Prospetto Informativo il 50% del capitale di Arkigest è detenuto indirettamente 
dall'ing. Carlo Iuculano, Presidente e Amministratore Delegato dell'Emittente nonché 
Presidente e Amministratore Delegato di Arkigest. La restante parte del capitale sociale di 
Arkigest è detenuto indirettamente dal dott. Giovanni Matteini tramite la società Gita S.r.l., 
soggetto terzo rispetto all'ing. Carlo Iuculano e ad Eukedos. L'ing. Carlo Iuculano, inoltre, 
alla Data del Prospetto Informativo, ricopre la carica di Presidente del Consiglio di 
Amministrazione e Amministratore Delegato nelle seguenti società appartenenti al gruppo 
facente capo a La Villa S.p.A.: La Villa S.p.A., La Villa S.r.l., Masaccio S.r.l. e Providentia 
S.r.l. L'ing. Carlo Iuculano ricopre inoltre la carica di amministratore unico nella società 
Magma Therapy Italia S.r.l., società controllata al 100% da La Villa S.p.A., non attiva alla 
Data del Prospetto Informativo. 

Si segnala, inoltre, che il consigliere Carlo Iuculano ha rivestito la carica di amministratore 
dell'Emittente anche nel periodo compreso tra il 2006 e l'assemblea di rinnovo degli organi 
sociali ad aprile 2010, data in cui è venuto a regolare scadenza il suo mandato. 

In data 24 febbraio 2012 l'ing. Carlo Iuculano ed Arkigest hanno sottoscritto un impegno, 
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pubblicato per estratto in data 28 febbraio 2012 e successivamente aggiornato in data 16 
giugno 2012, avente ad oggetto la totalità delle azioni detenute da Arkigest in Eukedos pari al 
36,35% del capitale sociale dell'Emittente stesso, con il quale si sono impegnati nei confronti 
dell'Emittente e del rappresentante comune degli obbligazionisti del POC 2007 a far sì che il 
Consiglio di Amministrazione adotti una procedura per le operazioni con parti correlate di 
maggiore rilevanza realizzate da Eukedos, anche per il tramite di società controllate, in 
conformità con l'art. 8 del Regolamento Parti Correlate, (i) con espressa rinuncia ad avvalersi 
della facoltà prevista dall'art. 10, comma 1, del medesimo Regolamento (c.d. procedura 
semplificata), e ai) con l'attribuzione, a un comitato, composto esclusivamente da 
amministratori indipendenti (in relazione a quanto previsto dall'art. 3 del Codice di 
Autodisciplina) e non correlati (nel senso indicato all'art. 3, comma 1, lettera i, del 
Regolamento) del compito di esprimere pareri obbligatori e vincolanti in merito a qualsiasi 
decisione o valutazione inerente le controversie, attuali o future, nelle quali i sottoscrittori, o 
società da essi controllate o ad essi collegate, abbiano un interesse diretto (cfr. Capitolo _ 
XVIII, Paragrafo 18.4 del Prospetto Informativo). 

Il consigliere dott.ssa Simona Palazzoli, alla Data del Prospetto Informativo, ricopre la carica 
di amministratore delegato di Arkigest, La Villa S.p.A., La Villa S.r.l., Masaccio S.r.l. e 
Providentia S.r.l. 

Il dott. Antonio Bandettini, Presidente del Collegio Sindacale, alla Data del Prospetto 
Informativo, ricopre la carica di Presidente del Collegio Sindacale di Arkigest e sindaco 
effettivo nelle società La Villa S.p.A. e La Villa S.r.l. 

Con riferimento al sig. Fedele De Vita, titolare di una partecipazione pari al 3,77% del 
capitale sociale di Eukedos a seguito dell'esecuzione di una quota dell'Aumento di Capitale 
Riservato, si segnala che lo stesso non esercita, né direttamente né indirettamente, alcuna 
attività in settori analoghi e/o affini a quello in cui opera l'Emittente. 

Il consigliere Fedele De Vita ha rivestito la carica di amministratore dell'Emittente anche nel 
periodo compreso tra il 2008 e l'assemblea di rinnovo degli organi sociali ad aprile 2010, 
data in cui è venuto a regolare scadenza il suo mandato. 

E.5 Non applicabile. 

E.6 La diluizione in termini di quote di partecipazione al capitale sociale della Società, ad esito 
delle operazioni societarie connesse e conseguenti all'Omologa (Le. raggruppamento, 
Aumento di Capitale Riservato e Aumento di Capitale a servizio della conversione forzosa 
delle Obbligazioni 2007), è stata pari al 95,1% circa. 
In ipotesi di integrale esercizio dei n. 5.000.000 "Warrant A Eukedos 2015" (di cui n. 
4.545.455 destinati ad Arkigest e n. 454.545 destinati al sig. Fedele De Vita) e dei n. 
9.587.307 "Warrant B Eukedos 2016" (di cui n. 8.690.472 destinati ad Arkigest e n. 896.835 
destinati al sig. Fedele De Vita) e in ipotesi di integrale conversione delle Obbligazioni 2012 
e conseguente sottoscrizione delle Azioni di Compendio, la partecipazione detenuta da 
Arkigest in Eukedos passerebbe dal 36,35% al 48,55%, la partecipazione di Fedele De Vita 
dal 3,77% al 4,94%, la partecipazione complessiva dei titolari di Obbligazioni 2012 
passerebbe dal 55,25% al 44,51%. 
La percentuale massima di diluizione in ipotesi di integrale esercizio dei Warrant ed in ipotesi 
di integrale conversione delle Obbligazioni 2012 e conseguente sottoscrizione delle Azioni di 
Compendio sarà pari al 19,45%. 

E.7 Non applicabile. 
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SEZIONE PRIMA 

26 



CAPITOLO I - PERSONE RESPONSABILI 

1.1 Responsabili del Prospetto Informativo 

Eukedos S.p.A. ("Eukedos", ovvero l'"Emittente", ovvero la "Società"), con sede legale in Gattatico (RE), 
via Verdi, n. 41, assume la responsabilità della veridicità e completezza delle informazioni e dei dati contenuti 
nel presente prospetto informativo (il "Prospetto Informativo"). 

1.2 Dichiarazione di responsabilità 

Il Prospetto Informativo è conforme al modello depositato presso la Consob in data 2 agosto 2012, a seguito 
di comunicazione di avvenuto rilascio del provvedimento di autorizzazione alla pubblicazione da parte di 
Consob, con delibera del 2 agosto 2012, protocollo n. 12066172. 

L'Emittente dichiara che, avendo adottato tutta la ragionevole diligenza a tale scopo, le informazioni 
contenute nel Prospetto Informativo sono, per quanto a propria conoscenza, conformi ai fatti e non presentano 
omissioni tali da alterarne il senso. 
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CAPITOLO II - REVISORI LEGALI DEI CONTI 

2.1 Revisori legali dell'Emittente 

Deloitte & Touche S.p.A. con sede legale in Milano, via. Tortona, n. 25, società iscritta all'albo delle società 
di revisione di cui all'articolo 161 del TUF' è la società di revisione incaricata di effettuare le revisione legale 
dei conti dell'Emittente per i periodi contabili contenuti nel Prospetto Informativo (la "Società di 
Revisione"). 

La Società di Revisione ha ricevuto l'incarico di revisione, ai sensi dell'articolo 159 del TUF (ora art. 16, 
comma 1, lettera (a) del D. Lgs. n. 39 del 27 gennaio 2010) dall'assemblea ordinaria dell'Emittente del 21 
aprile 2006 per gli esercizi dal 2006 al 2011. L'assemblea del 30 aprile 2007, a seguito delle modifiche 
apportate all'art. 159 del TUF, come integrato dall'art. 8, comma 7, del D. Lgs. 303/2006, ha prorogato 
l'incarico sino all'esercizio 2014. 

2.2 Informazioni relative all'incarico 

Durante il periodo cui si riferiscono le informazioni finanziarie contenute nel Prospetto Informativo, non è 
intervenuta alcuna revoca dell'incarico conferito dall'Emittente alla Società di Revisione né la Società di 
Revisione ha rinunciato all'incarico stesso. 

Si evidenzia che il Consiglio di Amministrazione dell'Emittente riunitosi in data 19 luglio 2012 ha convocato 
l'assemblea degli azionisti per il giorno 22 agosto 2012 proponendo, all'ordine del giorno, la revoca per 
giusta causa dell'incarico di revisione legale conferito alla Società di Revisione ed il conferimento di nuovo 
incarico di revisione legale dei conti per il periodo 2012 — 2020. 

L'articolo 161 del TUF, abrogato dall'articolo 40 del D. Lgs. 39/2010, resta applicabile, ai sensi del medesimo decreto fino alla data di entrata 
in vigore dei regolamenti del Ministro dell'Economia e delle Finanze ivi previsti. 
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CAPITOLO III - INFORMAZIONI FINANZIARIE SELEZIONATE 

Sono di seguito riportate alcune informazioni economiche; patrimoniali e finanziarie consolidate del Gruppo 
relative ai periodi di tre mesi chiusi al 31 marzo 2012 e 2011 e agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 
e 2009. 

Le informazioni finanziarie selezionate, di seguito riportate, sono tratte: 

dal bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 4 aprile 2012; 

dal bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 23 marzo 2011. 

dal bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 26 marzo 2010; 

dal resoconto intermedio di gestione del Gruppo per il periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2012, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione dell'Emittente in data 15 maggio 2012; e 

dal documento che include i prospetti consolidati della situazione patrimoniale e finanziaria pro-
forma del Gruppo al 31 dicembre 2011, del conto economico consolidato pro-forma al 31 dicembre 
2011, del rendiconto finanziario consolidato pro-forma al 31 dicembre 2011, corredati dalle relative 
note illustrative, predisposti in conformità ai principi IFRS, approvati dal Consiglio di 
Amministrazione dell'Emittente in data 27 giugno 2012. Tale documento, riportato nella Sezione 
Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.3, é stato predisposto per rappresentare gli effetti derivanti 
dall'Omologa del Concordato Preventivo (i.e.  gli effetti derivanti dall'esdebitavione e 
dall'emissione delle Obbligazioni 2012, delle azioni derivanti dalla conversione forzosa, e delle 
Azioni degli Investitori). 

I bilanci consolidati per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 sono stati assoggettati a 
revisione contabile da parte della Società di Revisione che ha emesso le proprie relazioni rispettivamente in 
data 23 aprile 2012, 4 aprile 2011 e 14 aprile 2010. Tali relazioni sono riportate in Appendice al presente 
Prospetto Informativo. 

Il resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2012 non é stato assoggettato a revisione contabile da parte 
della Società di Revisione. 

I prospetti consolidati pro-forma sono stati assoggettati a esame da parte della Società di Revisione che ha 
emesso in data 24 luglio 2012 la propria relazione, riportata in Appendice al presente Prospetto Informativo, 
con riferimento alla ragionevolezza delle ipotesi di base adottate, alla correttezza della metodologia utilizzata 
nonché alla correttezza dei criteri di valutazione e principi contabili utilizzati per la predisposizione degli 
stessi. 
L'Emittente ha ritenuto di omettere le informazioni selezionate riferite ai dati del bilancio d'esercizio, 
ritenendo che le stesse non forniscano elementi aggiuntivi rispetto a quelli consolidati di Gruppo. 

I sopra menzionati bilanci consolidati e il resoconto intermedio di gestione dell'Emittente sono inclusi 
mediante riferimento nel presente Prospetto Informativo ai sensi dell'art 11, comma 2 della Direttiva 
2003/71/CE e dell'articolo 28 del Regolamento 809/2004/CE. 
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Le informazioni finanziarie selezionate di seguito riportate devono essere lette congiuntamente alle 
informazioni riportate nella Sezione Prima, Capitoli IX, X e XX del Prospetto Informativo, ai quali si rimanda 
per ulteriori informazioni. 

3.1  Dati economici selezionati del Gruppo 

Nel presente paragrafo sono fornite le principali informazioni riguardanti i dati economici selezionati del 
Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 predisposti in conformità agli IFRS e per il 
periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2012. 

3.1.1 Esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 

La seguente tabella descrive l'andamento dei principali dati economici del Gruppo nel corso degli esercizi 
chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009: 
(in migliaia di curo) 3I-dic 

2011 

% 31-dic 

2010 

% 31-dic 

2009 

Valore della Produzione: 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 80.561 100% 138.147 100% 158.563 100% 
Variazione delle rimanenze di prodotti finiti e lavori in corso su ordinazione (228) 0% 1.049 I% (846) -1% 
Incrementi di Immobilizzazioni per lavori interni 374 0% 786 1% 972 I % 
Altri ricavi e proventi L265 2% 2.454 2% 2.809 2% 

Totale valore della produzione 81.972 102% 142.436 103% 161.498 102% 

Costi della produzione: 

Costi per materie prime (15.268) -19% (49.585) -36% (55.615) -35% 
Costi per servizi e godimento beni di terzi (40.174) -50% (56.660) -41% (54.981) -35% 
di cui non ricorrenti (1.278) -2% - - - 
Costi del personale (22.171) -28% (30.407) -22% (31.252) -20% 
Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 455 1% 523 0% (538) 0% 
Accantonamenti (2,682) -3% (883) -1% (665) 0% 
di cui non ricorrenti (1.440) -2% - 
Oneri diversi di gestione (2.212) -3% (3.290) -2% (4.197) -3% 

Totale costi della produzione (82.052) -IO2% (140.302) -102% (147.248) -93% 

Margine operativo lordo (80) 0% 2.134 2% 14,250 9% 

Ammortamenti e svalutazioni delle Immobiliz7o7ioni (25.277) -31% (15.197) -11% (8.388) -5% 

Margine operativo netto (25.357) -31% (13.063) -9% 5.862 4% 

Proventi ed (oneri) finanziari (8.549) -11% (6.827) -5% (6.156) -4% 
Utile e (perdite) da partecipate 17 0% 650 0% (491) 0% 

Risultato prima delle imposte (33.889) -42% (19.240) -14% (785) 0% 

Imposte 2,297 3% (399) 0% (1.113) -1% 

Utile (perdita) delle CONTINUING OPERATION (31.592) -39% (19.639) -14% (1.898) -1% 
Utile (perdita) delle DISCONTINUED OPERAI:FON dopo le imposte (15.896) -20% 1.826 1% (965) -1% 

Utile (perdita) dell'esercizio (47.488) -59% (17.813) -13% (2.863) -2% 
Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) 0% 354 0% 567 0% 
Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (47.195) -59% (18.167) -13% (3.430) -2% 

Lo schema di conto economico sopra riportato evidenzia i seguenti risultati intermedi: 
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- Margine Operativo Lordo:  è costituito dall'utile (perdita) netto (netta) dell'esercizio, al lordo degli 
utili (perdite) delle discontinued operation, delle imposte, dei proventi/oneri derivanti dalla gestione 
finanziaria, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni operate nel corso del 
periodo di riferimento; 

Margine Operativo Netto:  è costituito dall'utile (perdita) netto (netta) dell'esercizio, al lordo degli 
utili (perdite) delle discontinued operation, delle imposte e dei proventi/oneri derivanti dalla gestione 
finanziaria; 

- Risultato prima delle imposte:  è costituito dall'utile (perdita) netto (netta) dell'esercizio, al lordo degli 
utili (perdite) delle discontinued operation e delle imposte; e 

- Risultato delle continuing operation:  è costituito dall'utile netto dell'esercizio, al lordo degli utili 
(perdite) delle discontinued operation. 

La Società ritiene che tali risultati intermedi siano importanti parametri per la misurazione delle performance 
del Gruppo. Tali parametri, come sopra definiti, sono misure utilizzate dal management del Gruppo per 
monitorare e valutare l'andamento operativo dello stesso e non sono identificate come misure contabili 
nell'ambito degli IFRS e, pertanto, non devono essere considerate misure sostitutive per la valutazione 
dell'andamento del risultato del Gruppo. Si segnala inoltre che il criterio di determinazione di tali risultati 
intermedi applicato dal Gruppo potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, pertanto, 
gli stessi potrebbero non essere comparabili. 
Inoltre, nel prospetto di conto economico, se significativi, vengono evidenziati distintamente nelle voci di 
costo o di ricavo di riferimento i componenti di reddito (positivi e/o negativi) derivanti da eventi od 
operazioni il cui accadimento risulta non ricorrente ovvero da quelle operazioni o fatti che non si ripetono 
frequentemente nel consueto svolgimento dell'attività. 

Al fine di consentire la comparabilità dei dati economici negli esercizi 2011, 2010 e 2009, sono stati 
rappresentati nella seguente tabella i dati economici pro-forma per l'esercizio 2011 comparati con i dati 
economici di Gruppo degli esercizi chiusi al 31 dicembre 2010 e 2009: 
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(in migliaia di euro ) 3I-die 

2011 

pro-forma 

% 31-dir 

2010 

% 31-die 

2009 

% 

Valore della Produzione; 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 80.561 100% 138.147 100% 158.563 100% 
Variazione delle rimanenze di prodotti finiti e lavori in corso su ordinazione (228) 0% 1.049 1% (846) -1% 
Incrementi di Immobilizzazioni per lavori interni 374 0% 786 1% 972 1% 
Altri ricavi e proventi 1.265 2% 2.454 2% 2.809 2% 

Totale valore della produzione 81.972 r  102% 142,436 r  103% 161.498 r  102% 

Costi della produzione: 

Costi per materie prime (15.268) -19% (49.585) -36% (55.615) -35% 
Costi per servizi e godimento beni di terzi (40.174) -50% (56.660) -41% (54.981) -35% 
di cui non ricorrenti (1.278) -2g, - 
Costi del personale (22,171) -28% (30.407) -22% (31.252) -20% 
Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 455 1% 523 0% (538) 0% 
Accantonamenti (2.682) -3% (883) -1% (665) 0% 
di cui non ricorrenti (1.440) -2% - - - 

Oneri diversi di gestione (2.212) -3% (3.290) -2% (4.197) -3% 

Totale costi della produzione (82.052) -102% (140.302) r  -102% (147.248) r  -93% 

Margine operativo lordo (80) r  0% 2.134'  2% 14.250 9% 

Ammortamenti e svalutazioni delle Immobilizzazioni (25.277) -31% (15.197) -11% (8.388) -5% 

Margine operativo netto (25.357)
' 

 -3I% (13.063) r  -9% 5.862'  4% 

Proventi ed (oneri) finanziari (6.455) -8% (6,827) -5% (6.156) -4% 
Utile e (perdite) da partecipate 17 0% 650 0% (491) 0% 

Risultato prima delle imposte (31.795) r  -39% (19.240) 7  -14% (785) r  0% 

Imposte 2.109 3% (399) 0% (1.113) -1% 

Utile (perdita) delle CONTINUE% OPERATIO N (29.686) r  -37% (19.639) r  -14% (1.898) 7  -1% 
Utile (perdita) delle D/SCON11NUED OPERATION dopo le imposte (15.896) -20% 1.826 1% (965) -1% 

Utile (perdita) dell'esercizio (45.582)'  -57% (17.813) -13% (2.863) r  -2% 
Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) 0% 354 0% 567 0% 
Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (45.289) r  -56% (18.167) r  -13% (3.430) r  -2% 
Utile (perdita) base/diluita per azione (in unità di curo) (2,553) (0,210) (0,034) 

Nella tabella seguente si riporta la ripartizione dei ricavi complessivi di Gruppo suddivisi per area, per gli 
esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009: 

(in migliaia di curo ) 31-dic % inc. 31-clic % inc. 31-dic % inc. 
2011 ricavi 2010 ricavi 2009 -ricavi 

Valore della produzione 
Area Care 45.803 57% 48.786 35% 50.545 32% 
Area Equipment 10.380 13% 12.395 9% 13.377 8% 
Area Medical Device 15.828 20% 16.222 12% 16.899 11% 
Area Contract 9.927 12% 65.020 47% 80.319 51% 
Area Corporate 34 0% 13 0% 358 0% 

Totale valore della produzione 81.972 142.436 161.498 

I ricavi delle vendite e delle prestazioni si attestano, nell'esercizio 2011, ad Euro 80.561 mila. 
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Rispetto all'esercizio 2010, la riduzione dei ricavi è da imputare alla variazione dell'area di consolidamento e 
dell'esposizione, alla voce "Utili (perdite) delle discontinued operation" dei risultati economici di alcune 
società del Gruppo, in particolare con riferimento alla Ex Divisione Contract. 

Il valore della produzione riesposto (in seguito a variazioni nel perimetro di consolidamento) per l'esercizio 
2010 confrontato con l'esercizio 2011 risulta il seguente: 
(in migliaia di euro ) 31-die % inc. 31-die % ine. 

2011 ricavi 2010 ricavi 

Valore della produzione 
Area Care 45.803 57% 45.506 56% 
Area Equipment 10.380 13% 11.425 14% 
Area Medical Device 15.828 20% 16.222 20% 
Area Contract 9.927 12% 10.391 13% 
Area Corporate  34 0% 13 0% 

Totale valore della produzione 81.972 83.557 

3.1.2 Periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2012 

Nella tabella seguente si riportano i dati economici aggiornati al 31 marzo 2012, con il confronto con gli stessi 
dati al 31 marzo 2011. 

(in migliaia di euro) 31-mar 

2012 % 

31-mar 

2011 % 

31-mar 

2011 

riesposto 

% 

Valore della Produzione 21,461 26.283 19.168 

Costi della Produzione (20.742) (26.594) (18.943) 

Margine Operativo  Lordo (FBITDA) 719 r 3,35% (311) r  -1,18% 225 1,17% 

Ammortamenti e Svalutazioni delle Immobilizzazioni (1.065) (1.224) (904) 

Margine Operativo Netto (IIBII) (346) r  -1,61% (1.535) F  -5,84% (679) -3,54% 

Si precisa che i dati al 31 marzo 2012 esposti nella presente tabella non comprendono i valori delle seguenti 
società: Cla S.p.A. in concordato preventivo, Isaff S.r.l. in liquidazione, Rent Hospital S.r.l. in liquidazione e 
General Services 105 S.r.l. in liquidazione, i cui dati sono stati riclassificati alla voce "Utili e (perdite) delle 
discontinued operation dopo le imposte" (voce non inclusa nell'EBIT), in seguito alla messa in liquidazione 
delle stesse. 

Ai fini di una più corretta comparazione dei dati rispetto al medesimo periodo dell'esercizio precedente, si è 
provveduto a riesporre i risultati al 31 marzo 2011 senza tenere conto delle società suddette in seguito alla 
loro messa in liquidazione, e di Euroclinic S.r.l. insieme alle sue controllate e Karismedica S.r.l., che sono 
state cedute nel corso dell'esercizio 2011. 

Le principali considerazioni emergenti dall'analisi dei dati economici al 31 marzo 2012 sono le seguenti: 

- l'aumento del valore della produzione, rispetto a quello riesposto al 31 marzo 2011, è attribuibile 
prevalentemente all'Area Care, ed in particolare alla società controllata Icos Gestioni S.r.l., in seguito 
all'entrata a regime della RSA di via Rutilia in Milano; 

- l'aumento del Margine Operativo Lordo, sia in valore assoluto che in termini percentuali, rispetto a 
quello riesposto al 31 marzo 2011, è attribuibile prevalentemente alla società controllata Delta Med 
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S.r.l.; e 

l'aumento del Margine Operativo Netto riflette gli effetti sopra esposti. 

Nella tabella seguente si riporta la ripartizione dei ricavi complessivi di Gruppo suddivisi per area, per il 
periodo chiuso al 31 marzo 2012, con il confronto con gli stessi dati al 31 marzo 2011: 

(in migliaia di euro ) 31-mar 31-mar 31-mar 
2012 2011 2011 

riesposto 
Valore della produzione 
Area Care 12.311 11.041 11.041 
Area Equipment 2.975 . 2.576 2.425 
Area Medical Devices 3.923 3.476 3.476 
Area Contra.ct 2.222 9.185 2.221 
Area Corporate 30 5 5 

Totale valore della produzione 21.461 26.283 19.168 

L'aumento del valore della produzione dell'Area Care rispetto a quello al 31 marzo 2011 è dovuto 
principalmente alla società controllata Icos Gestioni S.r.l., che ha registrato un incremento di fatturato rispetto 
allo stesso periodo dell'esercizio precedente, imputabile alla volturazione del titolo autorizzativo in capo alla 
stessa della RSA Mater Gratiae (via Rutilia — Milano) avvenuta nel novembre 2011, mentre al 31 marzo 2011, 
su tale struttura, era stato applicato un margine rispetto al fatturato conseguito dalla stessa concordato con il 
cedente il ramo d'azienda. 

Anche la società controllata Vivere S.r.l. ha registrato un aumento di fatturato rispetto a quello al 31 marzo 
2011, dovuto all'entrata a regime della nuova ala della struttura di Camburzano, che ha una capienza massima 
di 120 posti letto. 

L'Area Equipment evidenzia un aumento del valore della produzione nel primo trimestre 2012 rispetto al 
corrispondente trimestre del precedente esercizio dovuto principalmente all'accumulo di commesse in corso 
su un importante ordine evaso nella seconda decade di aprile 2012. 

Il fatturato dell'Area Medical Devices risulta in crescita in particolare in relazione alla divisione estero e, 
seppur in misura minore, anche nei confronti del mercato italiano. 

3.2  Dati patrimoniali e finanziari selezionati del Gruppo 

Nel presente paragrafo sono fornite le principali informazioni riguardanti i dati patrimoniali e finanziari 
selezionati del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 predisposti in conformità agli 
LFRS e per il periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2012. 

3.2.1 Esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 

Di seguito sono fornite le informazioni riguardanti i principali indicatori patrimoniali del Gruppo, relativi agli 
esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009. 
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(in migliaia di euro ) 31-dic 

2011 

31-dic 

2010 2009 

Totale attività fisse 80.194 128.602 145.259 

Totale capitale circolante netto 10.575 26.871 43.825 

Fondo imposte differite, TFR e altri fondi (9.825) (7.769) (7.476) 

Totale capitale investito netto 80.944 147.704 181.608 

Patrimonio Netto del Gruppo (6.281) 40.930 59.137 

Patrimonio Netto di Terzi 6.567 9.195 12.033 

Indebitamento finanziario netto 80.658 97.590 110.438 

Totale fon ti 80.944 147.715 181.608 

Lo schema di situazione patrimoniale e finanziaria sopra riportato evidenzia una struttura differente rispetto ai 
prospetti contabili consolidati riportati nel bilancio consolidato, ma risulta di immediata riconciliazione 
rispetto agli stessi ad eccezione della composizione del capitale circolante netto per il quale si rimanda alla 
Sezione Prima, Capitolo X, Paragrafo 10.1.3 del Prospetto Informativo. 

Il totale del capitale investito netto per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 ammonta ad Euro 80.944 mila e 
per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2010 e 2009 ammonta rispettivamente ad Euro 147.704 mila e Euro 
181.608 mila. La variazione registrata nell'esercizio 2011 è principalmente imputabile alla variazione 
dell'area di consolidamento, in particolare alla vendita delle partecipazioni in Euroclinic S.r.l., Aricar S.p.A. e 
Karismedica S.r.l., alla messa in liquidazione e ammissione alla procedura di concordato preventivo di Cla 
S.p.A. e alla svalutazione di avviamenti ed immobilizzazioni materiali a seguito delle risultanze dei test di 
impairment. 
La tabella che segue riepiloga l'indebitamento finanziario netto del Gruppo al 31 dicembre 2011, 2010 e 
2009: 

(in migliaia di euro) 31-dic 31-dic 31-dic 

2011 2010 2009 

A. Disponibilità liquide 5.603 9257 8.601 

B. Titoli e altre attività finanziarie 16 10.019 10.021 

C. Liquidità (A+B) 5.619 19276 18.622 

D. Crediti finanziari con-enti 4332 7.276 7.806 

E. Debiti bancari correnti (19.681) (31.089) (42.051) 

F. Parte corrente dell'indebitamento non con-ente (8.535) (11395) (6.358) 

di cui garantiti (2.937) (5.883) (1.800) 

di cui non garantiti (5.598) (5.512) (4.558) 

G. Obbligazioni emesse (28263) 0 (228) 

11. Altri debiti finanziari correnti (2.785) (14.488) (13232) 

L Indebitamento finanziario corrente (E+F+G+H) (59.264) (56.972) (61.869) 

J. Indebitamento finanziario corrente netto (1+C-FD) (49313) (30.420) (35.441) 

K. Debiti bancari non correnti (24.988) (29.968) (36.780) 

di cui garantiti (20.533) (19.650) (26.567) 

di cui non garantiti (4.455) (10.318) (10.213) 

L. Obbligazioni emesse 0 (25.451) (24.198) 

M. Altri debiti finanziari non correnti (6.357) (11.751) (14.019) 

N. Indebitamento finanziario non corrente (K+L+34) (31345) (67.170) (74.997) 

O. Indebitamento finanziario netto (J+N) (80.658) (97590) (110.438) 

35 



La posizione finanziaria netta consolidata al 31 dicembre 2011 evidenzia una riduzione rispetto al 
corrispondente dato dell'esercizio precedente, in massima parte spiegata dalla variazione del perimetro di 
consolidamento e dalle operazioni di dismissione perfezionate nel corso del periodo, ed in particolare dalle 
operazioni di cessione del 30% di Domani Sereno Service S.r.l., del 40% di Aricar S.p.A., del 70% di 
Euroclinic S.r.l. e del 100% di Karismedica S.r.l. 

La tabella che segue riepiloga i principali dati dei rendiconti finanziari del Gruppo, con evidenza dei flussi di 
cassa derivanti dall'attività operativa, di investimento e finanziaria per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 
2010 e 2009: 

(in migliaia di euro ) 2011 2010 2009 
Flusso di cassa derivante dall'attivita' operativa (486) 11.685 (2.643) 
Flusso (Assorbimento) di cassa derivante dall'attivita' di investimento 1.601 554 (19.124) 
Flusso (Assorbimento) di cassa derivante dall'attivita' finanziaria 8.518 (7.805) 4.785 
Variazione delle attivita/pabsività destinate alla vendita dell'esercizio 44 (870) 
Riclassifica del debito per il prestito obbligazionario tra le passività finanziarie correnti e 
variazione dello stesso rispetto all'es precedente (25.451) 1.253 1.128 

Posizione (Indebitamento) finanziaria netta a breve all'inizio dell'esercizio (37.582) (43.268) (27.414) 
Var netta della Posizione (Indebitamento) Finanziaria Netta a breve (15.774) 5.686 (15.854) 
Posizione (Indebitamento) finanziaria netta a breve alla fine dell'esercizio (53.356) (37.582) (43.268) 

Si precisa che la Posizione (Indebitamento) finanziaria a breve derivante dai rendiconti finanziari del Gruppo 
riportati nella tabella sopra, include, solamente alcune delle voci comprese nell'indebitamento finanziario 
netto del Gruppo di cui alla tabella precedente, i debiti correnti verso banche a breve termine, inclusivi delle 
quote a breve dei finanziamenti a medio lungo termine, il debito per Prestito Obbligazionario Convertibile e i 
debiti verso altri finanziatori (per un totale di Euro 59.236 mila nel 2011, Euro 46.839 mila nel 2010 ed Euro 
51.869 mila nel 2009) al netto delle disponibilità liquide (pari ad Euro 5.603 mila nel 2011, Euro 9.257 mila 
nel 2010 ed Euro 8.601 nel 2009). 

Per l'analisi dell'andamento dei flussi di cassa si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo X, Paragrafo 10.2 del 
Prospetto Informativo. 

3.2.2 Periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2012 

La tabella che segue riepiloga l'indebitamento finanziario netto del Gruppo aggiornato al 31 marzo 2012. 
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(in migliaia eli curo) 31-mar 31-dic 

2012 2011 

A. D isponibilità liquide 5.541 5.603 

B. Titoli e altre attività finanziarie 16 16 

C. Liquidità (A+11) 5557 5.619 

D. Crediti finanziari con-enti 3385 4332 

E. Debiti bancari correnti (21.308) (19.681) 

E. Parte corrente dell'indebitamento non corrente (8.899) (8.535) 

di cui garantiti (3.171) (2.937) 

di cui non garantiti (5.728) (5.598) 

G. Obbligazioni emesse (29.011) (28263) 

H. Altri debiti finanziari correnti (2.111) (2.785) 

L Indebitamento finanziario corrente (E+F+G-I-H) (61329) (59264) 

.1. Indebitamento finanziario corrente netto (I+C+D) (52387) (49313) 

K. Debiti bancari non correnti (24229) (24.988) 

di cui garantiti (20.157) (20.533) 

di cui non garantiti (4.072) (4.455) 

L. Obbligazioni emesse 0 0 

M, Altri debiti finanziari non correnti (5.995) (6.357) 

N. Indebitamento finanziario non corrente (K+L+ND (30224) (31345) 

O. Indebitamento finanziario netto (.1+N) (82.611) (80.658) 

La Posizione Finanziaria Netta consolidata al 31 marzo 2012 evidenzia un peggioramento rispetto a quella al 
31 dicembre 2011, dovuto principalmente all'utilizzo della nuova finanza da parte di Eukedos. 

Si rimanda alla Sezione Seconda, Capitolo III, Paragrafo 3.2 per l'aggiornamento dei dati relativi alla 
Posizione Finanziaria Netta al 31 maggio 2012. 

3.3  Dati selezionati per azione del Gruppo 
3.3.1 Dati economici per azione per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 

La tabella seguente illustra l'utile/(perdita) per azione e il patrimonio netto per azione al 31 dicembre 2011, 
2010 e 2009, rilevati dai dati economici per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009. 
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(in migliaia di euro) 31-dic 31-die 31-dic 
2011 2010 2009 

Numero di azioni in circolazione 86.400.000 86.400,000 86.400.000 
Numero di azioni proprie 
Numero di azioni relative al Prestito Obbligazionario Convertibile (*) 10.000.000 10.000.000 10.000.000 
Utile/(perdita) dell'esercizio del Gruppo (47.195) (18.167) (3.430) 

Utile/(perdita) base e diluito per azione dell'esercizio del Gruppo (0,546) (0,210) (0,034) 

Patrimonio netto di Gruppo (6.281) 40.930 59.137 

Patrimonio netto per azione del Gruppo (0,073) 0,474 0,684 

(*) Azioni di compendio del POC 2007 

Per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 le azioni relative al POC 2007 non sono state 
considerate al fine del calcolo del risultato diluito per azione né al fine del calcolo del patrimonio netto per 
azione in quanto aventi effetti antidiluitivi. 

Si precisa che l'utile/(perdita) per azione e il patrimonio netto per azione al 31 marzo 2012 e al 31 marzo 
2011 non sono disponibili. 

La tabella seguente illustra l'utile/(perdita) per azione e il patrimonio netto per azione, come risultanti a 
seguito di tutte le operazioni sul capitale avvenute in esecuzione dell'Omologa (ivi inclusa l'operazione di 
raggruppamento) al 31 dicembre 2011 pro forma. 

(in migliaia di euro) 31-die 
2011 

Pro-forma 

Numero di azioni in circolazione 17.739.000 

Utile/(perdita) dell'esercizio del Gruppo (45.289) 

Utile/(perdita) base e diluito per azione dell'esercizio del Gruppo (2,553) 

Patrimonio netto di Gruppo 22.175 

Patrimonio netto per azione del Gruppo 1,250 

38 



FATTORI IM RISCHIO 

CAPITOLO IV - FATTORI DI RISCHIO 

L'operazione descritta nel Prospetto Informativo presenta gli elementi di rischio tipici di un investimento in 
strumenti finanziari quotati. 

Si indicano di seguito i principali fattori di rischio relativi all'Emittente ed al Gruppo ad esso facente capo, al 
settore in cui l'Emittente ed il Gruppo operano nonché alla quotazione degli strumenti finanziari. 

I fattori di rischio descritti nel presente Capitolo IV, devono essere letti congiuntamente all'intero contenuto 
del Prospetto Informativo. 
I rinvii a Sezioni, Capitoli e Paragrafi si riferiscono alle Sezioni, Capitoli e Paragrafi del Prospetto 
Informativo. 

4.1 FATTORI IM RISCHIO RELATIVI ALL'EMITTENTE E AL GRUPPO 

4.1.1 Rischi connessi alla continuità aziendale 
Nell'ambito della redazione del bilancio al 31 dicembre 2011, la Società ha illustrato le proprie valutazioni in 
merito alla continuità aziendale. In particolare è stato evidenziato che "— pur con le incertezze che potranno 
caratterizzare il raggiungimento dei risultati attesi nelle attuali condizioni operative del Gruppo - i flussi di 
cassa della gestione corrente, tenuto conto delle stime di variazione del capitale circolante netto previsti per 
l'anno 2012, risultano sufficienti a far fronte all'intero fabbisogno finanziario costituito dagli ammontare 
necessari al rimborso delle rate dei finanziamenti in essere e per far fronte agli oneri finanziari ed alle 
imposte da liquidare nel 2012, oltreché agli investimenti da effettuare in tale esercizio". 
A tal riguardo gli amministratori hanno specificato che i flussi di cassa in entrata hanno tenuto in 
considerazione sia l'intera liberazione dell'Aumento di Capitale Riservato, sia l'intero utilizzo delle linee di 
credito ottenute dalla Società da Banca Popolare di Lodi S.p.A. e da Monte dei Paschi di Siena S.p.A. per un 
importo pari a complessivi Euro 9,8 milioni (di cui Euro 5 milioni per cassa ed Euro 4,8 milioni per firma), 
sia la realizzazione nel breve periodo di talune azioni volte al riequilibrio della situazione patrimoniale e 
finanziaria di alcune società del Gruppo, di esito significativamente incerto, quali: 

- la rimodulazione dei debiti finanziari e l'ottenimento di nuova finanza per la controllata Icos Impianti 
Group S.p.A., attraverso la sottoscrizione di un piano di risanamento ex art. 67, comma 3, lettera d) della 
Legge Fallimentare.; 

- ottenimento dei flussi di cassa derivanti dalla gestione corrente come previsto dai piani industriali delle 
società controllate Sangro Gestioni S.r.l., Vivere S.r.l. e Teoreo S.r.l.; 

- la conclusione delle trattative in corso volte all'incasso di un credito commerciale pari ad Euro 1,9 milioni 
vantato dalla controllata Teoreo S.r.l. nei confronti dell'Asl di Avellino, con la quale è sorto un contenzioso in 
merito a una parte di tale credito. 
Per quanto riguarda i flussi di cassa in uscita, non ne sono stati ipotizzati in considerazione del fatto che si è 
ipotizzato un esito positivo, peraltro incerto, della procedura di concordato preventivo richiesta da Cla S.p.A. 

Dopo avere effettuato le doverose verifiche e valutato le incertezze sopra indicate che possono far sorgere 
dubbi sulla capacità della Società di continuare ad operare nel presupposto della continuità aziendale, il 
Consiglio di Amministrazione ha ritenuto comunque di adottare il presupposto della continuità aziendale, in 
considerazione delle aspettative di un esito positivo: 

i) delle azioni intraprese per ottenere una migliore valorizzazione delle società facenti parte dell'Area 
Care (ed in particolare della positiva conclusione della fase di start up della struttura di 
Camburzano (BI), dell'attività di contesi per l'individuazione del fornitore cui affidare 
l' estemalizzazione della gestione delle strutture della controllata Vivere S.r.l. mediante l'utilizzo di 
contratti di c.d. global service e della revisione dei processi operativi e di rinegoziazione dei 
contratti di affitto nella controllata Sangro Gestioni S.p.A.); 

della chiusura del processo di dismissione della Ex Divisione Contract, e nello specifico di Cla 
S.p.A. in concordato preventivo; e 
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iii) delle trattative in essere con il sistema bancario con il quale si intrattengono i rapporti finanziari 

della società controllata Icos Impianti Group S.p.A. 

oltre che dell'Omologa del Concordato Preventivo (avvenuta in data 24 maggio 2012 e notificata alla Società 
in data 31 maggio 2012) e dell'esecuzione dell'Aumento di Capitale Riservato (avvenuto in data 11 giugno 
2012). 

Con riferimento alle azioni volte al riequilibrio della situazione patrimoniale e finanziaria di alcune società del 
Gruppo si segnala che alla Data del Prospetto Informativo (i) con riferimento alla società Icos Impianti Group 
S.p.A. sono in corso trattative per definire e sottoscrivere il piano di risanamento ex art. 67, comma 3, lettera 
d) della Legge Fallimentare entro il mese di settembre 2012 in modo anche che venga perfezionata la cessione 
del ramo d'azienda catering attualmente concesso in affitto per un corrispettivo annuo pari ad Euro 90.000, 
(ii) con riferimento all'incasso di un credito commerciale vantato dalla controllata Teoreo S.r.l. nei confronti 
dell'Asl di Avellino, la Società sta procedendo nelle trattative con la pubblica amministrazione anche al fine 
di definire il contenzioso in essere (cfr. Capitolo XX, Paragrafo 20.6 del Prospetto Informativo) e (iii) con 
riferimento al procedimento di liquidazione di Cla S.p.A. in data 3 maggio 2012 tale società è stata ammessa 
alla procedura di concordato preventivo. Nell'ambito di tale procedura è stato nominato quale giudice 
delegato il dottor Luciano Varotti e quale commissario giudiziale il dottor Alessandro Ma zncani. L'adunanza 
dei creditori è stata fissata per il giorno 17 settembre 2012, ore 10,00. 

Relativamente al bilancio al 31 dicembre 2011, la Società di Revisione ha emesso la propria relazione senza 
rilievi ma con due richiami di informativa relativi (i) al presupposto della continuità aziendale e (ii) al 
contenzioso in essere con Arkigest. In particolare ha segnalato, relativamente alla continuità aziendale, 
"l'esistenza di rilevanti incertezze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità del Gruppo di 
continuare ad operare nel presupposto della continuità aziendale. In considerazione delle aspettative di un 
esito positivo delle azioni previste dal piano industriale, gli Amministratori evidenziano che il Gruppo potrà 
disporre di adeguate risorse per continuare l'esistenza operativa in un prevedibile futuro, in particolare per 
l'intero esercizio attualmente in corso, e pertanto hanno ritenuto appropriata l'adozione del presupposto 
della continuità aziendale nella redazione del bilancio consolidato del Gruppo Arkimedica (ora Gruppo 
Eukedos)" e, relativamente al contenzioso in essere con Arkigest, che "gli amministratori di Arkimedica (ora 
Eukedos), pur ritenendo che tale vertenza possa presentare concreti margini di successo, hanno provveduto 
ad effettuare una svalutazione pari ad Euro 2,85 milioni al fine di allineare tale credito al presunto valore di 
realizzo. Peraltro, l'integrale realizzo del sopramenzionato credito dipende dall'esito del contenzioso che, ad 
oggi, risulta incerto". 

4.1.2 Rischi connessi al capitale circolante netto 
Sulla base degli ultimi dati consuntivi disponibili (bilancio consolidato al 31 marzo 2012 del Gruppo), il 
capitale circolante netto del Gruppo presentava un saldo negativo di circa Euro 41,7 milioni (inclusivo 
dell'indebitamento finanziario corrente di Euro 52,4 milioni e di debiti scaduti verso fornitori per complessivi 
Euro 6,7 milioni). 

L'esecuzione dell'Omologa della Proposta di Concordato da parte del Tribunale di Reggio Emilia ha 
comportato stralci di debiti finanziari netti per circa Euro 13 milioni, riscadenziamenti a lungo termine di 
debiti finanziari netti per circa Euro 15,5 milioni e aumenti di capitale per complessivi Euro 13,5 milioni, 
riconducendo pertanto il capitale circolante netto ad un valore positivo per Euro 0,3 milioni (tale valore non 
risulta significativamente variato alla Data del Prospetto Informativo). 

Il fabbisogno finanziario netto stimato per i 12 mesi successivi alla Data del Prospetto Informativo è pari a 
Euro 0,7 milioni. 

Pertanto il fabbisogno finanziario complessivo del Gruppo per i 12 mesi successivi alla Data del Prospetto 
Informativo viene determinato in Euro 0,4 milioni, pari alla differenza tra Euro 0,3 milioni, riconducibili al 
valore (positivo) del capitale circolante netto alla Data del Prospetto Informativo, ed Euro 0,7 milioni relativi 
al fabbisogno finanziario per i 12 mesi successivi.. 

Conseguentemente, ai sensi di quanto previsto nel Regolamento 809/2004 e della definizione di capitale 
circolante — quale "mezzo mediante il quale l'emittente ottiene le risorse liquide necessarie a soddisfare le 
obbligazioni che pervengono a scadenza" — contenuta nelle raccomandazioni ESMA/2011/81, alla Data del 
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Prospetto Informativo il Gruppo Eukedos non dispone di un capitale circolante sufficiente a soddisfare le 
proprie attuali esigenze (intendendosi per tali quelle relative ai dodici mesi successivi alla Data del Prospetto 
Informativo). 
Il Gruppo Eukedos prevede di finanziare tale fabbisogno finanziario complessivo attraverso l'utilizzo delle 
risorse finanziarie a lungo termine messe a disposizione da parte di Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banca 
Popolare di Lodi S.p.A. per Euro 5 milioni, utilizzate per circa Euro 4 milioni al 31 marzo 2012 e quindi 
disponibili per l'importo residuo di Euro 1 milione. 

Si precisa che, sulla base dell'accordo sottoscritto con le banche finanziatrici suddette nell'ambito della 
Proposta di Concordato Preventivo, la linea di credito per cassa pari ad Euro 5 milioni sopra citata dovrà 
essere rimborsata dall'Emittente il 30 novembre 2016. L'utilizzo di tale linea di credito nel breve periodo 
comporterà il sostenimento di maggiori oneri finanziari. 

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Seconda Capitolo III, Paragrafo 3.1 del presente Prospetto 
Informativo. 

4.1.3 Rischi connessi all'andamento finanziario ed economico del Gruppo negli ultimi esercizi e alla 
capacità di generare utili 

A partire dal primo trimestre 2011 Eukedos e le società del Gruppo sono andate incontro ad un progressivo 
aggravarsi dello stato di crisi già emerso a fine 2010 a causa del forte indebitamento finanziario. 

Tale situazione si è creata, principalmente, per le concrete modalità con cui si è svolta la politica di sviluppo 
avviata dalla Società a partire dal 2005 e finalizzata all'aggregazione di società operanti nel settore 
dell'assistenza sanitaria e dei prodotti medicali. 

In particolare, l'andamento fortemente negativo delle società appartenenti all'Ex Divisione Contract, operanti 
nella fornitura di arredi e prodotti per strutture ospedaliere e residenziali e in particolare della società 
controllata CIa S.p.A., dovuto principalmente alla perdita del management team avvenuta a fine 2010 e ad una 
sostanziale stagnazione del mercato, ha comportato difficoltà significative negli approvvigionamenti e nella 
consegna delle forniture ai clienti e committenti. 

Tali criticità, manifestatesi in modo marcato dal mese di aprile 2011, hanno portato gli amministratori della 
Società a decidere di dismettere tale area di business attraverso cessioni e/o liquidazioni delle singole società 
ad essa appartenenti. Conseguentemente, nel mese di aprile 2011 è stata ceduta la partecipazione detenuta in 
Aricar S.p.A., nel mese di luglio 2011 la partecipazione detenuta in Euroclinic S.r.l., e nel mese di agosto 
2011 la partecipazione detenuta in Karismedica S.r.l. A tale ultima cessione ha fatto seguito, nel mese di 
settembre 2011, la messa in liquidazione di Cla S.p.A. e la successiva ammissione della stessa alla procedura 
di concordato preventivo. 

Tale situazione di tensione finanziaria ha comportato inoltre, anche per alcune società appartenenti all'Area 
Care, operanti nella gestione delle residenze sanitarie assistenziali, ed in particolare per le società Icos 
Gestioni S.r.l., Sangro Gestioni S.p.A. e Vivere S.r.l., un significativo incremento della dilazione di 
pagamento ai fornitori e situazioni di incapacità di saldare regolarmente alcuni debiti alla scadenza. 

In tale contesto si è inoltre riscontrato un graduale irrigidimento da parte delle banche a concedere nuova 
finanza ed a mantenere gli affidamenti esistenti alle società del Gruppo. 

I risultati negativi sopradescritti, unitamente ad una situazione di squilibrio della struttura patrimoniale per la 
Società e a livello di bilancio consolidato, hanno comportato il permanere di una situazione di tensione 
finanziaria sia per Eukedos sia per una parte preponderante delle società del Gruppo. 

Preso atto della difficile situazione finanziaria e aziendale della Società e del Gruppo, il nuovo Consiglio di 
Amministrazione, nominato in data 16 giugno 2011, ha ritenuto necessario procedere a: 

(i) una revisione del piano industriale approvato dal precedente organo amministrativo nel corso del 
mese di dicembre 2010, sviluppando un nuovo piano industriale e finanziario volto ad una 
significativa razionalizzazione e ristrutturazione del Gruppo, finalizzata al riequilibrio economico e 
finanziario dello stesso attraverso una sostanziale focalizzazione dell'attività nel settore dei servizi 
socio-sanitari (l'attuale Area Care), previa ristrutturazione dell'indebitamento finanziario del 
Gruppo e apporto di capitale di rischio; e 
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la redazione di una situazione patrimoniale aggiornata della Società al 31 agosto 2011, dalla quale -
a seguito delle ulteriori svalutazioni effettuate sulle partecipazioni e sui crediti verso società 
controllate — è emerso un patrimonio netto negativo di Euro 3.974.645, rilevante ai sensi dell'art. 
2447 del codice civile. 

A seguito di una attenta verifica della situazione finanziaria della Società, è tuttavia emerso che, in 
considerazione delle attese performance economiche e finanziarie delle partecipate, la Società non era 
comunque in grado di fare integralmente fronte alle proprie obbligazioni e, in particolare, al previsto 
pagamento degli interessi (in scadenza il 12 novembre 2011) e al rimborso del POC 2007 (in scadenza il 12 
novembre 2012). 

Pertanto, tenuto conto (i) della necessità, per assicurare la continuazione dell'attività aziendale, di reperire 
nuove risorse finanziarie coerenti con le previsioni del Piano Industriale; (ii) dell'impossibilità di reperire tali 
risorse presso il sistema bancario in assenza di un piano complessivo di ristrutturazione dei debiti; (iii) della 
indisponibilità/incapacità dell'allora azionista di riferimento a ricapitalizzare la Società nonché (iv) 
dell'elevato grado di frazionamento dell'azionariato, tale da non garantire, in tempi rapidi, il successo di un 
eventuale aumento di capitale in opzione agli azionisti, il Consiglio di Amministrazione della Società 
constatato che Eukedos non era più in grado di garantire la continuità aziendale, in data 14 ottobre 2011 ha 
presentato avanti al Tribunale di Reggio Emilia, ai sensi degli artt. 152 e 161 del Regio Decreto n. 267 del 16 
marzo 1942 (la "Legge Fallimentare"), domanda di ammissione alla procedura di concordato preventivo (la 
"Proposta di Concordato"). 

La Proposta di Concordato prevedeva: 

il pagamento integrale delle spese di procedura e dei debiti assunti per la gestione e prosecuzione 
dell'impresa durante la procedura; 

il pagamento integrale dei creditori privilegiati; 

il pagamento parziale dei creditori chirografari, suddivisi in 3 classi (obbligazionisti, banche e fornitori) 
secondo posizione giuridica e interessi economici omogenei, alle quali è stato rispettivamente attribuito 
il trattamento di seguito indicato: 

Classe 1 

costituita dai possessori delle n. 10.000.000 obbligazioni convertibili "Arkimedica S.p.A. 2007-2012 
convertibile 5%" (le "Obbligazioni 2007'): 

i) stralcio di una porzione del credito obbligazionario pari a circa il 28,5%, per un importo di 
Euro 8.000.000 a titolo di capitale (oltre ad Euro 1.288.767 a titolo di interessi maturati sino 
alla data di deposito della Proposta di Concordato); 

ii) conversione forzosa di una porzione del credito obbligazionario pari a circa il 28,5% per un 
importo di Euro 8.000.000, in n. 10.000.000 nuove azioni ordinarie della Società con 
assegnazione di n. l azione ordinaria di nuova emissione per ciascuna Obbligazione 2007 
detenuta; 

iii) assegnazione forzosa di n. 10.000.000 nuove obbligazioni convertibili in azioni ordinarie 
Eukedos, del valore nominale di Euro 1,2 cadauna, cedola fissa annua del 3% e scadenza il 30 
novembre 2016 (le "Obbligazioni 2012"), con assegnazione di n. 1 obbligazione di nuova 
emissione per ciascuna Obbligazione 2007 detenuta, a fronte dell'estinzione forzosa della 
residua porzione di credito obbligazionario pari al 43% per un importo complessivo di Euro 
12.000.000. 

Classe 2 

costituita dagli istituti di credito, per un credito complessivo di Euro 6.789.932 (comprensivo degli 
interessi maturati sino alla data di deposito della Proposta di Concordato): 

i) lo stralcio del 50% dei crediti vantati (pari a complessivi Euro 3.394.966); 
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ii) il riscadenziamento del debito chirografario residuo (pari a complessivi Euro 3.394.966) 
tramite una dilazione dei termini di pagamento che prevede il rimborso del debito in un'unica 
soluzione al 30 novembre 2016. 

Classe 3 

costituita da altri debiti chirografari, per un credito complessivo di Euro 499.664,35 (comprensivo degli 
interessi maturati sino alla data di deposito della Proposta di Concordato): 

i) lo stralcio del 30% dei crediti vantati; 

ii) rimborso del debito chirografario residuo, all'omologa della Proposta di Concordato. 

Congiuntamente alla ristrutturazione dell'esposizione debitoria e alla focalizzazione dell'attività 
sull'Area Care, la Proposta di Concordato prevedeva inoltre le seguenti attività e operazioni. 

• apporto di capitale di rischio per Euro 5.500.000, tramite un aumento di capitale della Società 
riservato a più investitori, individuati nella Proposta di Concordato in Arkigest e in De Vita, con 
contestuale attribuzione ai sottoscrittori di tale aumento di warrant volti a consentire loro la 
sottoscrizione di ulteriori aumenti di capitale della Società sino a un importo massimo di Euro 
17.823.000; 

• la concessione da parte di istituti di credito alla Società di (a) linee di credito per cassa per un 
ammontare complessivo di Euro 5.000.000; e (b) linee di credito per firma per un ammontare 
complessivo di Euro 4.800.000 nell'interesse della società controllata Zerotresei S.r.l. 

In data 26 ottobre 2011, il Tribunale Civile di Reggio Emilia ha ammesso la Società alla procedura di 
concordato preventivo ex artt. 160 e ss. Legge Fallimentare. 

In data 27 ottobre 2011 Consob ha assoggettato l'Emittente ad obblighi di informativa mensile ai sensi 
dell'art. 114, comma 5, del TUE in merito ad informazioni rilevanti relative alla situazione di Eukedos e del 
Gruppo, quali, inter alia, (i) posizione finanziaria netta di Eukedos e del Gruppo con evidenziazione delle 
componenti a breve separatamente da quelle a medio-lungo termine, (ii) posizioni debitorie scadute del 
Gruppo ripartite per natura (finanziaria, commerciale, tributaria e previdenziale) e le connesse eventuali 
iniziative di reazione dei creditori del Gruppo (solleciti, ingiunzioni, sospensioni nella fornitura, etc.), e (iii) i 
rapporti con le parti correlate di Eukedos e del Gruppo. 

In data 28 febbraio 2012, le Assemblee degli Azionisti e degli obbligazionisti hanno approvato le operazioni 
sul capitale previste nella Proposta di Concordato. 

In data 24 maggio 2012 il Tribunale di Reggio Emilia ha emesso il decreto di omologa del Concordato e in 
data 11 giugno 2012 si sono completati e perfezionati tutti gli effetti dell'esdebitazione e delle operazioni sul 
capitale (ivi incluso l'Aumento di Capitale Riservato agli Investitori). Ad esito di tali attività, il patrimonio 
netto della Società, negativo per Euro 4,6 milioni al 31 dicembre 2011, sulla base dei dati pro forma al 31 
dicembre 2011 raggiungerebbe un valore positivo pari a circa Euro 22 milioni. 

La seguente tabella evidenzia l'evoluzione dei risultati economici e del patrimonio netto del Gruppo Eukedos 
nel periodo a cui si riferiscono le informazioni finanziarie contenute nel Prospetto Informativo. 
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(in migliaia di curo) 31-dic 31-dic 31-dic 31-di c 

2011 2011 2010 2009 

pro-form a 

Margine operativo lordo (80) (80) 2.134 14.250 

Margine operativo netto (25.357) (25.357) (13.063) 5.862 

Utile (perdita) dell'esercizio (45.582) (47.488) (17.813) (2.863) 

Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) (293) 354 567 

Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (45.289) (47.195) (18.167) (3.430) 

Patrimonio netto di Gruppo 22.175 (6.281) 40.930 59.137 

Patrimonio netto di terzi 6.567 6.567 9.195 12.033 
r r r r 

Totale patrimonio netto 28.742 286 50.125 71.170 

Si segnalano le seguenti posizioni debitorie scadute del Gruppo alla data del 31 maggio 2012, con la 
precisazione che tale informativa include gli effetti contabili derivanti dall'Omologa: 

- i debiti finanziari scaduti sono pari ad Euro 6.262 mila; 

- i debiti commerciali scaduti sono pari ad Euro 5.107 mila e rappresentano circa il 23% del totale degli 
stessi al 31 maggio 2012; 

i debiti tributari scaduti sono pari ad Euro 1.458 mila e rappresentano circa il 50% del totale degli stessi 
al 31 maggio 2012; e 

- i debiti previdenziali ammontano ad Euro 288 mila, rappresentando circa il 20% del totale degli stessi al 
31 maggio 2012. 

Nei confronti della società Isaff S.r.l. - in liquidazione, alla Data del Prospetto Informativo, i ricorsi per 
decreto ingiuntivo effettuati da fornitori ed altre cause passive ammontano a circa Euro 90 mila, oltre 
eventuali oneri, interessi e spese. 

Si segnalano inoltre richieste di solleciti di pagamento rientranti nell'ordinaria gestione amministrativa e 
gestiti anche per il tramite di legali. 

Non vi è certezza che nei prossimi esercizi il Gruppo possa realizzare risultati economici positivi tali da non 
incorrere nelle incertezze sulla continuità aziendale. 

Per maggiori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitoli V e X del Prospetto Informativo. 

4.1.4 Rischi connessi all'attuazione del Piano Industriale 

In data 29 agosto 2011 il Consiglio di Amministrazione di Eukedos ha ritenuto opportuno, preso atto della 
difficile situazione economico-finanziaria della Società, procedere ad una revisione del piano industriale 
approvato dal precedente organo amministrativo nel corso del mese di dicembre 2010, sviluppando un nuovo 
piano industriale e finanziario per gli esercizi 2011 — 2014 (il "Piano Industriale") che contempla una 
significativa semplificazione, razionalizzazione e ristrutturazione del Gruppo, finalizzata al riequilibrio 
economico e finanziario dello stesso. 

Il Piano Industriale modificato da ultimo in data 10 febbraio 2012, prevede la sostanziale focalizzazione 
dell'attività nel settore dei servizi socio-sanitari (l'attuale Area Care) e la valorizzazione individuale delle 
controllate operanti nelle aree industriali, e segnatamente Delta Med S.r.l., Icos Impianti Group S.p.A. e la 
società francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s., previa ristrutturazione dell'indebitamento finanziario del 
Gruppo e apporto di capitale di rischio (verificatisi per effetto dell'Omologa del Concordato Preventivo). 
Conseguentemente, la Società intende concentrare la propria attenzione sulla prosecuzione dell'attività 
relativa all'Area Care, che rappresenta l'attività core del Gruppo Eukedos, con l'obiettivo di migliorare la 
redditività delle varie strutture tramite una profonda ristrutturazione operativa e manageriale (in primis 
attraverso la riduzione di costi e la rinegoziazione di contratti di locazione e global service) e valorizzando la 
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disponibilità di "posti letto" accreditati e privati che, nel settore di riferimento, rappresentano il vero driver su 
cui determinare la valorizzazione di tale business. 

Formeranno, invece, oggetto di dismissione e/o liquidazione le partecipazioni nelle società del Gruppo 
Eukedos attive nelle altre divisioni non core. In particolare: 

- quanto all'ex Divisione Contract, attraverso dismissioni (alcune già effettuate) e tramite un processo 
liquidatorio che, con riguardo alla società controllata Cla S.p.A. — in liquidazione, ha comportato la 
richiesta di ammissione ad una procedura di concordato; e 

- quanto alla Icos Impianti Group S.p.A. e alla Delta Med S.r.l., attraverso la dismissione delle società 
partecipate una volta raggiunti la massima valorizzazione delle medesime e un miglioramento e 
consolidamento del livello di marginalità operativa. 

Per quanto riguarda la tempistica del processo di dismissione, si prevede che la cessione delle partecipazioni 
venga effettuata entro l'orizzonte del Piano Industriale, al fine di garantire una migliore valorizzazione di tali 
attività (tenuto anche conto del negativo scenario macro-economico attuale e di alcune aree di sofferenza 
contingente, motivate anche dalle conseguenze mediatiche dello stato di crisi dell'Emittente) e di conseguire 
un miglior realizzo dopo l'intervenuto risanamento del Gruppo. 

In relazione alle modalità di vendita, si prevede che le partecipazioni e le altre attività della Società destinate a 
essere liquidate vengano cedute anche tramite procedure competitive di vendita gestite direttamente 
dall'organo amministrativo della Società, secondo principi che garantiscano la trasparenza e la 
massimizzazione dei proventi a beneficio dei creditori della Società. 

L'effettiva ed integrale realizzazione del Piano Industriale dipende dalla piena ed efficace realizzazione delle 
azioni programmate volte al rilancio della Società e del Gruppo e dal raggiungimento degli obiettivi nei tempi 
ipotizzati. L'eventuale mancata realizzazione del Piano Industriale ovvero la realizzazione degli obiettivi non 
nei tempi previsti, potrebbe comportare effetti negativi significativi sull'attività e sulla situazione economica, 
patrimoniale e finanziaria della Società e del Gruppo. 

L'effettiva ed integrale realizzazione del Piano Industriale ed il conseguimento dei risultati e degli obiettivi 
programmati possono, altresì, dipendere da congiunture economiche o da eventi imprevedibili e/o non 
controllabili della Società (quali mutamenti strutturali dello scenario macro-economico, geo-politico e 
ambientale), con conseguenti effetti negativi sull'attività e sulla situazione economica, patrimoniale e 
finanziaria della Società e del Gruppo. 

Da ultimo in considerazione dei profili di soggettività, ipoteticità e discrezionalità sottostanti le assunzioni del 
Piano Industriale, qualora una o più delle assunzioni ad esso sottese non si verifichi o si verifichi solo in parte, 
gli obiettivi prefissati potrebbero non essere raggiunti, con la conseguenza che i risultati del Gruppo 
potrebbero differire negativamente, anche in modo significativo, da quanto previsto dal Piano Industriale, con 
conseguenti effetti negativi sulla situazione fmanziaria, economica e/o patrimoniale del Gruppo. 

Alla Data del Prospetto Informativo l'Emittente e le sue controllate sono impegnate nell'implementazione 
delle azioni volte all'attuazione delle previsioni del Piano Industriale ed in particolare: 

per quel che riguarda la controllata Deltamed S.r.l. continua l'azione di sviluppo commerciale verso 
l'estero, con particolare riguardo alla definizione di nuovi accordi commerciali relativi ai principali 
mercati europei e alla definizione delle modalità e delle azioni volte all'ottenimento dell'autorizzazione 
da parte della FDA alla commercializzazione dei propri prodotti nel mercato americano, allo stato in 
corso di validazione; 

per quel che riguarda la controllata Icos Impianti Group S.p.A., a seguito dell'affitto del ramo di 
azienda relativo alla divisione catering con la società Icos Professional S.r.l., per un corrispettivo pari 
ad Euro 90 mila annui, la società è impegnata nella definizione del piano di risanamento ex art. 67 L.F., 
la cui sottoscrizione è previsto venga perfezionata entro il mese di settembre 2012, che, oltre a 
consentire la messa in sicurezza finanziaria della società, consentirà di dismettere definitivamente il 
ramo di azienda della divisione catering, essendo la cessione dello stesso condizionata al 
perfezionamento del piano di risanamento suddetto; 

- per quel che riguarda l'Area Care il Gruppo sta lavorando al fine di massimizzare le sinergie esistenti e 
ridurre i costi operativi al fine di migliorare la marginalità espressa da tale divisione. Con riferimento 
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alla società Icos Gestioni S.r.l. relativamente ai contratti di c.d. "global service", la società sta 
valutando diverse ipotesi per l'ottimizzazione della gestione delle varie strutture in capo alla stessa, ivi 
inclusa la rinegoziazione dei contratti con il fornitore dei servizi. Per quel che riguarda gli immobili di 
proprietà di terzi, come meglio si dirà alla Sezione Prima, Capitolo VIII, Paragrafo 8.1.2 del Prospetto 
Informativo, oltre alla spostamento in capo a Zerotresei S.r.l. dei contratti di affitto relativi agli 
immobili nei quali Icos Gestioni S.r.l. svolge la propria attività, è in corso una negoziazione con il 
proprietario/locatore degli immobili nei quali Sangro Gestioni S.p.A. svolge la propria attività per 
rimodulare i termini economici e di durata di tali contratti. Alla Data del Prospetto Informativo, Sangro 
Gestioni S.p.A. è in attesa di ricevere un riscontro da controparte con riferimento alle richieste inoltrate. 

Per maggiori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitoli V e VI del Prospetto Informativo. 

4.1.5 Rischi connessi alla mancata esecuzione ovvero all'annullamento del Concordato Preventivo 
ovvero all'impugnazione deI decreto di omologa  

Il Concordato Preventivo è finalizzato alla prosecuzione dell'attività della Società. 

Con la Proposta di Concordato Preventivo, la Società si è impegnata nei confronti dei propri creditori al: 

(i) pagamento integrale delle spese di procedura e dei debiti assunti per la gestione e prosecuzione 
dell'impresa durante la procedura di concordato preventivo; 

(ii) pagamento integrale dei creditori privilegiati; e 

(iii) pagamento parziale dei creditori chirografari, suddivisi in classi (obbligazionisti, istituti di credito, altri 
debitori chirografari) secondo posizione giuridica e interessi economici omogenei. 

In ossequio alle previsioni contenute nella Proposta di Concordato, alla Data del Prospetto Informativo, il 
Concordato Preventivo può considerarsi regolarmente adempiuto quanto alla ristrutturazione del POC 2007, 
quanto all'apporto di capitale di rischio previsto nella Proposta di Concordato. Alla Data del Prospetto 
Informativo sono stati pagati circa il 64% degli oneri connessi alla procedura di concordato , mentre è in corso 
di adempimento il pagamento della classe costituita dai creditori privilegiati e della classe 3 degli altri 
creditori chirografari. 

Si ricorda che ai sensi dell'art. 185 della Legge Fallimentare il commissario giudiziale ne sorveglia 
l'adempimento e che, in caso di inadempimento da parte della Società all'esecuzione del Concordato 
Preventivo, ciascuno dei creditori può chiedere la risoluzione ai sensi e per gli effetti dell'articolo 186 della 
Legge Fallimentare ovvero, ove ricorrano le condizioni di cui all'art. 138 della Legge Fallimentare, il 
Concordato Preventivo potrebbe essere annullato. La risoluzione ovvero l'annullamento del Concordato 
Preventivo, ove queste comportino l'insolvenza di Eukedos, potrebbero comportare la dichiarazione di 
fallimento di quest'ultima. 

Si segnala infine che il decreto di omologa è suscettibile di impugnazione ai sensi dell'articolo 111 della 
Costituzione. In caso di vittoriosa impugnazione del decreto di omologa, ove la Società fosse insolvente 
potrebbe conseguirne la dichiarazione di fallimento. 

Per ulteriori informazioni, si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo V, del Prospetto Informativo. 

4.1.6 Rischi connessi a possibili conflitti di interesse dei membri del Consiglio di Amministrazione 
Alla Data del Prospetto Informativo Arkigest detiene una partecipazione pari al 36,35% del capitale sociale 
dell'Emittente a seguito dell'esecuzione di una quota dell'Aumento di Capitale Riservato. In considerazione 
della partecipazione detenuta da Arkigest, dell'ammontare del flottante nonché degli azionisti presenti nel 
corso dell'assemblea della Società del 27 giugno 2012 si segnala che Arkigest esercita un controllo di fatto 
sull'Emittente, ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 2 del codice civile. 

Arkigest, tramite La Villa S.p.A., di cui detiene il 49% del capitale sociale nonché attraverso le altre società 
del gruppo facente capo a La Villa S.p.A, svolge attività nel medesimo settore in cui opera l'Emittente 
attraverso l'Area Care. 
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Alla Data del Prospetto Informativo, l'Emittente ed Arkigest hanno in essere un contenzioso avente ad 
oggetto un importo pari ad Euro 5,7 milioni versato nel corso del 2008 a titolo di caparra confirmatoria per 
l'acquisto dell'intero capitale sociale della Società Pianeta Anziani S.r.l., società proprietaria di una struttura 
adibita a Residenza Sanitaria Assistenziale sita nel comune di Bonea (BN) dall'Emittente a Sogespa 
Immobiliare S.p.A., società all'epoca controllante di Arkigest e successivamente, nel corso del 2010 fusa per 
incorporazione inversa nella stessa Arkigest. Alla Data del Prospetto Informativo si è in attesa che il 
Tribunale di Firenze assuma i provvedimenti ai fini della fissazione dell'udienza collegiale per l'adozione dei 
provvedimenti di rito, essendo la causa matura per la decisione. Si sottolinea che gli amministratori di 
Eukedos, in sede di redazione del bilancio al 31 dicembre 2011 (come peraltro già effettuato in occasione 
della semestrale 2011), hanno ritenuto di svalutare prudenzialmente il credito in oggetto per il 50% 
dell'importo della caparra confirmatoria, e ciò non per il sopravvenire di elementi che facciano ritenere meno 
fondata la pretesa di Eukedos, ma per l'esigenza di una particolare prudenza nella rappresentazione dell'attivo 
stante la situazione di crisi della Società, che imponeva di dare rilievo anche agli aspetti finanziari derivanti 
dal probabile prolungarsi della vertenza. Peraltro, l'integrale realizzo del credito vantato verso Arkigest 
dipende dall'esito favorevole del contenzioso che risulta, ad oggi, incerto. Si segnala che fino alla Data del 
Prospetto Informativo non sono state avviate trattative in merito alla definizione stragiudiziale di tale 
contenzioso (cfr. Capitolo XX, Paragrafo 20.6 deI Prospetto Informativo). 

Alla Data del Prospetto Informativo il 50% del capitale di Arkigest è detenuto indirettamente dall'ing. Carlo 
Iuculano, Presidente e Amministratore Delegato dell'Emittente nonché Presidente e Amministratore Delegato 
di Arkigest. La restante parte del capitale sociale di Arkigest è detenuto indirettamente dal dott. Giovanni 
Matteini tramite la società Gita S.r.l., soggetto terzo rispetto all'ing. Carlo Iuculano e ad Eukedos. L'ing. 
Carlo Iuculano, inoltre, alla Data del Prospetto Informativo, ricopre la carica di Presidente del Consiglio di 
Amministrazione e Amministratore Delegato nelle seguenti società appartenenti al gruppo facente capo a La 
Villa S.p.A.: La Villa S.p.A., La Villa S.r.l., Masaccio S.r.l. e Providentia S.r.l. L'ing. Carlo Iuculano ricopre 
inoltre la carica di amministratore unico nella società Magma Therapy Italia S.r.l., società controllata al 100% 
da La Villa S.p.A., non attiva alla Data del Prospetto Informativo. 

Si segnala, inoltre, che il consigliere Carlo Iuculano ha rivestito la carica di amministratore dell'Emittente 
anche nel periodo compreso tra il 2006 e l'assemblea di rinnovo degli organi sociali ad aprile 2010, data in 
cui è venuto a regolare scadenza il suo mandato. 

In data 24 febbraio 2012 l'ing. Carlo Iuculano ed Arkigest hanno sottoscritto un impegno, pubblicato per 
estratto in data 28 febbraio 2012 e successivamente aggiornato in data 16 giugno 2012, avente ad oggetto la 
totalità delle azioni detenute da Arkigest in Eukedos pari al 36,35% del capitale sociale dell'Emittente stesso, 
con il quale si sono impegnati nei confronti dell'Emittente e del rappresentante comune degli obbligazionisti 
del POC 2007 a far sì che il Consiglio di Amministrazione adotti una procedura per le operazioni con parti 
correlate di maggiore rilevanza realizzate da Eukedos, anche per il tramite di società controllate, in conformità 
con l'art. 8 del Regolamento Parti Correlate, (i) con espressa rinuncia ad avvalersi della facoltà prevista 
dall'art. 10, comma 1, del medesimo Regolamento (c.d. procedura semplificata), e (ii) con l'attribuzione, a un 
comitato, composto esclusivamente da amministratori indipendenti (in relazione a quanto previsto dall'art. 3 
deI Codice di Autodisciplina) e non correlati (nel senso indicato all'art. 3, comma 1, lettera i, del 
Regolamento Parti Correlate) del compito di esprimere pareri obbligatori e vincolanti in merito a qualsiasi 
decisione o valutazione inerente le controversie, attuali o future, nelle quali i sottoscrittori, o società da essi 
controllate o ad essi collegate, abbiano un interesse diretto (cfr. Capitolo XVIII, Paragrafo 18.4 del Prospetto 
Informativo). 

In considerazione della partecipazione detenuta da Arkigest e delle cariche rivestite dall'ing. Carlo Iuculano 
nell'Emittente e in Arkigest, l'Aumento di Capitale Riservato, con riferimento alla quota sottoscritta da 
Arkigest è qualificato come operazione con parti correlate ai sensi dell'art. 5 deI Regolamento Parti Correlate 
e, pertanto il Consiglio di Amministrazione della Società, previo parere del comitato parti correlate, in data 11 
gennaio 2012, ha deliberato di sottoporre lo stesso all'assemblea dei soci, convocata per il giorno 28 febbraio 
2012. Si segnala che in data 18 gennaio 2012 la Società ha provveduto a pubblicare un documento 
informativo per le operazioni con parti correlate relativo all'Aumento di Capitale Riservato. 

Il consigliere dott.ssa Simona Palazzoli, alla Data del Prospetto Informativo, ricopre la carica di 
amministratore delegato di Arkigest, La Villa S.p.A., La Villa S.r.l., Masaccio S.r.l. e Providentia S.r.l. 

Il dott. Antonio Bandettini, Presidente del Collegio Sindacale, alla Data del Prospetto Informativo, ricopre la 
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carica di Presidente del Collegio Sindacale di Arkigest e sindaco effettivo nelle società La Villa S.p.A. e La 
Villa S.r.l. 

Con riferimento al sig. Fedele De Vita, titolare di una partecipazione pari al 3,77% del capitale sociale di 
Eukedos a seguito dell'esecuzione di una quota dell'Aumento di Capitale Riservato, si segnala che lo stesso 
non esercita, né direttamente né indirettamente, alcuna attività in settori analoghi e/o affini a quello in cui 
opera l'Emittente. 

Il consigliere Fedele De Vita ha rivestito la carica di amministratore dell'Emittente anche nel periodo 
compreso tra il 2008 e l'assemblea di rinnovo degli organi sociali ad aprile 2010, data in cui è venuto a 
regolare scadenza il suo mandato. 

Alla luce di quanto sopra illustrato, sebbene siano presenti correttivi in caso di operazioni con parti correlate 
nonché sia disciplinato dall'art. 2391 del codice civile il comportamento degli amministratori in caso di 
operazioni in cui un amministratore abbia un interesse per conto proprio o di terzi, non si può escludere che le 
decisioni del Gruppo possano essere influenzate dalla considerazione di interessi concorrenti o configgenti 
con quelli dell'Emittente e del Gruppo ad esso facente capo. 

4.1.7 Rischi connessi ai contratti di finanziamento in essere ed all'indebitamento finanziario 

La capacità del Gruppo di sostenere il proprio indebitamento finanziario dipende dal raggiungimento degli 
obiettivi del Piano Industriale. Pertanto l'eventuale mancato raggiungimento, anche solo in parte, di tali 
obiettivi comporterebbe un peggioramento dei risultati economici con effetti negativi anche sulla situazione 
economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo e quindi sulla continuità del Gruppo. 

Di seguito si riporta la composizione dell'indebitamento finanziario netto relativo agli esercizi chiusi al 31 
dicembre 2011, al 31 dicembre 2010 e al 31 dicembre 2009. 

(in migliaia di euro) 31-dic 31-dic 31-die 

2011 2010 2009 

A. D isponib ilit à liquide 5.603 9.257 8.601 

B. Titoli e altre attività finanziarie 16 10.019 10.021 

C. Liquidità (A+B) 5.619 19.276 18.622 

D. Crediti finanziari correnti 4332 7.276 7.806 

E. Debiti  bancari correnti (19.681) (31.089) (42.051) 

F. Parte corrente dell'indebitamento non coirente (8.535) (11.395) (6.358) 

di cui garantiti (2.937) (5.883) (1.800) 

di cui non garantiti (5.598) (5.512) (4.558) 

G. Obbligazioni emesse (28263) 0 (228) 

H. Altri debiti fmanziari correnti (2.785) (14.488) (13.232) 

I. Indebitamento finanziario corrente (E+F+G+11) (59.264) (56.972) (61.869) 

J. Indebitamento finanziario corrente netto (I+C+D) (49313) (30.420) (35.441) 

K. Debiti bancari non correnti (24.988) (29.968) (36.780) 

di cui garantiti (20.533) (19.650) (26.567) 

di cui non garantiti (4.455) (10.318) (10.213) 

L. Obbligazioni emesse 0 (25.451) (24.198) 

M. Altri debiti finanziari non correnti (6.357) (11.751) (14.019) 

N. Indebitamento finanziario non corrente (K+L+ M) (31345) (67.170) (74.997) 

O. Indebitamento finanziario netto (J+N) (80.658) (97.590) (110.438) 
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Di seguito si riporta la composizione dell'indebitamento finanziario netto aggiornato al 31 marzo 2012 e al 31 
maggio 2012. 

(in migliaia di euro) 31-mag 31-mar 31-dic 

2012 2012 2011 

A. Disponibilità liquide 9.930 5541 5.603 

B. Titoli e altre attività finanziarie 16 16 16 

C. Liquidità (A+B) 9.946 5.557 5.619 

D. Crediti finanziari correnti 3.282 3385 4.332 

E. Debiti bancari correnti (16.240) (21308) (19.681) 

P. Parte corrente dell'indebitamento non corrente (6.528) (8.899) (8.535) 

di cui garantiti (3.243) (3.171) (2.937) 

di cui non garantiti (3.285) (5.728) (5.598) 

G. Obbligazioni emesse 0 (29.011) (28.263) 

H. Altri debiti finanziari correnti (2.128) (2.111) (2.785) 

L Indebitamento finanziario corrente (E+F+G+H) (24.896) (61329) (59.264) 

E. Indebitamento finanziario corrente netto (I-t-C+D) (11.668) (52387) (49313) 

K. Debiti bancari non correnti (26.978) (24.229) (24.988) 

di cui garantiti (20.068) (20.157) (20.533) 

di cui non garantiti (6.910) (4.072) (4.455) 

L. Obbligazioni emesse (8.966) 0 0 

M. Altri debiti finanziari non correnti (5.584) (5.995) (6.357) 

N. Indebitamento finanziaria non corrente (K+L+M) (41528) (30224) (31345) 

O. Indebitamento finanziario netto (I+N) (53.196) (82.611) (80.658) 

Per maggiori dettagli sui principali fmanziamenti in essere e le relative garanzie si rinvia alla Sezione Prima, 
Capitolo X, Paragrafo 10.1 del Prospetto Informativo. 

La maggior parte del contratti che disciplinano i finanziamenti sottostanti all'indebitamento finanziario del 
Gruppo contengono, come da prassi, impegni della Società e delle società del Gruppo finalizzati alla tutela 
delle posizioni di credito degli istituti di credito, quali, tra l'altro: (i) impegni relativi al Piano Industriale e 
allo svolgimento dell'attività; (ii) obblighi informativi relativi ai dati finanziari e alla loro approvazione; (iii) 
vincoli in relazione, inter alla, all'effettuazione di acquisizioni, concessione di garanzie e finanziamenti ed 
operazioni straordinarie; nonché (iv) clausole di negative pledge, aventi ad oggetto l'impegno a non costituire 
o permettere la costituzione da parte delle società del Gruppo di gravami diversi da quelli esistenti (v) 
covenant finanziari. Con riferimento ai contratti di finanziamento per la concessione di nuove risorse 
finanziarie, sottoscritti dalla Società con Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banca Popolare di Lodi S.p.A., si 
segnala che i covenant finanziari previsti da tali contratti saranno oggetto di ridefinizione entro 90 giorni dalla 
data dell'Omologa (per maggiori informazioni a riguardo si veda la Sezione Prima, Capitolo X, Paragrafo 
10.1 del Prospetto Informativo). 

Si segnala che alla Data del Prospetto Informativo, la società controllata Icos Impianti Group S.p.A. non ha 
rispettato due dei tre dei financial covenant richiesti in relazione ad un mutuo chirografario concesso dalla 
Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. per originari Euro 1,2 milioni (debito residuo al 31 marzo 2012 pari ad 
Euro 960 mila). Si segnala che la scadenza del mutuo suddetto rientra nell'ambito della trattativa con gli 
istituti di credito volta alla definizione di un piano di risanamento ex art. 67, comma 3, lett. d) della Legge 
Fallimentare. Per maggiori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo X, Paragrafo 10.1 del Prospetto 
Informativo. 
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Il puntuale ed integrale pagamento dei debiti finanziari (ivi incluso il pagamento del capitale e degli interessi 
del POC 2012) dipenderà dalla capacità del Gruppo di generare flussi di cassa positivi, come previsto dal 
Concordato Preventivo e dal Piano Industriale, ovvero di ottenere nuove linee di credito. L'eventuale mancato 
puntuale rispetto delle scadenze dei debiti finanziari in essere e, in via generale, eventuali inadempimenti agli 
obblighi contrattualmente previsti dai relativi contratti di finanziamento possono comportare il recesso, la 
risoluzione ovvero, a seconda dei casi, la decadenza dal beneficio del termine da parte degli istituti di credito 
e, pertanto, il rimborso anticipato da parte della Società delle somme erogate, insieme agli interessi e ad ogni 
altra somma maturata alla data di rimborso, con conseguenti significativi effetti negativi sulla situazione 
economica, patrimoniale e finanziaria della Società e del Gruppo. 

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitoli X e XXdel Prospetto Informativo. 

4.1.8 Rischi connessi alla controllata Cla S.p.A. 
La società controllata Cla S.p.A. ha conseguito nel primo semestre del 2011 una perdita significativa, tale da 
comportare una perdita integrale del capitale sociale. La perdita è riconducibile principalmente alla notevole 
diminuzione del fatturato determinata dalla riduzione degli investimenti da parte degli operatori pubblici e 
privati nel settore in cui opera la società. La diminuzione del volume di affari ha determinato 
conseguentemente il mancato assorbimento di una quota rilevante di costi fissi, che unitamente all'aumento 
dei costi diretti ed alla difficoltà di rivedere in aumento i prezzi dei beni e dei servizi, hanno influenzato 
pesantemente la marginalità. 

Tali criticità hanno portato gli amministratori di Cla S.p.A., coerentemente con quanto definito nel Piano 
Industriale di Eukedos, in alternativa ad un processo di ristrutturazione e rilancio che avrebbe necessitato di 
significative risorse finanziarie a quella data non disponibili né programmabili, ad intraprendere un processo 
di dismissione delle partecipazioni detenute da Cla S.p.A. nelle società Aricar S.p.A., Euroclinic S.r.l. e 
Karismedica S.r.l. 

In seguito alle predette cessioni e all'interruzione dell'attività operativa di Cla S.p.A., al fine di preservare il 
valore delle residue attività, si è ritenuto di porre la società in liquidazione volontaria, in quanto non 
sussistevano più le condizioni per il rilancio e la continuazione dell'attività di impresa. 

Tuttavia, in data 4 aprile 2012, non essendo Cla S.p.A. in grado di far fronte con il proprio attivo a tutte le 
proprie posizioni debitorie (al 31 dicembre 2011, vi era un deficit patrimoniale pari ad Euro 4.741 mila), è 
stato ritenuto necessario procedere a richiedere presso il Tribunale di Reggio Emilia, l'ammissione della 
società alla procedura di concordato preventivo di cui all'art. 160 L.F. al fine di condurre efficacemente e 
ordinatamente il processo di valorizzazione dell'attivo in corso. In data 3 maggio 2012, Cla S.p.A. è stata 
ammessa alla procedura di concordato preventivo. Nell'ambito di tale procedura è stato nominato quale 
giudice delegato il dottor Luciano Varotti e quale commissario giudiziale il dottor Alessandro Ma zzacani. 
L'adunanza dei creditori è stata fissata per il giorno 17 settembre 2012, ore 10,00. 

Si precisa che (i) il Piano Industriale non prevede flussi di cassa in uscita a fronte del processo di liquidazione 
di Cla S.p.A., in considerazione del fatto che si ipotizza un esito positivo della procedura di concordato 
preventivo e che (ii) i dati al 31 marzo 2012 riportati nel presente Prospetto Informativo non comprendono i 
valori della società Cla S.p.A. in liquidazione e delle sue controllate Isaff S.r.l. in liquidazione, Rent Hospital 
S.r.l. in liquidazione e General Services 105 S.r.l. in liquidazione, i cui dati sono stati riclassificati alla voce 
"Utili e (perdite) delle discontinued operation dopo le imposte" (voce non inclusa nell'EBIT), in seguito alla 
messa in liquidazione delle stesse. 

Si segnala inoltre che Cla S.p.A. ha in essere un contenzioso fiscale derivante da avvisi di accertamento ai fini 
Ines, Irap e Iva per i periodi di imposta 2006, 2007 e 2008, per un importo complessivo di Euro 815 mila, oltre 
a sanzioni, interessi ed accessori, per complessivi Euro 2.159 mila. Cla S.p.A. ha ritualmente impugnato detti 
avvisi di accertamento richiedendo alla Commissione Tributaria di dichiarare la nullità degli avvisi di 
accertamento, fatti salvi alcuni rilievi, che hanno dato vita a recuperi marginali, e che derivano da errori 
commessi dalla ricorrente, per i quali si è fatta acquiescenza. 

Considerata la complessità della controversia e la conseguente incertezza sull'esito del contenzioso, 
instauratosi con l'Agenzia delle Entrate, in sede di redazione del bilancio al 31 dicembre 2011 si è ritenuto 
prudenziale stanziare un fondo imposte atto ad accogliere l'importo che sarebbe teoricamente dovuto qualora 
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si addivenisse ad una conciliazione aderita che prevedesse l'accoglimento di tutti i rilievi sollevati 
dall'amministrazione finanziaria. In questo caso, pertanto, il beneficio si concretizzerebbe nella riduzione 
delle sanzioni da corrispondersi, fino al 40% rispetto a quelle irrogate, mentre le maggiori imposte e gli 
interessi verrebbero corrisposti per l'intero. Inoltre, poiché gli avvisi di accertamento contengono rilievi 
fondati sull'asserito mancato rispetto del principio di competenza nell'imputazione di componenti negativi di 
reddito da parte della Società, una volta chiusa la controversia attraverso l'adesione ad una proposta di 
conciliazione, sorgerà, in capo a Cla S.p.A., il diritto di richiedere il rimborso delle imposte Ires e Irap 
corrispondenti a tali componenti negativi di reddito, con riferimento ai periodi d'imposta di effettiva 
competenza (si veda Circolare n. 23/E del 4 maggio 2010). Tenuto conto di tali considerazioni l'importo 
accantonato risulta pari ad Euro 1.338 mila. 

Sono, alla Data del Prospetto Informativo, in corso trattative con l'Agenzia delle Entrate intese a definire le 
controversie attraverso l'istituto della "conciliazione giudiziale", si sensi dell'art. 48 del D. Lgs 546/92, prima 
della conclusione del procedimento di primo grado. 

L'eventuale mancata omologa del concordato preventivo di Cla S.p.A. ovvero l'eventuale impugnazione del 
decreto di omologa del concordato preventivo ovvero l'eventuale esito negativo del contenzioso fiscale 
potrebbero avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria di Cla S.p.A e 
conseguentemente del Gruppo, anche in considerazione di quanto previsto nel Piano Industriale. 

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.1.5 e Capitolo XX, Paragrafo 
20.6 del Prospetto Informativo. 

4.1.9 Rischi connessi al fabbisogno finanziario delle società controllate e partecipate 
Le vicende societarie che hanno interessato il Gruppo Eukedos nel corso dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 
2011 hanno profondamente inciso sulle dinamiche finanziarie e reddituali delle società controllate. 

In particolare a seguito dell'approvazione del Piano Industriale, la Società ha deciso di procedere alla 
dismissione delle società appartenenti all'ex Divisione Contract, che, alla Data del Prospetto Informativo 
risulta pressoché completata in Italia con la cessione della maggior parte delle società appartenenti a tale area 
e l'ammissione alla procedura di concordato preventivo di Cla S.p.A. in data 3 maggio 2012. Nell'ambito di 
tale procedura è stato nominato quale giudice delegato il dottor Luciano Varotti e quale commissario 
giudiziale il dottor Alessandro Mazzacani. L'adunanza dei creditori è stata fissata per il giorno 17 settembre 
2012, ore 10,00. 

Con riferimento alla società controllata Icos Impianti Group S.p.A. appartenente alla Area Equipment, a 
fronte della situazione di tensione finanziaria venutasi a creare in particolare nella seconda parte dell'esercizio 
2011 conseguente al congelamento degli affidamenti da parte degli istituti di credito, a partire dall'inizio 
dell'esercizio 2012 è stato avviato un processo di ristrutturazione fmanziaria volto alla definizione di un piano 
di risanamento ex art. 67, comma 3, lettera d) della Legge Fallimentare la cui sottoscrizione è previsto venga 
perfezionata entro il mese di settembre 2012. Inoltre è stato perfezionato il contratto di affitto del ramo di 
azienda relativo alla divisione catering con la società Icos Professional S.r.l., per un corrispettivo pari ad Euro 
90 mila annui. 

Con riferimento all'Area Care, le società controllate Sangro Gestioni S.p.A., Vivere S.r.l. e San Benedetto 
S.r.l., anche per le difficoltà inerenti il sistema sanitario nelle regioni in cui esse operano, hanno avviato 
attività di riorganizzazione al fine di conseguire i risultati previsti nel Piano Industriale (cfr. Capitolo VI, 
Paragrafo 6.1.3). 

Con riferimento alla società Icos Gestioni S.r.l. relativamente ai contratti di c.d. "global service", la società 
sta valutando diverse ipotesi per l'ottimizzazione della gestione delle varie strutture in capo alla stessa, ivi 
inclusa la rinegoziazione dei contratti con il fornitore dei servizi. Per quel che riguarda gli immobili di 
proprietà di terzi, come meglio si dirà alla Sezione Prima, Capitolo VIII, Paragrafo 8.1.2 del Prospetto 
Informativo, oltre alla spostamento in capo a Zerotresei S.r.l. dei contratti di affitto relativi agli immobili nei 
quali Icos Gestioni S.r.l. svolge la propria attività, è in corso una negoziazione con il proprietario/locatore 
degli immobili nei quali Sangro Gestioni S.p.A. svolge la propria attività per rimodulare i termini economici e 
di durata di tali contratti. Alla Data del Prospetto Informativo, Sangro Gestioni S.p.A. è in attesa di ricevere 
un riscontro da controparte con riferimento alle richieste inoltrate. 
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In considerazione di quanto sopra, non è possibile escludere che nel prossimo futuro la Società debba 
procedere ad un rafforzamento patrimoniale di talune società del Gruppo che potrebbero trovarsi in situazione 
di deficiftetrimoniale. 
Le eventuali ricapitalizzazioni che Eukedos potrebbe avere necessità di effettuare nei confronti delle società 
controllate o partecipate, potrebbero assorbire risorse finanziarie altrimenti destinabili ad attività e progetti di 
sviluppo del business del Gruppo ed avere effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e 
finanziaria dell'Emittente e del Gruppo. 

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

4.1.10 Rischi connessi alle perdite di valore dell'avviamento (ed. impairment tesi) 

Il Gruppo ha iscritto in bilancio l'avviamento relativo alle attività oggetto di acquisizione, inteso come 
eccedenza del costo di acquisizione rispetto al patrimonio netto contabile, valutato al fair value. Secondo 
quanto stabilito dai principi applicabili, inizialmente l'avviamento acquisito viene contabilizzato al costo e, in 
seguito, al costo al netto di eventuali perdite di valore (impairment). 

Il Gruppo valuta quindi l'avviamento in relazione alla perdita di valore su base annua, o anche con maggiore 
frequenza, qualora eventi o determinate circostanze indichino l'eventualità di una perdita di valore. 

Nella tabella che segue si evidenzia l'evoluzione della voce "avviamento" 
Al 31 dicembre 2011 A131 dicembre 2010 

Valore lordo Svalutazioni Valore netto Valore lordo Svalutazioni Valore netto 

Icos Impianti Group S.p.A. e controllate 6.696 (6,528) 168 6.925 (1.845) 5,080 

Delta Med S.r.l. 7.621 7.621 7.621 7.621 

Sangro Gestioni S.p.A. 6.771 (5.287) 1.484 6.003 (2.208) 3.795 
.. Aricar S.p.A. - 1.063 1.063 

1.S.A.F.F. S.r.l. 1.759 (1.759) - 1.759 (1.191) 568 

- Domani Sereno Service S.r.l. - 279 279 

Karismedica S.r.l. - - 963 963 

Cla S.p.a. 95 (95) - 95 .95 

San Benedetto S.r.l. 6.931 (6.931) - 6.931 6.931 

Vivere Sa-.1, 5.418 (5.418) - 5.418 (5.418) - 

Euroclinic S r.l. e controllate - - 2.677 2.677 

Padana Servite S.r.1 (r. aziendaLombardore) - - - - 

Icos Gestioni S.r.l. 19.707 (1.087) 18.620 19.707 19.707 

Teoreo Sii 7.714 (968) 6.746 7.714 7.714 

Rent Hospital S.r1. - - - - 

Triveneta Gestioni S.r.l. - - 768 768 

Totale 62.712 (28.073) 34.639 67.923 (10.662) 57.261 

Si segnala che in data 29 agosto 2011, in conseguenza del mutamento delle condizioni di mercato, del 
repentino deterioramento di alcune aree del Gruppo (nello specifico la Ex Divisione Contract), della messa in 
liquidazione dell'ex azionista rilevante della Società, e dell'approvazione di un nuovo Piano Industriale, il 
Consiglio di Amministrazione, in occasione dell'approvazione della relazione semestrale consolidata al 30 
giugno 2011, ha effettuato un test di impairment ad esito del quale sono state apportate svalutazioni di 
avviamenti e di altre voci dell'attivo, per circa Euro 15,7 milioni e che ha evidenziato per Eukedos un 
patrimonio netto negativo, alla data del 31 agosto 2011, rilevante ai sensi dell'art. 2447 del codice civile. 

Successivamente in data 4 aprile 2012, in occasione dell'approvazione della relazione finanziaria annuale al 
31 dicembre 2011, in conseguenza di alcune revisioni apportate al Piano Industriale connesse alle mutate 
condizioni operative di alcune delle società controllate (che continuano a riportare risultati non in linea con le 
aspettative, come ad esempio Icos Impianti Group S.p.A. e San Benedetto S.r.l.), è stato effettuato un nuovo 
test di impairment ad esito del quale il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto di approvare una 
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complessiva svalutazione degli avviamenti (comprensiva di quella effettuata al 31 agosto 2011) pari ad Euro 
16.747 mila al 31 dicembre 2011. 
Si segnala che, come nel passato, tenuto anche conto delle difficili condizioni finanziarie ed operative che 
hanno riguardato il Gruppo, nell'eventualità in cui il valore contabile dell'avviamento risulti superiore al 
rispettivo valore recuperabile dello stesso, potrà emergere la necessità di iscrivere in bilancio eventuali 
ulteriori svalutazioni, con conseguenti effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria 
del Gruppo. 
Per ulteriori informazioni, si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo V e Capitolo IX del Prospetto Informativo. 

4.1.11 Rischi connessi alla responsabilità da prodotto e all'attività svolta 
Eventuali difetti di progettazione e realizzazione di prodotti del Gruppo che potrebbero generare una 
responsabilità del Gruppo nei confronti dei propri clienti hanno fatto si che le società del Gruppo stipulassero 
apposite polizze assicurative. Tale rischio trova particolare riferimento nell'Area Medical Devices. 
Relativamente a quest'Area e per singola polizza i massimali vanno da un minimo di Euro I milione fino a un 
massimo di Euro 5 milioni, per cautelarsi rispetto al rischio indicato ed altri rischi correlati e più in generale, 
all'attività svolta, secondo la migliore prassi del settore. 

Si segnala in ogni caso che nel corso degli ultimi 3 esercizi non si sono verificati eventi avversi tali da 
comportare la necessità di ricorrere alle coperture assicurative sopra indicate. Nonostante la generale 
effettuazione dei controlli di qualità e la sottoscrizione di polizze assicurative, tuttavia, non può escludersi che 
soggetti terzi possano subire danni conseguenti ad eventuali vizi dei prodotti del Gruppo o derivanti, più in 
generale, dall'attività svolta dal Gruppo, e che le polizze assicurative da quest'ultimo stipulate a copertura di 
tali rischi risultino inadeguate, in termini di massimali assicurati, ad escludere eventuali conseguenze negative 
sull'attività o sui risultati economici del Gruppo stesso. 

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

4.1.12  Rischi connessi allo svolgimento di attività su commessa 
I ricavi della Ex Divisione Contract e dell'Area Equipment derivano principalmente dallo svolgimento di 
attività su commessa, il cui prezzo viene stabilito "a corpo". Sul Gruppo Eukedos grava pertanto il rischio che 
l'attività necessaria al completamento delle singole commesse sia superiore a quella preventivata e che, 
conseguentemente, le aspettative in termini di margini di reddito possano subire sostanziali riduzioni. Inoltre, 
l'esercizio di attività su commessa è soggetto a possibili oscillazioni dei ricavi nel breve periodo. 

Conseguentemente, l'aumento o la riduzione dei ricavi in un determinato periodo potrebbero non essere 
indicativi dell'andamento dei ricavi nel lungo periodo. Alla luce della complessità dei progetti e dell'elevato 
impiego di risorse interne ed esterne ai fini della realizzazione degli stessi, la decisione da parte di un cliente 
di ritardare, modificare o interrompere le attività pianificate o in corso di esecuzione potrebbe avere 
conseguenti effetti negativi sull'attività e sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo. 

Si segnala inoltre che il Gruppo ha in essere un solo contratto per la fornitura in OEM (Originai Equipment 
Manufacturer) di prodotti medicali (sterilizzatrici) con la multinazionale americana Steris; tali forniture per 
l'esercizio 2011 hanno rappresentato il 31,5% del fatturato del settore medicale della società ed il 15,5% del 
fatturato complessivo della società nonché il 2% circa del fatturato complessivo del Gruppo. 

La Società pertanto ritiene che anche qualora il rapporto con Steris dovesse cessare improvvisamente, la 
situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo non subirebbe ripercussioni negative. 

Per ulteriori informazioni al riguardo si veda la Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto 
Informativo. 

4.1.13 Rischi connessi alla fluttuazione dei tassi di interesse e di cambio 
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Il Gruppo è esposto al rischio di tasso di interesse in quanto l'indebitamento finanziario netto è 
prevalentemente costituito da debiti finanziari a tasso variabile. 

L'esposizione al rischio di tasso di interesse è costantemente monitorata dalla tesoreria del Gruppo in base 
all'andamento della curva Euribor, e viene parzialmente mitigato (alla data del 31 dicembre 2011 per circa il 
12%) attraverso il ricorso a strumenti derivati di copertura. 

Inoltre, alcune società del Gruppo operano a livello internazionale e pertanto il Gruppo è esposto ai rischi di 
mercato connessi alla oscillazione dei tassi di cambio. Segnatamente il Gruppo è esposto al rischio di cambio 
sulle vendite e sugli acquisti legato principalmente al dollaro statunitense (USD) e allo yen giapponese (JPY). 
Considerata la scarsa incidenza sull'indebitamento complessivo il Gruppo ritiene di non dover ricorrere a 
strumenti specifici di copertura. 

Per maggiori informazioni al riguardo si rinvia alla Sezione Prima, Capitoli X e XX del Prospetto 
Informativo. 

4.1.14  Rischi connessi all'inclusione di dati pro-forma nel Prospetto Informativo 

Al fine di rappresentare gli effetti dell'Omologa del Concordato Preventivo (Le. gli effetti derivanti 
dall'esdebitazione e dall'emissione delle Obbligazioni 2012, delle azioni derivanti dalla conversione forzosa, 
e delle Azioni degli Investitori), il Prospetto Informativo contiene informazioni economiche, patrimoniali e 
finanziarie del Gruppo estratte dalla situazione patrimoniale consolidata pro-forma al 31 dicembre 2011, dal 
conto economico consolidato pro-forma relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 del Gruppo e dal 
rendiconto finanziario consolidato pro-forma al 31 dicembre 2011, corredati dalle relative note illustrative (i 
"Prospetti Consolidati Pro-Forma"). 

I Prospetti Consolidati Pro-Forma, assoggettati ad esame da parte della Società di Revisione, la quale ha 
emesso la propria relazione in data 24 luglio 2012, sono stati predisposti al fine di simulare, secondo criteri di 
valutazione coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di riferimento, i principali effetti connessi 
all'esecuzione del Concordato Preventivo sulla situazione patrimoniale ed economica del Gruppo, come se la 
stessa fosse virtualmente avvenuta il 31 dicembre 2011 con riferimento agli effetti patrimoniali e, per quanto 
si riferisce ai soli effetti economici, il 1° gennaio 2011. 

Si segnala, tuttavia, che, qualora l'Omologa del Concordato Preventivo fosse realmente avvenuta alla data 
ipotizzata, non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nei Prospetti Consolidati 
Pro-Forma. 

Inoltre, in considerazione delle diverse finalità dei dati pro-forma rispetto ai dati dei bilanci storici e delle 
diverse modalità di calcolo degli effetti con riferimento ai Prospetti Consolidati Pro-Forma, questi ultimi 
documenti vanno letti e interpretati, senza ricercare collegamenti contabili tra gli stessi. 

In ultimo, si segnala che i Prospetti Consolidati Pro-Forma non intendono in alcun modo rappresentare una 
previsione dei futuri risultati del Gruppo e non devono pertanto essere utilizzati in tal senso. 

Per ulteriori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.3 del Prospetto Informativo. 

4.1.15 Rischi connessi a dichiarazioni e stime 

Il Prospetto Informativo contiene una descrizione dei programmi futuri e delle strategie del Gruppo. Tuttavia 
l'Emittente non può assicurare che tali programmi futuri e strategie raggiungano i risultati auspicati. In 
particolare, la realizzazione degli stessi potrebbe essere condizionata da fattori estranei al controllo del 
Gruppo o dipendere da congiunture economiche e di mercato. Più nello specifico, il cambiamento repentino 
delle assunzioni di fondo su cui si basano le strategie potrebbero compromettere anche profondamente la 
capacità di raggiungimento degli obiettivi di Piano Industriale. 

Il Prospetto Informativo contiene inoltre alcune dichiarazioni e stime sulle caratteristiche dei mercati e 
l'andamento dei settori in cui il Gruppo opera. Tali dichiarazioni e stime sono state formulate dall'Emittente 
sulla base della specifica conoscenza del settore di appartenenza, dei dati disponibili e della propria 
pluriennale esperienza. Tuttavia, le caratteristiche dei mercati e l'andamento dei settori in cui il Gruppo opera 
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potrebbero risultare differenti da quelli ipotizzati in tali dichiarazioni a causa di rischi noti ed ignoti, 
incertezze ed altri fattori enunciati, fra l'altro, nei presenti fattori di rischio e nel Prospetto Informativo. 

Per maggiori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo XIII del Prospetto Informativo. 

4.2 FATTORI DI RISCHIO CONNESSI AL SETTORE IN CUI L'EMITTENTE E IL GRUPPO 
OPERANO 

4.2.1 Rischi connessi alla normativa di riferimento e alla disciplina di funzionamento delle RSA 

Il Gruppo svolge una parte rilevante della propria attività in settori regolamentati dalla normativa comunitaria 
e nazionale. 

Modifiche della normativa vigente, inclusa quella in materia di salute, sicurezza e ambiente, ovvero 
l'introduzione di nuove norme potrebbero comportare per il Gruppo la necessità di sostenere costi imprevisti 
o limitarne l'operatività con conseguenti effetti pregiudizievoli sulle attività e/o sulla situazione patrimoniale, 
economica e finanziaria del Gruppo stesso. 

Inoltre, con particolare riferimento alla Divisione Care, il funzionamento delle strutture RSA è subordinato al 
rilascio di autorizzazione da parte del Comune e della ASL competenti per territorio, che verificano la 
sussistenza dei requisiti richiesti dalla legge per il funzionamento stesso. L'attività svolta dalle RSA è altresì 
soggetta a verifiche periodiche, sulla cui base il Comune e le ASL, qualora vengano accertati inadempimenti o 
il mancato soddisfacimento dei requisiti richiesti, possono irrogare sanzioni fino alla revoca delle 
autorizzazioni stesse. 

Si segnala che nel corso degli ultimi tre anni, non vi sono stati accertamenti da parte delle competenti autorità 
che abbiano rilevato inadempimenti o carenze dei requisiti richiesti tali da comportare la revoca delle 
autorizzazioni, ad eccezione (i) della struttura facente capo alla società controllata Vivere S.r.l. sita in 
Castello  7.7o,  per la quale è in corso una procedura di rinnovo dell'autorizzazione al funzionamento la cui 
richiesta da parte della società (per 24 posti letto in regime di RSA + 41 posti letto in regime di RAF + 20 
posti per centro diurno) era stata inizialmente rigettata dall'ASL di Alessandria e che, attualmente, opera in 
regime "transitorio" per un totale di n. 58 posti letto (20 in regime di RAF + 38 in regime di RA) nell'attesa di 
porre in essere le procedure di verifica e di accertamento del possesso e del mantenimento dei requisiti di 
qualità necessari per rilasciare l'autorizzazione definitiva al funzionamento; (ii) della struttura di San 
Domenico di Villalago, facente capo alla società controllata Sangro Gestioni S.p.A., per la quale, a seguito di 
una verifica da parte dei NAS nel maggio 2011 è emerso che, ai sensi della normativa vigente in materia, in 
tale struttura non era compatibile la coesistenza di posti letto in regime di RSA e in regime di accoglienza 
alberghiera diurna e che ha portato, pertanto, alla revoca dell'autorizzazione per n. 10 posti in regime di 
accoglienza diurna; e (iii) della struttura di Cardinale Seper, facente capo alla società controllata Sangro 
Gestioni S.p.A., per la quale, in seguito ad una verifica da parte del Comando Provinciale dei Vigili del Fuoco 
effettuata nel mese di novembre 2011 al fine di accertare lo stato di avanzamento dei lavori per l'ottenimento 
del Certificato Prevenzione Incendi (C.P.I.), è stato disposto il ridimensionamento dei posti letto accreditati a 
n. 24 (numero massimo di posti letto per i quali non è richiesto il C.P.I.) fino alla conclusione dei predetti 
lavori prevista presumibilmente per la fine del 2012. 

Fermo restando quanto sopra, non è possibile escludere che, in futuro, la necessità di adeguare le strutture del 
Gruppo potrebbe generare un aggravio di costi, oneri o livelli di responsabilità del Gruppo ovvero comportare 
la necessità di investimenti atti ad adeguare le proprie strutture alle disposizioni di volta in volta vigenti 
ovvero influenzare negativamente le attività del Gruppo con possibili effetti pregiudizievoli sulla situazione 
patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo stesso. 

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

4.2.2 Rischi connessi al settore di riferimento 
L'attività del Gruppo dipende sostanzialmente dal Servizio Sanitario Nazionale. Il permanere in alcune 
regioni, quali Abruzzo, Molise e Campania, di significative incertezze, ha indotto il Gruppo a mantenere un 
approccio particolarmente prudente nella definizione del Piano Industriale. Tale situazione di incertezza si 
riscontra maggiormente nella c.d. Area Care per la quale il differimento dei maggiori ricavi, rinvenienti dagli 
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accreditamenti, incide sulla profittabilità e sulla sostenibilità finanziaria di alcune società facenti capo alla 
stessa. 

Per Delta Med S.r.l., inoltre, società attiva nella c.d. Area Medical Devices il rischio di concentrazione verso il 
settore della sanità pubblica e privata viene mitigato attraverso la ricerca di nuovi clienti che operano in 
camparti diversi da quelli ai quali già fornisce i propri prodotti. La concentrazione verso il settore della sanità 
è, inoltre, fisiologico al business delle altre due aree di attività della Società, c.d. Area Equipment e Ex 
Divisione Contract. Per entrambe la strategia è volta all'ottimizzazione del circolante ed al reperimento dei 
mezzi finanziari necessari per sviluppare l'operatività. 

Con riferimento alla c.d. Spending Review, attualmente ipotizzata a livello nazionale e che, in base alle 
previsioni, andrà ad interessare anche il comparto sanitario, si ritiene che i relativi provvedimenti non 
dovrebbero avere un effetto significativo sulle previsioni di fatturato del Gruppo Eukedos. Le stime effettuate, 
in parte, tengono già conto della possibile contrazione della spesa sanitaria. Per quanto concerne, infatti, la 
Regione Lombardia, le normative attualmente vigenti hanno già recepito, con la Delibera della Giunta 
Regionale n. 937 del 1 dicembre 2010, la riduzione dei budget e, pertanto, i relativi importi sono già stati 
inseriti nelle previsioni di cui al Piano Industriale. Si segnala che il fatturato derivante da tali strutture 
rappresenta circa il 60% del fatturato totale dell'Area Care. 

Per quanto riguarda le altre aree geografiche nelle quali opera il Gruppo, si stima che la Spending 
Review possa determinare una riduzione non significativa del fatturato rispetto alle previsioni a seguito della 
variazione in diminuzione degli interventi pubblici. 

Si ritiene che, in considerazione di quanto sin qui detto il possibile rischio complessivo per il Gruppo sia 
contenuto nell'ambito dell'i% dei valori riportati, anche in ragione della quota di offerta, da parte del Gruppo, 
di servizi a ospiti interamente privati e quindi non interessati dalla possibile contrazione della contribuzione 
pubblica. 

Per quanto concerne i servizi convenzionati, a fronte comunque del prevedibile mancato adeguamento dei 
canoni a giornata in ragione della rivalutazione ISTAT e comunque del difficile incremento delle previsioni di 
spesa, il Gruppo si è orientato verso la riqualificazione dei posti letto e verso l'offerta di servizi a maggior 
ricavo unitario, in linea con le politiche sanitarie delle varie regioni. 

Tale strategia si ritiene che possa ulteriormente consentire la conferma delle previsioni di Piano in materia di 
fatturato e margini, a parità di posti letto. 

Non si può tuttavia escludere che una diminuzione nella capacità di spesa del settore della sanità anche 
conseguente a ulteriori modifiche normative, così come l'aumento dei già elevati tempi di incasso dei crediti 
vantati dalla Società, possano incidere negativamente sulle attività e/o sulla situazione patrimoniale, 
economica e finanziaria del Gruppo stesso. 

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

4.2.3 Rischio di credito 

Il rischio di credito rappresenta l'esposizione a potenziali perdite derivanti dal mancato adempimento delle 
obbligazioni assunte dalla controparte. 

In particolare, nell'ambito della Divisione Care del Gruppo Eukedos i tempi medi di pagamento della 
pubblica amministrazione sono stimati pari a circa 87 giorni con sostanziali scostamenti nei tempi di 
pagamento a seconda delle aree geografiche. In particolare si precisa che l'importo dei crediti scaduti al 31 
dicembre 2011 era pari a Euro 9.221 migliaia, di cui Euro 8.187 migliaia verso il settore pubblico ed Euro 
1.034 migliaia verso i clienti diversi dal settore pubblico. Dei crediti scaduti verso il settore pubblico, il 20% 
circa risulta scaduto entro i 90 giorni, il 10% circa tra i 90 e i 180 giorni, il 70% circa oltre 180 giorni. 

Si evidenzia, con riferimento ai dati consolidati relativi all'esercizio 2011, un'incidenza dei crediti verso 
clienti sul valore della produzione pari al 33% circa e un'incidenza del capitale circolante netto sul valore 
della produzione pari al 13% circa. 

Gli elevati tempi di pagamento delle forniture determinano la necessità per il Gruppo di ricorrere ad 
indebitamento bancario a breve termine per il finanziamento del capitale circolante. 
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In considerazione delle attuali condizioni di mercato e sebbene il Gruppo si attivi per arginare tale rischio di 
credito, non è possibile escludere che il ritardo o il mancato pagamento da parte dei clienti possa avere effetti 
negativi sulle attività e/o sulla situazione patrimoniale, economica e finanziaria del Gruppo stesso 

Con riferimento alla capogruppo Eukedos, alla Data del Prospetto Informativo si precisa che la stessa non 
vanta crediti verso il settore pubblico. 

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

4.2.4 Rischi connessi alla concorrenza nel settore in cui il Gruppo Eukedos opera 

I settori di attività in cui opera il Gruppo risultano caratterizzati da una certa frammentazione del contesto 
concorrenziale, con l'assenza, salvo poche eccezioni, di grandip/ayer di mercato a causa principalmente della 
difficoltà di raggiungimento di adeguate soglie minime di fatturato in relazione al dimensionamento ottimale 
delle attività. 

Benché il Gruppo, a giudizio del management, abbia sviluppato un'importante conoscenza del mercato in cui 
opera e possa contare su un'ampia e consolidata rete di vendita e, ove rilevante, post vendita, vi è tuttavia la 
possibilità che altri operatori, anche esteri, concorrenti ovvero attivi in settori contigui, sviluppino prodotti 
destinati a competere con quelli realizzati e/o commercializzati dal Gruppo, idonei per le medesime 
applicazioni di quelli da questo proposti. 

L'eventuale ingresso nel mercato di nuovi concorrenti italiani o stranieri ed il conseguente inasprimento del 
contesto competitivo, potrebbero avere effetti negativi sull'attività e sulla situazione economica, patrimoniale 
e fmanziaria della Società e del Gruppo. 

Per ulteriori informazioni, si veda la Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.2 del Prospetto Informativo. 

4.3 FATTORI DI RISCHIO RELATIVI ALLA QUOTAZIONE DEGLI STRUMENTI 
FINANZIARI 

4.3.1 Natura delle Obbligazioni 2012 
Le Obbligazioni 2012 sono state assegnate ai possessori delle Obbligazioni 2007 a fronte dell'estinzione 
forzosa di una porzione del credito obbligazionario residuo da essi vantato, in forza dell'Omologa. Il possesso 
di Obbligazioni 2012 presenta, pertanto, i rischi propri di un investimento in titoli obbligazionari convertibili. 

Le Obbligazioni 2012 attribuiscono ai loro titolari un credito diretto, incondizionato e non subordinato nei 
confronti di Eukedos e sono considerate in ogni momento di pari grado tra di loro e con le obbligazioni 
chirografarie presenti e future dell'Emittente, fatta eccezione per obbligazioni che siano privilegiate in base a 
disposizioni di legge. 

Le Obbligazioni 2012 possono essere convertite in azioni ordinarie Eukedos di nuova emissione nei termini 
precisati nel Regolamento POC riportato in Appendice al Prospetto Informativo. 

L'esercizio della facoltà di conversione delle Obbligazioni 2012 comporta gli elementi di rischio connessi ad 
ogni investimento in azioni quotate su un mercato regolamentato. 

Per maggiori informazioni, si veda la Sezione Seconda, Capitolo IV, Paragrafo 4.1, del Prospetto Informativo. 

4.3.2 Rischi connessi alla liquidità e alla volatilità delle Azioni e delle Obbligazioni 2012 

L'ammissione alla quotazione sul Mercato Telematico Azionario delle Obbligazioni 2012 è stata disposta da 
Borsa Italiana con provvedimento n. 7539 del 30 luglio 2012. La data di inizio delle negoziazioni delle 
Obbligazioni 2012 sarà disposta dalla Borsa Italiana, con apposito avviso ai sensi dell'articolo 2.4.2 del 
Regolamento di Borsa. 

Le Azioni saranno negoziate, secondo quanto previsto dall'articolo 2.4.1 del Regolamento di Borsa, presso il 
medesimo mercato in cui sono negoziate le azioni Eukedos. Le azioni Eukedos sono quotate sul Mercato 
Telematico Azionario. 
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Si segnala per completezza che in forza della previsione contenuta nell'art. 57, comma 1, lettera g), del 
Regolamento Emittenti, le azioni derivanti dalla conversione forzosa delle Obbligazioni 2007 sono state 
automaticamente negoziate sul MTA al pari delle azioni ordinarie della Società in circolazione. 

I possessori delle azioni (ivi incluse le Azioni di Compendio) e delle Obbligazioni 2012 avranno pertanto la 
possibilità di liquidare il proprio investimento sul Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da 
Borsa Italiana. Tuttavia le azioni (ivi incluse le Azioni di Compendio) e/o le Obbligazioni 2012 potrebbero 
presentare problemi di liquidità comuni e generalizzati, a prescindere dall'Emittente e dall'ammontare degli 
strumenti finanziari in oggetto, dal momento che le richieste di vendita di tali strumenti finanziari potrebbero 
non trovare adeguate e tempestive contropartite per la vendita. 

Inoltre, il prezzo di mercato delle azioni e/o delle Obbligazioni 2012 potrebbe subire notevoli fluttuazioni in 
relazione a una serie di fattori che esulano dal controllo dell'Emittente; in alcune circostanze, pertanto, il 
prezzo di mercato potrebbe non riflettere i reali risultati del Gruppo. 

Per maggiori informazioni si veda la Sezione Seconda, Capitolo VI del Prospetto Informativo. 

4.3.3 Determinazione deI prezzo di emissione delle Azioni di Compendio 

L'assemblea straordinaria della Società in data 28 febbraio 2012 ha deliberato, in conseguenza dell'adozione 
delle delibere di Aumento di Capitale Riservato e di emissione del POC 2012, inter alla: 

(i) di aumentare il capitale sociale a pagamento, in via scindibile, per un importo di massimi Euro 
12.000.000, mediante emissione di massime n. 8.571.429 Azioni di Compendio, ad un prezzo di 
emissione per azione pari ad Euro 1,4, a servizio esclusivo della conversione delle Obbligazioni 
2012, secondo il rapporto di conversione di 6 (sei) azioni ogni 7 (sette) Obbligazioni 2012 (i.e. 
Aumento di capitale a servizio delle Obbligazioni 2012); 

(ii) di aumentare il capitale sociale a pagamento, per un importo di massimi Euro 4.400.000 mediante 
emissione di massime n. 5.000.000 Azioni di Compendio, a servizio dei Warrant A ad un prezzo di 
emissione per azione di Euro 0,88; e 

(iii) di aumentare il capitale sociale a pagamento, per un importo di massimi Euro 13.423.000, mediante 
emissione, di massime n. 9.587.307 Azioni di Compendio, a servizio dell'esercizio dei Warrant B 
ad un prezzo di emissione per azione di Euro 1,4. 

L'assegnazione dei Warrant A e dei Warrant B è stata richiesta dagli Investitori come condizione per la 
sottoscrizione dell'Aumento di Capitale Riservato, formulata a conclusione anche di un confronto con i 
principali obbligazionisti detentori del POC 2007. L'Aumento di Capitale a servizio dei Warrant non è stato 
considerato nel Piano Industriale e i relativi benefici finanziari non sono stati rappresentati nella Proposta di 
Concordato. 

Con riferimento al prezzo di emissione delle Azioni a servizio dei Warrant, considerando che l'operazione di 
Aumento di Capitale Riservato attraverso l'ingresso degli Investitori ha rappresentato un presupposto 
essenziale per la continuità operativa del Gruppo, si è ritenuto opportuno, in particolare valutando l'unitarietà 
dell'operazione, attribuire alle azioni ordinarie di Eukedos che saranno emesse al servizio dei Warrant A un 
valore intrinseco di Euro 0,88 ciascuna, che incorpori pertanto un premio del 10% rispetto all'Aumento di 
Capitale Riservato. A titolo informativo, al fine di indicare il presumibile valore dei singoli Warrant A è stato 
applicato il metodo di Black — Scholes, che indica come la valutazione di un contratto dipenda unicamente dai 
termini del contratto e dalla volatilità del titolo sottostante2. 

Con riferimento ai Warrant B, iI Consiglio di Amministrazione ha ritenuto la determinazione del prezzo di 
esercizio ad Euro 1,40 ragionevole anche alla luce del significativo miglioramento dei risultati economico-
finanziari previsti dal Piano Industriale e conseguenti all'approvazione della Proposta di Concordato e ha 

2 Per maggiori informazioni si veda la relazione del consiglio di amministrazione per l'assemblea del 28 febbraio 2012, messa a 
disposizione del pubblico sul sito internet della Società in data 7 febbraio 2012. 
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ritenuto coerentemente di doverla estendere anche al prezzo di emissione delle Azioni a servizio delle 
Obbligazioni 20123. 

In data 7 febbraio 2012 la Società di Revisione ha èmesso il proprio parere in relazione, inter olia, al prezzo 
di emissione delle Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 e delle Azioni a servizio dei Warrant. In 
particolare, in tale parere la Società di Revisione ha illustrato che: " la scelta del Consiglio di 
Amministrazione di Arkimedica (ad oggi Eukedos) di individuare prezzi puntuali e non esclusivamente un 
criterio di determinazione del prezzo di emissione delle nuove azioni da applicarsi al momento 
dell'esecuzione delle singole tranche degli aumenti, anche eventualmente sulla base di medie di corsi di 
borsa in un arco temporale ritenuto adeguato e comunque più prossimo a tali date, è stata sostanzialmente 
determinata dalle caratteristiche della proposta degli Investitori e dalla loro disponibilità ad investire nella 
Società solo a quelle condizioni. Nel caso di specie, peraltro, deve essere sottolineato che l'ampio lasso 
temporale intercorrente tra la data di fissazione dei prezzi di emissione e la possibile esecuzione 
dell'Aumento di Capitale al Servizio del Nuovo POC (sino al 15 ottobre 2016), dell'Aumento di Capitale al 
Servizio dei Warrant A (in qualsiasi momento nei 42 mesi successivi all'omologa del Concordato Preventivo) 
e dell'Aumento di Capitale al Servizio dei Warrant B (successivamente alla scadenza del periodo di esercizio 
dei Warrant A e sino al 31 ottobre 2016) costituisce un'oggettiva incertezza nello svolgimento del nostro 
incarico. In effetti, i prezzi di emissione già oggi definitivamente fissati, che alla data odierna potrebbero in 
linea di principio risultare congrui in quanto entrambi superiori al valore di Euro 0,8 fissato nell'ambito 
dell'Aumento di Capitale al Servizio della Conversione del POC 2007-2012 e per l'Aumento di Capitale 
Riservato agli Investitori, potrebbero discostarsi anche significativamente dal valore economico della Società 
alle date di esercizio della facoltà di conversione delle obbligazioni del Nuovo POC, nonché di esercizio dei 
Warrant A e dei Warrant B. Tali scostamenti potrebbero verificarsi in conseguenza dell'implementazione del 
piano di risanamento a seguito dell'omologazione del Concordato Preventivo, nonché in relazione 
all'andamento dei mercati finanziari e delle prospettive economiche e finanziarie della Società e delle sue 
partecipate. Pertanto, in relazione alle peculiarità degli Aumenti di Capitale per le Azioni di Compendio, che 
possono trovare esecuzione in una o più tranches in qualsiasi momento nel ben significativo arco temporale 
di quasi cinque anni, non disponiamo allo stato di idonei elementi per svolgere le considerazioni di nostra 
competenza in relazione alle determinazioni degli Amministratori circa l'Aumento di Capitale al Servizio dei 
Warrant A, l'Aumento di Capitale al Servizio del Nuovo POC e l'Aumento di Capitale al Servizio dei Warrant 
B. [...] Tutto ciò premesso, sulla base della documentazione esaminata e delle procedure sopra indicate, e 
tenuto conto della natura e portata del nostro lavoro, così come riportato nel presente parere di congruità: 

(a) con riferimento al prezzo di emissione delle azioni di compendio nell'ambito dell 'Aumento di Capitale 
al Servizio dei Warrant A, pari a euro 0,88, ed al prezzo di emissione delle azioni di compendio 
nell'ambito dell'Aumento di Capitale al Servizio del Nuovo POC e dell'Aumento di Capitale al Servizio 
dei Warrant B, pari a euro 1,4, [....] non siamo in grado di esprimere le nostre conclusioni in merito 
all'adeguatezza, nelle circostanze, in termini di ragionevolezza e non arbitrarietà, dei criteri adottati 
dagli Amministratori ai fini della determinazione dei prezzi di emissione di dette azioni di compendio". 

Alla luce delle considerazioni della Società di Revisione, gli amministratori, a seguito della contrattazione 
negoziale e in considerazione delle richieste avanzate dagli Investitori per la sottoscrizione dell'Aumento di 
Capitale Riservato, hanno ritenuto di rimettere la decisione all'assemblea dei soci che ha approvato con una 
maggioranza di oltre il 99% dei presenti, in data 28 febbraio 2012, le proposte relative all'Aumento di 
Capitale a servizio delle Obbligazioni 2012 e all'Aumento di Capitale a servizio dei Warrant. 

Per maggiori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo XXI del Prospetto Informativo. 

4.3.4 Assenza di rating relativo all'Emittente e al POC 2012 

Il rating attribuito ad una società dalle agenzie abilitate costituisce una valutazione della capacità della stessa 
di assolvere agli impegni finanziari relativi agli strumenti finanziari emessi. 

3  Per maggiori informazioni si veda il comunicato stampa messo a disposizione del pubblico sul sito internet dalla Società in data 28 
febbraio 2012. 
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Alla Data del Prospetto Informativo, né all'Emittente, né al POC 2012 è stato assegnato un rating, né alla 
medesima data è previsto che tale rating venga assegnato. L'Emittente, quindi, non è stato, alla Data del 
Prospetto Informativo, né è previsto che sarà, oggetto di una valutazione indipendente circa il merito di 
credito dello stesso. 

L'assenza di rating può rappresentare un rischio per gli investitori in termini di minori informazioni sul grado 
di solvibilità dell'Emittente stesso. 

Per maggiori informazioni si veda la Sezione Seconda, Capitolo X, Paragrafo 10.5, del Prospetto Informativo. 

4.3.5 Rischi connessi agli effetti diluitivi 
La diluizione in termini di quote di partecipazione al capitale sociale della Società, ad esito delle operazioni 
societarie connesse e conseguenti all'Omologa (Le. raggruppamento delle azioni, Aumento di Capitale 
Riservato e Aumento di Capitale a servizio della conversione forzosa delle Obbligazioni 2007), è stata pari al 
95,1% circa. 

In ipotesi di integrale esercizio dei n. 5.000.000 "Warrant A Eukedos 2015" (di cui n. 4.545.455 destinati ad 
Arkigest e n. 454.545 destinati al Sig. Fedele De Vita) e i n. 9.587.307 "Warrant B Eukedos 2016" (di cui n. 
8.690.472 destinati ad Arkigest e n. 896.835 destinati al sig. Fedele De Vita) e in ipotesi di integrale 
conversione delle Obbligazioni 2012 e conseguente sottoscrizione delle Azioni di Compendio, la 
partecipazione detenuta da Arkigest in Eukedos passerebbe dal 36,35% al 48,55%, la partecipazione di Fedele 
De Vita dal 3,77% al 4,94%, la partecipazione complessiva dei titolari di Obbligazioni 2012 dal 55,25% al 
44,51%. 

La percentuale massima di diluizione in ipotesi di integrale esercizio • dei Warrant ed in ipotesi di integrale 
conversione delle Obbligazioni 2012 e conseguente sottoscrizione delle Azioni di Compendio sarà pari al 
19,45%. 

Per maggiori informazioni si veda la Sezione Seconda, Capitolo IX del Prospetto Informativo. 



CAPITOLO V - INFORMAZIONI RELATIVE ALL'EMITTENTE 

5.1 Storia ed evoluzione dell'Emittente 

5.1.1  Denominazione legale e commerciale dell'Emittente 
La Società è denominata Eukedos S.p.A. ed è costituita in forma di società per azioni. 

5.1.2  Luogo di registrazione dell'Emittente e numero di registrazione 

La Società è iscritta nel Registro delle Imprese di Reggio Emilia, al n. 01701100354. 

5.1.3  Data di costituzione e durata dell'Emittente 

L'Emittente è stata costituita in data 31 ottobre 1996 con atto a rogito del notaio Giuseppe Beccari rep. 
155.389 racc. 20.437, in forma di società a responsabilità limitata con denominazione sociale di Alchi S.r.l. 

Con atto a rogito del notaio Raffaella Ferretti in data 21 aprile 2006 rep. 38430, racc. 9222, l'assemblea 
dell'Emittente ha deliberato la trasformazione in società per azioni. 

La durata è fissata sino al 31 dicembre 2050, salvo proroga deliberata da parte dell'assemblea straordinaria. 

5.1.4  Domicilio e forma giuridica dell'Emittente, legislazione in base alla quale opera, paese di 
costituzione e sede sociale 

La Società è costituita in Italia in forma di società per azioni ed opera in base alla legislazione italiana. 

La Società ha sede legale e amministrativa in Gattatico (RE), via Verdi, n. 41 (numero di telefono (+39) 0522 
477365). 

5.1.5  Fatti rilevanti nell'evoluzione dell'attività dell'Emittente e del Gruppo 

Origini e sviluppo 
La Società è stata costituita in data 31 ottobre 1996, con atto a rogito notaio Giuseppe Beccari (rep. 155.389; 
racc. 20.437), dai sig.ri Cinzio Bara7zoni e Paolo Prampolini, in forma di società a responsabilità limitata con 
denominazione sociale di "Alchi S.r.l.". 

L'attività della Società nel settore dei prodotti medicali inizia nel 1997, tramite l'ingresso nel capitale sociale 
di CIa S.p.A., società attiva fin dagli anni '50 nella produzione e commercializzazione di letti per degenza 
ospedaliera e di arredi per ospedali, case di riposo e comunità in genere. A seguito di detta operazione, la 
Società inizia a svolgere attività commerciale (partecipazioni a gare e simili) e attività amministrativa (tenuta 
contabilità e simili) per conto di Cia S.p.A. e delle sue controllate (costituenti la ex Divisione Contract). 

Fase di espansione 

Il gruppo facente capo ad Eukedos (il "Gruppo Eukedos" ovvero il "Gruppo") nasce nel corso del 2005 da 
un progetto di sviluppo e aggregazione di società operanti nel settore dell'assistenza sanitaria e dei prodotti 
medicali. In tale contesto, la Società, che all'epoca aveva la denominazione sociale di Arkimedica S.p.A., ha 
infatti acquisito le partecipazioni in Sogespa Gestioni S.p.A. (attiva nel settore della gestione di case di riposo, 
c.d. Divisione Care), Delta Med S.r.l. (attiva nel settore delle forniture di articoli ad uso ospedaliero, c.d. 
Divisione Medical Devices) e Icos Impianti Group S.p.A. (attiva nel settore degli impianti di sterilizzazione e 
lavaggio farmaceutico ed ospedaliero, c.d. Divisione Equipment). 

In particolare, per il tramite di tale progetto di sviluppo e aggregazione l'attività del Gruppo risultava 
strutturata nelle seguenti 4 divisioni: 



la Divisione Contract, attiva nella fornitura "chiavi in mano" di arredi per strutture ospedaliere e 
residenziali per anziani (RSA), progettazione di sale operatorie e fornitura di altri prodotti e servizi 
per strutture ospedaliere e residenziali per anziani; 

la Divisione Care, attiva nella gestione di RSA; 

la Divisione Medical Devices, attiva nella produzione e commercializzazione di dispositivi medici 
monouso, i cosiddetti medicai devices; e 

la Divisione Equipment, attiva nella progettazione, produzione e commercializzazione di impianti 
per la sterilizzazione farmaceutica e ospedaliera. 

Scopo di tale operazione di sviluppo e aggregazione di aziende operanti in settori di attività diversificati ma 
contigui era quello di consentire alla Società di sfruttare le sinergie presenti sia a livello produttivo sia a 
livello distributivo e quelle derivanti dalla condivisione del know-how del management, sviluppatosi nel corso 
di diversi anni di attività. 

A partire dal 1° agosto 2006, la Società è stata quotata sul mercato azionario italiano, segmento Expandi e a 
partire dal 22 giugno 2009 sul MTA. 

Nel corso degli esercizi 2007 — 2010, utilizzando i mezzi finanziari raccolti attraverso la quotazione e 
l'emissione del prestito obbligazionario convertibile denominato "Arkimedica 2007 — 2012 convertibile 5%" 
(il "POC 2007") (unitamente, seppur in misura inferiore, al ricorso all'indebitamento bancario), il Gruppo ha 
proseguito il processo di espansione e crescita attraverso l'acquisizione di società e strutture attive 
principalmente nell'ex Divisione Contract e nella Divisione Care, che, nel corso del 2008 è stata oggetto di 
una riorganizzazione societaria. 

Sviluppi recenti 

A partire dal primo trimestre 2011, il Gruppo Eukedos è andato incontro ad un progressivo aggravarsi dello 
stato di crisi già emerso a fine 2010 a causa del forte indebitamento finanziario. 

Tale situazione si è creata, principalmente, per le concrete modalità con cui è stata portata avanti la politica di 
sviluppo avviata dalla Società a partire dal 2005. Infatti, la redditività effettivamente generata da gran parte 
delle partecipate, inferiore alle aspettative, ha fatto si che Eukedos avesse dovuto finanziare l'intero Gruppo, 
in parte direttamente tramite l'erogazione di fmanziamenti e in parte indirettamente tramite il mancato incasso 
dei crediti derivanti dai servizi prestati alle partecipate. Ciò ha comportato un assorbimento di liquidità e di 
risorse con conseguente progressiva difficoltà a far fronte alle proprie obbligazioni. 

In particolare, l'andamento fortemente negativo delle società appartenenti all'Ex Divisione Contract, e in 
particolare della società controllata Cla S.p.A., dovuto principalmente alla perdita del management team 
avvenuta a fine 2010 e ad una sostanziale stagnazione del mercato, ha comportato difficoltà significative negli 
approvvigionamenti e nella consegna delle forniture ai clienti e committenti. 

Tali criticità, manifestatesi in modo marcato dal mese di aprile 2011, hanno portato gli amministratori della 
Società a decidere di dismettere tale area di business attraverso cessioni e/o liquidazioni delle singole società. 
Conseguentemente, in aprile 2011 è stata ceduta la partecipazione detenuta in Aricar S.p.A., in luglio 2011 la 
partecipazione detenuta in Euroclinic S.r.l., e in agosto 2011 la partecipazione detenuta in Karismedica S.r.l. 
A tale ultima cessione ha fatto seguito (come meglio di seguito precisato) in settembre 2011 la messa in 
liquidazione di Cla S.p.A., successivamente ammessa alla procedura di concordato preventivo in data 3 
maggio 2012. 

Tale situazione di tensione finanziaria ha comportato inoltre, anche per alcune società appartenenti all'Area 
Care, ed in particolare per le società Icos Gestioni S.r.l., Sangro Gestioni S.p.A. e Vivere S.r.l., un 
significativo incremento della dilazione di pagamento ai fornitori e situazioni di incapacità di saldare 
regolarmente alcuni debiti alla scadenza. 

Inoltre, considerato lo stato di tensione finanziaria della società controllata Icos Impianti Group S.p.A., 
venutosi a creare in particolare nella seconda parte dell'esercizio 2011, la Società ha intrapreso alcune azioni 
finalizzate al riequilibrio della situazione patrimoniale e finanziaria della stessa, tramite l'avvio di trattative 
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con gli istituti finanziatori volte alla rimodulazione dei debiti finanziari ed all'ottenimento di nuova finanza 
attraverso un piano di risanamento ex art. 67, comma 3, lett. d) della Legge Fallimentare. 

In tale contesto si è inoltre riscontrato un graduale irrigidimento da parte delle banche a concedere nuova 
finanza ed a mantenere gli affidamenti esistenti alle società del Gruppo. Tale atteggiamento si è acuito in 
seguito alla notizia della messa in liquidazione di Tech Med S.p.A. (azionista di riferimento della Società a 
quella data), nonché del provvedimento di commissariamento adottato nei confronti di Cape Natixis SGR 
S.p.A. (società di gestione che amministrava il fondo chiuso titolare della partecipazione in Tech Med S.p.A.). 

Preso atto della difficile situazione finanziaria e aziendale della Società e del Gruppo, il Consiglio di 
Amministrazione, nominato il 16 giugno 2011, ha ritenuto necessario procedere ad una revisione del piano 
industriale approvato dal precedente organo amministrativo nel corso del mese di dicembre 2010. 

In data 29 agosto 2011 il nuovo Consiglio di Amministrazione ha pertanto approvato un nuovo piano 
industriale e finanziario 2011 — 2014 (il "Piano Industriale"), che contemplava una significativa 
razionalizzazione e ristrutturazione del Gruppo, finalizzata al riequilibrio economico e finanziario dello stesso 
attraverso una sostanziale focalizzazione dell'attività nel settore dei servizi socio-sanitari (l'attuale Area 
Care), previa ristrutturazione dell'indebitamento fmanziario del Gruppo e apporto di capitale di rischio. 

Contemporaneamente, il Consiglio di Amministrazione, tenendo conto delle risultanze della relazione 
semestrale consolidata al 30 giugno 2011, nella quale erano state apportate svalutazioni di avviamenti e di 
altre voci dell'attivo, ad esito dell'impairment test, per circa Euro 15,7 milioni, ha ritenuto necessario 
procedere ad una verifica della situazione patrimoniale della Società, che ha evidenziato un patrimonio netto 
negativo al 31 agosto 2011, rilevante ai sensi dell'art. 2447 del codice civile. 

In tale contesto, tenuto conto (i) della necessità, per assicurare la continuazione dell'attività aziendale, di 
reperire nuove risorse fmanziarie coerenti con le previsioni del nuovo Piano Industriale approvato; (ii) 
dell'impossibilità di reperire tali risorse presso il sistema bancario in assenza di un piano complessivo di 
ristrutturazione dei debiti; (iii) della indisponibilità/incapacità dell'allora socio di riferimento a ricapitalizzare 
la Società nonché (iv) dell'elevato grado di frazionamento dell'azionariato, tale da non garantire, in tempi 
rapidi il successo di un eventuale aumento di capitale in opzione ai soci, il Consiglio di Amministrazione 
della Società ha ritenuto che le risorse fmanziarie necessarie alla prosecuzione dell'attività e funzionali alla 
realizzazione del Piano Industriale potessero essere reperite presso terzi disposti a dare esecuzione al Piano 
Industriale, mediante la sottoscrizione di aumenti di capitale sociale della Società ad essi riservati. 

Per perseguire tale obiettivo, successivamente all'approvazione del Piano Industriale e compatibilmente con 
lo stato di crisi aziendale, la Società ha contattato diversi operatori (sia industriali sia finanziari) 
potenzialmente interessati ad un eventuale investimento nel capitale di Eukedos, ricercando proposte di 
investimento che, da un lato, fossero coerenti con il Piano Industriale e, dall'altro, fossero idonee ad 
assicurare la riattivazione del canale finanziario, vista anche la situazione di fabbisogno finanziario. In 
conseguenza di tali contatti sono state, in primo luogo, formalizzate due proposte di investimento da parte di 
Arkigest S.r.l. ("Arkigest") e del sig. Fedele De Vita ("De Vita" e congiuntamente con Arkigest, gli 
"Investitori"), entrambi azionisti della Società, con le quali questi ultimi si sono impegnati a investire nella 
Società complessivi Euro 5,5 milioni. Gli impegni degli Investitori, ciascuno garantito da fideiussione 
bancaria, risultavano sospensivamente condizionati all'avveramento, entro il 30 settembre 2012, delle 
seguenti circostanze: (i) approvazione da parte dell'assemblea dei soci di Eukedos di tutte le delibere previste 
per l'attuazione della Proposta di Concordato; (ii) ricevuta omologa della Proposta di Concordato e (iii) 
esenzione dall'obbligo di promuovere un'offerta pubblica di acquisto ai sensi degli arti. 102 e 106 del TUF 
alla sottoscrizione e alla liberazione dell'Aumento di Capitale Riservato. Successivamente, il Consiglio di 
Amministrazione della Società ha ricevuto, in data 6 ottobre 2011, una proposta da parte della società 
Fiduciaria Fidor S.p.A., disponibile a sottoscrivere un aumento di capitale sociale a pagamento per un importo 
compreso tra Euro 3.500.000 ed Euro 5.000.000; tale ultima proposta, tuttavia, essendo risultata meno 
favorevole rispetto alla proposta pervenuta dagli Investitori (contemplando, in particolare, anche un 
trattamento meno vantaggioso per gli obbligazionisti), non è stata presa in considerazione da parte del 
Consiglio di Amministrazione dell'Emittente. Si segnala inoltre che la società Fiduciaria Fidor S.p.A. in data 
11 gennaio 2012 ha presentato una nuova manifestazione di interesse non vincolante e condizionata, la quale 
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per il suo carattere non obbligatorio e per la sua incoerenza rispetto al Piano a sua volta non è stata tenuta in 
considerazione dal Consiglio di Amministrazione della Società. 

Nel frattempo, il Consiglio di Amministrazione, constatato che Eukedos non era più in grado di far 
integralmente fronte alle proprie obbligazioni e di garantire la continuità aziendale, in data 7 ottobre 2011 ha 
deliberato di presentare, ai sensi degli artt. 152 e 161 del Regio Decreto n. 267 deI 16 marzo 1942 (la "Legge 
Fallimentare" o "L.F."), domanda di ammissione alla procedura di concordato preventivo (la "Proposta di 
Concordato"). 

La Proposta di Concordato, strutturata sulla base del Piano Industriale approvato il 29 agosto 2011 (e sue 
successive revisioni del 16 settembre 2011 e del 7 ottobre 2011), è stata depositata in data 14 ottobre 2011 
presso il Tribunale di Reggio Emilia. 

La Proposta di Concordato prevedeva: 

il pagamento integrale delle spese di procedura e dei debiti assunti per la gestione e prosecuzione 
dell'impresa durante la procedura; 

il pagamento integrale dei creditori privilegiati; 

il pagamento parziale dei creditori chirografari, suddivisi in 3 classi (obbligazionisti, banche e fornitori) 
secondo posizione giuridica e interessi economici omogenei, alle quali è stato rispettivamente attribuito 
il trattamento di seguito indicato: 

Classe 1 

costituita dai possessori delle n. 10.000.000 obbligazioni convertibili (le "Obbligazioni 20077) 
rivenienti dal prestito obbligazionario "Arkimedica S.p.A. 2007-2012 convertibile 5%" (il "POC 2007"): 

(i) stralcio di una porzione del credito obbligazionario pari a circa il 28,5%, per un importo di 
Euro 8.000.000 a titolo di capitale (oltre ad Euro 1.288.767 a titolo di interessi maturati sino 
alla data di deposito della Proposta di Concordato); 

(ii) conversione forzosa di una porzione del credito obbligazionario pari a circa il 28,5% per un 
importo di Euro 8.000.000 in n. 10.000.000 nuove azioni ordinarie della Società con 
assegnazione di n. 1 azione ordinaria di nuova emissione per ciascuna Obbligazione 2007 
detenuta; 

(iii) assegnazione forzosa di n. 10.000.000 nuove obbligazioni convertibili in azioni ordinarie 
Eukedos, del valore nominale di Euro 1,2 cadauna, cedola fissa annua del 3% e scadenza il 30 
novembre 2016 (le "Obbligazioni 2012"), con assegnazione di n. 1 obbligazione di nuova 
emissione per ciascuna Obbligazione 2007 detenuta, a fronte dell'estinzione forzosa della 
residua porzione di credito obbligazionario pari al 43% per un importo complessivo di Euro 
12.000.000. 

Classe 2 

costituita dagli istituti di credito, per un credito complessivo di Euro 6.789.932 (comprensivo degli 
interessi maturati sino alla data di deposito della Proposta di Concordato): 

(i) lo stralcio del 50% dei crediti vantati (pari a complessivi Euro 3.394.966); 

(ii) il riscadenziamento del debito chirografario residuo (pari a complessivi Euro 3.394.966) 
tramite una dilazione dei termini di pagamento che prevede il rimborso del debito in un'unica 
soluzione al 30 novembre 2016. 

Classe 3 

costituita da altri debiti chirografari, per un credito complessivo di Euro 499.664,35 (comprensivo degli 
interessi maturati sino alla data di deposito della Proposta di Concordato): 
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(i) lo stralcio del 30% dei crediti vantati; 

(ii) rimborso del debito chirografario residuo all'Omologa (come definita infra). 

La Proposta di Concordato prevede altresì (i) l'apporto di capitale di rischio per Euro 5,5 milioni da parte 
degli Investitori, (ii) la concessione di finanziamenti da parte di istituti di credito (come meglio di seguito 
esposto) e (iii) la dismissione e/o liquidazione delle partecipazioni nelle società deI Gruppo Eukedos attive 
nelle aree di business diverse dall'Area Care, su cui si focalizzerà l'attività d'impresa, da effettuarsi nell'arco 
dei prossimi 18/24 mesi. 

L'ammissione al concordato preventivo 

In data 26 ottobre 2011 il Tribunale Civile di Reggio Emilia ha ammesso la Società alla procedura di 
concordato preventivo ex artt. 160 e ss. Legge Fallimentare (il "Concordato Preventivo"). 

In seguito all'ammissione della Società alla procedura di concordato preventivo, le attività sono state 
focalizzate nella realizzazione di quanto previsto nella relativa proposta. 

In data 27 ottobre 2011, in seguito alla relazione emessa il 29 agosto 2011 dalla Società di Revisione, in cui la 
stessa si é dichiarata impossibilitata ad esprimere un giudizio sulla "conformità del bilancio consolidato 
semestrale abbreviato del Gruppo Arkimedica (ad oggi Gruppo Eukedos) al 30 giugno 2011 al principio 
contabile internazionale applicabile per l'informativa finanziaria infrannuale (LAS 34)", Consob, ai sensi 
dell'art. 114, comma 5 del TUF, ha chiesto alla Società di fornire nei resoconti intermedi di gestione e nelle 
relazioni fmanziarie annuali e semestrali, a partire dal resoconto intermedio di gestione deI 30 settembre 2011, 
ulteriori informazioni in merito a: 

eventuale rispetto dei covenant, dei negative pledge e di ogni altra clausola dell'indebitamento del 
Gruppo comportante limiti all'utilizzo delle risorse finanziarie, con l'indicazione a data aggiornata del 
grado di rispetto di dette clausole; 

stato di avanzamento delle trattative in corso per la ristrutturazione del debito nonché delle altre 
iniziative necessarie per garantire i mezzi finanziari necessari a far fronte al fabbisogno fmanziario; 

stato di avanzamento deI Piano Industriale, descrizione delle azioni programmate al fine di rispettare gli 
obiettivi in esso riportati e azioni, anche correttive, eventualmente previste e/o già intraprese. 

È stato inoltre richiesto alla Società di diffondere al mercato, entro la fine di ogni mese a decorrere dalla data 
del 31 ottobre 2011, con le modalità previste nella Parte III, Titolo II, Capo I del Regolamento Emittenti, un 
comunicato stampa contenente le seguenti informazioni aggiornate alla fine del mese precedente: 

la posizione finanziaria netta della Società e del Gruppo, con l'evidenziazione delle componenti a breve 
separatamente da quelle a medio-lungo termine; 

le posizioni debitorie scadute del Gruppo ripartite per natura (finanziaria, commerciale, tributaria e 
previdenziale) e le connesse eventuali iniziative di reazione dei creditori del Gruppo (solleciti, 
ingiunzioni, sospensioni nella fornitura, ecc.); 

i rapporti verso le parti correlate della Società e del Gruppo ad essa facente capo. 

In data 6 dicembre 2011, in conformità a quanto previsto dal Piano Industriale e dalla Proposta di Concordato, 
la Società ha sottoscritto con Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banca Popolare di Lodi S.p.A. taluni 
contratti di finanziamento per la concessione di nuove risorse finanziarie per complessivi Euro 9,8 milioni. In 
particolare tali istituti di credito hanno concesso linee di credito per cassa per un ammontare complessivo di 
Euro 5 milioni, a fronte della canalizzazione dei proventi derivanti dalla prevista cessione della società 
partecipata Delta Med S.r.I., e linee di credito per firma per un ammontare complessivo di Euro 4,8 milioni 
nell'interesse della controllata Zerotresei S.r.l. 

In data 20 dicembre 2011 é stata ottenuta la rimodulazione del finanziamento in capo a Delta Med S.r.l. da 
parte di Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Centrobanca S.p.A. con l'allungamento della scadenza 
dello stesso fino a 24 mesi. 
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Successivamente, in data 28 febbraio 2012 l'assemblea straordinaria degli azionisti ha approvato tutte le 
operazioni societarie contemplate nella Proposta di Concordato che prevedevano in sintesi: 

(i) di procedere al raggruppamento delle azioni ordinarie secondo il rapporto di n. 1 (una) nuova 
azione ordinaria ogni n. 100 (cento) azioni ordinarie esistenti; 

(ii) di aumentare il capitale sociale a pagamento, con esclusione del diritto di opzione, per un importo 
di Euro 8.000.000,00 mediante emissione di complessive n. 10.000.000 nuove azioni ordinarie, da 
assegnare ai possessori delle Obbligazioni 2007, nel rapporto di n. 1 (una) azione ordinaria di nuova 
emissione per ogni Obbligazione 2007 detenuta, a fronte della conversione forzosa di una porzione 
del POC 2007 pari a circa il 28,5% (l'Aumento di Capitale a servizio della conversione forzosa 
delle Obbligazioni 2007"); 

(iii) di emettere il prestito obbligazionario convertibile denominato "Eukedos S.p.A. 2012 - 2016 
convertibile 3%" (il "POC 2012"), di importo pari a Euro 12.000.000,00, costituito da numero 
10.000.000 Obbligazioni 2012, da assegnare ai possessori delle Obbligazioni 2007, nel rapporto di 
n.  1 (una) Obbligazione 2012 per ogni Obbligazione 2007 detenuta e di aumentare 
conseguentemente il capitale sociale a pagamento, in via scindibile, per un importo di massimi Euro 
12.000.000,00, mediante emissione di massime n. 8.571.429 nuove azioni ordinarie della Società, a 
servizio esclusivo della conversione delle Obbligazioni 2012, secondo il rapporto di conversione di 
6 (sei) azioni ogni 7 (sette) Obbligazioni 2012 (l'Aumento di capitale a servizio delle 
Obbligazioni 2012"); 

(iv) (a) 

	

	di aumentare il capitale sociale a pagamento, in via inscindibile, con esclusione del diritto 
di opzione, per un importo di Euro 5.500.000,00 mediante emissione di n. 6.875.000 nuove 
azioni ordinarie (le "Azioni") riservate ad Arkigest e De Vita (l'Aumento di Capitale 
Riservato"), con abbinati warrant, non destinati alla quotazione, denominati "Warrant A 
Eukedos 2015" ("Warrant A") e warrant, non destinati dalla quotazione, denominati 
"Warrant B Eukedos 2016" ("Warrant B") (i Warrant A e i Warrant B collettivamente i 
"Warrant"); 

(b) di aumentare il capitale sociale a pagamento, per un importo di massimi Euro 4.400.000 
mediante emissione di massime n. 5.000.000 (cinquemilioni) azioni ordinarie della Società, 
a servizio dei Warrant A e di aumentare il capitale sociale a pagamento, per un importo di 
massimi Euro 13.423.000, mediante emissione, di massime n. 9.587.307 azioni ordinarie 
della Società, a servizio dell'esercizio dei Warrant B (l'Aumento di Capitale a servizio 
dei Warrant"). 

Nella stessa data, l'assemblea degli obbligazionisti ha approvato ai sensi dell'art. 2415, comma 1, n. 3 del 
codice civile, la Proposta di Concordato e per l'effetto la ristrutturazione del POC 2007. 

In data 5 marzo 2012 si è tenuta, presso il Tribunale di Reggio Emilia innanzi al Giudice Delegato Dott. 
Luciano Varotti, l'adunanza dei creditori di Eukedos, chiamati ad esprimere il proprio voto in merito alla 
proposta concordataria ai sensi dell'art. 175 L.F. Il commissario giudiziale ha illustrato la propria relazione ex 
art. 172 L.F., esprimendo parere favorevole, sulla base delle concrete possibilità di realizzazione del piano 
concordatario. 

In data 27 marzo 2012 è stato comunicato che le tre classi creditorie hanno espresso il voto definitivo in 
merito alla Proposta di Concordato della Società e per ognuna di tali classi la maggioranza dei voti si è 
espressa favorevolmente. Non è stato espresso, nei termini previsti dalla norma, alcun voto contrario alla 
Proposta di Concordato e pertanto a norma dell'art. 177, comma 1, L.F., il Concordato Preventivo è stato 
approvato. 

Con decreto del 24 maggio 2012, non soggetto a reclamo, depositato in data 30 maggio 2012 e notificato alla 
Società in data 31 maggio 2012, il Tribunale di Reggio Emilia, ai sensi dell'art. 180 della Legge Fallimentare, 
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verificata la regolarità della procedura di concordato preventivo, l'assenza di opposizioni e l'esito della 
votazione da parte dei creditori, ha omologato il Concordato Preventivo di Eukedos (l'Omologa"). 

In data 11 giugno 2012, in esecuzione del provvedimento di Omologa, si sono completati e perfezionati tutti 
gli effetti dell'esdebitazione e delle operazioni sul capitale. A tale data, infatti, il consiglio di amministrazione 
della Società ha emesso le azioni derivanti dalla conversione forzosa, le Obbligazioni 2012 e le Azioni degli 
Investitori. Ad esito di tali attività (stralcio debiti e operazioni sul capitale), il patrimonio netto della Società, 
negativo per Euro 4,6 milioni al 31 dicembre 2011, sulla base dei dati pro forma al 31 dicembre 2011 
raggiungerebbe un valore positivo pari a circa Euro 22 milioni, venendo pertanto meno la situazione di perdita 
rilevante ai sensi dell'art. 2447 del codice civile. 

Si segnala che, in forza della previsione contenuta nell'art. 57, comma 1, lettera g), del Regolamento 
Emittenti, le azioni derivanti dalla conversione forzosa delle Obbligazioni 2007 sono state automaticamente 
negoziate sul MTA al pari delle azioni ordinarie della Società in circolazione secondo quanto previsto 
dall'articolo 2.4.1 del Regolamento di Borsa. 

In data 27 giugno 2012 l'assemblea straordinaria della Società, al fine di creare un elemento di discontinuità 
con il passato, ha deliberato la modifica della denominazione sociale in "Eukedos S.p.A.". 

Per maggiori informazioni circa l'attività del Gruppo si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 
e seguenti del Prospetto Informativo. 

5.2. Investimenti 

5.2.1  Principali investimenti effettuati 

Nel periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2012 e dal 31 marzo 2012 alla Data del Prospetto Informativo non 
sono stati effettuati investimenti significativi da parte dell'Emittente o di società del Gruppo. 

La tabella che segue indica gli investimenti capitalizzati tra le attività materiali e immateriali effettuati dal 
Gruppo negli esercizi chiusi al 31 dicembre 2009, 2010 e 2011. 

(in migliaia di euro ) 31-die 31-die 31-die 
2011 2010 2009 

Attività immateriali 

Avviamento - 2.512 3.736 
Costi di ricerca e sviluppo - 1.106 
Diritti di brevetto industriale 152 62 174 
Altre immobilizzazioni immateriali 235 385 257 
Immobilizzazioni in corso ed acconti 141 419 

Torale attività immateriali 528 3.378 5.273 

Attività materiali 

Terreni e fabbricati 229 310 5.524 
Impianti e macchinari 426 1.366 1.641 
Attrezzature industriali e commerciali 330 3.275 2.826 
Altri beni 255 1.438 463 
Immobilizzazioni in corso e acconti 238 582 4.501 

Torale attività materiali 1.478 6.971 14.955 

Principali investimento del Gruppo al 31 dicembre 2011 

Si segnala che non stati effettuati investimenti significativi da parte del Gruppo nell'esercizio 2011. 

Principali investimenti del Gruppo al 31 dicembre 2010 
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Si segnala che, nell'ambito della Divisione Care, nel mese di aprile 2010, così come deliberato dal Consiglio 
di Amministrazione di Eukedos riunitosi in data 3 febbraio 2010, era stato formalizzato l'acquisto, da parte 
della controllata Icos Gestioni S.r.l., di una RSA sita in via Rutilia a Milano con 120 posti letto accreditati di 
proprietà della società correlata Icos Soc. Coop Sociale, per un enterprise value di Euro 4,2 milioni. Tale 
investimento era stato finalizzato attraverso la compensazione di un credito di natura finanziaria vantato dalla 
stessa Icos Gestioni S.r.l. verso la parte venditrice Icos Soc. Coop. Sociale che al 31 dicembre 2009 era stato 
riclassificato tra i crediti finanziari correnti. Dai maggiori prezzi pagati rispetto ad una valutazione a fair value 
delle attività/passività del ramo d'azienda suddetto, valutate al 1° gennaio 2010, era emerso un avviamento 
pari ad Euro 2.731 mila. 

Principali investimenti del Gruppo al 31 dicembre 2009 

I principali investimenti in immobilizzazioni materiali effettuati nel corso dell'esercizio 2009 erano stati 
sostenuti dalla controllata Vivere S.r.l. per il completamento dell'immobile sito in Camburzano (BI) adibito a 
RSA ed alla riorganizzazione logistica e produttiva della controllata Delta Med S.r.l. 

Gli investimenti afferenti la riorganizzazione della Delta Med S.r.l. hanno principalmente riguardato la voce 
"Terreni e fabbricati" e la voce "Impianti e macchinari", mentre quelli riguardanti l'immobile di Camburzano 
la voce "Immobilizzazioni in corso e acconti". 

Nel dicembre 2008 la società controllata Icos Gestioni S.r.l. aveva partecipato alla costituzione della società 
Gestioni Trilussa S.r.l., sottoscrivendo una quota pari al 30% del capitale sociale. Successivamente, nel 
gennaio 2009, la stessa società aveva acquistato la restante quota pari al 70% del capitale sociale della società 
suddetta arrivando a detenere una partecipazione totalitaria. La società Gestioni Trilussa S.r.l. era proprietaria 
del ramo d'azienda avente ad oggetto la gestione della RSA Mater Fidelis di Milano — Quarto Oggiaro, con 
una capienza di n. 120 posti letto accreditati. Nel mese di marzo 2009 si è verificata la fusione per 
incorporazione di Gestioni Trilussa S.r.l. in Icos Gestioni S.r.l. con effetti contabili e fiscali a decorrere dal 1° 
gennaio 2009. Dal consolidamento del ramo d'azienda suddetto era emerso un valore di avviamento pari ad 
Euro 3.457 mila (inclusivo degli oneri accessori). 

Nell'ambito della Divisione Care, nell'aprile 2009, la società controllata Sogespa Gestioni Sud S.r.l., aveva 
acquisito il restante 13% di Sangro Gestioni S.p.A., arrivando così a detenere una partecipazione totalitaria 
nella stessa, per un corrispettivo fissato in Euro 1 milione, oltre ad un conguaglio prezzo legato ai risultati del 
periodo 2009-2011. La differenza tra il costo di acquisizione ed il valore contabile delle quote di minoranza 
acquisita, per Euro 38 mila, era stata considerata avviamento. 

5.2.2  Principali investimenti in corso di realizzazione 
Alla Data del Prospetto Informativo non vi sono investimenti significativi in corso di realizzazione. 

5.2.3  Principali investimenti futuri 

Ad eccezione di quanto di seguito illustrato, alla Data del Prospetto Informativo, non sussistono investimenti 
futuri rilevanti oggetto di un impegno definitivo da parte degli organi di amministrazione della Società. 

Si precisa che, per quanto riguarda la società controllata San Benedetto S.r.l., è prevista la realizzazione di 
una nuova struttura socio sanitaria nel comune di Mestre. In particolare, alla società controllata San Benedetto 
S.r.l. è stata riconosciuta da parte dell'ASL di Venezia la titolarità di un numero di accreditamenti per 
complessivi n.160 posti letto e per la quale sono in corso trattative con la stessa ASL al fine di ottenere una 
dilazione di almeno un esercizio rispetto al termine originariamente concesso (agosto 2013) dei termini per 
l'approntamento della nuova struttura, in considerazione del protrarsi delle trattative in corso con partner 
finanziari terzi con i quali sviluppare tale attività di costruzione. Alla Data del Prospetto Informativo 
l'eventuale investimento di competenza di San Benedetto S.r.l. riguarderebbe unicamente i costi inerenti la 
gestione e l'arredamento della struttura socio sanitaria in quanto la parte preponderante dello stesso, costituita 
dalla costruzione della struttura, sarebbe di competenza di partner finanziatori. 
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Per maggiori informazioni a riguardo si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo VI, al Paragrafo 6.1.3 del 
Prospetto Informativo. 
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CAPITOLO VI - PANORAMICA DELLE ATTIVITÀ 

6.1 Principali attività 

6.1.1  Descrizione della natura delle operazioni dell'Emittente, delle sue principali attività e dei 
relativi fattori chiave 

Il Gruppo Eukedos è un gruppo italiano operante nel settore dell'assistenza sanitaria e dei prodotti medicali. 

Il Gruppo opera principalmente nelle seguenti aree: 

- CARE: gestione di residenze sanitarie assistenziali per anziani ("RSA"); 

- MEDICAL DEVICES: produzione e fornitura di dispositivi medici monouso per il settore ospedaliero, 
farmaceutico e dentale, attraverso la controllata Delta Med S.r.l.; 

EQUIPMENT: progettazione, produzione e fornitura di macchine per la sterilizzazione e il lavaggio per i 
settori farmaceutico e ospedaliero e di macchine per la cottura per comunità, attraverso la società Icos 
Impianti Group S.p.A. e la relativa controllata Colussi Icos France S.a.r.l. 

In considerazione dei pesanti risultati negativi, delle significative problematiche organizzative interne e della 
difficile situazione del mercato, a partire dall'esercizio 2011 la Società ha deciso di dismettere l'area di 
business relativa alla produzione e fornitura di arredi per ospedali, case di riposo e comunità in genere (Ex 
Divisione Contract), attraverso cessioni e/o liquidazioni delle singole società facenti parte di tale divisione. 
Alla Data del Prospetto Informativo, la Società opera in tale area di attività esclusivamente tramite la società 
francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s., controllata indirettamente tramite la subholding Arkifrance S.r.l. 

Nell'ambito del Gruppo, l'Emittente svolge attività di sviluppo strategico e progettuale oltre che di direzione 
e coordinamento delle società del Gruppo, al fine di assicurare al Gruppo stesso una uniformità di scelte 
gestionali. 

La tabella che segue indica la scomposizione dei ricavi e del margine operativo lordo fra le varie aree (senza 
considerare i valori della Società), quali risultanti dal resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2012 e dal 
bilancio consolidato del Gruppo per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009. 

Area 31 marzo 
2012 

31 dicembre 
2011 

31 dicembre 
2010 

31 dicembre 
2009 

Care (l) (2) 

Medical Devices 

Equipment (3) 

Ex Divisione Contract (4) 

Valore della 
produzione 

Margine 
Operativo 

Lordo 
Valore della 
produzione 

Margine 
Operativo 

Lordo 
Valore della 
produzione 

Margine 
Operativo 

Lordo 
Valore della 
produzione 

Margine 
Operativo 

Lordo 

12.311 

343 

3.923 

915 

2.975 

(25) 

2.222 

186 

45.803 

505 

15.828 

3.354 

10.380 

166 

9.927 

1.003 

48.786 

2.524 

16.222 

3.371 

12.395 

495 

65.020 

(1.843) 

50.545 

4.167 

16.899 

4.190 

13.377 

1.107 

80.319 

6.490 

Totale Valore della 
produzione 

21.431 81.937 142.423 161.139 
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Totale Margine 
Operativo 

Lordo 

1.419 5.028 4.547 15.953 

* Si riportano i dati delle singole Aree del Gruppo con l'esclusione di Arkimedica. 

(1) Per confrontare gli esercizi 2011 e 2010, si segnala che il dato 2010 riesposto in seguito a variazioni nel perimetro di consolidamento è pari a Euro 
45.506 mila per il valore della produzione e Euro 1.947 per il Margine Operativo Lordo. 

(2) Per confrontare gli esercizi 2010 e 2009, si segnala che il dato 2009 riesposto in seguito a variazioni nel perimetro di consolidamento è pari a Euro 
48.323 mila per il valore della produzione e Euro 4.236 per il Margine Operativo Lordo. 

(3) Per confrontare gli esercizi 2011 e 2010, si segnala che il dato 2010 riesposto in seguito a variazioni nel perimetro di consolidamento è pari a Euro 
11.425 mila per il valore della produzione e Euro 483 per il Margine Operativo Lordo. 

(4) Per confrontare gli esercizi 2011 e 2010, si segnala che il dato 2010 riesposto in seguito a variazioni nel perimetro di consolidamento è pari a Euro 
10.391 mila per il valore della produzione e Euro 1.340 per il Margine Operativo Lordo. 

Con particolare riferimento ai dati del Valore della Produzione e del Margine Operativo Lordo al 31 marzo 
2012 qui indicati, viene sottolineato quanto segue: 

• per quanto riguarda l'Area Care, tali dati appaiono sostenuti principalmente dalla volturazione del titolo 
autorizzativo in capo alla società controllata Icos Gestioni S.r.l. della RSA Mater Gratiae (via Rutilia — 
Milano) avvenuta nel novembre 2011 ed all'entrata a regime della nuova ala della struttura di Camburzano 
per quanto riguarda la società controllata Vivere S.r.l., mentre un impatto negativo su fatturato e margini è 
stato registrato dalla società controllata Sangro Gestioni S.p.A. per una elevata incidenza dei costi di struttura 
rispetto ad una contrazione di fatturato. 

• Per quanto riguarda l'Area Medical Devices, il Margine Operativo Lordo risulta sostenuto dalle politiche di 
riduzione dei costi e di razionalizzazione industriale, nonché dall'aumento di vendite con distribuzione diretta 
su cliniche e ospedali pubblici aventi una più alta marginalità. Per una più precisa analisi dei risultati si 
segnala che il Margine Operativo Lordo al 31 marzo 2011 risulta inoltre influenzato da costi avente natura 
non ricorrente per Euro 100 mila circa. Il fatturato risulta in crescita in tutte le divisioni, in particolare verso 
l'estero, ma, seppur in misura minore, anche verso il mercato italiano. 

• Per quanto riguarda l'Area Equipment, si evidenzia la cessione, avvenuta nel dicembre 2011, della società 
controllata Nicos Group Inc. che risulta quindi non più inclusa nell'attuale perimetro di consolidamento. 
Appare elevato il numero di commesse in corso, con un impatto su fatturato e margini. Il contesto economico 
di riferimento evidenzia una ripresa degli investimenti privati prevalentemente nel settore farmaceutico ed una 
buona reattività del settore medicale proveniente dai mercati emergenti. A fronte del consolidamento delle 
criticità relative alla divisione catering, si evidenzia che in data 3 maggio 2012 è stato sottoscritto il contratto 
di affitto del relativo ramo d'azienda, che prevede peraltro la vendita dello stesso sottoposta all'avveramento 
di condizioni stabilite nell'atto, tra cui, in particolare, l'adozione di un piano di risanamento attestato ex art. 
67, comma 3, lett. d) della Legge Fallimentare. 

• Per quanto riguarda la Ex Divisione Contract, i risultati indicati nella tabella sono riferibili quasi 
esclusivamente alla società controllata francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s. 

AREA CARE 

Mediante tale area di attività, il Gruppo fornisce servizi socio sanitari di accoglienza residenziale ad anziani o 
adulti inabili attraverso le società controllate: 

• Sangro Gestioni S.p.A.; 

• Icos Gestioni S.r.l.; 

• Teoreo S.r.l.; 

• Vivere S.r.l.; 

• San Nicola S.r.l. 
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Rientrano inoltre nell'Area Care altre società, alcune delle quali inattive e altre di supporto alle società 
operative, quali Zerotresei S.r.l., San Benedetto S.r.l., Padana Servizi S.r.l. e Sogespa Koinè 

I servizi forniti dalle società facenti parte dell'Area Care si realizzano per mezzo delle seguenti strutture: 

Residenza Sanitaria Assistenziale (RSA)  

La Residenza Sanitaria Assistenziale è una tipologia di struttura creata per dare risposte adeguate alle 
esigenze di persone non autosufficienti (anziani e non) ed assume oggi particolare rilievo nella realtà 
dell'assistenza geriatrica. Tale struttura nasce con l'obiettivo di concorrere con i servizi socio sanitari locali 
nel dare sostegno alle famiglie, offrendo servizi di alto livello e comfort alberghiero alle persone non più 
autosufficienti o con problemi complessi, spesso non in grado di svolgere autonomamente i gesti e le attività 
della vita quotidiana. 

Le RSA del Gruppo, soprattutto quelle di nuova costruzione, sono generalmente localizzate in zone già 
urbanizzate, collegate mediante mezzi pubblici ai centri urbani per evitare l'isolamento degli ospiti (con le 
conseguenti difficoltà di incontro con le famiglie e una traumatica separazione dall'ambito sociale di 
appartenenza) e sono tutte articolate sulla base dei seguenti servizi: 

• area abitativa: camere con relativi servizi igienici; 

• servizi di nucleo (uno per ogni 20-30 ospiti): spazio soggiorno-gioco-tv, cucina, saletta da pranzo, 
servizi igienici e bagno assistito, locali per il personale di assistenza; e 

• centro servizi e servizi di vita collettiva: reception e uffici amministrativi, soggiorno comune/musica 
lettura, bar/ristorante, sala polivalente, locali per attività occupazionali, locali per il culto, 
parrucchiere/barbiere/pedicure, servizi sanitari, ambulatori, fisiocinesiterapia, servizio di podologia, 
palestra/spogliatoio, servizi generali, cucina/dispensa, lavanderia/stireria. 

L'assistenza nelle RSA è assicurata dal personale specializzato che si occupa di aiutare gli ospiti non 
autosufficienti nelle attività di vita quotidiana e nella cura dell'igiene della persona. La parte sanitaria, invece, 
è di competenza degli infermieri, dei terapisti della riabilitazione e dei medici di famiglia, geriatri ed altri 
specialisti. 

Il Gruppo offre ai suoi ospiti un servizio completo, che include un servizio di tipo alberghiero ed 
un'assistenza infermieristica. L'assistenza medica viene per convenzione svolta da medici geriatrici e da altri 
specialisti esterni alla struttura. 

Residenza Assistenziale Flessibile (RAF)  
La Residenza Assistenziale Flessibile è una struttura socio-assistenziale di "ospitalità permanente" che nasce 
con l'obiettivo di fornire accoglienza, prestazioni assistenziali e di recupero a persone in condizioni psico-
fisiche di parziale autosufficienza o di non autosufficienza, a meno che esigenze di carattere sanitario 
accertate non richiedano il ricorso a soluzioni diverse. 

Si fa ricorso alle RAF generalmente quando non è possibile attivare un programma di assistenza domiciliare e 
quando non sono necessarie cure e prestazioni sanitarie tipiche delle RSA. 

Le RAF forniscono conseguentemente prestazioni sanitarie analoghe a quelle erogabili attraverso l'assistenza 
domiciliare e differiscono dalle RSA per il minor potenziamento dei locali sanitari. 

Residenza Assistenziale (RA)  

La Residenza Assistenziale è una struttura collettiva che fornisce alle persone adulte e anziane, autosufficienti 
o parzialmente autosufficienti, prestazioni di tipo alberghiero, specifici servizi a carattere assistenziale, 
prestazioni di tipo culturale e ricreativo, oltre a prestazioni che mirino al recupero o al miglioramento 
dell' autosufficienza della persona. 

Gli interventi riguardano generalmente l'assistenza diretta della persona (igiene personale, pasti, pulizia 
ordinaria degli ambienti), la protezione della persona (controllo e sorveglianza) e altre funzioni di natura 
assistenziale, finalizzate a seguire l'evoluzione delle condizioni dell'ospite, i rapporti con la famiglia e con 
l'esterno. 

La Residenza Assistenziale si pone al di fuori delle strutture del Servizio Sanitario Nazionale. I costi 
dell'ospitalità non sono a carico del Servizio Sanitario Nazionale, che assicura però le eventuali prestazioni 
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sanitarie quali quelle di medicina generale, le attività infermieristiche e riabilitative effettuate dai servizi 
sanitari distrettuali. Si tratta di diverse forme di residenzialità collettiva (case di riposo, case albergo, 
comunità alloggio, ecc.), caratterizzate da diversi livelli di protezione sociale e di assistenza tutelare offerta ad 
anziani autosufficienti non bisognosi di assistenza sanitaria specifica. 

In quest'ambito: 

• le strutture a carattere comunitario sono caratterizzate da bassa intensità assistenziale, bassa e media 
complessità organizzativa, destinate ad accogliere utenza con limitata autonomia personale, priva del 
necessario supporto familiare o per la quale la permanenza nel nucleo familiare sia temporaneamente 
o definitivamente contrastante con il piano individualizzato di assistenza; 

• le strutture a prevalente accoglienza alberghiera sono caratterizzate da bassa intensità assistenziale, 
media e alta complessità organizzativa in relazione al numero di persone ospitate, destinate ad 
accogliere anziani autosufficienti o parzialmente non autosufficienti; e 

• le strutture protette sono caratterizzate da media intensità assistenziale, media e alta complessità 
organizzativa, destinate ad accogliere utenza non autosufficiente. 

Strutture di riabilitazione e centri diurni 

Il Gruppo offre altre tipologie di servizio, per il tramite di strutture di riabilitazione estensiva e centri diurni. 

Le prestazioni riabilitative e l'occupazione diurna degli anziani rappresentano per il Gruppo un importante 
completamento della propria offerta di servizi. 

Le strutture del Gruppo 

La tabella che segue indica il numero di posti letto utilizzati alla data del 31 dicembre 2011 suddivisi per 
società. 

Società Posti letto disponibili 

Sangro Gestioni S.p.A. 360 

San Nicola S.r.l. 36 

Vivere S.r.l. 300 

Icos Gestioni S.r.l. 639 

Teoreo S.r.l. 130 

Totale 1.465 

Sangro Gestioni S.p.A. gestisce le seguenti strutture: 

• San Cetteo (Madonna in Basilico), a Villa Santa Maria in Abruzzo è una Residenza Assistenziale a 
prevalente accoglienza alberghiera con 25 posti letto; 

• San Domenico, a Villalago in Abruzzo è una Residenza Sanitaria Assistenziale con 20 posti letto di 
cui 16 sono accreditati e convenzionati con il Servizio Sanitario Nazionale; 

• Santa Rita, a Santa Maria Imbaro in Abruzzo è una Residenza Sanitaria Assistenziale con 40 posti 
letto autorizzati, accreditati e convenzionati con il Servizio Sanitario Nazionale; 

• San Vitale, a San Salvo in Abruzzo è una Residenza Sanitaria Assistenziale con 78 posti letto, di cui 
40 autorizzati in regime di RSA (e di questi 32 accreditati e convenzionati con il Servizio Sanitario 
Nazionale) e 38 in regime di Residenza Assistenziale a prevalente accoglienza alberghiera; 
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• San Giovanni, a San Giovanni Teatino in Abruzzo è una Residenza Sanitaria Assistenziale con 74 
posti letto, di cui 60 autorizzati in regime di RSA (e di questi 50 accreditati e convenzionati con il 
Servizio Sanitario Nazionale) e 19 in regime di Residenza Assistenziale a prevalente accoglienza 
alberghiera; 

• Opera Serena, a Termoli in Molise è una struttura con 43 posti letto, di cui 37 in convenzione con la 
regione Molise; 

• Cardinale Seper, ad Acquaviva Collecroce in Molise è una Residenza Assistenziale con 50 posti letto; 

• Santa Lucia, a Sulmona in Abruzzo è una Residenza Assistenziale a prevalente accoglienza 
alberghiera con 30 posti letto. 

San Nicola S.r.l. gestisce la seguente struttura: 

• San Nicola, a Castel del Giudice in Molise, è una Residenza Sanitaria Assistenziale con 20 posti letto; 
è inoltre presente in gestione una Casa Alloggio di 16 posti letto. 

Vivere S.r.l. gestisce le seguenti strutture: 

• Domus Pacis, a Donnas in Valle D'Aosta, è una struttura con 115 posti letto, di cui 15 destinati a 
pazienti affetti da Alzeihmer, in parte convenzionati con Regione e Comunità Montana Mont Rose; 

• Sant'Eusebio, a Camburzano ín Piemonte, è una struttura di 120 posti letto che opera in regime di 
Residenza Sanitaria Assistenziale per 60 posti letto e in regime di Residenza Assistenziale Flessibile 
per i residui 60; 

• Residenza San Francesco, a Castellazzo Bormida in Piemonte è una struttura autorizzata per 65 posti 
letto, di cui 24 per gravi disabilità e 41 in regime di Residenza Assistenziale Flessibile. 

Icos Gestioni S.r.l. gestisce le seguenti strutture: 

• Mater Fidelis, a Milano in Lombardia, è una Residenza Sanitaria Assistenziale con 120 posti letto; 

• Mater Gratiae a Milano in Lombardia, è una Residenza Sanitaria Assistenziale con 120 posti letto; 

• Mater Sapientiae a Milano in Lombardia, è una Residenza Assistenziale con 89 posti letto; 

• San Luigi Gonzaga, a Gorla Minore (VA), in Lombardia, è una Residenza Assistenziale con 150 posti 
letto; 

• Casa San Giuseppe, a Piacenza in Emilia Romagna, è una Residenza Assistenziale con 120 posti 
letto; 

• Comunità protetta San Giacomo, a Gorla Minore in Lombardia, è una comunità protetta per la cura 
del disagio psichico con 40 posti letto. 

Teoreo S.r.l. gestisce la seguente struttura: 

• Le Ville, a Montefalcione (AV) in Campania, è una struttura di riabilitazione estensiva, con 80 posti 
letto in degenza, sia in regime privato che in convenzione con la ASL di Avellino; la struttura ha 
inoltre la possibilità di ulteriori 50 posti letto in regime di semi-convitto ed offre servizi ambulatoriali 
in struttura e a domicilio. 
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Clienti 

I servizi offerti dal Gruppo si rivolgono principalmente ad anziani non autosufficienti e ad adulti con problemi 
psicologici, principalmente provenienti da istituti psichiatrici o di disintossicazione. È questo il caso delle 
Residenze Sanitarie Assistenziali, delle Residenze Assistenziali Flessibili e delle Residenze Assistenziali. 

In misura minore il Gruppo offre servizi ambulatoriali e di riabilitazione, rivolti ad una clientela più ampia. 

AREA MEDICAL DEVICES 

Il Gruppo, attraverso la controllata Delta Med S.r.l., è attivo nella produzione e distribuzione di dispositivi 
medici monouso: 

• per terapie infusionali e somministrazione di farmaci, in particolare aghi cannula (una delle 
componenti più critiche del processo infusionale e trasfusionale) e altri prodotti e accessori per aghi 
cannula; 

• prodotti in tessuto non tessuto (TNT), in particolare telerie e set sterili per sale operatorie; e 

• Custom Procedure Trays (CPT) per il settore dentale e relativa teleria. 

Alla data del 31 dicembre 2011, i prodotti per terapie infusionali rappresentano il 73,70% del totale del 
fatturato dell'Area Medical Devices, i prodotti in TNT costituiscono il 24,64% del fatturato, mentre i prodotti 
CPT rappresentano il restante 1,6%. 

(i) Prodotti per terapie infusionali 

Aghi cannula 

L'ago cannula è il dispositivo medicale che ha nel tempo sostituito l'ago a farfalla e che, nelle terapie 
infusionali, consente l'accesso venoso prolungato. Il Gruppo produce e commercializza aghi cannula 
tradizionali e safe (di sicurezza contro le punture accidentali), sia in FEP (Teflon) che in poliuretano, 
dispositivi che vengono utilizzati ove la patologia od il tipo di cura richiedano una prolungata 
somministrazione di sostanze per via endovenosa (dialisi, nutrizione, chemioterapie). 

Delta Med S.r.l. produce aghi cannula in diverse versioni: due vie o monovia, con o senza alette, in tutte le 
diverse misure - inclusa quella neonatale - codificate a livello internazionale, le quali consentono di tarare la 
velocità e la quantità di soluzione infusionale somministrata a seconda della variabili viscosità/densità della 
soluzione e peso/età del paziente. 

Altri prodotti e accessori per aghi cannula 

Il Gruppo produce e/o commercializza diversi tipi di dispositivi medici monouso (quali aghi a farfalla, 
siringhe e prodotti che regolano la quantità e velocità della soluzione infusionale somministrata) e accessori 
per aghi cannula. 

(h) Prodotti in TNT 

Teleria sterile e set per sale operatorie 

Tali prodotti consistono in: (i) teli per la copertura dei pazienti e dei tavoli durante le operazioni chirurgiche, 
sterili e tali da evitare il passaggio di infezioni, con un tessuto che può essere composto da più strati e ogni 
strato può possedere diverse caratteristiche (quali, ad esempio, idrorepellenza, assorbenza e morbidezza); (ii) 
teli accessoriati (cosiddetti monoteli) per applicazioni chirurgiche specifiche (chirurgia generale, ortopedica, 
ginecologica, urologia e chirurgia specialistica), dotati di accessori quali, ad esempio, film di incisione, sacche 
per la raccolta fluidi e passanti per tuberia; e (iii) abbigliamento sterile monouso per il personale di sala 
durante le operazioni, quale, ad esempio, camici, mascherine e copriscarpe. 
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Altri prodotti in INT per l'industria 
Tali prodotti consistono in: (i) dispositivi di protezione individuale (cosi detti DPI), richiesti dal D. Lgs. 81/08 
(che sostituisce il D. Lgs 626/94) e destinati alla protezione del lavoratore durante la sua attività, tra cui in 
particolare camici non sterili ad uso generico, usati in tutti i settori industriali dove si richiede un controllo 
minimo tra il lavoratore e l'ambiente di lavoro per minimizzare gli scambi di corpuscoli, e accessori che 
comprendono, tra l'altro, mascherine, indtimenti, copriscarpe; e (ii) prodotti in TNT non sterili (camici, cuffie 
e copriscarpe), venduti ad una clientela privata estremamente parcellizzata composta da industrie alimentari, 
lavanderie e centri estetici. 

(iii) Custom Procedure Trays (CPT) per il settore dentale e relativa teleria 

Il CPT, che consiste in un kit disposto su un vassoio in cui sono inseriti i dispositivi medicali da utilizzare 
nell'operazione. La composizione include teli per la copertura dei tavoli, salviette per la pulizia delle mani, 
telini per la copertura di parti del paziente e dispositivi medicali quali bisturi, forbici, aghi generici e tubi di 
aspirazione. 

Processo produttivo 

Si descrive qui di seguito il processo produttivo relativo ai principali prodotti dell'Area Medical Devices. 

Prodotti per terapie infusionali 

Gli aghi cannula richiedono un processo produttivo complesso in quanto sono composti da un minimo di 10 
componenti e viene richiesta uniformità qualitativa. Il processo di produzione degli aghi cannula, svolto 
completamente all'interno della società, o con know how di proprietà della stessa, consiste prevalentemente 
in: (i) acquisto di componenti standard, quale ago, cannula ed alcune poche altre componenti plastiche; (ii) 
acquisto delle componenti plastiche critiche, fatte produrre da fornitori di fiducia su stampi forniti da Delta 
Med S.r.l.; (iii) preparazione delle componenti, quali la valvola e la cannula, la quale viene acquistata in 
"bobine" da uno dei principali produttori mondiali di plastica estrusa medicai grade e deve poi essere tagliata 
e smussata (processo che avviene con macchinario costruito internamente da Delta Med S.r.l.); (iv) 
assemblaggio, processo interamente automatizzato che viene effettuato da macchinari costruiti internamente a 
Delta Med S.r.l.; (v) blisteratura, ove gli aghi cannula assemblati vengono messi in vaschette in plastica 
singole e sigillate tramite termosaldatura di carta medicale stampata (che di fatto costituisce l'etichetta); (vi) 
confezionamento in scatole da 50 pezzi; e (vii) sterilizzazione tramite esposizione prolungata delle scatole in 
autoclavi a gas ETO, fase di lavorazione interamente esternalizzata e svolta da un importante operatore 
italiano del settore. 

L'assemblaggio e la blisteratura degli aghi cannula avvengono in ambienti a contaminazione controllata. Si 
tratta di un ambiente in atmosfera controllata, ossia dove meccanismi di pressurizzazione consentono all'aria 
solo di uscire dall'ambiente e l'aria che entra vi viene introdotta esclusivamente da potenti pompe di 
condizionamento con sistemi di filtraggio che permettono di mantenere sotto controllo i valori di temperatura, 
di umidità relativa e la concentrazione di particelle. 

Prodotti in TNT e Custom Procedure Trays (CPT)  

Il processo produttivo è diversificato secondo la linea di prodotto: 

• prodotti lavorati internamente: prevalentemente la teleria cosiddetta semplice, ovvero i teli piegati ed 
imbustati, il cui processo di produzione (taglio, piegatura e imbustamento) è altamente automatizzato. 
Viene prodotta internamente anche una parte di monoteli (quelli che richiedono lavorazioni minime) 
ed alcuni prodotti fatti su specifica richiesta per i quali l'esiguo numero e l'alta marginalità non 
giustificano l'outsourcing; 

• prodotti semilavorati internamente e rifiniti da terzisti: si tratta sostanzialmente di camici la cui forma 
è tagliata internamente su modelli specifici e la cui cucitura è effettuata da contoterzisti; 

• prodotti assemblati internamente: si tratta di kit procedurali e set per il settore dentale (CPT). Le 
componenti dei CPT dentali vengono acquistate da fornitori esterni e vengono successivamente 
assemblate internamente; e 
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• prodotti in outsourcing: si tratta di camici sterili e monoteli realizzati da fornitori qualificati e 
sottoposti internamente ad ulteriori lavorazioni. 

Clienti e canali di vendita 

Il 90% circa dei prodotti standard dell'Area Medical Devices ha lo stesso mercato finale di riferimento, ossia 
gli ospedali e case di cura ed in particolare i reparti dove vengono effettuate operazioni chirurgiche, reparti di 
terapia intensiva ed il pronto soccorso. 

Le vendite agli ospedali italiani si realizzano principalmente tramite partecipazione a gare di appalto qualora 
si tratti di strutture pubbliche, ovvero licitazione privata/offerta qualora si tratti di strutture private. Alle gare 
d'appalto conseguono contratti aventi una durata, di regola, triennale, seguita talvolta da rinnovi. 

I c.d. "acquisti in economia" (acquisti residuali che non vengono effettuati attraverso bandi di gara) effettuati 
da strutture pubbliche o strutture private, vengono supportati da una rete di 18 agenti plurimandatari, che 
copre sostanzialmente tutto il territorio italiano, coordinati da tre area manager diretti dal direttore 
commerciale di Delta Med S.r.l. 

Delta Med S.r.l., tramite grossisti, inoltre, promuove la vendita dei propri prodotti anche in mercati marginali 
quali piccole case di cura e di riposo e veterinari. 

Le vendite all'estero, prevalentemente di aghi cannula, si realizzano interamente tramite distributori locali che 
vendono ad ospedali nelle rispettive aree di competenza e sono al momento seguite direttamente dalla 
direzione commerciale che negozia eventuali contratti quadro, quantità minime e aree di esclusiva. 

La copertura geografica di tale rete di distributori in Europa riguarda Belgio, Spagna, Portogallo, Polonia, 
Grecia, Repubblica Ceca, Svizzera, Irlanda, Austria, Bulgaria e Slovenia. Altri mercati coperti sono quelli di 
Sud Africa, Arabia Saudita, Israele, Cina, Brasile e Messico. Negli USA attualmente vengono venduti aghi 
cannula per il mercato veterinario, nel corso del 2011 sono state chieste le autorizzazioni necessarie per 
l'ottenimento della certificazione della Food and Drug Association, che consentirà alla società, ove 
autorizzata, di espandersi sul mercato statunitense. 

Delta Med S.r.l. ha inoltre in essere accordi di produzione con altre case del medicale per i quali l'azienda 
produce a marca propria. Le forniture a tali aziende rappresentano circa il 25% del fatturato dell'Area Medical 
Devices alla data del 31 dicembre 2011. 

Si segnala che, il contenzioso con BBraun, che aveva prodotto un effetto negativo sulle vendite della linea di 
aghi cannula c.d. safe in Germania, si è definitivamente concluso. Delta Med ha ottenuto la conferma del 
brevetto e la revoca del brevetto avversario, nonché ha ottenuto ristoro delle spese sofferte. 

AREA EQUIPMENT 
Il Gruppo, attraverso la controllata Icos Impianti Group S.p.A. e la sua partecipata Colussi Icos France S.a.r.I., 
è attivo nella progettazione, produzione e commercializzazione di macchine per la sterilizzazione e il lavaggio 
per il settore farmaceutico ed ospedaliero nonché nella progettazione, produzione e commercializzazione di 
macchine per la cottura per comunità. 

(i) Macchine per la sterilizzazione e il lavaggio per il settore farmaceutico  

Tali prodotti vengono progettati e costruiti per essere venduti all'industria farmaceutica e ai laboratori di 
ricerca e vengono utilizzati per la prevenzione di infezioni attraverso l'inattivazione di micro-organismi. 

Benché esista un catalogo dei prodotti, va sottolineato come ogni macchina venga realizzata su commessa 
seguendo uno specifico progetto, a differenza della politica di produzione "in serie" e successiva 
personalizzazione caratteristica di altri operatori del settore. 

La gamma di modelli prodotti per il settore farmaceutico comprende: 

• macchine per il lavaggio, siliconatura, sterilizzazione e asciugatura di chiusure per prodotti 
farmaceutici; 
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• autoclavi utilizzate per la sterilizzazione di materiali resistenti al vapore quali tra gli altri fiale, 
flaconi, vetri, telerie, recipienti chiusi e aperti, gomma, parti di macchine, ferri chirurgici, filtri e 
prodotti alimentari; 

• autoclavi di sterilizzazione ad ossido di etilene; 

• autoclavi per la sterilizzazione di liquidi contenuti in recipienti tra cui flaconi, sacche e buste, sia nel 
settore farmaceutico che in quello alimentare; 

• forni di essiccazione ad aria calda utilizzati sia per l'essicazione di granulati che per quella di 
componenti vari; 

• sterilizzatori depirogenatori statici ad aria, utilizzati per la sterilizzazione e depirogenazione di 
materiali resistenti alle alte temperature quali flaconi, fiale, contenitori in vetro, contenitori metallici, 
vassoi metallici e parti di macchine; e 

• box di lavaggio ed asciugatura, tunnel di lavaggio, sterilizzazione ed asciugatura, progettati per il 
trattamento completo di serbatoi utilizzati nell'industria farmaceutica ed alimentare. 

(ii) Macchine per la sterilizzazione e il lavaggio per il settore ospedaliero 

Le macchine per la sterilizzazione ospedaliera consistono in autoclavi più semplici rispetto a quelle realizzate 
per il settore farmaceutico: ogni commessa viene ordinata a catalogo e, dal momento che ogni modello deve 
aver ottenuto le opportune certificazioni, le personalizzazioni sono decisamente marginali. 

I modelli di questo particolare settore si suddividono in due macro categorie: 

• impianti di sterilizzazione di dispositivi medici ed industriali, caratterizzati dalla facilità di utilizzo, 
sicurezza e funzionalità; e 

• impianti di sterilizzazione da laboratorio ed alimentare, che consentono di allargare la gamma dei 
materiali che si possono sterilizzare, dai tradizionali terreni di coltura e ferri chirurgici, ai materiali 
porosi e alle conserve alimentari. Queste autoclavi per laboratorio sono concepite per l'esercizio 
manuale delle varie fasi del ciclo di sterilizzazione, con possibilità di regolare la temperatura fmo al 
raggiungimento di 138° centigradi e/o la durata dei tempi di sterilizzazione. 

(iii) Macchine per la cottura per comunità 

In considerazione delle rilevanti affinità tecnologiche con gli altri business (in particolare per quanto concerne 
la produzione e lavorazione di manufatti in acciaio e l'utilizzo del vapore), Icos Impianti Group S.p.A 
produce grandi impianti di cottura per comunità e, in particolare, si è concentrato nella produzione di pentole 
per la cottura di grandi dimensioni con riscaldamento a vapore, a gas (diretto o indiretto) ed elettrico (che 
rappresentano oggi la maggioranza del fatturato di questa linea di business). 

Al 31 dicembre 2011, le macchine per la sterilizzazione e il lavaggio per il settore ospedaliero rappresentano 
circa il 49% delle vendite, le macchine per la sterilizzazione e il lavaggio per il settore farmaceutico circa il 
32% ed infine le macchine per la cottura per comunità circa il 19%. 

Come già anticipato nel presente Paragrafo a fronte del consolidamento delle criticità relative alla Divisione 
Catering, si evidenzia che in data 3 maggio 2012 è stato sottoscritto il contratto di affitto del relativo ramo 
d'azienda, che prevede peraltro la vendita dello stesso sottoposta all'avveramento di condizioni stabilite 
nell'atto, tra cui, in particolare, l'adozione del piano attestato ex art. 67, comma 3, lett. d) della Legge 
Fallimentare con riferimento a Icos Impianti Group S.p.A. (per maggiori informazioni si veda il successivo 
Paragrafo 6.1.3). 

Processo produttivo 

Il processo produttivo di ogni commessa è differente per ciascuna delle linee di business. Il ricorso 
all'outsourcing è significativo nelle fasi di lavorazione della lamiera (taglio, piegatura, punzonatura, 
stampaggio, calandratura) e della lavorazione meccanica (tornitura, fresatura) attestandosi a circa il 95% del 
totale delle attività. Con riferimento alle attività di carpenteria meccanica (saldatura) e finitura superficiale 
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(satinatura, lucidatura, burattatura, sabbiatura) il ricorso all'outsourcing si attesta a circa il 40%, mentre con 
riferimento ai montaggi elettrici a circa il 30%. Totalmente esternalizzati sono invece i trattamenti chimici e 
galvanici. 

Macchine per la sterilizzazione e il lavaggio per il settore farmaceutico 

Le macchine sono sviluppate in risposta alle esigenze del cliente, partendo da alcuni modelli di base ma con 
una personalizzazione che ne esclude la produzione in serie. Il ciclo di realizzazione di una commessa può 
superare i 12 mesi. 

Macchine per la sterilizzazione e il lavaggio per il settore ospedaliero 

Le macchine per la sterilizzazione ospedaliera vengono ordinate dal cliente sulla base di un catalogo: la 
personalizzazione è in questo caso decisamente marginale. Il ciclo di realizzazione di una commessa è di 3 
mesi circa. 

Macchine per la cottura per comunità 

Si tratta principalmente di macchine a catalogo, personalizzate per venire incontro alle esigenze specifiche del 
cliente. Il ciclo di realizzazione di una commessa è piuttosto limitato: è compreso infatti fra 1 e 2 mesi. 

Clienti e canali di vendita 
I clienti fmali a cui vengono venduti i macchinari sono per la maggior parte soggetti esteri tra i quali si 
segnalano per le macchine per il settore farmaceutico alcune importanti case farmaceutiche a livello mondiale. 
Il Gruppo dispone a tal fine di una rete di distributori, di agenti e procacciatori d'affari distribuiti nelle 
importanti aree "strategiche". 

Con riguardo alla clientela OEM (Original Equipment Manufacturer), Icos Impianti Group S.p.A. ha in essere 
un solo contratto per la fornitura in OEM di prodotti medicali (sterilizzatrici) con la multinazionale americana 
Steris; tali forniture per l'esercizio 2011 hanno rappresentato il 31,5% del fatturato della divisione ed il 15,5% 
del fatturato complessivo della società nonché il 2% circa del fatturato complessivo del Gruppo. 

EX DIVISIONE CONTRACT 

L'attività dell'Ex Divisione Contract, in seguito agli eventi di riorganizzazione societaria che hanno 
interessato il Gruppo nel suo complesso e quest'area in particolare, è riconducibile esclusivamente alla 
controllata francese Ateliers du Haut Forez S.a.s., specializzata nell'attività di fornitura di arredi e soluzioni 
per strutture sanitarie, destinate ad ospedali, cliniche e case di cura private. 

A differenza delle altre società che componevano l'Ex Divisione Contract, specializzate nella fornitura 
"chiavi in mano" di arredi e soluzioni per strutture sanitarie, l'attività di Atelier du Haut Forez S.a.s. si basa 
sulla standardizzazione di prodotto e sulla sua innovazione, nonostante la possibilità di rendere adattabili 
all'esigenza del cliente alcuni elementi dell'offerta. 

Processo produttivo 

L'azienda ha un processo produttivo integrato che trasforma la materia prima (trattasi prevalentemente di 
pannelli di legno multistrato e tubolari/profili di ferro) fino al prodotto finito. 

Il portafoglio prodotti è stato recentemente oggetto di una rivisitazione tecnica al fine di ridurre i costi delle 
materie prime, ridurre i costi e i tempi di assemblaggio, standardizzare i semilavorati prevedendo la 
personalizzazione dei prodotti con pannelli di diverse finiture e colori applicabili al prodotto a magazzino 
prima dell'evasione dell'ordine. 
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Clienti e canali di vendita 

La direzione commerciale sviluppa i contatti con i principali gestori di case di riposo e con le direzioni 
sanitarie di ASL e ospedali oltre che con i soggetti che intervengono nella realizzazione e ristrutturazione di 
strutture sanitarie quali, tra gli altri, studi di architettura specializzati nella ristrutturazione o nella costruzione 
ex-novo di ospedali, case di riposo, grandi imprese edili che partecipano come generai contractor alle gare di 
costruzione degli ospedali chiavi in mano e società terze che operano attraverso contratti di c.d. global service 
e facility management. 

La rete di agenti è composta da 10 agenti, per lo più monomandatari, localizzati su tutto il territorio francese. 

6.1.2  Nuovi prodotti 
Alla Data del Prospetto Informativo non vi sono nuovi prodotti e/o nuove attività significative dell'Emittente 
e del Gruppo. 

6.1.3 Linee strategiche 

Il Gruppo Eukedos si è sempre proposto come polo aggregante di realtà industriali di successo del settore 
dell'assistenza sanitaria e dei prodotti medicali e quale punto di riferimento nell'ambito dell'offerta di 
prodotti e servizi legati al mondo dell'assistenza sanitaria. 

I punti di forza del Gruppo sono sempre stati, in particolare la diversificazione settoriale e il forte radicamento 
nel mercato italiano, insieme alla capacità di servire mercati esteri ad ampio raggio, Ia progettualità e 
l'esperienza nella fornitura di prodotti e servizi nel settore sanitario, nonché l'insieme delle solide relazioni 
sviluppate nel tempo da ciascuna azienda del Gruppo con i propri fornitori, clienti, agenti e distributori che 
costituiscono un significativo "patrimonio di rete". 

I risultati negativi del Gruppo che hanno caratterizzato gli ultimi esercizi, unitamente ad una situazione di 
squilibrio della struttura patrimoniale, hanno portato gli amministratori ad approvare il Piano Industriale e a 
depositare la Proposta di Concordato che prevedeva, previa ristrutturazione del debito e apporto del capitale 
di rischio, la focalizzazione dell'attività nell'Area Care, con conseguente dismissione delle attività ritenute 
non strategiche e l'abbandono di una strategia "divisionale" nel settore industriale, che non ha portato ai 
risultati desiderati. 

Il Piano Industriale prevede una significativa semplificazione della struttura societaria del Gruppo, riducendo 
il numero delle controllate, accorpandole in una logica di maggior coordinamento manageriale e riduzione dei 
costi. Pertanto, in seguito alla graduale dismissione della Ex Divisione Contract, già pressoché completata in 
Italia, la Società intende concentrarsi oltre che nell'Area Care, nella valorizzazione individuale delle 
controllate operanti nelle aree industriali, e segnatamente nelle controllate italiane Delta Med S.r.l. e Icos 
Impianti Group S.p.A. e nella controllata francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s. 

Per quanto riguarda l'Area Care, la Società intende (i) mantenere attive le strutture tuttora in essere per tutto 
l'arco di Piano Industriale, (ii) ottenere una graduale riqualificazione degli attuali posti letto da completare 
negli anni di Piano Industriale, (iii) incrementare la percentuale occupazionale principalmente nelle strutture 
appartenenti alla società controllata Vivere S.r.l. (in particolare nella struttura di Camburzano (BI)), nonché 
migliorare la marginalità operativa delle stesse attraverso l'esternalizzazione della gestione delle strutture, 
come peraltro già effettuato da alcune società del Gruppo, (iv) rinegoziare alcuni contratti di affitto delle 
strutture gestite da Sangro Gestioni S.p.A., nonché razionalizzare alcuni costi di struttura della stessa, (v) 
approntare una nuova struttura socio sanitaria nel comune di Mestre per la quale erano in corso trattative con 
la ASL di Venezia al fine di ottenere una dilazione dei termini per l'approntamento della nuova struttura di 
almeno un esercizio rispetto al termine originariamente concesso (agosto 2013), in considerazione del 
protrarsi delle trattative in corso con partner finanziari terzi con i quali sviluppare l'attività di costruzione 
della struttura. 

Il raggiungimento dei risultati previsti per l'Area Care è condizionato dalle situazioni di significativa 
incertezza nelle quali si trovano le società Sangro Gestioni S.p.A., Vivere S.r.l. e San Benedetto S.r.l. I 
risultati della prima sono stati, infatti, fortemente condizionati dalla situazione di difficoltà in cui versa il 
comparto sanitario della regione abruzzese. 
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Il raggiungimento degli obiettivi fissati dal management di Vivere S.r.l. è, invece, condizionato dall'esito 
della conclusione della fase di start-up della nuova struttura di Camburzano (BI), dalla chiusura delle 
trattative con una società terza alla quale appaltare la gestione delle strutture attraverso contratti c.d. global 
service, ad oggi in fase avanzata. 

Per quanto riguarda la società San Benedetto S.r.l., l'obiettivo di mantenere gli accreditamenti 
sopramenzionati dipende dall'esito delle trattative per l'ottenimento da parte dell'ASL di Venezia di una 
dilazione di almeno un esercizio rispetto al termine originariamente concesso (agosto 2013) dei termini per 
l'approntamento della nuova struttura che risulta, ad oggi, incerto, in considerazione del protrarsi delle 
trattative in corso con partner finanziatori terzi con i quali sviluppare tale attività di costruzione (per maggiori 
informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.2.3 del Prospetto Informativo).Con 
riferimento alla società Icos Gestioni S.r.l. relativamente ai contratti di c.d. "global service", la società sta 
valutando diverse ipotesi per l'ottimizzazione della gestione delle varie strutture in capo alla stessa, ivi inclusa 
la rinegoziazione dei contratti con il fornitore dei servizi. Per quel che riguarda gli immobili di proprietà di 
terzi, come meglio si dirà alla Sezione Prima, Capitolo VIII, Paragrafo 8.1.2 del Prospetto Informativo, oltre 
alla spostamento in capo a Zerotresei S.r.l. dei contratti di affitto relativi agli immobili nei quali icos Gestioni 
S.r.l. svolge la propria attività, è in corso una negoziazione con il proprietario/locatore degli immobili nei 
quali Sangro Gestioni S.p.A. svolge la propria attività per rimodulare i termini economici e di durata di tali 
contratti. Alla Data del Prospetto Informativo, Sangro Gestioni S.p.A. è in attesa di ricevere un riscontro da 
controparte con riferimento alle richieste inoltrate. 

Per quanto riguarda la società controllata Delta Med S.r.l., le principali strategie operative riguardano: (i) la 
penetrazione in nuovi mercati quali il mercato americano e (ii) la re-introduzione dei prodotti sul mercato 
tedesco a seguito della risoluzione del contenzioso con la società tedesca Bbraun (avvenuta nel corso 
dell'esercizio 2011); (iii) la crescita dei volumi di vendita sul prodotto aghi cannula c.d. "safe" attraverso un 
incremento della capacità produttiva. 

Di recente la società controllata Delta Med S.r.l., dopo aver ottenuto, nel mese di maggio 2012, 
l'autorizzazione a commercializzare i propri prodotti nel mercato messicano da parte delle competenti autorità 
locali, ha ricevuto, in tale mercato, i primi ordini. Inoltre la società, ha presentato, nel mese di aprile 2012, la 
necessaria documentazione al FDA per ottenere l'autorizzazione da parte della FDA alla commercializzazione 
dei propri prodotti nel mercato statunitense, allo stato in corso di validazione. 

Delta Med S.r.l. vede inoltre nello sviluppo della robotica una risorsa importante per aumentare la propria 
produzione a costi decrescenti. Lo sviluppo della robotica è, infatti, funzionale ad intensificare la produzione 
necessaria a far fronte agli incrementi di produzione attesi a seguito della definizione di eventuali nuovi 
accordi con altre case del medicale e all'apertura verso i mercati messicano ed americano e, inoltre, a ottenere 
una consistente riduzione dei costi fissi. 

Per quanto riguarda la società Icos Impianti Group S.p.A., le principali strategie operative riguardano (i) la 
focalizzazione dell'attività nei più settori medicale/ospedaliero e farmaceutico; (ii) il rafforzamento dei 
rapporti commerciali con i key clients OEM (Originai Equipment Manufacturer) con cui la società già opera, 
previo ripristino della stabilizzazione finanziaria; e (iii) la definitiva cessione, entro la data del 4 gennaio 
2013, a seguito della definizione del piano di risanamento ex art. 67, L.F., del ramo di azienda catering, 
concesso in affitto in data 3 maggio 2012 alla società Icos Professional S.r.l. per un corrispettivo annuo pari 
ad Euro 90 mila. 

In particolare il Piano Industriale individua, attraverso il ricorso alla procedura prevista dall'art. 67 L.F., un 
piano di risanamento dell'esposizione debitoria dell'impresa per assicurare il riequilibrio della sua situazione 
finanziaria e individua nella cessione della divisione catering la via principale per il ridimensionamento della 
struttura dei costi e il conseguente miglioramento delle performance economiche, supportate da una maggiore 
concentrazione delle risorse sulle divisioni medicale e farmaceutica. 

Per la società francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s., le principali strategie operative sono volte al 
rafforzamento commerciale nel segmento RSA in Francia e all'ingresso in aree geografiche complementari al 
mercato francese. 

Per ulteriori informazioni si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo IV, Paragrafo 4.1.9 e Capitolo V, Paragrafo 
5.1.5 del Prospetto Informativo. 
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6.2 Principali mercati 
Si riportano di seguito i principali mercati di riferimento del Gruppo ed una informativa sul posizionamento 
nei singoli mercati nei quali, alla Data del Prospetto Informativo, opera il Gruppo Eukedos attraverso le 
differenti aree. 
Le informazioni riportate, ove non diversamente specificato, sono state elaborate sulla base delle indicazioni e 
delle elaborazioni fornite dal management delle singole aree. 

Mercato di riferimento per l'Area Care 
In Italia l'offerta di posti letto su un totale di circa 4.000 case di riposo, intese come istituti di assistenza per 
anziani, è circa pari a 200 mila4. A livello nazionale, si assiste ad una maggiore concentrazione di tali strutture 
nel Nord Italia ed in particolare la Lombardia è la regione con il maggior numero di case di riposo, seguita dal 
Piemonte e dall'Emilia Romagnas. 

I soggetti titolari dei presidi assistenziali per anziani appartengono sia al settore pubblico che a quello privato. 

La presenza del settore pubblico è maggiormente concentrata in quasi tutte le regioni del Nord, le Marche, 
l'Umbria e la Basilicata, mentre nel resto d'Italia è il settore no profit che offre maggiore accoglienza a gran 
parte degli ospiti anziani con il concorso più o meno rilevante degli enti pubblici e delle imprese private. Da 
sottolineare in questo mercato anche la sensibile presenza di enti religiosi6. 

I servizi possono essere gestiti direttamente dai soggetti titolari, come avviene nella maggior parte dei presidii 
privati, oppure possono essere affidati in gestione ad un altro soggetto (come, ad esempio, cooperative di 
gestione), modalità operativa più frequente nel settore pubblico. 

Si assiste, in generale ed in analogia alle tendenze che caratterizzano Paesi diversi dall'Italia, ad un crescente 
interesse da parte di organismi privati. 

Il management ritiene che il mercato nazionale abbia un trend attualmente in crescita ed ulteriori possibilità di 
espansione, nonostante alcune difficoltà legate principalmente alle risorse della Pubblica Amministrazione 
che condizionano i tassi di occupazione delle strutture. 

Il management ritiene che la crescita di questo mercato sia sostanzialmente legata ai seguenti fattori: 

• la crescita della popolazione ultra-sessantacinquenne e in particolare della popolazione ultra-
ottantenne, fascia d'età in cui si manifesta una maggiore richiesta di assistenza full time; e 

• la trasformazione della struttura delle famiglie che rende sempre più difficile l'assistenza degli 
anziani a domicilio portando ad un incremento delle richieste di strutture residenziali. 

Mercato di riferimento per l'Area Medical Devices 
Il mercato di riferimento dell'Area Medical Devices è il mercato dei dispositivi medici monouso. Più in 
particolare, Delta Med S.r.l. opera nel segmento di mercato dell'infusionale - costituito dall'insieme dei 
prodotti e degli strumenti che si rendono necessari quando la gravità o tipologia della patologia prevede la 
somministrazione di farmaci per via endovenosa o la trasfusione, terapie queste praticate prevalentemente 
negli ospedali - nel segmento dei prodotti monouso in tessuto non tessuto - nel quale rientrano prodotti sterili 
critici per la chirurgia e non sterili che presentano una lavorazione meno complessa - e nel segmento di 
mercato del Custom Procedure Trays - confezioni sterili di prodotti per procedure sanitarie specialistiche (sia 
ospedaliere che dentali) già pronte. 
Con riferimento al mercato dell'infusionale, si segnala che come mercati geografici più importanti siano gli 
USA, l'Europa, l'Asia-Pacifica (escluso il Giappone) e il Giappone (Fonte: Intravenous Equipment- Global 
Strategie Business Report (Global Industry Analyst inc.). Per quanto concerne il mercato italiano, il 

4  Fonte: elaborazioni management sulla base di dati ISTAT e Annuario Statistico SSN. 
5  Fonte: elaborazioni management sulla base di dati ISTAT e Annuario Statistico SSN. 
6  Fonte: elaborazioni management sulla base di dati ISTAT e Annuario Statistico SSN. 
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management stima che il consumo di aghi cannula sia di circa 25 milioni di aghi annui, pari a circa 0,4 unità 
pro capite, inferiore rispetto allo 0,5 unità pro capite della Germania e allo 0,66 unità pro capite della Francia. 
(Fonte: European Markets for Vascular Access- Millenium Research Group 2009). 

Il mercato degli aghi cannula potrebbe essere percepito come un mercato maturo, tuttavia il management 
(Fonte: European Markets for Vascular Access- Millenium Research Group 2009) ritiene che la crescita del 
mercato degli aghi cannula sia oggi legato alle seguenti dinamiche: 

• legislazione:  l'ago cannula è soggetto ad una stringente legislazione relativa agli standard qualitativi 
(per esempio certificazione CE nella Unione Europea, autorizzazione FDA negli USA, FSDA in 
Cina, ed altri); eventuali cambiamenti nella legislazione possono avere un forte impatto 
sull'evoluzione del prodotto e delle vendite; 

• funzionalità:  l'ago cannula assolve alla funzione di accedere al sistema venoso periferico per 
consentire l'infusione di un liquido/farmaco nel corpo del paziente; a tutt'oggi non sono entrati in 
funzione in modo estensivo altri modi di equivalente efficacia/convenienza/sicurezza per accedere al 
sistema venoso. Il prodotto quindi pur trovandosi in una fase di maturità non risente di un declino 
dovuto a sistemi innovativi che possano in qualche modo cannibalizzare le vendite. 

• attenzione al paziente:  la maturità del prodotto lascia poco spazio alla diversificazione, tuttavia la 
tipologia e la qualità di aghi utilizzati dai vari operatori possono differenziarsi sia per il tipo di taglio 
dell'ago sia per l'utilizzo dei materiali della cannula, elementi che alimentano il potere di 
penetrazione dell'ago cannula: minor resistenza vi è nella fase di inserimento, minore è la sofferenza 
percepita dal paziente; 

• attenzione all'utente:  gli aghi cannula possono differenziarsi per la praticità di utilizzo per l'operatore, 
pertanto i produttori specializzati tendono ad ideare accorgimenti legati alla forma dell'ago che 
favoriscono la manualità dell'utilizzo; 

• pratiche mediche:  le scelte mediche relative alla tipologia di aghi cannula (monovia o due vie) 
possono influenzare le vendite dei prodotti; 

• grado di ospedalizzazione:  l'utilizzo di terapie endovenose è direttamente collegato al numero di 
degenze ospedaliere. Il grado di ospedalizzazione è in continua crescita in paesi, come la Cina, dove è 
in atto un forte fenomeno di urbanizzazione; di conseguenza vi è un miglioramento degli standard 
utilizzati così come un aumento del bacino di domanda. 

Il mercato dei dispositivi medicali in tessuto non tessuto è relativamente recente. La sua nascita segue la 
pubblicazione, negli anni '70 di studi che evidenziavano come la teleria tradizionale in cotone utilizzata nelle 
sale operatorie potesse essere veicolo di contaminazione e disperdere nell'ambiente invasivi filamenti. 

Con riferimento al mercato del tessuto non tessuto si segnala che in Italia vengono mediamente effettuate 
circa 4 milioni di operazioni chirurgiche all'anno ed il costo medio per l'utilizzo di prodotti monouso ad 
intervento è di circa Euro 30, per un valore totale annuale stimato del mercato di circa Euro 120 milionis. 
Il management ritiene, inoltre, che il valore totale del mercato continuerà a crescere costantemente a tassi 
moderati. Questa tendenza è sostenuta dalla conversione generale verso i prodotti monouso e dal progressivo 
aumento della popolazione anziana in Italia. 

Il mercato dei Custom Procedure Trays, si sviluppa a partire dagli anni '90. Mentre nel mercato USA il 
Custom Procedure Trays è un prodotto ormai molto diffuso, in Europa è ancora al di sotto del suo potenziale 
di diffusione, non essendone ancora stato pienamente percepito dagli utenti fmali il valore aggiunto. 

7  Fonte: elaborazioni management.  
Fonte: elaborazioni management 
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In Europa la situazione di mercato del Custom Procedure Trays è eterogenea, variando a seconda dei paesi 
considerati. In particolare, con riferimento al mercato italiano, si è registrata una rilevante crescita dei 
prodotti9. Inoltre, in Italia l'introduzione dei piani nazionali di spesa sanitaria (introdotta con D. Lgs. 502/92) 
ha creato un nuovo sbocco per i Custom Procedure Trays. Si è infatti introdotta una rete nazionale di centri di 
assistenza domiciliare integrata che assistono in visita domiciliare pazienti cronici o affetti da immobilità. 

Si segnala che a partire dagli esercizi 2007 e 2008 la Società ha subito l'effetto della concorrenza dei prezzi 
bassi applicati dai competitor indiani, con una particolare incidenza nei primi due anni dall'ingresso sul 
mercato da parte dei competitor. 

Mercato di riferimento per l'Area Equipment 

Attraverso l'Area Equipment, il Gruppo attualmente opera in circa 40 paesi al mondo, su quattro mercati di 
riferimento1°: 

• il mercato delle macchine di lavaggio e sterilizzazione per l'industria farmaceutica nel mondo ha un 
valore annuo di circa 200 milioni di Euro; 

• il mercato delle macchine di lavaggio e sterilizzazione per i laboratori di ricerca nel mondo ha un 
valore annuo di ca. 150 milioni di Euro; 

• il mercato delle centrali di lavaggio e sterilizzazione negli ospedali nel mondo ha un valore annuo di 
ca. 1,000 milioni di Euro; 

• la dimensione del mercato mondiale della produzione di macchine per cottura industriale è stimata in 
circa Euro 50 milioni. 

Mercato di riferimento per l'Area Contract 

Come precedentemente descritto, in seguito alla progressiva uscita del Gruppo dalla Divisione Contract, le 
attività ed i mercati di riferimento fanno riferimento esclusivamente alla controllata francese Ateliers du Haut 
Forez S.a.s., che si rivolge prevalentemente al proprio mercato interno. 

Il mercato francese di arredo per strutture sanitarie, viene attualmente valutato intorno ai 250 milioni di Euro 
con un tasso di crescita del 10% annuo circa". 

Il settore delle case di riposo in particolare viene considerato particolarmente interessante con previsioni di 
aperture di circa 2-300 strutture nuove ogni anno, attrezzate mediamente con 80 posti letto. Il solo mercato 
delle nuove installazioni di case di riposo viene di conseguenza stimato intorno ai 20.000 letti anno

12
. 

6.3 Fattori eccezionali che hanno influito sull'attività dell'Emittente e del Gruppo 

Fatta eccezione per quanto indicato nel Capitolo IV e nel Capitolo V, non si segnalano ulteriori fattori 
eccezionali che abbiano influenzato l'attività dell'Emittente e del Gruppo. 

6.4 Dipendenza dell'Emittente da brevetti o licenze, da contratti industriali, commerciali o 
finanziari 

Il Gruppo non dipende da brevetti o contratti di licenza. 

9  Fonte: elaborazioni management 
10  I dati indicati si riferiscono ad elaborazioni effettuate dal management della Società, sulla base di dati gestionali relativi ad un paniere di 
dieci dei principali player a livello globale. 
il  I dati indicati si riferiscono ad elaborazioni effettuate dal management della Società, sulla base di analisi di mercato interne. 
12  I dati indicati si riferiscono ad elaborazioni effettuate dal management della Società, sulla base di analisi di mercato interne. 
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Alla Data del Prospetto Informativo, il Gruppo non ha stipulato, in qualità di licenziatario, contratti di licenza 
di brevetto, né dipende da invenzioni di proprietà di soggetti estranei al Gruppo (per maggiori informazioni si 
veda Sezione Prima, Capitolo XI, Paragrafo 11.2 del Prospetto Informativo). 

Il Gruppo non dipende da contratti industriali, commerciali o nuovi procedimenti di fabbricazione. Tuttavia, 
con particolare riferimento alla Divisione Care, si segnala come: 

• l'attività del Gruppo in tale settore sia legata al mantenimento e all'ottenimento delle autorizzazioni 
necessarie oltre che delle convenzioni presso il Servizio Sanitario Nazionale e presso le ASL di zona; 

• alcune delle residenze sanitarie del Gruppo abbiano esternalizzato i principali servizi inerenti la 
gestione, quali ad esempio l'assistenza ai pazienti, la mensa, la pulizia dei locali ed il lavaggio della 
biancheria; tali contratti c.d. global service vedono come controparte società specializzate nella cura 
degli anziani e capaci di fornire un servizio integrato attraverso propri mezzi e personale. 

L'Emittente non può escludere che il venir meno dei rapporti con alcuni fornitori possa avere conseguenze nel 
breve periodo sebbene i fornitori del Gruppo siano sostituibili e i contratti di fornitura prevedano 
generalmente un periodo di preavviso. 

Con riferimento ai contratti e rapporti di natura finanziaria, il Gruppo, nel corso degli anni, ha fatto ricorso 
all'indebitamento, sia a breve che a medio-lungo termine. Per i contratti più rilevanti si veda la Sezione 
Prima, Capitolo X, Paragrafo 10.3 e Capitolo XXII del Prospetto Informativo. 
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CAPITOLO VII — STRUTTURA ORGANIZZATIVA 

7.1 Descrizione del gruppo facente capo all'Emittente 

Eukedos, società capogruppo del Gruppo Eukedos, svolge attività di sviluppo strategico e progettuale oltre 
che attività di direzione e coordinamento delle società del Gruppo stesso, ai sensi degli artt. 2497 e seguenti 
del codice civile. Più in particolare l'attività di direzione e coordinamento è finalizzata ad assicurare una 
uniformità di politica di gestione e di comportamenti per la rilevazione dei vari fatti gestionali nonché una 
tempestiva assunzione di informazioni di natura commerciale, tecnica e contrattuale allo scopo di consentire 
al Gruppo di sfruttare le sinergie produttive e commerciali esistenti tra le diverse divisioni. 

Il seguente grafico delinea la struttura del Gruppo facente capo all'Emittente alla Data del Prospetto 
Informativo. 

EuKedos S.p.A. 
in Concordato Preventivo 

SAN NICOLA SRL 

IL BUON SAMARITANO SRL 
SAN PIETRO SRL 
SOGESPAKUI81f---; 70% SRL 18314uldadone 
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GESTIONI SPA 

100% 

DELTA MED SRL 
68,07% 
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zu  11361488.1088_   

— 26% ASSET REAL  ALLOCATIONSRL   
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DOMANI SERENO W  , SERVICE  SRC 

 

70% 

  

  

ICOS GESTIONI 
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190% 
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ZEROTRESE SRL 

70% 

     

      

100% 

      

VIVERE SRL 

      

70% 

       

PADANA SERVIZI 
SRL 

Alla Data del Prospetto Informativo l'Emittente non appartiene ad alcun gruppo di imprese. 

7.2 Società controllate dall'Emittente 

Si fornisce di seguito breve descrizione delle società controllate da Eukedos alla Data del Prospetto 
Informativo. Al riguardo si segnala che, oltre a quanto di seguito illustrato, non vi sono ulteriori pattuizioni 
rilevanti in materia di corporate govenance e/o di put/call. 
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Area Care 

Sangro Gestioni S.p.A.: costituita in data 1 giugno 2006, con sede in via Gesi n. 35, Santa Maria Imbaro 
(Chieti), capitale sociale pari ad Euro 5.234.979, il cui 100% è detenuto dalla Società. 
Tale società è attiva nella gestione di RSA. 

San Nicola S.r.l.: costituita in data 27 maggio 2000, con sede in via Roma n. 41, Caste! del Giudice (Isernia), 
capitale sociale pari ad Euro 134.524, detenuta per il tramite della controllata Sangro Gestioni S.p.A., che ne 
detiene il 66.07% del capitale sociale. 
Le restanti quote fanno capo alla società D'Andrea S.p.A. con il 12,11% del capitale sociale, al Comune di 
Caste! del Giudice con il 3,58% e a diversi soggetti privati che detengono ciascuno una quota pari allo 0,96% 
del capitale sociale e di seguito indicati: Cavaliere Elisabetta Antonia, Cavaliere Giuseppe, Contestabile 
Teresa, Conti Angelo, Di Lorenzo Osman Antonio, Di Lorenzo Michele, Di Lucente Giovanni, Falcione 
Ruggiero, Gentile Franco, Leone Domenico, Mastrolillo Carmine, Mosesso Nicola, Perella Amedeo, Perella 
Nicola, Perella Giuseppe, Sanzani Roberto, Scaramuzzo Giovanna, Zaccardi Nicola, Paglione Rossana e 
Gabriele entrambi in possesso del 50% della medesima quota. 
Tale società è attiva nella gestione di RSA. 

Sogespa Koinè S.r.l. in liquidazione: costituita in data 2 novembre 2005, con sede in via Ma77ini n. 177, 
Agrigento, capitale sociale pari ad Euro 10.000 interamente sottoscritto e versato, detenuta per il tramite della 
controllata Sangro Gestioni S.p.A., che ne detiene il 70%. 
Le restanti quote, pari al 30% del capitale sociale, fanno capo alla società Koinè S.p.A. 
Tale società è tuttora inattiva e posta in liquidazione. 

Icos Gestioni S.r.l.: costituita in data 19 luglio 2007, con sede in via Salasco n. 40, Milano, capitale sociale 
deliberato pari ad Euro 5.877.570 e capitale sociale versato pari ad Euro 577.570, il cui 70% è detenuto dalla 
Società. 
Le restanti quote, pari al 30% del capitale sociale, fanno capo alla società Icos Impresa per la Cooperazione e 
la Sussidiarietà. Soc. Coop. Sociale. Tale società è attiva nella gestione di RSA. 
Si sottolinea come Icos Impresa per la Cooperazione e la Sussidiarietà Soc. Coop. Sociale, come indicato 
nello statuto societario di Icos Gestioni S.r.l., abbia la facoltà di nominare due dei cinque membri del 
Consiglio di Amministrazione nonché due membri effettivi del Collegio Sindacale (ad esclusione del 
Presidente) ed un sindaco supplente. 
Come definito inoltre in un accordo quadro sottoscritto in data 27 febbraio 2008, in caso di mancato rinnovo 
degli organi sociali della società sulla base di quanto previsto dall'accordo stesso e dell'uscita di Icos Impresa 
per la Cooperazione e la Sussidiarietà Soc. Coop. Sociale dal capitale di Icos Gestioni S.r.l., viene prevista 
una suddivisione tra Eukedos e Icos Impresa per la Cooperazione e la Sussidiarietà Soc. Coop. Sociale delle 
strutture esistenti, per cui a quest'ultima spetterebbero una o più strutture, scelte tra quelle esistenti alla data di 
uscita e con un valore non superiore al 30% del totale valore delle strutture, fatto salvo un eventuale 
conguaglio in denaro in caso di valore inferiore. 

San Benedetto S.r.I.: costituita in data 27 ottobre 2005, con sede in via Salasco n. 40, Milano, capitale 
sociale pari ad Euro 10.000 interamente sottoscritto e versato, detenuta per il tramite della controllata Icos 
Gestioni S.r.I., che ne detiene l'intero capitale sociale. Tale società attualmente risulta priva di strutture 
residenziali (per maggiori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.2.3 del Prospetto 
Informativo). 

Zerotresei S.r.l.: costituita in data 14 settembre 2004, con sede in via Salasco n. 40, Milano, capitale sociale 
pari ad Euro 24.000 interamente sottoscritto e versato, il cui 100% è detenuto dalla Società. 
Tale società è intestataria dei contratti di affitto delle RSA del Gruppo e si occupa della gestione degli stessi. 
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Teoreo S.r.l.: costituita in data 7 aprile 1983, con sede in Montefalcione (Avellino) Località Polcari, capitale 
sociale pari ad Euro 890.240 interamente sottoscritto e versato, il cui 70% è detenuto dalla Società. 
Le restanti quote, pari al 30% del capitale sociale, fanno capo alla società Teofin S.r.l. 
Si sottolinea come Teofin S.r.l., come indicato nello statuto societario di Teoreo S.r.l., abbia la facoltà di 
nominare due dei cinque membri del Consiglio di Amministrazione nonché un membro effettivo del Collegio 
Sindacale (ad esclusione del Presidente) ed un sindaco supplente. 
Tale società è attiva nella gestione di RSA. 

Vivere S.r.l.: costituita in data 24 ottobre 2008, con sede in spalto Magenta n. 41, Castella7zo Bormida 
(Alessandria), capitale sociale pari ad Euro 10.000 interamente sottoscritto e versato, il cui 100% è detenuto 
dalla Società. 
Tale società è attiva nella gestione di RSA. 

Padana Servizi S.r.l.: costituita in data 28 novembre 2007, con sede in via Salasco n. 40, Milano, capitale 
sociale pari ad Euro 10.000 interamente sottoscritto e versato, il cui capitale sociale è detenuto per il 70% da 
Eukedos e per il 30 % dalla società controllata General Services 105 S.r.l. 
Alla Data del Prospetto Informativo la società risulta inattiva. 

Area Medical Devices 

Delta Med S.r.l.: costituita in data 22 settembre 1993 con sede in via G. Rossa n. 20, Viadana (Mantova) 
capitale sociale pari ad Euro 6.000.000 interamente sottoscritto e versato, il cui 100% è detenuto dalla 
Società. Tale società è attiva nella produzione e fornitura di prodotti per terapie infusionali, prodotti in tessuto 
non tessuto ed altri prodotti customizzati per il settore farmaceutico e dentale. 

Area Equipment 

Icos Impianti Group S.p.A.: costituita in data 25 gennaio 2001 con sede in via E. Ellero n. 15, Zoppola 
(Pordenone) capitale sociale pari ad Euro 1.989.900 interamente sottoscritto e versato, il cui 100% è detenuto 
dalla Società. 
Tale società è attiva nella progettazione, produzione e fornitura di macchine per la sterilizzazione e il lavaggio 
per i settori farmaceutico e ospedaliero e di macchine per la cottura per comunità. 

Colussi Icos France S.a r.l. costituita in data 13 ottobre 1999, con sede in Zone d'activitè de Charpennay 
69210, Lentilly (France), capitale sociale pari ad Euro 137.250 interamente sottoscritto e versato, il cui 
capitale sociale è detenuto per 1'83,33% dalla società controllata Icos Impianti Group S.p.A. 
Le restanti quote, pari al 16,67% del capitale sociale, fanno capo alla società francese Global Concept S.a r.l.; 
su tali quote è in essere un'opzione di acquisto da parte della controllante Icos Impianti Group S.p.A., 
attivabile al momento della cessazione dalla carica dell'attuale amministratore della società e proprietario 
della Global Concept S.a r.l. Tale opzione è esercitabile ad un prezzo compreso tra un prezzo minimo stabilito 
in Euro 800 mila ed un prezzo massimo determinato aggiungendo al prezzo minimo l'eventuale differenza tra 
l'attivo di bilancio al 31 dicembre 2006 e quello risultante dal bilancio dell'esercizio precedente alla data di 
esercizio dell'opzione, al netto di eventuali dividendi distribuiti. Tale società è attiva nella 
commercializzazione di attrezzature per il settore ospedaliero. 

Ex Divisione Contract 

Cla S.p.A. in liquidazione e concordato preventivo: costituita in data 26 novembre 1980 con sede in via 
Verdi 41, Gattatico (RE), con capitale sociale pari ad Euro 3.675.798 interamente sottoscritto e versato, il cui 
100% è detenuto dalla Società. L'attività di Cla S.p.A. nel settore della produzione e commercializzazione di 
letti per degenza ospedaliera risale al 1956. Intorno alla fine degli anni '80, Cla S.p.A. affianca alla 
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produzione di letti la produzione e commercializzazione di arredi per ospedali, case di riposo e comunità in 
genere successivamente viene ampliata l'offerta di Cla S.p.A. aggiungendo alla semplice fornitura di arredi il 
servizio di progettazione degli ambienti. A seguito della cessione di Karismedica, con effetto dal 1 ottobre 
2011 la società è stata posta in liquidazione e in data 3 maggio 2012 ammessa dal Tribunale di Reggio Emilia 
alla procedura di concordato preventivo. 

Per maggiori informazioni a riguardo si veda la Sezione Prima, Capitolo IV, Paragrafo 4.1.8 e Capitolo V, 
Paragrafo 5.1.5 del Prospetto Informativo. 

Arkifrance S.r.l.: costituita in data 11 giugno 2008, con sede in via Govi n. 25, Cavriago (Reggio Emilia), 
capitale sociale pari ad Euro 50.000 interamente sottoscritto e versato, il cui capitale sociale è detenuto per il 
90% dalla società controllata Cla S.p.A. in liquidazione e c.p. 
Tale società è un veicolo creato per l'acquisizione della partecipazione della controllata francese Ateliers du 
Haut Forez S.a.s. Le restanti quote, pari al 10% del capitale sociale, fanno capo alla società francese Global 
Concept S.a r.l. 

Ateliers du Haut Forez S.a.s.: costituita in data 16 giugno 1955, con sede in Zac de la Gravoux 42380, La 
Tourette (France), capitale sociale pari ad Euro 1.020.000 interamente sottoscritto e versato, il cui capitale 
sociale è detenuto per il 70% dalla società controllata Arkifrance S.r.l. 
Le restanti quote del capitale sociale fanno capo a Franek Vassel (15%) e Devid Vassel (15%), ex titolari 
della società. Tale società è attiva nella produzione e commercializzazione di arredi per ospedali, case di 
riposo e comunità in genere in Francia. 

Isaff S.r.l. in liquidazione: costituita in data 7 settembre 2006, con sede in via Verdi n. 41, Gattatico (Reggio 
Emilia), capitale sociale pari ad Euro 96.000 interamente sottoscritto e versato, il cui capitale sociale è 
detenuto per il 100% dalla società controllata Cla S.p.A. in liquidazione e c.p. Tale società, in liquidazione 
dell' 1 gennaio 2011, era attiva nella progettazione e realizzazione di soluzioni d'arredo chiavi in mano per 
asili nido e scuole dell'infanzia. 

Rent Hospital S.r.l. in liquidazione: costituita in data 11 ottobre 2007, con sede in via Verdi n. 41, Gattatico 
(Reggio Emilia), capitale sociale pari ad Euro 50.000 interamente sottoscritto e versato, il cui capitale sociale 
è detenuto per il 70% dalla società controllata Cla S.p.A. in liquidazione e c.p. Le restanti quote, pari al 30% 
del capitale sociale, fanno capo alla società Zagara S.r.l. Tale società è stata posta in liquidazione con effetto 
dal 29 luglio 2011. 

General Services 105 S.r.l. in liquidazione: costituita in data 20 dicembre 1996, con sede in via Verdi n. 41, 
Gattatico (Reggio Emilia), capitale sociale pari ad Euro 53.550 interamente sottoscritto e versato, il cui 
capitale sociale è detenuto per il 100% dalla società controllata Cla S.p.A. in liquidazione e c.p. Tale società è 
stata posta in liquidazione con effetto dal 29 luglio 2011. 

Si fornisce di seguito breve descrizione delle altre società partecipate (e non controllate da Eukedos) alla Data 
del Prospetto Informativo. 

Il Buon Samaritano S.r.l.: costituita in data 27 aprile 2004, con sede in via Colle dell'Erco, Fossacesia 
(Chieti), capitale sociale pari ad Euro 10.000 interamente sottoscritto e versato, il cui capitale sociale è 
detenuto per il 40% dalla società controllata Sangro Gestioni S.p.A.; le residue quote del capitale sociale 
fanno capo all'Associazione Dopo di Noi per il 50% e alla cooperativa Nuova Dimensione Coop. Soc.a r.l. 
per il restante 10%. Tale società è attiva nella gestione di RSA. 

San Pietro S.r.l.: costituita in data 9 febbraio 2002, con sede in località Le Vigne, Alfedena (Aquila), capitale 
sociale pari ad Euro 10.000 interamente sottoscritto e versato, il cui capitale sociale è detenuto per il 31% 
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dalla società controllata Sangro Gestioni S.p.A.; le residue quote del capitale sociale fanno capo Comune di 
Alfedena per il restante 69%. Tale società è attiva nella gestione di RSA. 

Domani Sereno Service S.r.l.: costituita in data 9 febbraio 2002, con sedè in via Masaccio n. 6/E, Mancasale 
(Reggio Emilia), capitale sociale pari ad Euro 60.000 interamente sottoscritto e versato, il cui capitale sociale 
è detenuto per il 30% dalla società controllata Icos Gestioni S.r.l.; le residue quote del capitale sociale fanno 
capo alle società HCH Health Care Help S.r.l. per il 10% e alla Società Investimenti dell'Impresa Sociale per 
il 60%. Tale società è attiva nel settore dei servizi alle imprese, nell'erogazione di servizi integrati alla 
persona e nell'attività di lavanderia industriale. 

Hospital S.r.l. in liquidazione: costituita in data 13 luglio 2000, con sede presso lo Studio Savelloni in via 
Giacinto Carini n. 58, Roma, capitale sociale pari ad Euro 41.200 interamente sottoscritto e versato, il cui 
capitale sociale è detenuto per il 25% dalla società controllata Cla S.p.A. in liquidazione e c.p. Altri soci sono 
Tecsind Italia S.r.l. in liquidazione con una quota del 50% del capitale sociale e Italray S.r.l. per il residuo 
25%. La società è stata posta in liquidazione con effetto dal 25 gennaio 2012. 

Asset Real Allocation S.r.l.: costituita in data 1 agosto 2008, con sede in viale dei Mille n. 45, Brescia, 
capitale sociale pari ad Euro 10.000 interamente sottoscritto e versato, il cui capitale sociale è detenuto per il 
25% dalla società controllata Cla S.p.A. in liquidazione e c.p. Altri soci sono Broadhurst James Larence e 
Santori Italo, entrambi con una percentuale di possesso del capitale sociale del 37,5%. La Società ha come 
oggetto sociale l'organizzazione aziendale e ricerche di mercato nel settore medico, con particolare 
riferimento ad assets immobiliari. Alla Data del Prospetto Informativo la società è inattiva. 
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CAPITOLO VIII - IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI 

Si Immobilizzazioni materiali esistenti o previste 

8.1.1  Beni immobili in proprietà 

Nella seguente tabella sono indicati i principali beni immobili di proprietà del Gruppo alla Data del Prospetto 
Informativo: 

Società proprietaria Ubicazione Destinazione Superficie 
complessiva (mq.) 

Gravami 

Vivere S.r.l. Via V. Veneto 2 Casa di riposo S. 11.500 Ipoteca 
Camburzano (BI) Eusebio 

Vivere S.r.l. Spalto Magenta 8, 
Castellazzo Bormida 

Residenza San 
Francesco 

3.000 .Ipoteca 

(AL) 
Teoreo S.r.l. Località Polcari — 

Montefalcione (AV) 
Centro di 

riabilitazione 
3.500 Ipoteca 

Icos Impianti Group 
S.p.A. 

Via della Fossa 11, 
Zoppola (PD) 

Immobile ad uso 
industriale e uffici 

4.000 Ipoteca 

Cla S.p.A. in 
liquidazione 

Via Verdi 41, 
Gattatico (RE) 

Immobile ad uso 
industriale e uffici 

4.500 

8.1.2  Beni immobili in uso 

Nella seguente tabella sono indicati i principali beni immobili in locazione (e in locazione finanziaria) del 
Gruppo alla Data del Prospetto Informativo: 

Scadenza 

1 luglio 2016 

Società 
conduttrice 

Icos Gestioni 
S.r.l. (*) 

Società Ubicazione 
controparte 

Istituto Via Morigi 45 
Diocesano per il Piacenza (PC) 
Sostentamento 

del Clero di 
Piacenza 

Destinazione 

Residenza 
Sanitaria 

Assistenziale e 
Casa Protetta - 

Casa S. 
Giuseppe 

Canone annuo 
di locazione 

(Euro) 
Euro 400.000,00 

Zerotresei S.r.l. 

Icos Gestioni 
S.r.l. (*) 

Cattolica 
Immobiliare 

S.p.A. 

Nuova Antelami 
S.r.l. 

Via Pascarella 19 
ang. Via Trilussa 

— Milano (MI) 

Piazzale Brescia 
3/5 — Milano 

Residenza 
Sanitaria 

Assistenziale 
(RSA) — RSA 
Mater Fidelis 

Struttura socio- 
sanitaria per 
anziani sia 

residenziale che 
diurna — RSA 

Mater Sapientae 

20 febbraio 2026 

24 aprile 2016 
(con rinnovo 
automatico di 
ulteriori 9 anni 
salvo disdetta 
con almeno 12 

mesi di anticipo 
da parte di 

ciascuna delle 

Euro 860.000,00 
(con incrementi 

annui pari al 
100% dell'indice 
Istat a partire dal 

10° anno) 
Euro 70.000,00 
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Zerotresei S.r.l. Cattolica Via Corrado II Il RSA — RSD - 
Immobiliare Salico — Milano RSA Mater 

S.p.A. (MI) Gratiae 

Vivere S.r.l. Istituto Via Janin 9 — Casa di Riposo 
Congregazione Donnas (AO) Domus Pacis 
Suore di San 
Giuseppe di 

Aosta 

Sangro Gestioni Sangro Invest Via Gesi, 35 — S. RSA — RSA S. 
S.p.A. (**) S.r.l. Maria Imbaro Rita 

(CH) 

Sangro Gestioni Sangro Invest Contrada RSA e residenza 
S.p.A. (**) S.r.l. Stazione, 111 - 

San Salvo (CH) 
a prevalente 
accoglienza 

alberghiera — San 
Vitale 

Sangro Gestioni Sangro Invest Via Monte RSA e residenza 
S.p.A. (**) S.r.l. Bondone, 2 — 

San Giovanni 
Teatino (CH) 

a prevalente 
accoglienza 

alberghiera — San 
Giovanni 

Sangro Gestioni Sangro Invest Via Difesa 1 — RSA — San 
S.p.A. (**) S.r.l. Villalago (AQ) Domenico 

parti) 
24 marzo 2014 Euro 675.000,00 
(con rinnovo 
automatico di 
ulteriori 9 anni 
salvo disdetta 
con almeno 12 

mesi di anticipo 
da parte di 

ciascuna delle 
parti) 

1 luglio 2026 Euro 
1.280.000,00 

1 dicembre 2019 Euro 38.734,00 

3 agosto 2015 Euro 196.803,32 
(con rinnovo 
automatico di 
ulteriori 6 anni 

salvo disdetta da 
parte del 

conduttore) 
30 novembre Euro 284.166,40 

2016 (con 
rinnovo 

automatico di 
ulteriori 6 anni 

salvo disdetta da 
parte del 

conduttore) 
12 dicembre Euro 558.657,40 
2015 (con 
rinnovo 

automatico di 
ulteriori 6 anni 

salvo disdetta da 
parte del 

conduttore) 
3 agosto 2015 Euro 50.829,28 
(con rinnovo 
automatico di 
ulteriori 6 anni 

salvo disdetta da 
parte del 

conduttore) 
31 dicembre Euro 53.529,48 
2018 (con 
rinnovo 

automatico di 9 
anni, poi di 6 
anni in 6 anni 

salvo disdetta da 

Icos Gestioni 
S.r.l. (*) 

Nuova Antelami  Pianale Brescia 
S.r.l. 315 — Milano 

Struttura socio- 
sanitaria per 
anziani sia 

residenziale che 
diurna — RSA 

Mater Sapientae 

Sangro Gestioni 
S.p.A. 

Viventi 
Margherita 

Via Cavour 19 - 
Sulmona (AQ) 

Residenza a 
prevalente 

accoglienza 
alberghiera -
Santa Lucia 
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Sangro Gestioni 
S.p.A. 

Sangro Gestioni 
S.p.A. 

Sangro Gestioni 
S.p.A. 

Sangro Gestioni 
S.p.A. 

Sangro Gestioni 
S.p.A. 

San Nicola S.r.l. 

Icos Impianti 
Group S.p.A. 

Delta Med S.r.l. 

ASL Lanciano-
Vasto-Chieti 

Comune 
Acquaviva 
Collecroce 

Comune 
Acquaviva 
Collecroce 

Fondazione 
Opera Serena 

Trivilino Lucia 

Comune di Castel 
del Giudice 

Mediocredito 
FVG 

Bivio S.r.l.  

Via Roma 32 - 
Villa S. Maria 

(CH) 

Via Giovanni De 
Rubertiis s.n. - 

Acquaviva 
Collecroce (CB) 

Via Giovanni De 
Rubertiis s.n. - 

Acquaviva 
• Collecroce (CB) 

Via Napoli 3 -
Termali (CB) 

Via Gorizia 13 -
Lanciano (CH) 

Via Roma 41 — 
Castel del 

Giudice (IS) 

Via Ellero 15 -
Zappala (PD) 

Via Guido Rossa 
26 — Viadana 

(MN) 

Residenza a 
prevalente 

accoglienza 
alberghiera — San 

Cetteo 
Casa di riposo -
Cardinale Seper 

Casa di riposo -
Cardinale Seper 

Residenza per 
anziani — Opera 

Serena 

Ufficio 

RSA e casa 
alloggio 

Immobile ad uso 
industriale e 

uffici (contratto 
di leasing) 

Immobile ad uso 
industriale e 

uffici 

parte del 
conduttore) 

31 marzo 2021 

29 giugno 2013 

31 luglio 2013 

31 marzo 2016 

30 settembre 
2012 

31 marzo 2026 

31 dicembre 
2013 

31 maggio 2029  

Euro 14.460,79 

Euro 18.150,00 

Euro 2.017,07 

Euro 78.650,00 

Euro 1.052,86 

Comodato uso 
gratuito 

Euro 210.520,00 

Euro 160.311,00 

Delta Med S.r.l. Bivio S.r.l. Via Guido Rossa Immobile ad uso  31 maggio 2029 Euro 73.280,00 
26 — Viadana industriale e 

(MN) uffici 

(*) È in corso il passaggio della titolarità del contratto da Icos Gestioni S.r.I. a Zerotresei S.r.l. 

(**) È in corso una negoziazione con il locatore e con il proprietario degli immobili (che ha concesso in leasing gli 
immobili al locatore) nei quali Sangro Gestioni S.p.A. svolge la propria attività, rispettivamente per rimodulare i 
termini economici e di durata di tali contratti e per subentrare al locatore Sangro Invest S.r.l. nella titolarità dei 
contratti di leasing. Alla Data del Prospetto Informativo, Sangro Gestioni S.p.A. è in attesa di ricevere un 
riscontro da controparte con riferimento alle richieste inoltrate. 

Si segnala che, sebbene il contratto di locazione sia formalmente scaduto, Icos Gestioni S.r.l., alla Data del 
Prospetto Informativo ha in uso un immobile sito in Gorla Minore (VA), via Garibaldi n. 29, di proprietà di 
Alinvest S.p.A., adibito alla gestione della Residenza Assistenziale San Luigi Gonzaga e della comunità 
protetta San Giacomo, per il quale versa regolare canone di locazione. Con riferimento a tale immobile sono 
in corso le trattative per la rinegoziazione del relativo contratto. 

Ad eccezione di quanto sin qui detto, alla Data del Prospetto Informativo non vi sono altri immobili 
relativamente ai quali è in corso la negoziazione dei contratti di locazione. 

Infine, con riferimento ai predetti immobili in uso si segnala che, alla Data del Prospetto Informativo, non vi 
sono situazioni di concentrazione e dipendenza da controparti. 
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8.2 Beni mobili 

Alla Data del Prospetto Informativo alcune società del Gruppo hanno stipulato contratti aventi ad oggetto la 
locazione finanziaria di beni mobili; si tratta principalmente di mobili e arredi per le strutture gestite nell'Area 
Care (Vivere S.r.l. e Icos Gestioni S.r.l.) e per macchinari e la realizzazione della camera bianca in Delta Med 
S.r.l. 

Di seguito si evidenziano il dettaglio i beni mobili in locazione: 

Società Descrizione beni in leasing N. contratto 
Debito residuo 
al 31.12.2011 Data s ottos crizione Data s cadenza 

Vivere S.r.l. An-edi 993944 92.160,00 21/12/2009 01/12/2015 
Vivere S.r.l. Arredi 993950 127.115,00 21/12/2009 01/12/2015 
Vivere S.r.l. Arredi 993952 127.115,00 21/12/2009 01/12/2015 
Vivere Sr,!. Arredi 993949 127.115,00 21/12/2009 01/12/2015 

!cos Gestioni S.r.l. Arredi 1288785 71.985,18 16/07/2010 01/09/2015 
Icos Gestioni S.r.l. Attrezzature sanitarie 143562 21.490,19 02/11/2010 07/02/2016 
Icos Gestioni S.r.l. Attrezzature sanitarie 141709.1 23.199,43 26/10/2010 03/01/2016 
lens Gestioni S.r.l. Arredi cucina 30130400 20.372,05 23/12/2008 31/01/2013 
Icos Gestioni S.r.l. Arredi 1165263 526.715,94 22/07/2008 22/07/2013 
Icos Gestioni S.r.l. Arredi 950341 78.594,00 12/06/2007 30/07/2012 
Delta Med S.r.l. Mobili e arredi 549739 117.413,83 30/06/2009 31/01/2015 
Delta Med S.r.l. Mobili e arredi 549788 520.163,64 30/06/2009 31/01/2016 
Delta Med S.r.l. Macchinari 549789 341.615,89 30/06/2009 30/09/2014 
Delta Med S.r.l. Macchinari 549743 165.977,16 30/06/2009 30/09/2014 
Delta Med S.r.l. Camera bianca 2081051282 1.145.431,40 20/07/2009 20/02/2016 
Delta Med S.r.1. Macchinari 10256 481.124,57 19/04/2010 19/07/2015 
Delta Med S.r.1. Macchinari LI 1287131 28.243,42 18/05/2010 18/08/2015 
Delta Med S.r.l. Macchinari 1018606 165.131,18 01/04/2011 01/07/2015 

8.3 Tematiche ambientali 
Gli impianti e le strutture del Gruppo, così come le relative attività produttive, sono sottoposti alle normative 
ambientali generalmente applicabili alle imprese industriali e commerciali. In particolare, assume rilevanza il 
D. Lgs. 152/2006 e successive modifiche ed integrazioni, emanato al fine di attuare il coordinamento e 
l'integrazione della legislazione in materia ambientale, il quale detta una normativa in materia ambientale. 

Per quanto attiene le attività industriali, maggiormente complesse all'interno del Gruppo, i principali 
adempimenti si possono così riassumere: 

• l'autorizzazione allo scarico delle acque reflue industriali con la previsione del controllo periodico 
dell'autorità a ciò preposta e conseguenti sanzioni amministrative, nonché penali, in caso di 
inosservanza delle prescrizioni contenute nell'autorizzazione e la possibilità di revoca di 
quest'ultima; 

• lo smaltimento dei rifiuti da parte di soggetti a ciò abilitati secondo la tipologia dei rifiuti prodotti; 

• l'autorizzazione alle emissioni in atmosfera; nel caso di mancata osservanza delle prescrizioni 
previste nell'autorizzazione l'autorità amministrativa potrà procedere anche alla revoca della stessa. 
In casi di esercizio dell'impianto in mancanza di autorizzazione per revoca o sospensione sono 
previste ulteriori autorizzazioni anche a carattere penale. 

Alla Data del Prospetto Informativo, anche in considerazione dell'attività svolta dall'Emittente, non 
sussistono problematiche ambientali tali da influire in maniera significativa sull'utilizzo delle 
immobilizzazioni materiali da parte dell'Emittente e delle società del Gruppo. 

Negli esercizi passati, i costi legati a questioni ambientali non hanno avuto effetti negativi rilevanti sulle 
attività del Gruppo. Il manageinent non prevede di dover affrontare rilevanti costi futuri legati a questioni 
ambientali. 
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CAPITOLO IX - RESOCONTO DELLA SITUAZIONE GESTIONALE E FINANZIARIA 

Sono di seguito riportate alcune informazioni economiche, patrimoniali e finanziarie consolidate del Gruppo 
relative ai periodi di tre mesi chiusi al 31 marzo 2012 e 2011 e agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 
e 2009. 

Le informazioni finanziarie e i risultati economici del Gruppo riportati nel presente Capitolo sono stati 
estratti: 

dal resoconto intermedio di gestione del Gruppo per il periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2012, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione dell'Emittente in data 15 maggio 2012; e 

dai bilanci consolidati del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009, predisposti 
in accordo con gli IFRS, approvati dal Consiglio di Amministrazione dell'Emittente rispettivamente in 
data 4 aprile 2012, 23 marzo 2011 e 26 marzo 2010. 

Il resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2012 non è stato assoggettato a revisione contabile da parte 
della Società di Revisione. 

I bilanci consolidati per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 sono stati assoggettati a 
revisione contabile da parte della Società di Revisione che ha emesso le proprie relazioni rispettivamente in 
data 23 aprile 2012, 4 aprile 2011 e 14 aprile 2010. Tali relazioni sono riportate nella Sezione Prima, Capitolo 
XX del Prospetto Informativo. Tali documenti devono intendersi qui inclusi mediante riferimento, ai sensi 
dell'art. 11, comma 2, della Direttiva 2003/71/CE e dall'art. 28 del Regolamento 809/2004/CE. Tali 
documenti sono a disposizione del pubblico presso la sede legale dell'Emittente (Gattatico (RE), via Verdi n. 
41) e presso la sede di Borsa Italiana (Milano, piazza degli Affari n. 6), nonché sul sito internet della Società 
(www.eukedos.it). 

L'Emittente ha ritenuto di omettere le informazioni finanziarie riferite ai dati individuali della Società 
ritenendo che le stesse non forniscano elementi aggiuntivi significativi rispetto a quelle consolidate del 
Gruppo. 

Le informazioni finanziarie di seguito riportate risultano direttamente desumibili dai precitati documenti 
incorporati mediante riferimento nel Prospetto Informativo, ai quali si rimanda per ulteriori informazioni. 

9.1  Situazione finanziaria 

La situazione finanziaria del Gruppo ed i principali fattori che la hanno influenzata negli esercizi chiusi al 31 
dicembre 2011, 2010 e 2009 sono analizzati nella Sezione Prima, Capitolo X del Prospetto Informativo, cui si 
rimanda. 

9.2  Gestione operativa 

9.2.1 Conto economico consolidato e andamento gestionale relativo ai periodi di tre mesi chiusi al 
31 marzo 2012 e 2011 

Nel presente paragrafo si riporta lo schema di conto economico al 31 marzo 2012 raffrontato con Io schema di 
conto economico al 31 marzo 2011 e si descrivono gli andamenti che hanno influenzato la gestione operativa 
del Gruppo nei trimestri chiusi al 31 marzo 2012 e 2011. 
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(in migliaia di euro ) 31-mar 

2012 % 

31-mar 

2011 % 

31-mar 

2011 

riesposto 

0/0  

Valore della Produzione 

Costi della Produzione 

21.461 

(20.742) 

26.283 

(26.594) 

19.168 

(18.943) 

Margine Operativo Lordo (EBITDA) 719 r 3,35% (311) r  -1,18% 225 1,17% 

Ammortamenti e Svalutazioni delle Immobilizzazioni (1.065) (1.224) (904) 

Margine Operativo Netto (EBIT) (346) P.  -1,61% (1.535) r  -5,84% (679) -3,54% 

Si precisa che i dati al 31 marzo 2012 esposti nella presente tabella non comprendono i valori delle seguenti 
società: CIa S.p.A. in concordato preventivo, Isaff S.r.l. in liquidazione, Rent Hospital S.r.l. in liquidazione e 
General Services 105 S.r.l. in liquidazione, cui dati sono stati riclassificati alla voce "Utili e (perdite) delle 
discontinued operation dopo le imposte" (voce non inclusa nell'EBIT), in seguito alla messa in liquidazione 
delle stesse. 

Ai fmi di una più corretta comparazione dei dati rispetto allo stesso periodo dell'esercizio precedente, si è 
provveduto a riesporre i risultati al 31 marzo 2011 senza tenere conto delle società suddette in seguito alla 
loro messa in liquidazione, e di Euroclinic S.r.l. insieme alle sue controllate e Karismedica S.r.l., che sono 
state cedute nel corso dell'esercizio 2011. 

Le principali considerazioni emergenti dall'analisi dei dati economici al 31 marzo 2012 sono le seguenti: 

- l'aumento del valore della produzione, rispetto a quello riesposto al 31 marzo 2011, è attribuibile 
prevalentemente all'Area Care, ed in particolare alla società controllata Icos Gestioni S.r.l., in seguito 
all'entrata a regime della RSA di via Rutilia in Milano; 

- l'aumento del Margine Operativo Lordo, sia in valore assoluto che in termini percentuali, rispetto a 
quello riesposto al 31 marzo 2011, è attribuibile prevalentemente alla società controllata Delta Med 
S .r.1 .; 

- l'aumento del Margine Operativo Netto riflette gli effetti sopra esposti. 

Il valore della produzione al 31 marzo 2012 confrontato con il 31 marzo 2011 e il 31 marzo 2011 riesposto 
risulta il seguente: 

(in migliaia di curo ) 31-mar 31-mar 31-mar 
2012 2011 2011 

riesposto 
Valore della produzione 

Area Care 12.311 11.041 11.041 
Area Equipment 2.975 2.576 2.425 
Area Medical Deviees 3.923 3.476 3.476 
Area Contract 2.222 9.185 2.221 
Area Corporate 30 5 5 

Totale valore della produzione 21.461 26.283 19.168 
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9.2.2 Conto economico consolidato relativo agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 
Nel presente paragrafo si descrivono gli andamenti che hanno influenzato la gestione operativa del Gruppo 
negli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009. 

Peraltro, al fine di fornire una prima informativa di sintesi relativamente ai principali indicatori economici 
(valore della produzione, margine operativo lordo, margine operativo netto, utile (perdita) delle continuing 
operation, utile (perdita) delle discontinued operation, utile (perdita) dell'esercizio) con riferimento agli 
esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009, si riporta di seguito una tabella riepilogativa di tali 
indicatori economici ed alcune note a commento. 

(in migliaia di euro ) 31-dic 31-dic 31-dic 

2011 2010 2009 

Valore della produzione 81.972 142.436 161.498 

Margine operativo lordo (80) 2.134 14.250 

Margine operativo (25.357) (13.063) 5.862 

Utile (perdita) delle CONTINUING OPERATION (31.592) (19.639) (1.898) 

Utile (perdita) delle DISCONTINUED OPERATION dopo le imposte (15.896) 1.826 (965) 

Utile (perdita) dell'esercizio (47.488) (17.813) (2.863) 

Lo schema di conto economico sopra riportato evidenzia i seguenti risultati intermedi: 

• Margine Operativo Lordo:  è costituito dall'utile (perdita) netto (netta) dell'esercizio, al lordo degli 
utili (perdite) delle discontinued operation, delle imposte, dei proventi/oneri derivanti dalla gestione 
finanziaria, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni operate nel corso del 
periodo di riferimento; 

• Margine Operativo Netto:  è costituito dall'utile (perdita) netto (netta) dell'esercizio, al lordo degli 
utili (perdite) delle discontinued operation, delle imposte e dei proventi/oneri derivanti dalla 
gestione finanziaria; 

• Risultato prima delle imposte:  è costituito dall'utile (perdita) netto (netta) dell'esercizio, al lordo 
degli utili (perdite) delle discontinued operation e delle imposte; 

• Risultato delle continuing operation:  è costituito dall'utile netto dell'esercizio, al lordo degli utili 
(perdite) delle discontinued operation. 

Il management ritiene che tali risultati intermedi siano importanti parametri per la misurazione delle 
performance del Gruppo. Tali parametri, come sopra definiti, sono misure utilizzate dal management del 
Gruppo per monitorare e valutare l'andamento operativo dello stesso e non sono identificate come misure 
contabili nell'ambito degli IFRS e, pertanto, non devono essere considerate misure sostitutive per la 
valutazione dell'andamento del risultato del Gruppo. Si segnala inoltre che il criterio di determinazione di tali 
risultati intermedi applicato dal Gruppo potrebbe non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, 
pertanto, gli stessi potrebbero non essere comparabili. 

Inoltre, nel prospetto di conto economico, se significativi, vengono evidenziati distintamente nelle voci di 
costo o di ricavo di riferimento i componenti di reddito (positivi e/o negativi) derivanti da eventi od 
operazioni il cui accadimento risulta non ricorrente ovvero da quelle operazioni o fatti che non si ripetono 
frequentemente nel consueto svolgimento dell'attività. 

Il valore della produzione è pari ad Euro 81.972 migliaia nel 2011, ad Euro 142.436 migliaia nel 2010 e ad 
Euro 161.498 migliaia nel 2009. 

La riduzione del valore della produzione registrato tra il 2011 e il 2010 è dovuta principalmente alla 
variazione dell'area di consolidamento e dell'esposizione, alla voce "Utili (perdite) delle discontinued 
operation" di alcune società del Gruppo, in particolare con riferimento alla Ex Divisione Contract. 
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Il valore della produzione riesposto (in seguito a variazioni nel perimetro di consolidamento) per l'esercizio 
2010 confrontato con l'esercizio 2011 risulta il seguente: 

(in migliaia di euro ) 31-dic %inc. 31-dic %inc. 
2011 ricavi 2010 ricavi 

Riesposto 
Valore della produzione 
Area Care 45.803 57% 45.506 56% 
Area Equipment 10.380 13% 11.425 14% 
Area Medical Device 15.828 20% 16.222 20% 
Area Contract 9.927 12% 10.391 13% 
Area Corporate 34 0% 13 0% 

Totale valore della produzione 81.972 83.557 

La diminuzione del valore della produzione registrato nell'esercizio 2010 rispetto a quello al 31 dicembre 
2009 è attribuibile: 

alle Divisioni Ex Contract ed Equipment, a causa di una significativa diminuzione degli investimenti da 
parte degli operatori sanitari pubblici e privati; 

all'uscita dall'area di consolidamento della società Previsan S.r.l. attiva nell'Area Care. 

Il valore della produzione riesposto (in seguito a variazioni nel perimetro di consolidamento) per l'esercizio 
2009 confrontato con l'esercizio 2010 risulta il seguente: 

(in migliaia di eura ) 31-dic % inc. 31-dic %inc. 
2010 ricavi 2009 ricavi 

Riesposto 
Valore della produzione 
Area Care 48.786 35% 48.323 31% 
Area Equipment 12.395 9% 13.377 9% 
Area Medical Device 16.222 12% 16.899 11% 
Area Contract 65.020 47% 80.319 51% 
Area Corporate 13 0% 358 0% 

Totale valore della produzione 142.436 159.276 

Il margine operativo lordo è negativo per Euro 80 migliaia per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, ad 
Euro 2.134 migliaia per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 ed ad Euro 14.250 migliaia per l'esercizio 
chiuso al 31 dicembre 2009. 

Al 31 dicembre 2011 il margine operativo lordo risulta negativo a causa dell'aumento dei costi di 
consulenza relativi alla ristrutturazione di Eukedos, dell'accantonamento relativo alla stima delle spese della 
procedura di Concordato Preventivo effettuato nel bilancio di Eukedos, al peggioramento dei risultati 
realizzati dalle società dell'Area Care e all'aumento, rispetto a quella dell'esercizio precedente, 
dell'incidenza dei costi della produzione. 

Al 31 dicembre 2010 il margine operativo lordo è diminuito sia in valore assoluto che in termini percentuali 
rispetto all'esercizio precedente, a causa della riduzione di fatturato realizzata dalla Area Contract, che ha 
determinato una maggiore incidenza dei costi fissi a cui non è seguita una proporzionale riduzione dei costi 
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variabili, dal negativo andamento rispetto allo stesso periodo dell'esercizio precedente della struttura 
facente capo alla controllata Teoreo S.r.I., all'aumento, rispetto a quella dell'esercizio precedente, 
dell'incidenza dei costi della produzione e al peggioramento delle performance registrato nell'ambito delle 
Aree Equipment e Medical Devices. 

Il margine operativo è risultato negativo per Euro 25.357 migliaia per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 
2011, negativo per Euro 13.063 migliaia per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 e positivo per Euro 
5.862 migliaia per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2009. 

Il graduale peggioramento di tale risultato nei tre esercizi è imputabile principalmente all'aumento delle 
svalutazioni di avviamenti e immobilizzazioni di alcune società controllate, risultanti da test di impairment, 
pari complessivamente ad Euro 20.617 migliaia al 31 dicembre 2011, ad Euro 8.763 al 31 dicembre 2010 e 
ad Euro 2.181 a131 dicembre 2009. 

Al 31 dicembre 2011 l'utile (perdita) da discontinued operation è composto da: 

sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 31 dicembre 2011, di Cla S.p.A. 
in liquidazione, Isaff S.r.l. in liquidazione, Rent Hospital S.r.l. in liquidazione e General Services 
105 S.r.l. in liquidazione, negativi per Euro 11.694 mila. 

sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 31 marzo 2011, di Aricar S.p.A. 
e della sua controllata Caralis S.r.l., positivi per Euro 24 mila; 

sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 31 marzo 2011, di Euroclinic 
S.r.l. e delle sue controllate, negativi per Euro 5 mila; 

sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 30 settembre 2011, di Nicos 
Group Inc., negativi per Euro 428 mila; 

la plusvalenza realizzata in seguito alla cessione di Aricar S.p.A., pari ad Euro 60 mila e la 
minusvalenza realizzata in seguito alla cessione di Euroclinic S.r.I., pari ad Euro 609 mila; 

l'effetto derivante dalla cessione di Karismedica S.r.l., negativo per Euro 3.244 mila. 

Al 31 dicembre 2010 l'utile (perdita) da discontinued operation è composto da: 

plusvalenza complessiva pari ad Euro 62 mila relativa alla cessione della controllata Croce Gialla 
S.r.l., e dal deconsolidamento della controllata Il Buon Samaritano S.r.l.; 

plusvalenza derivante dalla cessione della società Centro Padre Pio S.r.l. per Euro 514 mila, 

plusvalenza derivante dalla cessione della società Spid S.p.A. per Euro 42 mila, 

plusvalenza derivante dalla cessione del ramo d'azienda afferente la gestione della RSA di Agliè 
(TO) pari ad Euro 721 mila, 

sommatoria aritmetica dei ricavi e dei costi afferenti il ramo d'azienda relativo alla gestione della 
RSA di Agliè (TO) per negativi Euro 414 mila in capo alla società Padana Servizi S.r.l., 

provento per Euro 414 mila derivante dalla cessione della società Previsan S.r.l. e del ramo 
d'azienda relativo alla RSA di Lombardore (TO), come già ampiamente commentato nella sezione 
"Variazioni area di consolidamento", 

minusvalenza derivante dalla cessione del ramo d'azienda afferente la struttura Carlo Steeb in 
gestione a San Benedetto S.r.l. per Euro 303 mila, 

plusvalenza contabilizzata dalla controllata General Services 105 S.r.l. per Euro 1.656 mila 
derivante dalla cessione dell'immobile di Agliè (TO), 

oneri derivanti della messa in liquidazione della società Isaff S.r.l. per Euro 866 mila. 
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Al 31 dicembre 2009 l'utile (perdita) da discontinued operation è composto dalla sommatoria aritmetica dei 
ricavi e dei costi (inclusi gli effetti fiscali) dell'esercizio 2009 delle controllate Croce Gialla S.r.l., Centro 
Padre Pio S.r.l., San Benedetto S.r.l. e Domani Sereno S.p.A. in liquidazione. 

9.2.3  Analisi dell'andamento gestionale del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 
e 2009 sotto il profilo economico 

Gli schemi che seguono presentano i conti economici tratti dai bilanci consolidati del Gruppo per gli 
esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 predisposti in conformità agli IFRS. 
(in migliaia di curo ) 31-die 

2011 

% 31-dic 

2010 

% 31-dic 

2009 

Valore della Produzione: 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 80.561 100% 138.147 100% 158.563 100% 
Variazione delle rimanenze di prodotti finiti e lavori in corso su ordinazione (228) - 0% 1.049 1% (846) -1% 
Incrementi di Immo bilimzioni per lavori interni 374 0% 786 1% 972 1% 
Altri ricavi e proventi 1.265 2% 2.454 2% 2.809 2% 

Totale valore della produzione 81.972 102% 142.436 103% 161.498 102% 

Costi della produzione: 

Costi per materie prime (15,268) -19% (49.585) -36% (55.615) -35% 
Costi per servizio godimento beni di terzi (40.174) -50% (56.660) -41% (54.981) -35% 
di cui non ricorrenti (1.278) -2% - - 
Costi del personale (22.171) -28% (30.407) -22% (31.252) -20% 
Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 455 1% 523 0% (538) 0% 
Accantonamenti (2.682) -3% (883) -1% (665) 0% 
di cui non ricorrenti (1.440) -2% - 
Oneri diversi di gestione (2.212) -3% (3.290) -2% (4,197) -3% 

Totale costi della produzione (82.052) -102% (140.302) -102% (147.248) -93% 

Margine operativo lordo (80) 0% 2.134 2% 14.250 9% 

Ammortamenti e svalutazioni delle Immobilizzazioni (25.277) -31% (15.197) -11% (8.388) -5% 

Margine operativo netto (25.357) -31% (13.063) -9% 5.862 4% 

Proventi ed (oneri) finanziari (8.549) -11% (6.827) -5% (6.156) -4% 
Utile e (perdite) da partecipate 17 0% 650 0% . (491) 0% 

Risultato prima delle imposte (33.889) -42% (19.240) -14% (785) 0% 

Imposte 2.297 3% (399) 0% (1.113) -1% 

Utile (perdita) delle CONIINUING OPERAIION (31.592) -39% (19.639) -14% (1.898) -1% 
Utile (perdita) delle DISCONTINUED OPERATION dopo le imposte (15.896) -20% 1.826 1% (965) -1% 

Utile (perdita) dell'esercizio (47.488) -59% (17.813) -13% (2.863) -2% 
Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) 0% 354 - 0% 567 0% 
Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (47.195) -59% (18.167) -13% (3.430) -2% 
Utile (perdita) base/diluita per azione (in unità di curo) (0,546) (0,210) (0,034) 

9.2.3.1 Analisi del conto economico 

Ai fini di una migliore comprensione degli andamenti economici la seguente tabella riporta il confronto tra i 
dati al 31 dicembre 2011 e i dati al 31 dicembre 2010 riesposti. 

100 



(in migliaia di euro ) 31-dic % 31-dic oda  

2011 2010 

Riesposto 

Valore della Produzione: 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 80.561 100% 80.739 100% 

Variazione delle rimanenze di prodotti finiti e lavori in corso su ordinazione (228) 0% 939 1% 

Incrementi di Immobilizzazioni per lavori interni 374 0% 601 1% 

Altri ricavi e proventi 1.265 2% 1.278 2% 

Totale valore della produzione 81.972 102% 83.557 103% 

Costi della produzione: 

Costi per materie prime (15.268) -19% (16.393) -20% 

Costi per servizi e godimento beni di terzi (40.174) -50% (38.889) -48% 

di cui non ricorrenti (1.278) -2% - - 

Costi del personale (22.171) -28% (21.640) -27% 

Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 455 1% 483 1% 

Accantonamenti (2.682) -3% (304) 0% 

di cui non ricorrenti (1.440) -2% - 

Oneri diversi di gestione (2.212) -3% (2.086) -3% 

Totale costi della produzione (82.052) -102% (78.829) -98% 

Margine operativo lordo (80) 0% 4.728 • 6% 

Ammortamenti e svalutazioni delle Immobilizzazioni (25.277) -31% (12.694) -16% 

Margine operativo netto (25.357) -31% (7.966) -10% 

Proventi ed (oneri) finanziari (8.549) -11% (5.278) -7% 

Utile e (perdite) da partecipate 17 0% 650 1% 

Risultato prima delle imposte (33.889) -42% (12.594) -16% 

Imposte 2.297 3% (569) -1% 

Utile (perdita) delle CONTINUING OPERATION (31.592) -39% (13.163) -16% 

Utile (perdita) delle D1SCONTINUED OPERATION dopo le imposte (15.896) -20% (4.650) -6% 

Utile (perdita) dell'esercizio (47.488) -59% (17.813) -22% 

Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) 0% 354 0% 

Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (47.195) -59% (18.167) -23% 

Ai fini di una migliore comprensione degli andamenti economici la seguente tabella riporta il confronto tra i 
dati al 31 dicembre 2010 e i dati al 31 dicembre 2009 riesposti. 
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(in migliaia di eura ) 31-dic % 31-die % 

2010 2009 
riesposto 

Valore della Produzione: 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 138.147 100% 156.574 100% 

Variazione delle rimanenze di prodotti finiti e lavori in corso su ordinazione 1.049 1% (846) -1% 

Incrementi di Immobilizzazioni per lavori interni 786 1% 972 1% 

Altri ricavi e proventi 2.454 2% 2.576 2% 

Totale valore della produzione 142.436 103% 159.276 102% 

Costi della produzione: 

Costi per materie prime (49.585) -36% (55.615) -36% 

Costi per servizi e godimento beni di terzi (56.660) -41% (52.696) -34% 

Costi del personale (30.407) -22% (31.252) -20% 

Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 523 0% (538) 0% 

Accantonamenti (883) -1% (665) 0% 

Oneri diversi di gestione (3.290) -2% (4.191) -3% 

Totale costi della produzione (140.302) -102% (144.957) -93% 

Margine operativo lordo 2.134 2% 14.319 9% 

Ammortamenti e svalutazioni delle Immobilizzazioni (15.197) -11% (8.383) -5% 

Margine operativo netto (13.063) -9% 5.936 4% 

Proventi ed (oneri) finanziari (6.827) -5% (6.158) -4% 

Utile e (perdite) da partecipate 650 0% (491) 0% 

Risultato prima delle imposte (19.240) -14% (713) 0% 

Imposte (399) 0% (1.090 -1% 

Utile (perdita) delle CONTINUING OPERATION (19.639) -14% (1.804) -1% 

Utile (perdita) delle DISCONTINUED OPERATION dopo le imposte 1.826 1% (1.059) -1% 

Utile (perdita) dell'esercizio (17.813) -13% (2.863) -2% 

Utile (perdita) dell'esercizio di terzi 354 0% 567 0% 

Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (18.167) -13% (3.430) -2% 

9.2.3.2. Andamento ricavi per le aree del Gruppo 

2011 Vs 2010 

Nella tabella seguente si riporta la ripartizione dei ricavi complessivi di Gruppo suddivisi per area di 
business per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010. 
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(in migliaia di curo ) 31-dic %inc. 31-dic %inc. 

2011 ricavi 2010 ricavi 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 

Area Care 44.837 56% 47.946 35% 
Area Equipment 10.297 13% 11.800 9% 
Area Medical Device 15.682 19% 15.591 11% 
Area Contract 9.745 12% 62.810 45% 
Area Corporate 0% 0% 

Totale ricavi delle vendite 80.561 138.147 

I ricavi dell'Area Care si attestano, nell'esercizio 2011, ad Euro 44.837 mila, risultando in diminuzione 
rispetto all'esercizio precedente; tale decremento è imputabile principalmente alla cessione del ramo 
d'azienda di Agliè e di Lombardore (TO), RSA gestite nel corso del 2010 dalla controllata Padana Servizi 
S.r.l. La controllata Icos Gestioni S.r.l. ha fatto registrare un incremento di fatturato rispetto allo stesso 
periodo dell'esercizio precedente, imputabile alla messa a regime della RSA Mater Fidelis (Quarto Oggiaro 
— MI) che al 31 dicembre 2010 era consolidata solo parzialmente (circa 10 mesi) poiché la volturazione del 
titolo autorizzativo in capo alla stessa era avvenuta nel mese di marzo 2010. Al 31 dicembre 2011, la 
controllata Vivere S.r.l. ha fatto registrare un aumento del fatturato rispetto a quello dello stesso periodo 
dell'esercizio precedente dato dall'effetto, negativo, relativo alla chiusura della struttura di Como, 
combinato all'effetto, positivo, dell'andata a regime della nuova ala della struttura di Camburzano (che ha 
una capienza massima di 120 posti letto), che nel mese dicembre 2011 aveva infatti raggiunto una 
occupazione in un intorno del 90%. Il Gruppo Sangro (Sangro Gestioni S.p.A. e San Nicola S.r.l.) registra 
un fatturato in calo rispetto a quello dello stesso periodo dell'esercizio precedente a causa di una riduzione 
generalizzata della percentuale di occupazione delle strutture. 

I ricavi dell'Area Equipment si attestano, nell'esercizio 2011, ad Euro 10.297 mila, risultando in calo 
rispetto all'esercizio precedente, soprattutto a causa della contrazione del fatturato del settore catering, dalla 
situazione di tensione finanziaria che si è venuta a creare nel corso dell'esercizio e della riclassifica 
nell'utile (perdita) da discontinued operation dei ricavi risultati della società Nicos Group Inc., ceduta nel 
2012 e quindi non inclusa nell'attuale perimetro di consolidamento. Si ricorda che sono in essere trattative 
per la dismissione del ramo d'azienda relativo al settore catering (per maggiori informazioni si veda la 
Sezione Prima, Capitolo VI, Paragrafo 6.1 del Prospetto Informativo). Si segnala infine che circa 1'87% dei 
ricavi è riferibile al mercato estero, mentre il restante 13% al mercato italiano. 

I ricavi della società Delta Med S.r.l. nell'esercizio 2011, pari ad Euro 15.682 mila, risultano in linea con lo 
stesso periodo dell'esercizio precedente; di questi, circa il 52% è riferibile al mercato italiano mentre il 
restante 48% è riferibile a quello estero. 

I ricavi della divisione Contract, sono composti quasi esclusivamente dai ricavi generati dalla società 
controllata francese Ateliers du Haut Forez S.a.s. Il forte decremento rispetto all'esercizio precedente è 
dovuto alla riclassifica all'interno della voce discontinued operation dei ricavi relativi alle società in 
liquidazione ISAFF S.r.I., Rent Hospital S.r.l. e General Service 105 S.r.l., alla società Cla S.p.A. — in 
concordato preventivo - e alla vendita delle partecipazioni nelle società Aricar e sue controllate, 
Karismedica ed Euroclinic e sue controllate. 

2010 Vs 2009 

Nella tabella seguente si riporta la ripartizione dei ricavi complessivi di Gruppo suddivisi per area di 
business per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2010 e 2009. 
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(in migliaia di curo ) 31-dic %inc. 31-dic %inc. 
2010 ricavi 2009 ricavi 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 
Area Care 47.946 35% 49.177 31% 
Area Equipment 11.800 9% 13.503 9% 
Area Medical Device 15.591 11% 16.800 11% 

Area Contract 62.810 45% 79.083 50% 
Area Corporate - 

Totale ricavi delle vendite 138.147 158.563 

I ricavi della Divisione Care si attestano, nell'esercizio 2010, ad Euro 47.946 mila, il calo dei ricavi rispetto 
all'esercizio precedente è dovuto principalmente alle uscite dall'area di consolidamento delle società Il 
Buon Samaritano S.r.l., Croce Gialla S.r.l., Centro Padre Pio S.r.l. e Previsan S.r.l. nonché del ramo 
d'azienda relativo alla struttura Carlo Steeb di Venezia originariamente gestita dalla controllata San 
Benedetto S.r.l. Relativamente alle strutture gestite dalla controllata Icos Gestioni S.r.l., la struttura Mater 
Gratiae è stata acquisita nel mese di maggio 2010, ma la volturazione dell'autorizzazione è stata 
definitivamente concessa solo nella prima parte del 2011. Pertanto, al 31 dicembre 2010 il contributo di tale 
struttura è stato rilevato solo a livello di marginalità e non di fatturato. 

I ricavi della Divisione Equipment si attestano, nell'esercizio 2010, ad Euro 11.800 mila, registrando un 
decremento rispetto all'esercizio precedente. Si segnala che il 77% dei ricavi è riferibile al mercato estero, 
mentre il restante 23% al mercato italiano. Tali risultati sono principalmente dovuti alla contrazione delle 
performance del settore farmaceutico. 

I ricavi della Divisione Medical Devices si attestano, nell'esercizio 2010, ad Euro 15.591 mila, di cui il 53% 
riferibile al mercato italiano ed il restante 47% a quello estero, registrando un lieve decremento rispetto 
all'esercizio precedente. Tali risultati sono dovuti principalmente alla riduzione di fatturato nel settore 
dentale, all'effetto negativo sulle vendite in Germania a causa del contenzioso in essere con un concorrente 
ed alla diminuzione dei prezzi medi di vendita dell'ago cannula che si sta registrando sul mercato. Inoltre, le 
vendite hanno risentito del recente ingresso sul mercato di competitor indiani che applicano prezzi molto 
concorrenziali. 
I ricavi della Divisione Contract si attestano, nell'esercizio 2010, ad Euro 62.810 mila, risultando in calo 
rispetto allo stesso periodo dell'esercizio precedente, soprattutto con riferimento alle controllate Cla S.p.A. 
— in concordato preventivo - e Karismedica S.r.l. I139% circa dei ricavi dell'esercizio 2010 della Divisione 
Contract è attribuibile a Cla S.p.A. — in concordato preventivo - e Karismedica S.r.l., il 28% circa ad Aricar 
S.p.A., i cui fatturati sono realizzati quasi esclusivamente nell'ambito del mercato nazionale. La 
diminuzione del fatturato, rispetto al 2009 è dovuta allo slittamento delle tempistiche previste per la 
consegna di importanti forniture (in particolare della commessa relativa al nuovo complesso ospedaliero di 
Bergamo), e alla situazione di sostanziale stagnazione del mercato, in particolare di quello degli arredi di 
RSA e comunità in genere, dovuta alla forte riduzione di finanziamenti sia ad enti pubblici che privati, in 
coincidenza con la situazione di notevole difficoltà fmanziaria che ha caratterizzato numerose regioni. 

Altri ricavi operativi 

2011 Vs 2010 Vs 2009  
Al 31 dicembre 2011 tale voce, pari ad Euro 1.265 migliaia include principalmente sopravvenienze attive 
per Euro 702 mila, altri ricavi operativi per Euro 426 mila e ripresa fondi per Euro 95 mila. 

Al 31 dicembre 2010 tale voce include principalmente sopravvenienze attive per Euro 688 mila, altri ricavi 
operativi per Euro 1.218 mila e utilizzi del fondo svalutazione crediti per Euro 261 mila. 

Al 31 dicembre 2009 tale voce include principalmente sopravvenienze attive per Euro 1.460 mila e altri 
ricavi operativi per Euro 573 mila. 
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Costi per materie prime 

2011 Vs 2010  

Nella tabella seguente si riporta la composizione della voce "Costi per materie prime" per gli esercizi chiusi 
a131 dicembre 2011 e 2010. 

(in migliaia di curo) 31-dic %inc. 31-dic %inc. 
2011 ricavi 2010 ricavi 

Materie prime e semilavorati 13.450 17% 40.156 29% 
Merci 379 0% 5.620 4% 
Prodotti finiti 1.351 2% 3.099 2% 
Altri 88 0% 710 1% 

Totale 15.268 19% 49.585 36% 

La significativa riduzione di tale voce deriva principalmente dalla variazione dell'area di consolidamento. 

2010 Vs 2009 

Nella tabella seguente si riporta la composizione della voce "Costi per materie prime" per gli esercizi chiusi 
al 31 dicembre 2010 e 2009. 

(in migliaia di curo) 31-dic %inc. 31-dic %inc. 
2010 ricavi 2009 ricavi 

Materie prime e semilavorati 40.156 29% 46.058 29% 
Merci 5.620 4% 3.886 2% 
Prodotti finiti 3.099 2% 5.048 3% 
Altri 710 1% 623 0% 

Totale 49.585 36% 55.615 35% 

Costi per servizi e altri costi operativi 

2011 Vs 2010 

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio delle componenti economiche delle voci "Costi per servizi e 
godimento beni di terzi" e "Oneri diversi di gestione" per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010. 
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(in migliaia di euro ) 31-dic % inc. 31-dic % inc. 
2011 ricavi 2010 ricavi 

Provvigioni 903 1% 2.354 2% 
Consulenze 3.847 5% 5.870 4% 
dì cui non ricorrenti 1.278 2% 0% 
Compensi organi sociali e collaboratori 2.669 3% 5.916 4% 

Costi di permanenza in Borsa 59 0% 51 0% 
Facchinaggi 0% 983 1% 
Lavorazioni esterne 359 0% 2.601 2% 
Trasporti 1.243 2% 3.711 3% 
Utenze 2.796 3% 3.414 2% 
Costi di pubblicità 131 0% 429 0% 

Fiere e mostre 357 0% 795 1% 
Prestazioni di asssitenza 731 1% 1.555 1% 

Locazioni 1.907 2% 2.883 2% 
Manutenzioni 491 1% 838 1% 
Assicurazioni 321 0% 454 0% 
Noleggi mezzi di trasporto 138 0% 290 0% 
Canoni di leasing 178 0% 85 0% 
Costi per Global Service 20.899 26% 20.286 15% 
Altri 3.145 4% 4.145 3% 

Totale costi per servizi e godimento beni di terzi 40.174 50% 56.660 41% 

Totale oneri diversi di gestione 2.212 3% 3.290 2% 

La riduzione di tale voce nel corso dell'esercizio 2011 deriva principalmente dalla variazione dell'area di 
consolidamento e nello specifico dall'uscita delle società facenti parti dell'Ex Divisione Contract. 

Nella voce "Consulenze" rientrano i contratti stipulati con i professionisti operativi, tecnici e legali coinvolti 
nella ristrutturazione e nella gestione del processo di concordato preventivo della Società, non ricorrenti per 
complessivi Euro 1.278 mila. 

La voce "Costi per Global Service" comprende i costi relativi al contratto cosiddetto di Global Service 
riguardante la fornitura di servizi per la gestione di RSA, per un importo di complessivi Euro 20.899 mila, 
attribuibili principalmente alle società Icos Gestioni S.r.l. per Euro 19.724 mila e a Teoreo S.r.l. per Euro 
1.175 mila. In relazione ai servizi fruiti dalla Icos Gestioni S.r.l., tali servizi sono stati prestati da una parte 
correlata. 
Alcune delle residenze sanitarie/ospedaliere hanno esternalizzato i principali servizi inerenti la gestione 
quali ad esempio l'assistenza ai pazienti, la mensa, la pulizia dei locali ed il lavaggio della biancheria. Tali 
contratti vedono come controparte società specializzate nella cura degli anziani e capaci di fornire un 
servizio integrato attraverso propri mezzi e personale. Il costo di tale servizio è correlato ai ricavi annui di 
competenza di ciascuna residenza con percentuali di retrocessione specifiche per ognuna di esse e variabili 
durante la vita del contratto. 

I contratti di Global Service garantiscono al Gruppo una marginalità predefinita che è ritenuta dallo stesso 
sufficientemente remunerativa del capitale investito trasferendo a controparti specializzate il rischio della 
gestione operativa della residenza. 

2010 Vs 2009 
Nella tabella seguente si riporta il dettaglio delle componenti economiche delle voci "Costi per servizi e 
godimento beni di terzi" e "Oneri diversi di gestione" per gli esercizi chiusi a131 dicembre 2010 e 2009. 
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(in migliaia di euro ) 31-dic %inc. 31-dic %inc. 
2010 ricavi 2009 ricavi 

Provvigioni -. 2.354  2% 2.560 2% 
Consulenze 5.870 4% 4.944 3% 
Valutazione stock option IFRS _. 32 0% 
Compensi organi sociali e collaboratori 5.916 4% 6.276 4% 
Costi di permanenza in Borsa 51 0% 49 0% 
Facchinaggi 983 I% 1.517 1% 
Lavorazioni esterne 2.601 2% 3.293 2% 
Trasporti 3.711 3% 3.510 2% 
Utenze 3.414 2% 2.759 2% 
Costi di pubblicità 429 0% 717 0% 
Fiere e mostre 795 1% 677 0% 
Prestazioni di asssitenza 1.555 1% 1.608 1% 
Locazioni 2.883 2% 3.102 2% 
Manutenzioni 838 1% 860 1% 
Assicurazioni 454 0% 490 0% 
Noleggi mezzi di trasporto 290 0% 234 0% 
Canoni di leasing 85 0% 262 0% 
Costi per Global Service 20.286 15% 18.137 11% 
Altri 4.145 3% 3.954 2% 

Totale costi per servizi 56.660 41% 54.981 35% 

Totale oneri diversi di gestione 3.290 2% 4.197 3% 

La voce "Costi per Global Service" al 31 dicembre 2010 comprende i costi relativi al contratto Global 
Service riguardante la fornitura di servizi per la gestione di RSA, per un importo di complessivi Euro 
20.286 mila, attribuibili principalmente alle società Icos Gestioni S.r.l. per Euro 18.633 mila e a Teoreo 
S.r.l. per Euro 1.186 mila. In relazione ai servizi fruiti dalla Icos Gestioni S.r.l., tali servizi sono stati erogati 
da parte correlata. 

La voce "Costi per Global Service" al 31 dicembre 2009 comprende i costi relativi al contratto Global 
Service riguardante la fornitura di servizi per la gestione di RSA, per un importo di complessivi Euro 
18.137 mila, attribuibili per Euro 14.114 mila a Icos Gestioni S.r.l., per Euro 1.156 mila a Teoreo S.r.l., per 
Euro 1.967 mila a Previsan S.r.l. e per Euro 900 mila Padana Servizi S.r.l. In alcuni casi tali servizi sono 
erogati da parti correlate. 

Costi per il personale 

2011 Vs 2010 

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio delle componenti economiche della voce "Costi per il 
personale" per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010. 

(in migliaia di euro ) 31-dic %inc. 31-dic %inc. 
2011 ricavi 2010 ricavi 

Salari e stipendi 15.681 19% 21.491 16% 
Oneri sociali 4.892 6% 6.736 5% 
Trattamento di fine rapporto 891 1% 1.285 1% 
Accantonamento fondi pensione e altro 69 0% 92 0% 
Altri costi 638 1% 803 1% 

Totale costi per il personale 22.171 28% 30.407 22% 
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I costi per il personale passano da Euro 30.407 migliaia al 31 dicembre 2010 ad Euro 22.171 migliaia al 31 . 
dicembre 2011. Tale riduzione è dovuta alla flessione dell'organico del Gruppo rispetto al dato al 31 
dicembre 2010, motivata dalla variazione del perimetro di consolidamento del Gruppo ed in particolare 
dalla cessione delle seguenti società: Euroclinic S.r.l. e sue controllate dirette, Domani Sereno Service S.r.l., 
Aricar S.p.A. e la sua controllata diretta Caralis S.r.l., Karismedica S.r.l. e Nicos Group Inc. 

Nella tabella seguente si riporta il numero dei dipendenti del Gruppo per i due esercizi ed il numero al 31 
dicembre 2011 e 2010. 

31-die 
2011 

31-dic 
2010 

Dirigenti 4 8 
Quadri 19 22 
Impiegati 167 296 
Operai 522 541 
Interinali 11 19 

Totale 723 886 

2010 Vs 2009  

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio delle componenti economiche della voce "Costi per il 
personale" per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2010 e 2009. 

(in migliaia di euro ) 31-dic % inc. 31-dic % inc. 
2010 ricavi 2009 ricavi 

Salari e stipendi 21.491 16% 22.053 14% 
Oneri sociali 6.736 5% 6.850 4% 
Trattamento di ime rapporto 1.285 1% 1.256 1% 
Accantonamento fondi pensione e altro 92 0% 76 0% 
Altri costi 803 1% 1.017 1% 

Totale costi per il personale 30.407 22% 31.252 20% 

I costi per il personale passano da Euro 31.252 migliaia al 31 dicembre 2009 ad Euro 30.407 migliaia al 31 
dicembre 2010, con un riduzione di Euro 845 migliaia. Tale riduzione è dovuta alla flessione dell'organico 
del Gruppo rispetto al dato al 31 dicembre 2009, motivata dalla variazione del perimetro di consolidamento 
del Gruppo ed in particolare dalla cessione delle società Croce Gialla S.r.l., Il Buon Samaritano S.r.l. e 
Centro Padre Pio S.r.l., nonché dei dipendenti in forza nella struttura Carlo Steeb, originariamente gestita 
dalla controllata San Benedetto S.r.l. In termini di incidenza percentuale sui ricavi, i costi per il personale 
del 2010 risultano superiori a quelli del 2009 di circa il 2%. 

Nella tabella seguente si riporta il numero dei dipendenti del Gruppo per i due esercizi ed il numero al 31 
dicembre 2010 e 2009. 
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31-dic 
2010 

31-dic 
2009 

Dirigenti 8 5 
Quadri 22 12 
Impiegati 296 279 
Operai 541 664 
Interinali 19 - 

Totale 886 960 

Accantonamenti 

2011 Vs 2010 Vs 2009  

Al 31 dicembre 2011, la voce "Accantonamenti", pari a Euro 2.682 mila, riflette principalmente 
l'accantonamento non ricorrente della Capogruppo dedicato alle spese legali relative al processo di 
concordato preventivo per Euro 1.440 mila, e stanziamenti al fondo svalutazione crediti per Euro 653 mila. 

Al 31 dicembre 2010, la voce "Accantonamenti", pari a Euro 883 mila, riflette principalmente stanziamenti 
al fondo svalutazione crediti e l'accantonamento di parte degli oneri di liquidazione della società controllata 
Isaff S.r.l. 

Al 31 dicembre 2009, la voce "Accantonamenti", pari a Euro 665 mila, riflette principalmente stanziamenti 
al fondo svalutazione crediti. 

Andamento margine operativo lordo per le aree del Gruppo 

2011 Vs 2010 

Nella tabella seguente si riporta la ripartizione del "Margine operativo lordo" di Gruppo suddiviso per area 
di business per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010. 

(in migliaia di euro ) 31-dic % inc. 31-dic %inc. 
2011 ricavi 2010 ricavi 

Margine operativo lordo 
Area Care 505 1% 2.524 5% 
Area Equipment 166 2% 495 4% 
Area Medical Device 3.354 21% 3.371 22% 
Area Contract 1.003 10% (1.843) -3% 
Area Corporate (5.108) - (2.413) - 

Totale margine operativo lordo (SO) 2.134 

Il Margine Operativo Lordo dell'Area Care si attesta, nell'esercizio 2011, ad Euro 505 mila, in calo rispetto 
all'esercizio precedente. 

Al 31 dicembre 2011, il Gruppo Sangro (Sangro Gestioni S.p.A. e San Nicola S.r.l.) hanno evidenziato un 
peggioramento del Margine operativo lordo influenzato dalla svalutazione di crediti per i quali sono emerse 
rilevanti problematiche connesse all'incasso nel corso dell'esercizio 2011 e rettifiche di ricavi per un 
importo che complessivamente ammonta ad oltre 700 mila Euro. La svalutazione fa riferimento a crediti 
verso ASL e privati relativi agli esercizi 2007 — 2010 mentre le rettifiche dei ricavi sono relative ad alcuni 
importi fatturati negli stessi anni e per i quali la ASL di riferimento ha avanzato delle contestazioni. La 
controllata Teoreo S.r.l. ha registrato una riduzione dei costi rispetto allo stesso periodo dell'esercizio 
precedente, giustificato principalmente da una posta registrata nel primo semestre 2010, non presente nel 
2011, e relativa ad adeguamenti tariffari riconosciuti per esercizi precedenti. Tali effetti hanno condotto ad 
un miglioramento a livello di margine operativo lordo per tale controllata. 
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Il Margine operativo lordo dell'Area Equipment si attesta, nell'esercizio 2011, ad Euro 166 mila, 
registrando un decremento rispetto all'esercizio precedente, dovuto principalmente alla contrazione delle 
performance del settore catering. 

Il Margine operativo lordo dell'Area Medical Device si è mantenuto sostanzialmente in linea con quello 
dell'esercizio precedente in termini assoluti ed ha registrato un aumento in termini percentuali rispetto a 
quello dell'esercizio precedente, grazie alle politiche di riduzione dei costi e di razionalizzazioni industriali 
già avviate in precedenza, anche se risulta ancora influenzato dalla sovrapposizione dei costi per affitti del 
sito di Bagnalo Cremasco (cessata a fine marzo 2011) e della sede di Viadana e dai significativi aumenti di 
prezzo che sono stati applicati dai fornitori di componenti plastici, a causa dei rincari generalizzati su queste 
materie e che solo parzialmente sono stati traslati sui clienti finali. 

Il Margine operativo lordo dell'Area Contract nell'esercizio 2011, sostanzialmente costituito dal risultato 
della controllata francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s., risulta positivo per Euro 1.003 mila, risultando 
sostanzialmente in linea con quello dell'esercizio precedente relativa alla sola società francese. Il forte 
decremento complessivo rispetto all'esercizio precedente è dovuto alla riclassifica all'interno della voce 
discontinued operation dei ricavi e dei costi relativi alle società in liquidazione ISAFF S.r.l., Rent Hospital 
S.r.l. e General Service 105 S.r.l., alla società Cla S.p.A. — in concordato preventivo - e alla variazione 
dell'area di consolidamento a seguito della cessione delle partecipazioni nelle società Aricar e sue 
controllate, Karismedica ed Euroclinic e sue controllate. 

Il Margine operativo lordo relativo ad Eukedos risulta negativo per Euro 5.108 mila in quanto, comprende i 
costi di consulenza per la ristrutturazione della Società ed un accantonamento relativo alla stima dei costi 
per la procedura di concordato preventivo. 

2010 Vs 2009 

Nella tabella seguente si riporta la ripartizione del Margine operativo lordo di Gruppo suddiviso per area di 
business per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2010 e 2009. 

(in migliaia di euro ) 31-dic 
2010 

31-die 
2009 

Margine operativo lordo 
Area Care 2.524 5% 4.167 8% 
Area Equipment 495 4% 1.107 8% 
Area Medical Device 3.371 22% 4.190 25% 
Area Contract (1.843) -3% 6.490 8% 
Area Corporate (2.413) (1.704) 

Totale margine operativo lordo 2.134 14.250 

Il Margine operativo lordo dell'Area Care si attesta, nell'esercizio 2010, ad Euro 2.524 mila, in calo rispetto 
all'esercizio precedente. Tale calo è dovuto principalmente: 

• ai costi dell'avviamento di alcune RSA, in particolare delle strutture di Camburzano e Agliè, 
quest'ultima gestita dalla controllata Padana Servizi S.r.l., che nel corso del 2010 non ha raggiunto 
la piena occupazione, con conseguente penalizzazione in termini di fatturato e di marginalità. La 
struttura è stata oggetto di cessione alla fine di dicembre 2010, al fine di dismettere asset che 
presentano redditività negativa; 

• ai costi relativi alle strutture gestite dalla controllata Icos Gestioni S.r.l. In particolare la struttura 
Mater Gratiae è stata acquisita nel mese di maggio 2010, ma la volturazione dell'autorizzazione è 
stata definitivamente concessa nella prima parte del 2011. Pertanto, al 31 dicembre 2010 il 
contributo di tale struttura è stato rilevato solo a livello di marginalità e non di fatturato; 
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• aI fatto che solo in agosto 2010 è entrato in funzione l'ampliamento della struttura di Camburzano, 
facente capo alla controllata Vivere S.r.l., e pertanto i risultati del 2010 risultano influenzati dai 
relativi costi di start up. 

Inoltre nel corso del 2010 il Gruppo ha proceduto alla cessione di strutture non ritenute strategiche che 
presentavano una redditività negativa. In particolare, sono uscite dal perimetro di consolidamento le società 
Il Buon Samaritano S.r.l., Croce Gialla S.r.l., Centro Padre Pio S.r.l., Previsan S.r.l., oltre al ramo d'azienda 
relativo alla struttura Carlo Steeb, originariamente gestita dalla controllata San Benedetto S.r.l. 

Il Margine operativo lordo dell'Area Equipment si attesta, nell'esercizio 2010, ad Euro 495 mila, 
registrando un decremento rispetto all'esercizio precedente, dovuto principalmente alla contrazione delle 
performance del settore farmaceutico. 

Il Margine operativo lordo dell'Area Medical Devices si attesta, nell'esercizio 2010, ad Euro 3.371 mila, 
registrando un decremento rispetto all'esercizio precedente pari ad Euro 819 migliaia. Tale decremento è 
dovuto principalmente alla riduzione di fatturato nel settore dentale, all'effetto negativo sulle vendite in 
Germania a causa del contenzioso in essere con un concorrente ed alla diminuzione dei prezzi medi di 
vendita dell'ago cannula che si sta registrando sul mercato. Inoltre, le vendite hanno risentito del recente 
ingresso sul mercato di competitor indiani che applicano prezzi molto concorrenziali. 

Alla luce di tali situazioni e dei risultati ottenuti nel 2010, la società Delta Med S.r.l. ha attuato una politica 
commerciale volta all'espansione in altri mercati, in particolare quello americano e messicano, ed una 
politica di prodotto volta all'innovazione ed allo sviluppo del brand. 

Inoltre, tale società ha attuato una politica di riduzione dei costi attraverso lo sviluppo della robotica, al fine 
di ridurre il costo del personale, e la concentrazione dei siti produttivi. Nel corso del 2010 è stato chiuso lo 
stabilimento sito in Bagnolo Cremasco. 

Infine, l'esercizio 2010 risulta ancora influenzato da alcuni costi non ricorrenti relativi al completamento 
del processo di riorganizzazione produttiva e logistica iniziato nello scorso esercizio. 

Il Margine operativo lordo dell'Area Contract nell'esercizio 2010 risulta negativo per Euro 1.843 mila, in 
calo rispetto all'esercizio precedente a causa soprattutto alla contrazione del fatturato delle società Cla 
S.p.A. — in concordato preventivo, Karismedica S.r.l. e Isaff S.r.l. 

Il Margine operativo lordo relativo ad Eukedos risulta negativo per Euro 2.413 mila in quanto, costituito 
sostanzialmente dai costi di struttura della Società. 

Ammortamenti e svalutazioni di attività non correnti 
2011 Vs 2010 

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio delle componenti economiche della voce "Ammortamenti e 
svalutazioni di attività non correnti" per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010. 

(in migliaia di euro ) 31-dic %inc. 31-dic %inc. 
2011 ricavi 2010 ricavi 

Ammortamento immobilizzazioni immateriali 374 0% 972 1% 
Ammortamento immobilizzazioni materiali 4.241 5% 5.462 4% 
Svalutazioni Avviamenti 16.747 21% 5.787 4% 
Altre Svalutazioni immobilizzazioni immateriali e materiali 1915 5% 2.976 2% 

Totale 25.277 31% 15.197 11% 

Al 31 dicembre 2011 la voce "Svalutazioni Avviamenti" è costituita dalle svalutazioni effettuate sugli 
avviamenti di alcune società controllate, risultanti dai test di impairment, pari complessivamente ad Euro 
16.747 mila. 
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La voce "Altre Svalutazioni di immobilizzazioni immateriali e materiali" è costituita dalle svalutazioni sulle 
immobilizzazioni materiali di alcune società controllate, risultanti dai test di impairment, pari 
complessivamente ad Euro 3.870 mila, e da altre svalutazioni dell'attivo immobilizzato pari ad Euro 45 
mila. 

La dismissione della voce "Ammortamenti" è dovuta principalmente alla dismissione della Ex Divisione 
Contract. 

2010 Vs 2009 

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio delle componenti economiche della voce "Ammortamenti e 
svalutazioni di attività non correnti" per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2010, e 2009. 

(in migliaia di curo ) 31-dic -  % inc. 31-dic % inc. 
2010 ricavi 2009 ricavi 

Ammortamento immobilizzazioni immateriali 972 1% 784 0% 
Ammortamento immobilizzazioni materiali 5.462 4% 5.356 3% 
Svalutazioni Avviamenti 5.787 4% 2.182 1% 
Altre Svalutazioni immobilizzazioni immateriali e materiali 2.976 2% 66 0% 

Totale 15.197 11% 8.388 5% 

Al 31 dicembre 2010 la voce "Svalutazioni Avviamenti" è costituita dalle svalutazioni effettuate sugli 
avviamenti di alcune società controllate, risultanti dai test di impairment, per i quali si rimanda ad una 
descrizione più dettagliata nella Sezione Prima, Capitolo XX, del Prospetto Informativo pari 
complessivamente ad Euro 5.787 mila e svalutazioni di altre voci dell'attivo immobilizzato per Euro 2.976 
mila. Gli ammortamenti risultano sostanzialmente allineati a quelli registrati nell'esercizio precedente. 

Al 31 dicembre 2009 la voce "Svalutazioni Avviamenti" è costituita dalle svalutazioni effettuate sugli 
avviamenti di alcune società controllate, risultanti dai test di impairment, pari complessivamente ad Euro 
2.038 mila, nonché dalla svalutazione della differenza emersa dal consolidamento di Rent Hospital S.r.l., 
pari ad Euro 144 mila. 

Proventi ed oneri finanziari 

2011 Vs 2010 

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio delle componenti economiche della voce "Proventi ed oneri 
finanziari" per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010. 
(in migliaia di euro ) 31-dic %inc. 31-dic % inc. 

2011 ricavi 2010 ricavi 

Proventi finanziari 
Interessi e commissioni da altri e proventi vari 180 0% 373 0% 
Utili su cambi 0% 3 0% 

Oneri finanziari 
Interessi ed altri oneri finanziari da altri e oneri vari (5.432) -7% (6.462) -5% 
Svalutazione crediti finanziari (3.295) -4% (741) -1% 
Perdite su cambi (2) 0% - 0% 

Totale (8.549) -11% (6.827) -5% 
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Al 31 dicembre 2011 gli oneri finanziari comprendono la quota di interessi "reali" verso gli obbligazionisti 
di Eukedos, pari ad Euro 1,4 milioni, e la quota di costi figurativi correlati all'applicazione del metodo del 
costo ammortizzato allo stesso POC 2007, pari ad Euro 1.411 mila. 

La voce "Svalutazione crediti finanziari" comprende la svalutazione in capo ad Eukedos della caparra 
versata a Arkigest per l'acquisto della partecipazione della società Pianeta Anziani S.r.l., con la quale è 
sorta un contenzioso per la descrizione si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo XX, del Prospetto 
Informativo per Euro 2.850 mila e la svalutazione in capo a Sangro Gestioni S.p.A. di un credito finanziario 
verso la società collegata Il Buon Samaritano S.r.I., pari ad Euro 415 mila. 

2010 Vs 2009 

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio delle componenti economiche della voce "Proventi ed oneri 
finanziari" per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2010 e 2009. 

(in migliaia di euro 31-dic %inc. 31-dic % inc. 
2010 ricavi 2009 ricavi 

Proventi finanziari 
Interessi e commissioni da altri e proventi vari 373 0% 1.238 1% 
Utili su cambi 3 0% 0% 

Oneri finanziari 
Interessi ed altri oneri finanziari da altri e oneri vari (6.462) -5% (6.874) -4% 
Svalutazione crediti finanziari (741) -1% (500) 0% 
Perdite su cambi 0% (20) 0% 

Totale (6.827) -5% (6.156) -4% 

Al 31 dicembre 2010 gli oneri finanziari comprendono la quota di interessi "reali" verso gli obbligazionisti 
di Eukedos, pari ad Euro 1,4 milioni, e la quota di costi figurativi correlati all'applicazione del metodo del 
costo ammortizzato allo stesso POC 2007, pari ad Euro 1.253 mila. 

La voce "Svalutazione crediti finanziari" comprende la svalutazione in capo a Sangro Gestioni S.p.A. di un 
credito finanziario verso la società collegata San Rocco S.r.l., pari ad Euro 259 mila e di un credito verso la 
società Igea per Euro 482 mila. 

Al 31 dicembre 2009 gli oneri finanziari comprendono la quota di interessi "reali" verso gli obbligazionisti 
di Eukedos, pari ad Euro 1,4 milioni, e la quota di costi figurativi correlati all'applicazione del metodo del 
costo ammortizzato allo stesso POC 2007, pari ad Euro 1.129 mila. 

La voce "Svalutazione crediti finanziari" è relativa alla svalutazione in capo a Sangro Gestioni S.p.A. di un 
credito finanziario verso la società Igea S.r.l. 

Imposte sul reddito 

2011 Vs 2010 
(in migliaia di euro ) 31-dic %inc. 31-dic % inc. 

2011 ricavi 2010 ricavi 

Imposte correnti 572 1% 454 0% 

Imposte differite (anticipate) (2.869) -4% (55) 0% 

Totale (2.297) -3% 399 0% 
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Al 31 dicembre 2011 la voce "Imposte differite (anticipate)" comprende lo stanziamento delle imposte sulla 
base del consolidato fiscale che risulta pari complessivamente ad Euro 1.976 mila di imposte anticipate 
derivanti dai risultati imponibili negativi consuntivati nell'esercizio.  delle società partecipanti al consolidato 
fiscale. 

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio della riconciliazione tra le aliquote fiscali teoriche e l'aliquota 
effettiva risultante dai dati di conto economico al 31 dicembre 2011 e 2010: 
(in migliaia di euro ) 31-die 31-dic 

2011 2010 

Reddito ante imposte delle continued operation (33.889) (17.414) 
Aliquota IRES 27,5% 27,5% 

IRES teorica (9.319) (4.789) 

Costo del lavoro 24.401 35.710 
Personale dipendente 22.171 30.407 
Compenso amministratori e collaboratori 2.230 5.303 
Oneri finanziari 5.254 6.086 
Perdite/(utile) da partecipate (17) (650) 
Reddito ante imposte ai fini IRAP (4.251) 23.732 
Aliquota IRAP 3,90% 3,90% 

IRAP teorica 926 

Totale imposizione teorica (9.319) (3.863) 

Imposte contabilizzate a CE (2.297) 399 

Differenza (7.022) (4.262) 

Principali motivazioni della differenza tra imposizione teorica ed 
imposizione effettiva 

Maggiori imposte per indeducibilità svalutazioni attivo immobilizzato (934) 
Maggiori imposte per indeducibilità svalutazione avviamenti (5.467) (1.817) 
Svalutazione immobilizzazioni finanziarie (165) (132) 
Svalutazione crediti finanziari (784) (204) 
Interessi indeducibili (645) (346) 
Eccedenza svalutazione crediti (89) 
Canoni leasing indeducibili (137) 
Svalutazione imposte anticipate su POC esercizi precedenti (467) 
Altre variazioni 642 (739) 

Differenza (7.022) (4.262) 

2010 Vs 2009 
(in migliaia di euro ) 31-dic %inc. 31-clic %inc. 

2010 ricavi 2009 ricavi 

Imposte correnti 454 0% 1.591 l % 

Imposte differite (anticipate) (55) 0% (478) 0% 

Totale 399 0% 1.113 1% 

Al 31 dicembre 2010 la voce "Imposte differite (anticipate)" comprende lo stanziamento delle imposte sulla 
base del consolidato fiscale che risulta pari complessivamente ad Euro 1.480 mila di imposte anticipate 
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derivanti dai risultati imponibili negativi consuntivati nell'esercizio delle società partec ipanti al consolidato 
fiscale. 

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio della riconciliazione tra le aliquote fiscali teoriche e l'aliquota 
effettiva risultante dai dati di conto economico al 31 dicembre 2010 e 2009: 

(in migliaia di curo) 31-dic 31-dic 
2010 2009 

Reddito ante imposte (*) (17.414) (1.750) 

Aliquota IRES 27,5% 27,5% 

IRES teorica (4.789) (481) 

Costo del lavoro 35.710 37.034 
Personale dipendente 30.407 31.252 
Compenso amministratori e collaboratori 5.303 5.782 
Oneri fmanziari 6.086 5.636 
Perdite/(utile) da partecipate (650) 491 
Reddito ante imposte ai fini IRAP 23.732 41.411 
Aliquota IRAP 3,90% 3,90% 

IRAP teorica 926 1.615 

Totale imposizione teorica (3.863) 1.134 

Imposte contabilizzate a CE 399 1.113 

Differenza (4.262) 21 

Principali motivazioni della differenza tra imposizione teorica ed 
imposizione effettiva 

Maggiori imposte per storno fondo imposte differite su rivalutazione macchinari ai 
sensi della Legge n.244/2007 (Legge Finanziaria 2008)- Delta Med S.p.A. 604 
Meggiori imposte per costi stock option non deducibili (9) 
Maggiori imposte per indeducibilità svalutazioni attivo immobilizzato (934) 
Maggiori imposte per indeducibilità svalutazione avviamenti (1.817) (640) 
Svalutazione immobilizzazioni finanziarie (132) 
Svalutazione crediti finanziari (204) 
Interessi indeducibili (346) 
Eccedenza svalutazione crediti (89) 
Canoni leasing indeducibili 
Svalutazione imposte anticipate su P OC esercizi precedenti 
Altre variazioni (739) 66 

Differenza (4.262) 21 

(*) Importo al lordo dell'Utile (perdita) delle DISCONTINUED OPERATION dopo le imposte 

Utile (perdita) da discontinued operation 

2011 Vs 2010  

Al 31 dicembre 2011 l'utile (perdita) da discontinued operation è composto da: 

• sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 31 dicembre 2011, di Cla S.p.A. 
in liquidazione, Isaff S.r.l. in liquidazione, Rent Hospital S.r.l. in liquidazione e General Services 
105 S.r.l. in liquidazione, negativi per Euro 11.694 mila. 
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• sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 31 marzo 2011, di Aricar S.p.A. 
e della sua controllata Caralis S.r.l., positivi per Euro 24 mila; 

• sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 31 marzo 2011, di Euroclinic 
S.r.l. e delle sue controllate, negativi per Euro 5 mila; 

• sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 30 settembre 2011, di Nicos 
Group Inc., negativi per Euro 428 mila; 

• la plusvalenza realizzata in seguito alla cessione di Aricar S.p.A., pari ad Euro 60 mila e la 
minusvalenza realizzata in seguito alla cessione di Euroclinic S.r.l., pari ad Euro 609 mila; 

• l'effetto derivante dalla cessione di Karismedica S.r.l., negativo per Euro 3.244 mila. 

2011 Vs 2010 

Al 31 dicembre 2010 l'utile (perdita) da discontinued operation è composto da: 

• plusvalenza complessiva pari ad Euro 62 mila relativa alla cessione della controllata Croce Gialla 
S.r.l., e dal deconsolidamento della controllata II Buon Samaritano S.r.l.; 

• plusvalenza derivante dalla cessione della società Centro Padre Pio S.r.l. per Euro 514 mila, 

• plusvalenza derivante dalla cessione della società Spid S.p.A. per Euro 42 mila, 

• plusvalenza derivante dalla cessione del ramo d'azienda afferente la gestione della RSA di Agliè 
(TO) pari ad Euro 721 mila, 

• sommatoria aritmetica dei ricavi e dei costi afferenti il ramo d'azienda relativo alla gestione della 
RSA di Agliè (TO) per negativi Euro 414 mila in capo alla società Padana Servizi S.r.l., 

• provento per Euro 414 mila derivante dalla cessione della società Previsan S.r.l. e del ramo 
d'azienda relativo alla RSA di Lombardore (TO), come già ampiamente commentato nella sezione 
"Variazioni area di consolidamento", 

• minusvalenza derivante dalla cessione del ramo d'azienda afferente la struttura Carlo Steeb in 
gestione a San Benedetto S.r.l. per Euro 303 mila, 

• plusvalenza contabilizzata dalla controllata General Services 105 S.r.l. per Euro 1.656 mila 
derivante dalla cessione dell'immobile di Agliè (TO), 

• oneri derivanti della messa in liquidazione della società Isaff S.r.l. per Euro 866 mila. 

Al 31 dicembre 2009 l'utile (perdita) da discontinued operation è composto dalla sommatoria aritmetica dei 
ricavi e dei costi (inclusi gli effetti fiscali) dell'esercizio 2009 delle controllate Croce Gialla S.r.l., Centro 
Padre Pio S.r.l., San Benedetto S.r.l. e Domani Sereno. S.p.A. - in liquidazione. 
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Risultato dell'esercizio, quota di pertinenza di terzi e del Gruppo 

2011 Vs 2010 
(in migliaia di curo) 31-dic 

2011 
31-dic 

2010 
Utile (perdita) dell'esercizio (47.488) (17.813) 
Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) 354 
Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (47.195) (18.167) 

2010 Vs 2009 
(in migliaia di euro ) 31-dic 

2010 
31-dic 

2009 

Utile (perdita) dell'esercizio (17.813) (2.863) 
Utile (perdita) dell'esercizio di terzi 354 567 
Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (18.167) (3.430) 

93 Informazioni riguardanti politiche o fattori di natura governativa, economica, fiscale, monetaria 
o politiche che potrebbero avere, direttamente o indirettamente, ripercussioni significative 
sull'attività dell'Emittente 

Oltre a quanto esplicitato in merito ai fattori di rischio, di cui è fornita evidenza nella Sezione Prima, Capitolo 
IV del Prospetto Informativo, al quale si rimanda per ulteriori informazioni, nonché fatto salvo quanto segue, 
non si evidenziano effetti sostanziali sull'attività dell'Emittente e delle società del Gruppo derivanti da 
politiche o fattori di natura governativa, economica, fiscale, monetaria o politica, nei periodi oggetto di analisi 
nel presente Capitolo. 

L'attuale fase di congiuntura economica e monetaria potrebbe avere nel breve termine direttamente o 
indirettamente ripercussioni sulla attività dell'Emittente e delle società del Gruppo in quanto l'attuale 
situazione di illiquidità in cui versa il sistema finanziario sia a livello nazionale che internazionale potrebbe 
rallentare i piani di sviluppo della Società. 
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CAPITOLO X - RISORSE FINANZIARIE 

Nel presente Capitolo è riportata l'analisi della situazione finanziaria del Gruppo Eukedos per i periodi di tre 
mesi chiusi al 31 marzo 2012 e 2011 e per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009. 

Le informazioni economiche e patrimoniali riportate nel presente Capitolo sono state estratte dai seguenti 
documenti: 

resoconto intermedio di gestione del Gruppo per il periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2012, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione dell'Emittente in data 15 maggio 2012; 

bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 4 aprile 2012; 

bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 23 marzo 2011; e 

bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 26 marzo 2010. Il resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2012 non è 
stato assoggettato a revisione contabile da parte della Società di Revisione. 

I bilanci consolidati per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 sono stati assoggettati a 
revisione contabile da parte della Società di Revisione che ha emesso le proprie relazioni rispettivamente in 
data 23 aprile 2012, 4 aprile 2011 e 14 aprile 2010. Tali relazioni sono riportate in Appendice al presente 
Prospetto Informativo. 

Le informazioni finanziarie di seguito riportate devono essere lette congiuntamente ai documenti sopra 
menzionati, inclusi mediante riferimento nel presente Prospetto Informativo ai sensi dell'articolo 11, comma 
2, della Direttiva 2003/71/CE e dall'articolo 28 del Regolamento 809/2004/CE. Inoltre, tali documenti sono 
disponibili sul sito internet dell'Emittente (www.eukedos.it). 

Le informazioni finanziarie di seguito riportate, inoltre, devono essere lette congiuntamente a quelle riportate 
nella Sezione Prima, Capitoli III, IX e XX del Prospetto Informativo. 

10.1 Risorse finanziarie e struttura di finanziamento dell'Emittente e del Gruppo 

Nella tabella seguente è riportata la composizione della posizione finanziaria netta del Gruppo aggiornata al 
31 marzo 2012, raffrontata con la posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2011, determinate secondo i 
principi IFRS ed elaborate secondo le raccomandazioni del CESR. 
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(in migliaia di euro) 31-mar 31-die 

2012 2011 

A. Disponibilità liquide 5.541 5.603 

H Titoli e altre attività finanziarie 16 16 

C. Liquidità (A+13) 5557 5.619 

D. Crediti finanziari correnti 3385 4332 

E. Debiti bancari correnti (21.308) (19.681) 

F. Parte corrente dell'indebitamento non corrente (8.899) (8.535) 

di cui garantiti (3.171) (2.937) 

di cui non garantiti (5.728) (5.598) 

G. Obbligazioni emesse (29.011) (28263) 

H. Altri debiti finanziari correnti (2.111) (2.785) 

1. Indebitamento finanziario corrente (E+F+G+H) (61329) (59.264) 

J. Indebitamento finanziario corrente netto (1+C+D) (52387) (49313) 

K. Debiti bancari non correnti (24229) (24.988) 

di cui garantiti (20.157) (20.533) 

di cui non garantiti (4.072) (4.955) 

L. Obbligazioni emesse O O 

M. Altri debiti finanziari non correnti (5.995) (6.357) 

N. Indebitamento finanziario non corrente (K+L+M) (30224) (31345) 

O. Indebitamento finanziario netto (J+N) (82.611) (80.658) 

Nella tabella seguente è riportata la composizione della posizione finanziaria netta consolidata del Gruppo al 
31 dicembre 2011, al 31 dicembre 2010 e al 31 dicembre 2009, determinata secondo i principi IFRS ed 
elaborata secondo le raccomandazioni del CESR. 

119 



(in migliaia di curo) 31-dic 

2011 

31-dic 

2010 

31-dic 

2009 

A. Disponibilità liquide 

B. Titoli e altre attività finanziarie 

5.603 

16 

 9257 

10.019 

8.601 

10.021 

C. Liquidità (A+B) 5.619 19176 18.622 

D. Crediti finanziari correnti 4332 7.276 7.806 

E. Debiti bancari correnti (19.681) (31.089) (42.051) 

F. Parte corrente dell'i ndebitamento non corrente (8.535) (11.395) (6.358) 

di cui garantiti (2.937) (5.883) (1.800) 

di cui non garantiti (5.598) (5.512) (4.558) 

G. Obbligazioni emesse (28.263) 0 (228) 

H. Altri debiti fmanziari correnti (2.785) (14.488) (13.232) 

I. Indebitamento finanziario corrente (E+F-FG+11) (59164) (56.972) (61.869) 

3. Indebitamento finanziario corrente netto (1+C+D) (49313) (30.420) (35.441) 

K. Debiti bancari non correnti (24.988) (29.968) (36.780) 

cfr cui garantiti (20.533) (19.650) (26.567) 

di cui non garantiti (4,955) (10.318) (10.213) 

L Obbligazioni emesse 0 (25.451) (24.198) 

M. Altri debiti finanziari non correnti (6.357) (11.751) (14.019) 

N. Indebitamento finanziario non corrente (K+L+M) (31345) (67.170) (74.997) 

O. Indebitamento finanziario netto (J+N) (80.658) (97590) (110.438) 

Si segnala che in data 6 dicembre 2011, in conformità a quanto previsto dal Piano Industriale e dalla Proposta 
di Concordato, la Società ha sottoscritto con Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banca Popolare di Lodi 
S.p.A.. contratti di finanziamento per la concessione di nuove risorse finanziarie per complessivi Euro 9,8 
milioni. In particolare, sono state concesse linee di credito per cassa per un ammontare complessivo di Euro 5 
milioni (utilizzate per circa Euro 2,5 milioni al 31 dicembre 2011) e linee di credito per firma per un 
ammontare complessivo di Euro 4,8 milioni nell'interesse della controllata Zerotresei S.r.l. 

Ai sensi e per gli effetti dell'art. 182-quater della Legge Fallimentare, i crediti derivanti da tali contratti di 
finanziamento sono prededucibili ai sensi dell'art. 111 della Legge Fallimentare in quanto: i) le linee di 
credito sono state concesse in funzione della presentazione della domanda di ammissione al Concordato 
Preventivo; ii) esse sono previste dal piano concordatario; e iii) la prededuzione delle stesse è stata 
espressamente disposta nel provvedimento del 25 ottobre 2011 con cui il Tribunale di Reggio Emilia ha 
accolto la domanda di ammissione al Concordato Preventivo. 

Si segnala, inoltre, che a fronte della situazione di tensione finanziaria venutasi a creare in particolare nella 
seconda parte dell'esercizio 2011, la società controllata Icos Impianti Group S.p.A. ha avviato trattative con 
gli istituti finanziatori che hanno portato nel mese di marzo 2012 all'ottenimento di una moratoria di fatto 
sulle scadenze dei finanziamenti a medio termine ed al ripristino delle linee commerciali già in essere al 30 
novembre 2011. Inoltre, relativamente a tale società controllata è attualmente in corso una più ampia 
discussione volta alla definizione di un piano di risanamento ex art. 67, comma 3, lettera d) della Legge 
Fallimentare. 

I debiti verso obbligazionisti riflettono esclusivamente la stima, mediante applicazione del metodo del costo 
ammortizzato, della passività finanziaria al 31 dicembre 2011 relativa al POC 2007, riclassificato 
nell'esercizio a breve termine in considerazione della scadenza dello stesso. 

L'importo nominale complessivo del POC 2007 era pari a Euro 28.000.000 e l'importo nominale individuale 
delle Obbligazioni 2007 era pari a Euro 2,80, mentre il numero delle Obbligazioni 2007 era fissato in 
10.000.000 e il tasso di interesse fisso annuo lordo era pari al 5%. 
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Come ampiamente illustrato nel presente Prospetto Informativo, tale POC 2007 è stato oggetto di 
un'importante ristrutturazione nell'ambito della procedura di Concordato Preventivo. 

I debiti verso obbligazionisti includono inoltre il debito per interessi, maturati neI 2011 e non pagati alla 
scadenza naturale della rata di novembre 2011. 

Si segnala che sul POC 2007 non sono in essere covenant. 

Per maggiori informazioni si rinvia la Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.1.5 del Prospetto Informativo. 

Si riporta di seguito la descrizione dei principali mutui e finanziamenti in essere alla Data del Prospetto 
Informativo. 

Area Medical Devices 

finanziamento incorporato nel 2005 da Delta Med S.r.l. nell'ambito dell'operazione di fusione per 
incorporazione dell'ex-controllante Infusion Technologies S.p.A.. Tale contratto di finanziamento, per 
originari Euro 9 milioni, stipulato nel dicembre 2004 dalla controllata Infusion Technologies S.p.A. al 
fine di dispone delle risorse fmanziarie necessarie per l'acquisizione della società, prevede, quale 
garanzia a favore della banca finanziatrice (MPS Banca per l'Impresa S.p.A. e CentroBanca S.p.A.) il 
pegno sulla quota della società. Al 31 dicembre 2011 la quota corrente è pari ad Euro 595 mila mentre 
quella non corrente a Euro 1.500 mila. Si segnala che il 20 dicembre 2011 è stata ottenuta la 
rimodulazione di tale finanziamento con l'allungamento della scadenza fino a 24 mesi; 

finanziamento a medio termine stipulato da Delta Med S.r.l. con MPS Banca per l'Impresa S.p.A. in 
data 28 aprile 2006, destinato a finanziare l'acquisizione delle quote di Dirra S.r.l., pari ad Euro 2.400 
mila. AI 31 dicembre 2011, la quota corrente è pari ad Euro 364 mila e quella non corrente ad Euro 563 
mila; 

- finanziamento stipulato da Delta Med S.r.l. con Unicredit S.p.A. nel giugno 2007 per finanziare 
l'acquisizione della restante quota, pari al 40% del capitale sociale, di Dirra S.r.l., per complessivi Euro 
2 milioni. Al 31 dicembre 2011, la quota corrente è pari ad Euro 227 mila e quella non corrente ad Euro 
488 mila; 

finanziamento stipulato da Delta Med S.r.l. con Unicredit S.p.A. nell'esercizio 2007 per Euro 400 mila. 
Al 31 dicembre 2011 la quota corrente è pari ad Euro 40 mila e quella non corrente ad Euro 128 mila; 

finanziamento stipulato da Delta Med S.r.l. con Banca Popolare dell'Emilia Romagna S.c.p.A. 
nell'ottobre 2010 per Euro 1 milione. Al 31 dicembre 2011 la quota corrente è pari a Euro 197 mila e 
quella non corrente Euro 571 mila; 

finanziamento stipulato da Delta Med S.r.l. con CRA — Banca di Credito Cooperativo S.c.p.A. nel 
gennaio 2009 per Euro 500 mila. Al 31 dicembre 2011 la quota corrente è pari a Euro 65 mila e quella 
non corrente Euro 358 mila; 

altri finanziamenti stipulati originariamente dalla società Dirra S.r.l., fusa nel corso del 2007 in Delta 
Med S.r.l., con MPS Banca per l'Impresa S.p.A. Al 31 dicembre 2011 le quote correnti dei suddetti 
finanziamenti sono pari ad Euro 27 mila. 

Area Equipment 

n. 2 mutui ipotecari relativi ad Icos Impianti Group S.p.A. sottoscritti con Mediocredito FVG e con 
Banca Nazionale del Lavoro S.p.A.: il primo sottoscritto nel 2007 per l'acquisto di un immobile e un 
secondo ottenuto nel 2010 per riequilibrare l'esposizione finanziaria tra breve e lungo termine. A 
garanzia di tali finanziamenti è stato iscritta ipoteca sull'immobile di Zoppola. Al 31 dicembre 2011 la 
quota corrente complessiva sui mutui ipotecari risulta pari ad Euro 1.176 mila e la quota non corrente 
complessiva pari ad Euro 324 mila. Gli altri finanziamenti non garantiti in capo ad Icos Impianti Group 
S.p.A. presentano al 31 dicembre 2011 una quota corrente per Euro 791 mila e una quota non corrente 
per Euro 56 mila. 

121 



Area Care 

finanziamento stipulato dalla società Sangro Gestioni S.p.A. con Unicredit Banca S.p.A. Al 31 
dicembre 2011 la quota corrente risulta pari ad Euro 108 mila e la quota non corrente ad Euro 56 mila; 

fmanziamento stipulato dalla società San Nicola s.r.l. con la Banca di Credito Cooperativo di Roma 
S.c.p.A. Al 31 dicembre 2011 le quote correnti dei suddetti finanziamenti sono pari ad Euro 21 mila e le 
quote non correnti ad Euro 304 mila; 

la società Vivere S.r.l. ha in essere un finanziamento a lungo termine contratto con la Banca Popolare di 
Novara S.p.A. in data 29 novembre 2005, con scadenza 31 dicembre 2026. Il mutuo era stato 
originariamente stipulato da Solidarietas S.r.l. al fine di acquistare l'immobile sito in Castellazzo  
Bormida (AL). L'importo complessivamente deliberato dall'istituto finanziatore è pari ad Euro 2 
milioni, mentre l'erogato al 31 dicembre 2011 ammonta a Euro 1.250 mila di cui la quota corrente è 
pari ad Euro 66 mila mentre la quota non corrente è pari ad Euro 1.184 mila. A garanzia del 
finanziamento concesso, l'istituto fmanziatore ha iscritto un'ipoteca sull'immobile di Castellazzo 
Bormida (AL) per l'importo complessivo di Euro 4 milioni; 

la società Vivere S.r.l. ha in essere un contratto di finanziamento a lungo termine, originariamente 
stipulato da Solidarietas S.r.l. con l'istituto bancario Monte dei Paschi di Siena in data 7 settembre 
2006, con scadenza 31 luglio 2027, destinato a fmanziare la realizzazione di un programma di 
investimenti riguardanti le opere da effettuare nella struttura di Camburzano (BI). L'importo deliberato 
è pari ad Euro 8.500 mila, interamente erogato alla data del 31 dicembre 2011 di cui la quota corrente è 
pari ad Euro 631 mila (di cui interessi passivi per Euro 309 mila) mentre la quota non corrente è pari ad 
Euro 8.178 mila. A garanzia del finanziamento concesso, Monte dei Paschi di Siena ha iscritto 
un'ipoteca sugli immobili di Camburzano (BI) e Castellazzo Bormida (AL) per l'importo complessivo 
di Euro 17 milioni; 

- la società Vivere S.r.l. ha in essere un finanziamento, originariamente ottenuto da Solidarietas S.r.l. alla 
fine dell'esercizio 2006 dalla Regione Valle d'Aosta, al fine di realizzare lavori di ampliamento nella 
struttura di Donnas (AO). Al 31 dicembre 2011 l'importo residuo delle sovvenzioni bancarie risulta 
essere pari ad Euro 661 mila di cui quota corrente è pari ad Euro 60 mila mentre la quota non corrente è 
pari ad Euro 601 mila. 

- la società Vivere S.r.l. ha in essere un contratto di finanziamento a lungo termine, con scadenza agosto 
2012, originariamente stipulato da Solidarietas S.r.l. nel marzo 2008 con l'istituto bancario Cassa di 
Risparmio di Biella e Vercelli S.p.A., destinato a finanziare la realizzazione dei lavori di 
ristrutturazione del terzo piano dell'immobile di Camburzano (BI). Il finanziamento è stato concesso 
per complessivi Euro 138 mila. Al 31 dicembre 2011 l'importo residuo è pari ad Euro 38 mila di cui la 
quota corrente è pari ad Euro 14 mila mentre la quota non corrente è pari ad Euro 24 mila; 

la società Vivere S.r.l. ha stipulato in data 24 dicembre 2009 un contratto di finanziamento a lungo 
termine, con scadenza dicembre 2014 con l'istituto bancario Cassa di Risparmio di Biella e Vercelli 
S.p.A., destinato a finanziare la realizzazione dell'ampliamento della struttura di Camburzano (BI). Il 
finanziamento è stato concesso per complessivi Euro 400 mila. Al 31 dicembre 2011 il debito residuo è 
pari ad Euro 248 mila di cui la quota corrente è pari ad Euro 80 mila mentre la quota non corrente è pari 
ad Euro 168 mila; 

- la società Vivere S.r.l. ha ottenuto nel mese di agosto 2008 un finanziamento agevolato per complessivi 
Euro 46 mila, con scadenza agosto 2012. Al 31 dicembre 2011 il debito residuo di Euro 9 mila è 
costituito da una quota corrente, pari ad Euro 9 mila; 

- la società Gestioni RSA S.r.l., nel mese di maggio 2008, ha contratto un finanziamento di Euro 6 
milioni con la Banca Popolare di Lodi S.c.p.A. per finanziare parzialmente l'acquisizione delle quote di 
Icos Gestioni S.r.l. In seguito all'operazione di fusione per incorporazione inversa di Gestioni RSA 
S.r.l. in Icos Gestioni S.r.l. tale debito è stato trasferito a quest'ultima. Alla data del 31 dicembre 2011 il 
debito residuo ammonta a Euro 6.056 mila, di cui una quota non corrente pari a Euro 5.980 mila 
rappresentativa del solo capitale, la cui restituzione decorrerà dal 30 settembre 2013 in seguito 
all'ottenimento della rimodulazione del finanziamento che prevede un allungamento di due anni del 
periodo di ammortamento, ed Euro 76 mila per interessi quale quota corrente. A garanzia del debito 
Gestioni RSA S.r.l. aveva costituito sulla quota sociale di sua proprietà della controllata Icos Gestioni 
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S.r.l., pari al 100% del capitale sociale, un pegno a favore della banca concedente. In relazione all'atto 
di fusione sopra menzionato, l'intero capitale sociale di Icos Gestioni S.r.l. rimane assoggettato al 
pegno già costituito a favore della stessa banca; 

la società Teoreo S.r.l., nel mese di giugno 2008, ha stipulato un mutuo chirografario di Euro 4 milioni, 
concesso dalla Banca della Campania S.p.A. con scadenza il 27 giugno 2015. A garanzia dello stesso è 
stato concesso atto di costituzione in pegno di quote societarie, con cui le società Teofin S.r.l. ed 
Eukedos concedevano in pegno pro-quota le loro partecipazioni in Gestioni dell'Irpinia S.r.l., mentre la 
società Gestioni dell'Irpinia S.r.l. concedeva in pegno l'intera sua quota di partecipazione in Teoreo 
S.r.l.; in data 17 settembre 2008 è stato iscritto nel Registro delle Imprese di Avellino l'atto di fusione 
per incorporazione della società Gestioni Dell'Irpinia S.r.l. in Teoreo S.r.l., pertanto il pegno di Teofin 
S.r.l. ed Eukedos è costituito sulle quote di Teoreo S.r.l. Con atto separato ad ulteriore garanzia del 
mutuo è stato costituito un pegno rappresentato da un libretto di risparmio rilasciato dalla società 
Teoreo S.r.l. per Euro 500 mila ed è stata rilasciata da parte della Società una lettera di patronage che 
impegna la Società stessa a (i) non ridurre o cedere la propria partecipazione in Teoreo e (iz) a far sì che 
Teoreo sia amministrata in modo da poter regolarmente adempiere alle proprie obbligazioni nei 
confronti della suddetta banca ed a fare quanto necessario perché Teoreo mantenga le proprie 
disponibilità finanziarie in modo da poter soddisfare le obbligazioni assunte nei confronti della 
medesima banca. In data 22 febbraio 2011 il mutuo è stato rinegoziato, con proroga della scadenza al 
27 gennaio 2019. AI 31 dicembre 2011 la quota corrente è pari ad Euro 342 mila mentre la quota non 
corrente risulta pari ad Euro 2.447 mila; 

- la società Teoreo S.r.l., ha in essere dall'anno 2003 un mutuo ipotecario, concesso della Banca Popolare 
di Bari S.c.p.A. e scadente il 31 marzo 2018, relativo all'immobile di Montefalcione (AV) sede della 
struttura gestita dalla società. A garanzia del finanziamento concesso è stata iscritta un'ipoteca 
sull'immobile di proprietà per la somma di Euro 4,2 milioni. Al 31 dicembre 2011 la quota corrente è 
pari ad Euro 51 mila mentre la quota non corrente risulta pari ad Euro 920 mila. 

Ex Area Contract 

- taluni fmanziamenti stipulati dalla società Ateliers Du Haut Forez S.a.s. per un valore complessivo di 
Euro 178 mila; 

finanziamenti vari stipulati da Cla S.p.A. in concordato preventivo. Al 31 dicembre 2011 le quote 
correnti dei suddetti finanziamenti sono pari ad Euro 1.718 mila e le quote non correnti ad Euro 511 
mila. 

Eukedos 

La Società ha sottoscritto, con taluni istituti finanziatori, diversi contratti di finanziamento. 

In particolare: 

- nel mese di maggio 2008, ha stipulato un contratto di finanziamento con l'istituto bancario UBI - Banca 
Popolare di Bergamo S.p.A. Il finanziamento è stato concesso per complessivi Euro 2 milioni e prevede 
il rimborso in 48 rate mensili costanti. Al 31 dicembre 2011 il debito residuo è costituito dalla sola 
quota corrente pari ad Euro 564 mila; 

un mutuo chirografario stipulato con la Banca Popolare dell'Emilia Romagna per Euro 1,5 milioni, con 
scadenza nell'esercizio 2012; Al 31 dicembre 2011 il debito residuo, pari a Euro 761 mila, è stato 
interamente considerato a breve termine in quanto l'istituto di credito ha comunicato la decadenza dal 
beneficio del termine; 

un finanziamento hot money con la Banca Nazionale del Lavoro S.p.A. per Euro 500 mila, considerato 
interamente a breve termine; 

- un mutuo chirografario stipulato con la Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. per un valore 
complessivo di Euro 1,3 milioni. Al 31 dicembre 2011 la quota corrente è pari ad Euro 851 mila mentre 
la quota non corrente è pari ad Euro 449 mila. 
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Sono di seguito dettagliati i debiti verso società di leasing: 

la società Icos Impianti Group S.p.A. è titolare di un contratto di leasing immobiliare su fabbricato e di 
alcuni contratti di leasing su beni strumentali, da cui si ricavano, al 31 dicembre 2011, debiti per Euro 
767 mila; 

la società Ateliers Du Haut Forez S.a.s. è titolare di un contratto di leasing immobiliare e al 31 
dicembre 2011 risultano debiti pari ad Euro 1.779 mila; 

- la società Delta Med S.r.l. ha effettuato nel corso dell'esercizio 2009 importanti investimenti correlati 
all'apertura del nuovo sito produttivo, che sono stati in parte finanziati mediante la sottoscrizione di tre 
contratti di locazione finanziaria e due contratti di lease back. I contratti hanno una scadenza che varia 
dal 31 ottobre 2014 al 31 marzo 2016, mentre l'importo finanziato è stato destinato in parte alla 
realizzazione del nuovo stabilimento ed alla costruzione della camera bianca al suo interno e, per il 
residuo, all'acquisto di nuovi macchinari. Nel corso del 2010 sono stati stipulati ulteriori due contratti 
di locazione finanziaria, di cui un contratto di lease back relativo ad un macchinario costruito 
internamente, mentre nel corso del 2011 è stato stipulato un nuovo leasing sempre relativo ad un nuovo 
macchinario. Al 31 dicembre 2011 complessivamente i debiti verso le società di leasing ammontano a 
Euro 2.966 mila. 

- la società Icos Gestioni S.r.l. ha in essere contratti di leasing per l'acquisto di mobili ed arredi 
industriali nelle RSA in gestione. Per questi contratti, al 31 dicembre 2011, si rilevano debiti per Euro 
743 mila; 

- la società Vivere S.r.l. ha stipulato nel corso dell'esercizio 2009, contratti di leasing per l'acquisto di 
mobili e arredi relativi alla struttura, in fase di completamento, sita in Camburzano (BI). Al 31 
dicembre 2011 i debiti verso società di leasing ammontano a Euro 472 mila. 

Financial covenants su finanziamenti 
Si fornisce qui di seguito una breve descrizione dei principali contratti di finanziamento che prevedono il 
rispetto di parametri finanziari, per i quali non si rilevano situazioni di criticità ad eccezione di quanto 
descritto in precedenza in relazione ad un finanziamento di Icos Impianti Group S.p.A. 

In data 2 dicembre 2004 è stato stipulato un contratto di finanziamento a medio termine tra Infusion 
Technologies S.p.A. (fusasi per incorporazione in Delta Med S.r.l.) e gli istituti di credito MPS Banca per 
l'Impresa S.p.A. e Centrobanca Banca di Credito Finanziario e Mobiliare S.p.A., per un importo massimo 
complessivo pari a Euro 9 milioni. Il finanziamento è stato destinato, in misura preponderante, a finanziare 
l'operazione di management buy-out su Delta Med S.r.l. effettuata a fine 2004 e, per la parte residua, alle 
esigenze di capitale circolante. Tale finanziamento prevede, in linea con la prassi di mercato, una serie di 
limitazioni in capo alla società tra le quali si cita quella di non effettuare operazioni straordinarie. In aggiunta 
tale contratto prevede il rispetto di alcuni parametri finanziari, recentemente modificati in seguito alla 
sottoscrizione, in data 20 dicembre 2011, di un accordo di rimodulazione del debito che ha previsto 
l'allungamento a 24 mesi ed in particolare al 31 dicembre 2011: 

• un rapporto tra posizione finanziaria netta e patrimonio netto minore o uguale di 1,20; 

• un rapporto tra posizione finanziaria netta ed EBITDA minore o uguale di 3,50; 

• un rapporto tra EBITDA e oneri finanziari maggiore di 7; 

• un valore massimo delle Capital Expenditures pari ad Euro 2.000.000. 

L'accordo di rimodulazione del debito fissa oltremodo il livello dei covenants per gli esercizi 2012 e 2013, 
portando il valore del rapporto tra posizione finanziaria netta e patrimonio netto a 1,10 nel 2012 e nel 2013, il 
valore del rapporto tra posizione finanziaria netta ed EBITDA a 3,25 nel 2012 e 2,75 nel 2013, il valore del 
rapporto tra EBITDA e oneri finanziari a 7,5 nel 2012 e 8 nel 2013. Il rispetto di tali covenants è verificato 
con cadenza annuale (31 dicembre). 

Il mancato rispetto di due parametri su quattro determina una variazione delle condizioni applicate ed in 
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particolare un maggior costo del finanziamento pari allo 0,2%, fino al raggiungimento di un tetto massimo del 
2%. Alla Data del Prospetto Informativo non emergono sostanziali criticità in merito a tali covenants. 
In data 28 aprile 2006 è stato stipulato un contratto di finanziamento a medio termine tra Delta Med S.r.l. e 
MPS Banca per l'Impresa S.p.A., per un importo pari a complessivi Euro 4 milioni, destinato a finanziare 
l'acquisizione delle quote di Dirra S.r.l. da parte di Delta Med S.r.l. Erogato per Euro 2.400.000 al momento 
dell'acquisto del 60% di Dirra S.r.l., comprendeva anche un credito di firma di Euro 1.600 mila in favore di 
Dfend, finalizzato all'acquisto della restante quota del 40% di Dirra S.r.l. 

Tale finanziamento prevede, in linea con la prassi di mercato, una serie di limitazioni in capo alla società tra 
le quali si cita quella di non effettuare operazioni straordinarie. In aggiunta tale contratto prevede il rispetto di 
quattro parametri finanziari ed in particolare: 

• un rapporto tra posizione finanziaria netta e patrimonio netto minore o uguale di 1,20; 

• un rapporto tra posizione finanziaria netta ed EBITDA minore o uguale di 3,50; 

• un rapporto tra EBITDA e oneri finanziari maggiore di 7; 

• un valore massimo delle Capital Expenditures pari ad Euro 2.000.000. 

In analogia a quanto indicato per il precedente finanziamento, è stato fissato oltremodo il livello dei covenants 
per gli esercizi 2012 e 2013, portando il valore del rapporto tra posizione fmanziaria netta e patrimonio netto a 
1,10 nel 2012 e nel 2013, il valore del rapporto tra posizione finanziaria netta ed EBITDA a 3,25 nel 2012 e 
2,75 nel 2013, il valore del rapporto tra EBITDA e oneri finanziari a 7,5 nel 2012 e 8 nel 2013. 

Il rispetto di tali covenants è verificato con cadenza annuale (31 dicembre). 

Il mancato rispetto di due parametri su quattro comporterà un addizionale dello 0,25% per il primo periodo e 
la decadenza del termine per due periodi consecutivi. 

Alla Data del Prospetto Informativo non emergono sostanziali criticità in merito a tali covenants. 
Nel mese di giugno 2007 è stato stipulato tra Delta Med S.r.l. e MCCMediocredito Centrale S.p.A. un 
contratto di finanziamento per fmanziare l'acquisizione della restante quota, pari al 40% del capitale sociale, 
di Dirra S.r.l., per complessivi Euro 2 milioni, come precedentemente indicato. Tale finanziamento prevede il 
rispetto di tre parametri finanziari ed in particolare: 

• un rapporto tra posizione fmanziaria netta e patrimonio, netto minore di 9; 

• un rapporto tra posizione finanziaria netta ed EBITDA minore di 3,5; 

• un rapporto tra patrimonio netto e attivo maggiore di 0,2. 

Il rispetto di tali covenants è verificato con cadenza annuale (31 dicembre). 

Il mancato rispetto di tutti e tre i parametri darà facoltà alla banca di ritenere risolto il contratto, salvo nuovo 
accordo. Alla Data del Prospetto Informativo non emergono sostanziali criticità in merito a tali covenants. 
In data 11 giugno 2010 è stato stipulato un contratto di finanziamento tra la Icos Impianti Group S.p.A. e la 
Banca Nazionale del Lavoro, per originari Euro 1,2 milioni (debito residuo al 31 marzo 2012 pari ad Euro 960 
mila), richiesto per riequilibrare la posizione finanziaria netta della società nonché per coprire parzialmente i 
costi di ristrutturazione dell'immobile, Tale finanziamento prevede il rispetto di una serie di parametri 
fmanziari da parte della società ed il mancato rispetto, anche di uno solo di essi, determina la risoluzione 
automatica dello stesso. I parametri oggetto di verifica sono indici di bilancio, quali il rapporto tra il 
patrimonio netto e l'attivo non inferiore al 15%, il rapporto tra oneri finanziari lordi e ricavi non superiore al 
3%, il rapporto tra Margine Operativo Lordo ed il valore della produzione non inferiore al 6%. 

Il rispetto di tali covenants è verificato con cadenza annuale (31 dicembre). 

Alla Data del Prospetto Informativo, la società non ha rispettato due dei tre covenants previsti sul 
finanziamento, in particolare: il rapporto tra le grandezze del patrimonio netto e dell'attivo risulta essere circa 
lo 1,6% ed il rapporto tra Margine Operativo Lordo e valore della produzione risulta essere circa il 2,7%. Tale 
evento in ottemperanza allo IAS 1, pur avendo raggiunto con l'ente erogatore un accordo informale di non 
richiedere il pagamento anticipato della passività, ha comportato la classificazione della passività come 
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"corrente". 

In data 6 dicembre 2011 la Società ha sottoscritto con Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banca Popolare. di 
Lodi S.p.A. contratti di finanziamento per la concessione di nuove risorse finanziarie per complessivi Euro 
9,8 milioni. In particolare, sono state concesse linee di credito per cassa per un ammontare complessivo di 
Euro 5 milioni (utilizzate per circa Euro 4 milioni al 31 marzo 2012) e linee di credito per firma per un 
ammontare complessivo di Euro 4,8 milioni nell'interesse della controllata Zerotresei S.r.l. 

Tali contratti prevedono il rispetto, tra l'altro, di determinati parametri finanziari (c.d. financial covenants) su 
base annuale (31 dicembre) a partire dalla data dell'Omologa, in linea con quanto previsto nel Piano 
Industriale e che prevedono normali margini di tolleranza in ipotesi di sforamento, tra i quali: 

Esercizio Sociale PFN/EBITDA PFNIPN 

2012 < 8,2x N/A 

2013 < 6,3x N/A 

2014 <3,3x N/A 

La Società si è impegnata entro il 90° giorno successivo alla data dell'Omologa a (i) comunicare per iscritto 
alle banche finanziatrici in merito ad eventuali aggiustamenti e/o integrazioni del Piano Industriale e (iz) 
determinare, in accordo con le banche finanziatrici e sulla base di eventuali aggiustamenti e/o integrazioni del 
Piano Industriale, eventuali modifiche dei rapporti PFN/EBITDA e PFN/PN. Alla Data del Prospetto 
Informativo si segnala che tali eventuali aggiustamenti non sono ancora stati determinati. 

Con riferimento agli oneri connessi al Concordato Preventivo si segnala che, nel mese di agosto 2011, 
l'Emittente aveva appostato un fondo per gli oneri e le spese connessi alla procedura di concordato. Alla Data 
del Prospetto Informativo sono stati pagati circa il 64% degli oneri connessi alla procedura di concordato e 
l'Emittente ritiene che tale fondo sia sufficiente a far fronte alle restanti spese connesse alla stessa. Si segnala 
inoltre che è in corso di adempimento il pagamento della classe costituita dai creditori privilegiati e della 
classe 3 degli altri creditori chirografari. 

Con riferimento alle posizioni debitorie scadute del Gruppo alla data del 31 maggio 2012 si segnala, con la 
precisazione che tale informativa include gli effetti contabili derivanti dall'Omologa, che: 

- i debiti finanziari scaduti sono pari ad Euro 6.262 mila; 

- i debiti commerciali scaduti sono pari ad Euro 5.107 mila e rappresentano circa il 23% del totale degli stessi 
al 31 maggio 2012; 

- i debiti tributari scaduti sono pari ad Euro 1.458 mila e rappresentano circa il 50% del totale degli stessi al 
31 maggio 2012; e 

- i debiti previdenziali ammontano ad Euro 288 mila, rappresentando circa il 20% del totale degli stessi al 31 
maggio 2012. 

Nei confronti della società Isaff S.r.l. - in liquidazione, alla Data del Prospetto Informativo, i ricorsi per 
decreto ingiuntivo effettuati da fornitori ed altre cause passive ammontano a circa Euro 90 mila, oltre 
eventuali oneri, interessi e spese. 

Si segnalano inoltre richieste di solleciti di pagamento rientranti nell'ordinaria gestione amministrativa e 
gestiti anche per il tramite di legali. 

10.1.1  Posizione finanziaria netta consolidata del Gruppo al 31 dicembre 2011 

La Posizione Finanziaria Netta consolidata al 31 dicembre 2011 evidenzia una riduzione rispetto al 
corrispondente dato dell'esercizio precedente, in massima parte spiegata dalla variazione del perimetro di 
consolidamento e dalle operazioni di dismissione perfezionate nel corso del periodo, ed in particolare alle 
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operazioni di cessione del 30% di Domani Sereno Service S.r.l., del 40% di Aricar S.p.A., del 70% di 
Euroclinic S.r.l. e del 100% di Karismedica S.r.l. 

La voce "Crediti finanziari correnti" comprende principalmente: 

crediti verso parti correlate per Euro 922 mila, composti quasi esclusivamente da crediti 
finanziari in capo alla società Icos Gestioni S.r.l.; 

crediti per cessione pro soluto, conformemente a quanto richiesto dai principi IFRS, 
derivanti da operazioni di cessione di crediti pro soluto effettuate dalla società Teoreo S.r.l. 
per Euro 523 mila; 

altri crediti finanziari derivanti da operazioni di cessione di immobilizzazioni materiali e 
finanziarie, commentati nelle note illustrative, in capo alla società Cla S.p.A., in concordato 
preventivo, per Euro 1.130 mila, Padana Servizi S.r.l. per Euro 1.022 mila, Teoreo S.r.l. per 
Euro 500 mila e Icos Gestioni S.r.l. per Euro 210 mila. 

L'indebitamento finanziario a breve termine comprende principalmente: 

alla voce "Debiti verso banche", principalmente l'indebitamento per lo smobilizzo dei 
crediti verso clienti, tipicamente anticipi fatture, e l'utilizzo di linee di credito sotto forma di 
fido di cassa; 

alla voce "Quota a breve fmanziamenti a medio lungo termine", gli importi relativi alle rate 
scadenti entro l'esercizio di mutui e finanziamenti in genere scadenti nel medio/lungo 
termine; 

alla voce "Debiti verso altri finanziatori", i debiti verso società di leasing derivanti da 
operazioni di leasing per la quota scadente entro l'esercizio, pari ad Euro 1.492 mila, debiti 
verso le società con cui si intrattengono operazioni di cessione di crediti, per Euro 817 mila 
e debiti verso soci e parti correlate per Euro 448 mila; e 

alla voce "Debiti verso obbligazionisti", la stima, mediante applicazione del metodo del 
costo ammortizzato, della passività finanziaria al 31 dicembre 2011 relativa al POC 2007, 
pari ad Euro 28.263 mila. 

L'indebitamento finanziario a medio lungo termine comprende principalmente: 

alla voce "Debiti verso banche" gli importi relativi alle rate scadenti oltre l'esercizio di 
mutui e finanziamenti scadenti nel medio/lungo termine; 

alla voce "Debiti verso altri finanziatori" debiti verso soci e parti correlate per Euro 1.122 
mila e debiti verso società di leasing per la quota scadente oltre l'esercizio, pari ad Euro 
5.235 mila. 

Si segnala che alcuni finanziamenti in essere prevedono il rispetto di parametri finanziari, per il cui dettaglio 
si rimanda al precedente Paragrafo 10.1. 

10.1.2  Posizione finanziaria netta consolidata del Gruppo al 31 dicembre 2010 

La Posizione Finanziaria Netta al 31 dicembre 2010 aveva beneficiato significativamente delle operazioni non 
ricorrenti perfezionate nel corso dell'esercizio ed in particolare della cessione della RSA di Agliè (TO) e delle 
partecipazioni detenute in Centro Padre Pio S.r.l., Croce Gialla S.r.l. e Spid S.p.A., che hanno più che 
compensato l'investimento resosi necessario per l'acquisto della RSA Mater Gratiae (Euro 4,2 milioni) 
avvenuto nell'aprile 2010. 

Le attività finanziarie a breve termine comprendevano principalmente: 

alla voce "Altre attività (Fondo Domani Sereno RE)", l'importo relativo alla sottoscrizione 
effettuata, direttamente da Eukedos per Euro 5 milioni, e tramite la controllata Vivere S.r.l. 
per ulteriori Euro 5 milioni, di un commitment di complessivi Euro 10 milioni, 
corrispondente ad una quota pari al 20% del Fondo Domani Sereno Real Estate. Lo stesso 
importo era stato rilevato tra le "Altre passività (Fondo Domani Sereno RE)", al netto delle 
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chiamate fondi versate fino alla data del 31 dicembre 2010. Si segnala che il Fondo Domani 
Sereno RE è stato posto in liquidazione nell'esercizio 2011. Tale fondo aveva ad oggetto 
l'attività di investimento in beni immobili da cedere in locazione a primarie società operanti 
prevalentemente nei settori della cura della salute e dell'assistenza a anziani e a persone non 
autosufficienti, in terreni edificabili e non edificabili e in partecipazioni in società 
immobiliari. Promotore del Fondo Domani Sereno RE era Cape Natixis SGR p.A. mentre la 
gestione dello stesso era affidata a Fondamenta SGR p.A. Nel febbraio 2011 la SGR 
Promotore del Fondo Domani Sereno RE ha deliberato la messa in liquidazione dello stesso 
essendo l'ammontare complessivo del Fondo sceso sotto la soglia minima di Euro 25 
milioni, fatto che, ai sensi del regolamento del Fondo, ha determinato l'impossibilità di 
perseguire lo scopo dello stesso. Alla Data del Prospetto Informativo l'Emittente non è a 
conoscenza dello stato di avanzamento della procedura. Si segnala che quanto illustrato in 
merito al Fondo Domani Sereno RE non comporta alcun rischio rilevante per l'Emittente. -
alla voce "Crediti finanziari correnti", crediti verso parti correlate per Euro 1.289 mila, così 
composti: finanziamenti in capo a Sangro Gestioni S.p.A. verso la società collegata 11 Buon 
Samaritano S.r.l. per Euro 240 mila e crediti finanziari in capo alla società Icos Gestioni 
S.r.l. per Euro 1.009 mila e un finanziamento in capo alla controllante a favore della 
collegata Bioduct S.r.l. per Euro 40 mila. Tale voce comprendeva inoltre crediti per 
cessione pro soluto, conformemente a quanto richiesto dai principi IFRS, derivanti da 
operazioni di cessione di crediti pro soluto effettuate da alcune società controllate, in 
particolare: 

Karismedica S.r.l. per Euro 709 mila; 
- Teoreo S.r.l. per Euro 517 mila; 

Cla S.p.A. per Euro 185 mila; 
Aricar S.p.A. per Euro 594 mila. 

La quota residuale della voce "Crediti finanziari correnti" comprendeva inoltre crediti finanziari verso terze 
parti in capo a diverse società del Gruppo per complessivi Euro 3.982 mila, tra cui un finanziamento in capo 
alla controllata Karismedica S.r.l. per un'operazione di ATI (Associazione Temporanea d'Impresa) per Euro 
117 mila, crediti verso società di factor in capo alla società Icos Gestioni S.r.l. per Euro 223 mila, la quota 
residua del credito finanziario in capo alla controllata Teoreo S.r.l. verso la società Centro Padre Pio S.r.l. per 
Euro 175 mila e crediti finanziari derivanti da operazioni di cessione di immobilizzazioni materiali e 
finanziarie in capo alla società Padana Servizi S.r.l. per Euro 1.022 mila, General Services 105 S.r.l. per Euro 
1.500 mila e Teoreo S.r.l. per Euro 500 mila. 

L'indebitamento finanziario a breve termine comprendeva principalmente: 

- alla voce "Debiti verso banche", quasi esclusivamente l'indebitamento per lo smobilizzo dei 
crediti verso clienti, tipicamente anticipi fatture, e l'utilizzo di linee di credito sotto forma di 
fido di cassa; 

- alla voce "Quota a breve fmanziamenti a medio lungo termine", gli importi relativi alle rate 
scadenti entro l'esercizio di mutui e finanziamenti in genere scadenti nel medio/lungo 
termine; 

- alla voce "Debiti verso altri finanziatori", principalmente i debiti verso società di leasing 
derivanti da operazioni di leasing per la quota scadente entro l'esercizio, pari ad Euro 1.967 
mila, debiti verso le società con cui si intrattengono operazioni di cessione di crediti, per 
Euro 2.061 mila e debiti verso parti correlate per Euro 272 mila, di cui 250 mila in capo alla 
società Teoreo S.r.l.; 

alla voce "Debiti per acquisizioni a breve termine" l'impegno in capo alla controllata 
Euroclinic S.r.l. per l'acquisto del ramo di azienda relativo a Sixtus Distribution S.r.l., cosi 
come previsto dall'accordo stipulato in sede di acquisizione del ramo di azienda medesimo; 

alla voce "Altre passività finanziarie (Fondo DSRE)" esclusivamente il debito relativo alla 
sottoscrizione della quota del Fondo Domani Sereno Real Estate di cui sopra. 

L'indebitamento finanziario a medio lungo termine comprendeva principalmente: 
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alla voce "Debiti verso banche", gli importi relativi alle rate scadenti oltre l'esercizio di 
mutui e finanziamenti scadenti nel medio/lungo termine; 

alla voce "Debiti verso obbligazionisti", la stima, mediante applicazione 01 metodo del 
costo ammortizzato, della passività finanziaria al 31 dicembre 2010 relativa al POC 2007 
pari ad Euro 25.451 mila; 

alla voce "Debiti verso altri finanziatori", i debiti verso società di leasing derivanti da 
operazioni di leasing finanziario per la quota scadente oltre l'esercizio, pari ad Euro 9.874 
mila, e debiti verso soci e parti conciate pari ad Euro 1.711 mila; 

alla voce "Debiti per acquisizioni a lungo termine" la quota a lungo termine derivante 
dall'accordo della società Euroclinic S.r.l. 

Si segnala che alcuni finanziamenti in essere prevedono il rispetto di parametri finanziari(financia/ covenants) 
per il cui dettaglio si rimanda al precedente Paragrafo 10.1. 

Tali financial covenants erano stati rispettati dal Gruppo sia con riferimento ai risultati al 31 dicembre 2010 
che a quelli al 31 dicembre 2009, ad eccezione di quelli previsti sul finanziamento in capo alla controllata 
Isaff S.r.l., avente al 31 dicembre 2010 un debito residuo pari ad Euro 85 mila e scadente nell'esercizio 2012, 
e di quelli previsti sul finanziamento in capo alla controllata Icos Impianti Group S.p.A. e avente al 31 
dicembre 2010 un debito residuo pari ad Euro 1.100 mila e scadente nell'esercizio 2015, per i quali non sono 
emerse problematicità di richieste di rientro anticipato. 

10.1.3  Posizione finanziaria netta consolidata del Gruppo al 31 dicembre 2009 

La Posizione Finanziaria Netta al 31 dicembre 2009 era stata influenzata in modo significativo dagli 
investimenti effettuati per l'acquisizioni della RSA Mater Fidelis (Euro 4,2 milioni), per il completamento 
dell'immobile destinato a RSA di proprietà di Vivere S.r.l. sito in Camburzano (BI) (Euro 6 milioni) e per gli 
investimenti effettuati dalla Divisione Medical Devices a sostegno del piano di riorganizzazione logistica e 
produttiva che ha portato alla realizzazione di un nuovo stabilimento produttivo (Euro 5 milioni). 

In particolare, le attività finanziarie a breve termine comprendevano principalmente: 

- alla voce "Altre attività (Fondo Domani Sereno RE)", l'importo relativo alla sottoscrizione 
effettuata, direttamente da Eukedos, per Euro 5 milioni, e tramite la controllata Vivere S.r.l. 
per Euro 5 milioni, di un commitment di complessivi Euro 10 milioni, corrispondente ad 
una quota pari al 20%, del Fondo Domani Sereno Real Estate. Lo stesso importo era stato 
rilevato tra le "Altre passività (Fondo Domani Sereno RE)", al netto della prima chiamata 
fondi pari ad Euro 50 mila. Si ricorda che il Fondo Domani Sereno RE è stato posto in 
liquidazione nel 2011; 

- alla voce "Crediti finanziari correnti", la quota corrente di un finanziamento fruttifero 
erogato nel 2006 da Cla S.p.A., in concordato preventivo, in favore di un socio della società 
collegata Spid S.p.A. per Euro 53 mila, un credito in capo ad Icos Gestioni S.r.l. verso la 
parte correlata Icos Soc. Coop Sociale per Euro 4.348 mila e crediti verso società di 
factoring per un totale di Euro 3.118 mila in capo a diverse società del Gruppo, in 
particolare: 

• Teoreo S.r.l. per Euro 1.306 mila; 

• Aricar S.p.A. per Euro 60 mila; 

• Cla S.p.A. per Euro 366 mila; 

• Karismedica S.r.l. per Euro 1.386 mila. 

L'indebitamento finanziario a breve termine comprendeva principalmente: 

- alla voce "Debiti verso banche", quasi esclusivamente l'indebitamento per lo smobilizzo dei crediti 
verso clienti, tipicamente anticipi fatture, e l'utilizzo di linee di credito sotto forma di fido di cassa 
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nonché mutui e finanziamenti bancari a breve termine; 

- alla voce "Quota a breve finanziamenti a medio lungo termine", gli importi relativi alle rate scadenti 
entro l'esercizio di mutui e finanziamenti in genere scadenti nel medio/lungo termine; 

alla voce "Debiti verso obbligazionisti", il prestito obbligazionario in capo ad Aricar S.p.A.; 

alla voce "Debiti verso altri finanziatori", i debiti verso società di leasing derivanti da operazioni di 
leasing finanziario per la quota scadente entro l'esercizio, pari ad Euro 1.440 mila, debiti verso le 
società con cui si intrattengono operazioni di cessione di crediti pro saluto per Euro 1.274 mila e un 
debito verso parte correlata in capo a Teoreo S.r.l. per Euro 450 mila; 

- alla voce "Debiti per acquisizioni", gli importi relativi alle seguenti operazioni: 

• debito in capo a Teoreo S.r.l. verso i soci cedenti delle quote della società per un importo di Euro 
23 mila, da versare in seguito all'avveramento di condizioni concordate tra le parti; 

• debito in capo a Cla S.p.A., in concordato preVentivo, per l'esercizio dell'opzione di acquisto su 
una quota pari al 55% del capitale sociale della società Rent Hospital S.r.l., al prezzo di Euro 27 
mila; 

• impegno relativo al Fondo Domani Sereno Real Estate, di cui sopra. 

L'indebitamento finanziario a medio lungo termine comprendeva principalmente: 

alla voce "Debiti verso banche", gli importi relativi alle rate scadenti oltre l'esercizio di mutui e 
finanziamenti scadenti nel medio/lungo termine; 

- alla voce "Debiti verso obbligazionisti", la stima, mediante applicazione del metodo del costo 
ammortizzato, della passività finanziaria al 31 dicembre 2009 relativa al POC 2007, pari ad Euro 
24.198 mila; 

- alla voce "Debiti verso altri finanziatori", i debiti verso società di leasing derivanti da operazioni di 
leasing finanziario per la quota scadente oltre l'esercizio, pari ad Euro 10.385 mila, e debiti verso soci e 
parti correlate pari ad Euro 3.634 mila. 

Si segnala che alcuni finanziamenti in essere prevedono il rispetto di parametri finanziari, per il cui dettaglio 
si rimanda al precedente Paragrafo 10.1. 

10.1.4  Posizione finanziaria netta consolidata del Gruppo al 31 marzo 2012 
La Posizione Finanziaria Netta consolidata al 31 marzo 2012 evidenzia un peggioramento rispetto alla 
Posizione Finanziaria Netta al 31 dicembre 2011, dovuto principalmente all'utilizzo di nuova finanza da parte 
di Eukedos. 

La voce "Crediti finanziari correnti" comprende principalmente: 

crediti verso parti correlate per Euro 114 mila, composti principalmente da crediti fmanziari in capo 
alla società Icos Gestioni S.r.l.; 

- crediti per cessione pro soluto, conformemente a quanto richiesto dai principi IFRS, derivanti da 
operazioni di cessione di crediti pro soluto effettuate dalla società Teoreo S.r.l. per Euro 361 mila; 

altri crediti finanziari derivanti da operazioni di cessione di immobilizzazioni materiali e finanziarie, 
commentati nelle note illustrative, in capo alla società Padana Servizi S.r.l. per Euro 1.022 mila, Cla 
S.p.A. in concordato preventivo per Euro 1.100 mila, Teoreo S.r.l. per Euro 500 mila e Icos Gestioni 
S.r.l. per Euro 210 mila; 

crediti di natura finanziaria in capo alla società francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s. verso parti 
terze per Euro 61 mila. 

L'indebitamento finanziario a breve termine comprende principalmente: 

- alla voce "Debiti verso banche", principalmente l'indebitamento per lo smobilizzo dei crediti verso 
clienti, tipicamente anticipi fatture, e l'utilizzo di linee di credito sotto forma di fido di cassa; 
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alla voce "Quota a breve finanziamenti a medio lungo termine", gli importi relativi alle rate scadenti 
entro l'esercizio di mutui e finanziamenti in genere scadenti nel medio/lungo termine; 

alla voce "Debiti verso altri finanziatori", i debiti verso società di leasing derivanti da operazioni di 
leasing per la quota scadente entro l'esercizio, pari ad Euro 1.476 mila, debiti verso le società con cui 
si intrattengono operazioni di cessione di crediti per Euro 250 mila e debiti verso soci e parti 
correlate per Euro 357 mila; 

alla voce "Debiti verso obbligazionisti", la stima, mediante applicazione del metodo del costo 
ammortizzato, della passività finanziaria al 31 marzo 2012 relativa al POC 2007, pari ad Euro 29.011 
mila. 

L'indebitamento finanziario a medio lungo termine comprende principalmente 

alla voce "Debiti verso banche", gli importi relativi alle rate scadenti oltre l'esercizio di mutui e 
finanziamenti scadenti nel medio/lungo termine; 

alla voce "Debiti verso altri finanziatori", i debiti verso società di leasing derivanti da operazioni di 
leasing per la quota scadente oltre l'esercizio, pari ad Euro 4.858 mila e debiti verso soci e parti 
correlate per Euro 1.137 mila. 

10.2 Fonti e flussi di cassa dell'Emittente e del Gruppo 

La seguente tabella riepiloga l'evoluzione dei flussi di cassa del Gruppo al 31 dicembre 2011, al 31 dicembre 
2010 e al 31 dicembre 2009: 

(in m igliaia di euro ) 2011  2010 2009  

Flusso di ca s s a derivante dall'attivita' operativa (486) 11.685 (1643) 

Flusso (Assorbimento) di c as s a derivante dall'attivita' di investimento 1.601 554 (19.124) 

Flusso (Assorbimento) di c ass a derivante dall'attivita' fmanziaria 8.518 (7.805) 4.785 

Variazione delle attività/passività destinate alla vendita dell'esercizio 44 (870) 
Ric la s s ific a del debito per ilprestito obbligazionario  tra le passività  finanziarie correnti e variazione dello 
stesso rispetto all'e s precedente (25.451) 1.253 1.128 

Flusso monetario generato nel perio do (15.774) 5.6 8 6 (15.8 5 4) 

P o s izio ne (Indebitamento) finanziaria netta a breve all'inizio dell'esercizio (37.582) (43.268) (27.414) 

P o s izio ne (Indebitamento) finanziaria netta a breve alla fine dell'esercizio (53.356) (37.582) (43.268) 
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Flusso di cassa generato/ (assorbito) dall'attività operativa 

(in migliaia di euro) 2011 2010 2009 

Rendiconto finanziario dell'attività operativa 

Utile (perdita) del periodo (47.488) (17.813) (2.862) 

13, Ammortamenti &svalutazioni 25.277 15.197 8.388 

(Utili) e perdite da partecipate (17.) (650) 491 

(Utili) e perdite da attività cessate 

Utili derivanti da minor prezzo pagato su acquisizioni società controllate 

Minusvalenze da cessione di partecipazioni 1093 

Svalutazione crediti finanziari a medio/lungo termine 2.850 

Accantonamenti 2.682 

17. Imposte differite (anticipate) (3.196) (55) (478) 

Variazione netta del fondo indennità di fine rapporto (179) 63 (744) 

• Variazione netta altri fondi 1.894 171 

Effetti inclusi nelle discontinued operation al netto delle ulteriori perdite incluse nel risultato 7.127 

Ammortamenti e svalutazioni classificati nelle discontinued operation 

(Utili) e perdite da partecipate classificati nelle discontinued operation 

Accantonamenti inclusi nelle discontinued operation (332) 

Utili derivante da minor prezzo pagato su acquisizioni società controllate 

Flusso (assorbimento) di cassa dell'attività operativa prima delle variazioni del capitale circolante (7.957) (3.087) 4.463 

(Incremento) / Decremento dei crediti verso clienti 2.595 15.088 (6.637) 

(Incremento) / Decremento delle rimanenze di magazzino 1.780 (1.031) 1.873 

Incremento i (Decremento) dei debiti verso fornitori (43) 1.818 (3.722) 

(Attività correnti) passività non finanziarie nette destinate alla vendita .. 1.364 

Variazione netta delle altre attività/passività 3.139 (1.103) 16 

Flusso (assorbimento) di cassa dell'attività operativa per variazioni del capitale circolante 7.471 14.772 (7.106) 

Flusso di cassa derivante dail'attivita' operativa (486) 11.685 (2.643) 

Il flusso di cassa generato dall'attività operativa è andato progressivamente peggiorando dal 2009 al 2011 a 
causa delle perdite operative registrate da molte delle società controllate da Eukedos. A parziale 
compensazione di tali perdite la riduzione del fatturato del Gruppo ha condotto ad un minor utilizzo di 
capitale circolante mitigando di conseguenza l'effetto complessivo e quindi il flusso derivante dall'attività 
operativa. 

Flusso di cassa assorbito dall'attività di investimento 
(in migliaia di euro) 2011 2010 2009 

(Investimenti)/disinvestimenti netti in immobilizzazioni materiali, immateriali e avviamenti (2.144) (770) (16.576) 

Effetto perdita del controllo di società controllate 3.710 1.365 - 

(Investimenti)/disinvestimenti netti in immobilizzazioni finanziarie 35 550 (294) 

Acquisto d'aziende al lordo dellindebitainento finsio netto a breve delle acquisite - (591) 2.254 

Flusso (Assorbimento) di cassa derivante dall'attivita' di investimento 1.601 554 (19.124) 

Come risulta dalla tabella di cui sopra, l'attività di investimento del Gruppo si è interrotta nel 2010 andando a 
liberare risorse finanziarie; in particolare: 

l'effetto registrato nel 2009 è stato influenzato dalle significative operazioni di investimento 
effettuate dalla controllata Vivere S.r.l. per il completamento dell'immobile relativo alla costruenda 
RSA Sant'Eusebio in Camburzano (B1), struttura per anziani con una capacità di 120 posti letto, e 
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dalla controllata Delta Med S.r.l. per la riorganizzazione logistica e produttiva dell'impianto di 
V iadana (MN); 

il risultato dell'attività di investimento nel 2010 è stato influenzato in particolar modo dalla cessione 
di alcune controllate, tra le quali la più significativa la cessione di Centro Padre Pio S.r.l., società 
detenuta indirettamente attraverso la Teoreo S.r.l. (di cui Eukedos deteneva il 70% del capitale 
sociale) ed attiva nel settore delle RSA; 

nell'esercizio 2011 gli investimenti hanno riguardato prevalentemente le controllate Delta Med 
S.r.l. e Icos Gestioni S.r.l.; l'assorbimento di risorse per gli investimenti è stato più che compensato 
dai disinvestimenti di partecipazioni effettuate nel corso dell'esercizio 2011; in particolare si 
segnala, per significatività di valori di cessione, la controllata Aricar S.p.A. ed Euroclinic S.r.l. 

Per maggiori informazioni si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo V del Prospetto Informativo. 

Flusso di cassa generato/(assorbito) dall'attività finanziaria 
(in migliaia di curo) 2011 2010 20090) 

Variazione prestito obbligazionario (componente debito) - 1.128 
Variazioni di Patrimonio Netto 894 42 1.759 
Variazione netta 5nanziananti 7,624 (7.847) 2.156 

Flusso (Assorbimento) di cassa derivante dall'attivita' finanziaria 8.518 (7,805) 5.043 

(*) Il dato del Flusso (Assorbimento) di cassa derivante dall'attività finanziaria per l'esercizio 2009 include la variazione negativa delle 
attività/passività destinate alla vendita per Euro 870 mila e la riclassifica (positiva) del debito per il prestito obbligazionario per Euro 1.128 mila. 

Il flusso di cassa derivante dall'attività finanziaria ha registrato importanti variazioni dal 2009 al 2011 che 
sono rappresentabili come segue: 

nel 2009 il Gruppo è riuscito ad accendere nuovi finanziamenti soprattutto a livello di capogruppo; 
Eukedos ha stipulato infatti nel 2009 due nuovi contratti di fmanziamento per complessivi Euro 2.5 
milioni; 

nel 2010 l'effetto negativo della gestione finanziaria è dato dal normale rimborso dei finanziamenti 
in essere presso il Gruppo; e 

nel 2011 l'effetto positivo è dato soprattutto dalla nuova finanza erogata all'interno della procedura 
di concordato preventivo della capogruppo, nonché alla riclassifica di alcuni finanziamenti, che nel 
2010 erano classificati a breve termine, in seguito alla sottoscrizione di accordi di rimodulazione, 
per i cui dettagli si rimanda al precedente Paragrafo 10.1. 

10.3 Informazioni riguardanti le fonti previste dei finanziamenti necessari per adempiere agli 
impegni relativi ai principali investimenti futuri del Gruppo 

L'autofinanziamento, gli strumenti di raccolta tradizionalmente utilizzati dal Gruppo e descritti nel presente 
Capitolo X, insieme alle risorse finanziarie apportate dall'Aumento di Capitale Riservato, rappresentano le 
principali fonti di finanziamento del Gruppo per far fronte ai propri impegni. 
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CAPITOLO XI - RICERCA E SVILUPPO, BREVETTI E LICENZE 

11.1  Ricerca e sviluppo 
L'attività di ricerca e sviluppo è prevalentemente incentrata sull'individuazione di tecniche volte alla 
realizzazione di prodotti innovativi nonché allo sviluppo dei processi produttivi per ottimizzare l'efficienza 
degli stessi e la struttura dei costi. Inoltre, il Gruppo effettua in modo continuativo attività di ricerca 
concernente i materiali per la realizzazione dei propri prodotti al fine di garantire performance elevate degli 
stessi. 

In particolare, nel corso del 2011, tali attività sono state svolte dall'Area Medical Devices e dall'Area 
Equipment, come di seguito dettagliato: 

Area Medical Devices 
La controllata Delta Med S.r.l. ha svolto attività di ricerca e sviluppo con riferimento a: 

• Progetto 1  - Attuazione di un programma di attività basato sulla ricerca e sullo sviluppo relativamente 
allo studio ed alla sperimentazione nuove soluzioni miranti alla realizzazione di nuove gamme di 
prodotto in particolare riguardo a kit per microchirurgia spinale, catetere ad infrarosso e tubo ICM6; 

• Progetto 2  - Attuazione di un programma di attività basato sulla ricerca e sullo sviluppo relativamente 
allo studio ed alla sperimentazione di innovative soluzioni tecniche atte all'implementazione di nuove 
metodologie di processo. 

Area Equipment 
Le attività di ricerca sviluppate dalla società Icos Impianti Group S.p.A. hanno riguardato trasversalmente 
tutti tre i settori in cui opera la società, coinvolgendo parte del personale tecnico e produttivo interno che 
alcuni consulenti esterni. 
Le attività di ricerca e sviluppo intraprese sono state finalizzate allo sviluppo di nuove apparecchiature a 
completamento della gamma del settore medicale e all'adeguamento tecnologico di quelle esistenti. 

Di seguito vengono descritte le principali attività svolte: 

progettazione e prototipazione delle nuova serie di apparecchiature medicali di piccola dimensione; 

• progettazione e prototipazione della nuova serie di apparecchiature da laboratorio; e 

• progettazione e prototipazione del nuovo sistema di carico scarico automatico MAC/MAS. 

Poiché l'attività di ricerca e sviluppo non costituisce un costo significativo per il Gruppo, non si ritiene 
significativo fornire un'indicazione quantitativa del livello di spesa in ricerca e sviluppo sostenuta da parte del 
Gruppo stesso. 

11.2 Proprietà intellettuale 

La seguente tabella riporta il dettaglio dei principali marchi registrati dall'Emittente e dal Gruppo. 
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Società del Gruppo Marchio Nazioni Classe merceologica Scadenza 

Eukedos S.p,A, in cone. prev. Arkimedica ITALIA 05, 09, 10, 1l, 12, 20, 25, 43, 44, 45 11/08/2016 
Eukedos S.p.A. in cone. prev. Arkimedica ITALIA 05, 09, 10, I I, 12, 20, 25, 43, 44, 45 29/12/2015 
Eukedos S.p.A in cono prev. Domani Sereno ITALIA 36, 38, 41, 43, 44, 45 12/04/2016 
Eukedos S.p.A. in cone. prev. we'll care ITALIA 05, 09, 10, 11, 12, 20, 25, 43, 44, 45 16/05/2016 

Icos Gestioni Srl, ICOS Gestioni ITALIA 45 29/02/2018 
Rent Hospital S.r.l. in liq. 

Delta Med S.r.l.  

Delta Med S.r.l. 

Rent Hospital 
meu AVICL1112711 vevrcec 

veA-riang.11611ileaues 

ITALIA 
INTERNAZIONALE, CH, RU, TR, US 

SUD AFRICA 

44 

05, 10 {TR e US limitazioni alla sola classe 10) 
10 

15/11/2017 
05/05/2020 
06/05/2020 

Delta Med S.r.l. 
_Delta Med S.r.l. ven.111Ar ii15553117t6rnees 

CANADA 
UNIONE EUROPEA 

05, 10 
05, 99, IO 21/10/2018 

Delta Med S.r.l. Delta Med CINA 05 26/06/2019 

Delta Med S.r.l. Delta Med CINA 10 06/07/2019 

Delta Med S.r.l. Della Doser UNIONE EUROPEA 05, 10 17/07/2017 

Delta Med S.r.l. Delta Doser CINA 05 06/05/2019 

Delta Med S.r.l. Delta Doser CINA 10 06/07/2019 

Delta Med S.r.l. Delta Drop UNIONE EUROPEA 10 28/08/2017 

Delta Med S.r.l. Delta Drop CINA 05 06/05/2019 
Delta Med S.r.l. Delta Drop CINA 10 06/07/2019 
Delta Med S.r.l. Delta Fly UNIONE EUROPEA 10 18/07/2022 
Delta Med S.r.l. Delta Fly CINA 05 06/05/2019 
Delta Med S.rl Delta Fly CINA IO 06/04/2019 
Delta Med S.r.l. Delta Med Medical Devices UNIONE EUROPEA 05, 10 22105/2017 
Delta Med S.r.l. Delta Med Medical Devices ITALIA 05,10 04/05/2020 
Delta Med S.r.l. Delta Self Safe CANADA 10 
Delta Med S.r.l. Delta Self Safe UNIONE EUROPEA 10 23/12/2012 
Delta Med S.r.l. Delta Sclf Safe ITALIA 10 04/05/2020 
Delta Med S.r.l. Delta Self Safe INTERNAZIONALE, CH, RU, TR, US 10 

1.111,)/41.14,1 

Delta Med S.r.l. Delta SelfSafe SUD AFRICA IO 
.(110,7,1■117 

06/05/2020 
Delta Med S.r.l. Delta SelfSafe CINA 05 27/06/2019 
Delta Med Srl Delta SelfSafe CINA IO 27/06/2019 
Delta Med Sii. Delta Ven CANADA 10 
Delta Med S.d. Delta Ven UNIONE EUROPEA 05, 10 24/06/2017 
Delta Med S.r.l. Delta Ven ITALIA 05,10 04/05/2020 
Delta Med S.r.l. Delta Ven INTERNAZIONALE, CH, RU, TR, US 10 VOIVJILVLV 

Delta Med S.r.l. Delta Ven SUD AFRICA IO 
lu I 1,151`7111 7 

06/05/2020 

Delta Med S.r.l. Delta Ven CINA 05 06/05/2019 

Delta Med S.r.l. Delta Ven CINA 10 06/04/2019 
Delta Med S.r.l. Dirra Medical Devices UNIONE EUROPEA 05, 10 30/11/2017 

Delta Med S.r.l. Neo Delta Self Safe UNIONE EUROPEA 05, 10 28/04/2020 
Delta Med S.r.l. Neo Delta Ven UNIONE EUROPEA 05, 10 28/04/2020 
Delta Med S.r.l. Shield O.R. INTERNAZIONALE, CH, RU, TR, US 05, 10 (US limitazioni alla sola classe 10) 27/05/2018 
Delta Med S.r.l. Shield O.R. Accessories UNIONE EUROPEA 05, 10, 25 25/02/2018 
Delta Med S.r.l. 

0 Men.. ..12 e. e tiativiouat 
UNIONE EUROPEA 05, 09, 10 25/02/2018 

Delta Med S.r.l. Shieldgown UNIONE EUROPEA 05, 10, 25 21/01/2018 
Delta Med S.r.l. Shieldgown INTERNAZIONALE, CH, RU, TR, US 05, 10 08/10/2019 
Delta Med S.r.i. Shieldpack UNIONE EUROPEA 05, 10 25/02/2018 
Delta Med S.r.l. Shieldpaek INTERNAZIONALE, CH, RU, TR, US 05, IO (US limitazioni alla sola classe 10} 27/05/2018 
Delta Med S.r.l. Shieldrape UNIONE EUROPEA 05, 09, 10 21/01/2018 
Delta Med S.r.l. Shieidrape INTERNAZIONALE, CH, RU, TR, US 05, 09, 10 08/10/2019 

CLA S.p.A. in liq. Cla ITALIA 06, 09, 10, 19, 29 16/06/2019 
CLA S.p.A. in liq. Zero Tre Sei ITALIA 20, 25, 28, 35 30/07/2014 
CLA S.p.A. in liq. Cla more ITALIA 10,20 05/0912013 

Sono in corso le attività di registrazione del marchio Eukedos. 

La seguente tabella riporta i domini internet registrati di proprietà del Gruppo. 
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Titolare Dominio internet 

Eukedos S.p.A. in conc. prev. eukedos .it 
Eukedos S.p.A. in conc. prev. arkimedica.it  
Eukedos S.p.A. in conc. prev. arkimedica.com  
Atcliers du Haut Forez S.a.s. groupe-ahffr 

CLA S.p.A. in liq. isaffcom 
Colus s i Icos France S.a.r.l. colussi.fr 

Delta Med S.r.l. deltamed.it  
Icos Gestioni S.r.l. icosgestiontit 

Icos Impianti Group S.p.A. icosimpianti.com  
Icos Impianti Group S.p.A. icosimpianti.com.cn  
Rent Hospital S.r.l. in liq. renthospital.corn 

Vivere S.r.l. rsavivere.it 

Le seguenti tabelle riportano il dettaglio dei brevetti del Gruppo registrati: 

Società del Gruppo Descrizione hrewtto Data Deposito N. Registrazione Data Registrazione Scadenza 

Delta Med Sal. disposizione di proteone per ago-canula 31/07/2001 0001329124 08/09/2005 31/07/2022 

Icos Impianti Czou p S,p.A, sistema di fissaggio in chiusure di p ortelloni per a utoclavi e simili 28/01/1993 0001265552 22/11/19% 28/01/2013 

Iena Impianti Group S.p.A. macchina per l'industria chimico-fauna comica 23/03/1994 0001268399 35488 23/03/2014 
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CAPITOLO XII - INFORMAZIONI SULLE TENDENZE PREVISTE 

12.1 Tendenze più significative 

Fatto salvo quanto riportato in altre parti del Prospetto Informativo, fino alla Data del Prospetto Informativo 
non si sono manifestate tendenze particolarmente significative nell'andamento della produzione, delle vendite 
e delle scorte e nell'evoluzione dei costi e dei prezzi di vendita nonché nell'andamento della gestione delle 
strutture facenti capo alle società dell'Area Care. 

12.2  Informazioni sulle tendenze per l'esercizio in corso 

L'andamento gestionale del Gruppo Eukedos dal 31 marzo 2012 e fino alla Data del Prospetto Informativo 
per quanto riguarda l'Area Equipment e l'Area Medical Devices è in linea con le previsioni contenute nel 
Piano Industriale, mentre per quanto concerne l'andamento dell'Area Care, l'andamento risulta negativamente 
influenzato dai risultati della società controllata Sangro Gestioni S.p.A., i quali si sono attestati su posizioni 
inferiori rispetto a quanto stimato nel Piano Industriale, a causa del calo del tasso di riempimento delle 
strutture gestite dalla società stessa. 
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CAPITOLO XIII — PREVISIONI O STIME DEGLI UTILI 

13.1 Illustrazione dei principali presupposti delle previsioni o stime di utili 
In data 29 agosto 2011, il Consiglio di Amministrazione ha approvato il nuovo piano industriale 2011-2014 
(il "Piano"), comprendente le operazioni derivanti dalla proposta di concordato preventivo, già ampiamente 
illustrate in precedenza, di cui peraltro, si ricorda, è stata ottenuta l'omologa in data 31 maggio 2012. 

Tale piano prevede una significativa semplificazione della struttura societaria del Gruppo, riducendo il 
numero delle controllate, accorpandole in una logica di maggior coordinamento manageriale e riduzione dei 
costi. 

In termini generali, il Piano prevede inoltre una focalizzazione sul settore dei servizi socio-sanitari (l'attuale 
Area Care) e l'abbandono di una strategia "divisionale" nel settore industriale, che non ha portato ai risultati 
desiderati. In particolare, in seguito alla graduale dismissione della Ex Divisione Contract, già pressoché 
completata in Italia, il Piano prevede una valorizzazione individuale delle controllate operanti nelle aree 
industriali, e precisamente le controllate italiane Delta Med S.r.l. e Icos Impianti Group S.p.A. e la francese 
Ateliers Du Haut Forez S.a.s. 

Si precisa che i dati riportati in tale Piano hanno subito alcune revisioni, approvate dal Consiglio di 
Amministrazione della Società in data 16 settembre 2011, 7 ottobre 2011 e 10 febbraio 2012 e dai Consigli di 
Amministrazione di alcune società controllate nel mese di marzo 2012 (di seguito i "Dati Prospettici"), per 
adeguarsi alle loro mutate condizioni operative, pur rimanendo coerente con le linee guida del piano 
originario alla base del Concordato Preventivo successivamente descritto. 

Si segnala che la revisione dei dati del Piano afferenti le società controllate effettuata nel marzo 2012 non ha 
prodotto effetti sul Piano medesimo. 

I principi contabili adottati per l'elaborazione del Piano e dei Dati Prospettici indicati nel successivo paragrafo 
13.3 sono omogenei a quelli utilizzati dall'Emittente nella redazione del bilancio d'esercizio e consolidato, 
delle relazioni finanziarie semestrali e dei resoconti intermedi di gestione trimestrali, ovvero i Principi 
IAS/IFRS. 

In particolare, il Piano e i Dati Previsionali sono stati elaborati nella prospettiva della continuità aziendale, 
presupposto peraltro alla base della proposta di concordato preventivo. 

In tale contesto, il requisito della continuità aziendale dipende non solo dalla realizzazione dei risultati 
previsti nel Piano, ma anche da fattori esterni o da eventi imprevedibili, non sempre controllabili da parte 
dell'Emittente e delle società del Gruppo Eukedos, come illustrato nel successivo paragrafo 13.1.2. 

I Dati Previsionali sono dunque basati su stime e ipotesi aziendali concernenti eventi futuri e sono soggetti ad 
eventi incerti, al di fuori del controllo del Gruppo Eukedos, il cui verificarsi potrebbe comportare scostamenti 
anche significativi rispetto alle previsioni effettuate. 

Si riportano di seguito le principali assunzioni del Piano per le aree facenti parte del Gruppo. 

Area Care 

Per quanto riguarda l'Area Care, i dati del Piano si basano sulle seguenti principali ipotesi operative: 

- 	

mantenere attive le strutture tuttora in essere per tutto l'arco di piano; 

- 	

ottenere una graduale riqualificazione degli attuali posti letto da completare negli anni di piano; 

- 	

incrementare la percentuale di occupazione principalmente nelle strutture di Vivere S.r.l. e nello 
specifico quella di Camburzano (BR nonché migliorare la marginalità operativa delle stesse 
attraverso I' esternalizzazione della gestione mediante l'utilizzo di contratti di Global Service, come 
peraltro già effettuato da alcune società del Gruppo; 

- 	

rinegoziare alcuni contratti di affitto delle strutture gestite da Sangro Gestioni S.p.A., nonché 
razionalizzare alcuni costi di struttura della stessa; 

138 



approntare una nuova struttura socio sanitaria nel comune di Mestre, per la quale la controllata San 
Benedetto S.r.l. si è vista riconoscere dall'ASL locale la titolarità di un numero di accreditamenti per 
complessivi n.160 posti letto e per la quale sono in corso trattative con la stessa Asl al fine di ottenere 
una dilazione dei termini di almeno un esercizio rispetto al termine originariamente concesso (agosto 
2013) per l'approntamento della nuova struttura sopramenzionata, in considerazione del protrarsi 
delle trattative in corso con partner finanziatori terzi con i quali sviluppare l'attività di costruzione 
della struttura. 

In particolare, il Piano assume una sostanziale stabilità della capacità produttiva (ovvero posti letto totali) nel 
periodo 2011-2012 con una lieve diminuzione della stessa che dovrebbe essere determinata dalla cessione nel 
corso del terzo trimestre del 2012 della struttura di Castellazzo, facente capo a Vivere S.r.l. Si precisa che, in 
merito a tale struttura, alla Data del Prospetto Informativo, il management della società suddetta ha rivisto la 
relativa ipotesi di cessione e nell'ambito dell'aggiornamento dei dati di piano ha considerato il mantenimento 
della struttura di Castellazzo nell'orizzonte dello stesso. Pertanto i Dati Prospettici dell'Area Care indicati nel 
successivo paragrafo 13.3 comprendono anche quelli relativi alla struttura di Castellazzo. 

II Piano comprendeva l'entrata in funzione della nuova RSA di Mestre, con circa 160 posti letto accreditati 
nel 2013. Si segnala che allo stato attuale l'obiettivo di mantenere gli accreditamenti relativi a tale struttura 
dipende dall'esito delle trattative per l'ottenimento di una dilazione da parte dell'ASL locale delle tempistiche 
di approntamento della struttura stessa; infatti il management ha previsto uno slittamento dell'apertura di tale 
struttura. 

Il previsto andamento della retta media è la conseguenza di un'attesa sostanziale stabilità delle rette medie a 
carico delle ASL e di un ragionevole incremento nelle rette medie praticate sui posti letto privati oltre che di 
un diverso "mix" nei posti letto con una maggiore incidenza, sul totale di posti letto, di quelli riservati a 
patologie a più elevata remunerazione. 

Il tasso di occupazione media si incrementa nel 2012 per effetto dell'attuale ridotto tasso di occupazione di 
alcune strutture (ed in particolare di quelle di Vivere S.r.l.) e del completamento del processo di start-up di 
altre strutture. 

La crescita dei ricavi attesa per il 2012 è sostanzialmente conseguente alla prevista volturazione in capo alla 
società nel mese di Ottobre 2011 di alcuni posti letto recentemente acquisiti da Icos Gestioni S.r.l. (e relativi 
alla RSA Mater Gratiae). A partire dall'esercizio 2012 il Piano assume un costante incremento della 
redditività operativa in funzione principalmente dei seguenti fattori: 

una diminuzione dell'incidenza percentuale dei costi per contratti di global service conseguente in 
taluni casi alla rinegoziazione di tali contratti ed in altri ad un maggiore assorbimento dei costi (che 
in ipotesi di piena occupazione delle strutture rappresentano in sostanza dei costi fissi) determinato 
dall'incremento dei ricavi (il Piano assume che a partire dal 2012 i ricavi ASL non siano impattati da 
tagli straordinari delle tariffe o altri cap, ad eccezione di Teoreo dove è stato previsto un cap nel 
2012, 2013 e 2014) e che si ottenga un incremento nella tariffa media a carico dei privati; si attende 
inoltre un aumento del tasso di occupazione conseguente al completamento della fase di start-up di 
alcune RSA; 

un incremento dell'efficienza per le strutture a gestione diretta con una riduzione della forza lavoro 
diretta da realizzarsi mediante il mancato rinnovo di alcuni contratti a termine; 

la rinegoziazione di alcuni contratti di locazione. 

Si segnala che alla Data del Prospetto Informativo non è ancora avvenuto il conferimento della RSD di via 
Rutilia di n. 60 posti letto da parte del socio di minoranza della società Icos Gestioni S.r.l. che, in alternativa, 
ha la possibilità di sottoscrivere in denaro il relativo aumento di capitale. Tale conferimento, una volta 
effettuato, comporterà un contributo di Euro 4 milioni al fatturato dell'Area Care nel 2014. 

Inoltre, per quanto riguarda la società Vivere S.r.l., è in atto un'ottimizzazione dei costi tramite, in particolare, 
la revisione del costo del personale e la riformulazione dei contratti di fornitura. 
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Area Medical Devices 

Per quanto riguarda la controllata Delta Med S.r.l., i dati del Piano si basano sulle seguenti principali ipotesi 
operatiye: 

crescita dei volumi di vendita sul prodotto "safe" attraverso un incremento della capacità produttiva; 

- rafforzamento manageriale, particolarmente nella funzione operations; 

- penetrazione in aree commerciali interessanti quali il mercato americano e la re-introduzione dei 
prodotti sul mercato tedesco. 

Area Equipment 

Per quanto riguarda l'Area Equipment, i dati del Piano si basano sulle seguenti principali ipotesi operative: 

- focalizzazione del fatturato nei più redditizi settori medicale/ospedaliero grazie all'introduzione di 
nuovi prodotti già realizzati e farmaceutico, rispetto al tradizionale segmento catering, quest'ultimo 
oggetto di cessione a seguito del raggiungimento con il ceto bancario di un accordo di risanamento ex 
art. 67 L.F. Tale ultima procedura risulta, alla Data del Prospetto Informativo, in divenire. Si presume 
sulla base di ragionevoli assunzioni che gli accordi suddetti si realizzino entro il mese di settembre 
2012; 

- rafforzamento manageriale; 

- rafforzamento rapporti commerciali con i key clients OEM (Originai Equipment Manufacturer) con 
cui la società già opera; 

- stabilizzazione finanziaria. Il raggiungimento dei risultati descritti risulta fortemente condizionato dal 
ripristino di una stabilizzazione dei rapporti finanziari con gli Istituti di Credito finanziatori della 
stessa. 

Ex Divisione Contract 

Per la società francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s., controllata al 70% tramite la partecipata Arkifrance 
S.r.l., i dati del Piano si basano sulle seguenti principali ipotesi operative: 

- rafforzamento/maggior penetrazione commerciale nel segmento RSA in Francia, caratterizzato da 
un'interessante dinamicità; 

penetrazione commerciale in aree geografiche complementari al mercato francese. 

Relativamente alla Ex Divisione Contract in Italia, come già indicato, l'obiettivo definito è quello di uscire 
completamente da tale settore. 

In merito alla liquidazione della controllata Cla S.p.A., in data 4 aprile 2012, la stessa ha presentato ricorso 
per l'ammissione alla procedura di concordato preventivo presso il Tribunale di Reggio Emilia, al fine di 
condurre efficacemente e ordinatamente il processo di valorizzazione dell'attivo. 

Capogruppo — Eukedos S.p.A. 

In merito alla Capogruppo, l'obiettivo nell'arco di piano è quello di ridurre i costi di struttura attraverso un 
processo di "efficientamento" e razionalizzazione societaria, attraverso interventi sulle spese legali e di 
consulenza. 

13.1.1 Assunzioni del Piano Industriale 2011 — 2014 controllabili da parte dell'Emittente 

• Focalizzazione sull'Area Care 
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Come già illustrato, il Piano prevede inoltre una focalizzazione sul settore dei servizi socio-sanitari (l'attuale 
Area Care). 

In particolare, come già indicato, le principali ipotesi operative alla base dell'obiettivo suddetto sono le 
seguenti: 

- mantenimento delle strutture tuttora in essere per tutto l'arco di piano; 

- 	

incremento della percentuale di occupazione; 

esternalizzazione della gestione mediante l'utilizzo di contratti di Global Service; 

rinegoziazione di alcuni contratti e razionalizzazione di costi di struttura. 

Come già illustrato, il Piano assume una sostanziale stabilità della capacità produttiva (ovvero posti letto 
totali) nel periodo 2011-2012 con una lieve diminuzione della stessa che dovrebbe essere determinata dalla 
cessione nel corso del terzo trimestre del 2012 della struttura di Castellazzo, facente capo a Vivere S.r.l. Si 
precisa che, in merito a tale struttura, alla Data del Prospetto Informativo, il management della società 
suddetta ha rivisto la relativa ipotesi di cessione e nell'ambito dell'aggiornamento dei dati di piano ha 
considerato il mantenimento della struttura di Castellazzo nell'orizzonte dello stesso. Pertanto i Dati 
Prospettici dell'Area Care indicati nel successivo paragrafo 13.3 comprendono anche quelli relativi alla 
struttura di Castellazzo. 

Il previsto andamento della retta media è la conseguenza di un'attesa sostanziale stabilità delle rette medie a 
carico delle ASL e di un ragionevole incremento nelle rette medie praticate sui posti letto privati oltre che di 
un diverso "mix" nei posti letto con una maggiore incidenza, sul totale di posti letto, di quelli riservati a 
patologie a più elevata remunerazione. 

Il tasso di occupazione media si incrementa nel 2012 per effetto dell'attuale ridotto tasso di occupazione di 
alcune strutture (ed in particolare di quelle di Vivere S.r.l.) e del completamento del processo di start-up di 
altre strutture. 

L'andamento della redditività attesa è legato principalmente ai seguenti fattori: 

una diminuzione dell'incidenza percentuale dei costi per contratti di global service conseguente in 
taluni casi alla rinegoziazione di tali contratti ed in altri ad un maggiore assorbimento dei costi (che in 
ipotesi di piena occupazione delle strutture rappresentano in sostanza dei costi fissi) determinato 
dall'incremento dei ricavi (il Piano assume che a partire dal 2012 i ricavi ASL non siano impattati da 
tagli straordinari delle tariffe o altri cap, ad eccezione di Teoreo dove è stato previsto un cap nel 
2012, 2013 e 2014) e che si ottenga un incremento nella tariffa media a carico dei privati; si attende 
inoltre un aumento del tasso di occupazione conseguente al completamento della fase di start-up di 
alcune RSA; 

- un incremento dell'efficienza per le strutture a gestione diretta con una riduzione della forza lavoro 
diretta da realizzarsi mediante il mancato rinnovo di alcuni contratti a termine; 

-  la rinegoziazione di alcuni contratti di locazione. 

• 	Valorizzazione della società controllata Delta Med S.r.l. 

Come già illustrato, il Piano prevede la valorizzazione individuale della società controllata Delta Med S.r.l. 
nel 2014. 

Il Piano prevede un miglioramento dei risultati della società suddetta, sulla base delle seguenti principali 
ipotesi operative, già indicate in precedenza: 

crescita dei volumi di vendita sul prodotto "sale" attraverso un incremento della capacità produttiva; 

- 	

rafforzamento manageriale, particolarmente nella funzione operations; 

penetrazione in aree commerciali interessanti quali il mercato americano e la re-introduzione dei 
prodotti sul mercato tedesco. 
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• Valorizzazione della società controllata Icos Impianti Group S.p.A. 

Come già illustrato, il Piano prevede la valorizzazione individuale della società controllata Icos Impianti 
Group S.p.A. alla fine del 2013. 

Il Piano prevede un rilancio dei risultati della società suddetta, sulla base delle seguenti principali ipotesi 
operative, già indicate in precedenza: 

focalizzazione del fatturato nei più redditizi settori medicale/ospedaliero grazie all'introduzione di 
nuovi prodotti già realizzati e farmaceutico, rispetto al tradizionale segmento catering; 

- rafforzamento manageriale; 

- 	

rafforzamento rapporti commerciali con i key clients OEM (Originai Equipment Manufacturer) con 
cui la società già opera; 

- stabilizzazione finanziaria. Il raggiungimento dei risultati descritti risulta fortemente condizionato dal 
ripristino di una stabilizzazione dei rapporti finanziari con gli Istituti di Credito finanziatori della 
stessa. 

• Valorizzazione della società controllata Ateliers Du Haut Forez S.a.s. 

Come già illustrato, il Piano prevede la valorizzazione individuale della società controllata Ateliers Du Haut 
Forez S.a.s. nel 2013. 

Il Piano prevede una crescita dei risultati della società suddetta, sulla base delle seguenti principali ipotesi 
operative, già indicate in precedenza: 

- rafforzamento/maggior penetrazione commerciale nel segmento RSA in Francia; 

- penetrazione commerciale in aree geografiche complementari al mercato francese. 

• Riduzione dei costi di struttura della Capogruppo Eukedos 

Come già indicato, in merito alla società capogruppo Eukedos, l'obiettivo nell'arco di piano è quello di 
ridurre i costi di struttura attraverso un processo di "efficientamento" e razionalizzazione societaria, attraverso 
interventi sulle spese legali e di consulenza. 

13.1.2 Assunzioni del Piano Industriale 2011 — 2014 non controllabili da parte dell'Emittente 

• Fattori regolamentari e/o politici per l'Area Care 

Il raggiungimento dei risultati previsti dai Dati Prospettici per l'Area Care è condizionato da fattori 
regolamentari e/o politici quali ad esempio: 

- eventuali modifiche nelle rette a carico delle diverse ASL con cui operano le società facenti capo a 
tale area; 

l'inserimento di tetti di budget non attualmente prevedibili; 

la riqualificazione degli attuali posti letto da completare negli anni di piano; 

realizzazione della nuova struttura socio sanitaria nel comune di Mestre. 

In particolare, i risultati reddituali della società controllata Sangro  Gestioni S.p.A. sono fortemente 
condizionati dalla situazione di difficoltà in cui versa il comparto sanitario della regione abruzzese, mentre 
quelli della società controllata Teoreo S.r.l. dall'incertezza derivante dal commissariamento della regione 
Campania. 

Come già indicato in precedenza, per quanto riguarda la società Vivere S.r.l., è in atto un'ottimizzazione dei 
costi tramite in particolare la revisione del costo del personale e la riformulazione dei contratti di fornitura. 
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Il Piano comprendeva l'entrata in funzione della nuova RSA di Mestre, con circa 160 posti letto accreditati 
nel 2013. Si segnala che allo stato attuale l'obiettivo di mantenere gli accreditamenti relativi a tale struttura 
dipende dall'esito delle trattative per l'ottenimento di una dilazione da parti dell'ASL locale delle tempistiche 
di approntamento della struttura stessa; infatti il management ha previsto uno slittamento dell'apertura di tale 
struttura. 

• Caratteristiche dei competitor per l'Area Medical Devices 

Come già indicato, per la società Delta Med S.r.l., il Piano prevede la penetrazione nel mercato americano. 
Tale azione comporta il rischio di attacco da parte di un importante competitor, il quale peraltro aveva già 
agito nei confronti di Delta Med S.r.l. in Europa, accusando la stessa società di aver violato con il prodotto 
Safe un suo brevetto antecedente, perdendo però la causa in seguito a sentenza definitiva del marzo 2011. 

Inoltre, il settore di riferimento dell'Area Medical Devices è caratterizzato da competitor di dimensioni 
rilevanti, con investimenti in ricerca e sviluppo continui per la realizzazione di prodotti innovativi. La società 
Delta Med S.r.l. non ha dimensioni in grado di supportare la misura degli investimenti dei competitor 
suddetti. Si segnala però che, nonostante le ridotte dimensioni, tale società è apprezzata sul mercato per 
l'elevata qualità dei propri prodotti e per l'elevato standard qualitativo del processo produttivo. 

• Procedura ex art. 67 e cessione segmento catering Icos Impianti Group S.p.A. 

Si segnala che la cessione del segmento potrà avvenire a seguito del raggiungimento con il ceto bancario di 
un accordo di risanamento ex art. 67 L.F. Tale procedura risulta, alla Data del Prospetto Informativo, in 
divenire. Si presume sulla base di ragionevoli assunzioni che gli accordi suddetti si realizzino entro il mese di 
settembre 2012. 

13.1.3 Ulteriori considerazioni in merito al Piano Industriale 2011 — 2014 

Si segnalano i seguenti ulteriori elementi di analisi in merito al Piano: 

- fra i fattori di rischio connessi alla Spending Review, attualmente ipotizzata a livello nazionale e che, 
in base alle previsioni, andrà ad interessare anche il comparto sanitario, si ritiene che i relativi 
provvedimenti non dovrebbero avere un effetto significativo sulle previsioni di fatturato del gruppo 
Eukedos. Le stime effettuate, in parte, tengono già conto della possibile contrazione della spesa 
sanitaria. Per quanto concerne, infatti, la regione Lombardia, le normative attualmente vigenti hanno 
già recepito, con la Delibera della Giunta Regionale n.937 del 1 dicembre 2010, la riduzione dei 
budget e, pertanto, i relativi importi sono già stati inseriti nelle previsioni di cui al Piano industriale 
approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 29 agosto 2011 e successive integrazioni. Si 
segnala che il fatturato derivante da tali strutture rappresenta circa il 60% del fatturato totale dell'Area 
Care. 

Per quanto riguarda le altre aree geografiche nelle quali opera il gruppo, si stima che la Spending 
Review possa determinare una riduzione non significativa del fatturato rispetto alle previsioni a 
seguito della variazione in diminuzione degli interventi pubblici. 

Si ritiene che, per questa causale, e ferme tutte le altre assumptions prese a base delle previsioni 
fornite, il possibile rischio complessivo per il gruppo sia contenuto nell'ambito dell'uno per cento dei 
valori riportati. Quanto sopra in ragione anche della quota di offerta, da parte del gruppo, di servizi a 
ospiti interamente privati, e quindi non interessati dalla possibile contrazione della contribuzione 
pubblica. 

Per quanto concerne i servizi convenzionati, a fronte comunque del prevedibile mancato 
adeguamento dei canoni a giornata in ragione della rivalutazione ISTAT e comunque della difficoltà 
di vedere incrementate le previsioni di spesa, il gruppo si e' orientato verso la riqualificazione dei 
posti letto e verso l'offerta di servizi a maggior ricavo unitario, in linea con le politiche sanitarie 
delle varie regioni. 
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Questa strategia si ritiene che possa ulteriormente consentire la conferma delle previsioni di piano in 
materia di fatturato e margini, a parità di posti letto; 

in merito alla società controllata Icos Impianti Group S.p.A., sono in corso trattative con il ceto 
bancario al fine di raggiungere un accordo di risanamento ex art. 67 L.F. Tale ultima procedura 
risulta, alla Data del Prospetto Informativo, in divenire. Si presume sulla base di ragionevoli 
assunzioni che gli accordi suddetti si realizzino entro il mese di settembre 2012; 

il piano industriale approvato è stato elaborato sui dati perconsuntivi al 31.12.2011. La società ha 
provveduto a verificare, alla luce dei risultati consuntivi al 31.12.2011, la tenuta del piano stesso. A 
seguito di tale verifica si è evidenziato come le differenze riscontrate fra il piano approvato e il 
consuntivo siano riconducibili ad operazioni di carattere straordinario, che non sono previste negli 
esercizi successivi, o ai ritardi della entrata in funzione delle assumptions ivi contenuite e che 
pertanto le previsioni del piano stesso al 2014, ferme le assumptions in esso contenute, possono 
ritenersi confermate. 

13.2 Relazione sulle verifiche svolte sulle previsioni e stime 
La società di revisione BDO S.p.A. ha emesso in data 24 luglio 2012 una relazione sulle verifiche svolte in 
relazione alle previsioni dei risultati della Società riportate nel successivo Paragrafo 13.3. Copia di tale 
relazione è riportata in Appendice al presente Prospetto Informativo. 

13.3 Dati previsionali 
Per quanto riguarda l'Area Care, i Dati Prospettici prevedono nell'esercizio 2014 un obiettivo di ricavi pari a 
Euro 59 milioni. A livello di margine operativo lordo, l'obiettivo dei Dati Prospettici per il 2014 è di 
raggiungere il 10,4% rispetto all'1,1% del 2011. 

Come già indicato in precedenza, alla Data del Prospetto Informativo non è ancora avvenuto il conferimento 
della RSD di via Rutilia di n. 60 posti letto da parte del socio di minoranza della società Icos Gestioni S.r.l. 
che, in alternativa, ha la possibilità di sottoscrivere in denaro il relativo aumento di capitale. Tale 
conferimento, una volta effettuato, comporterà un contributo di Euro 4 milioni al fatturato dell'Area Care nel 
2014. 

Per quanto riguarda la controllata Delta Med S.r.l., i Dati Prospettici prevedono nell'esercizio 2014 un 
obiettivo di ricavi pari a Euro 19 milioni. A livello di margine operativo lordo, l'obiettivo di Piano è di 
raggiungere nel 2014 il 22% rispetto al 21,2% nel 2011. 

Per quanto riguarda l'Area Equipment, i Dati Prospettici della stessa prevedono nell'esercizio 2014 un 
obiettivo di ricavi pari a Euro 10,5 milioni. 

Per la società francese Ateliers Du Haut Forez S.a.s., controllata al 70% tramite la partecipata Arkifrance 
S.r.l., i Dati Prospettici prevedono nell'esercizio 2014 un obiettivo di ricavi pari a Euro 13 milioni. 

Si precisa che il Piano prevede la cessione delle società Delta Med S.r.l., Icos Impianti Group S.p.A. (Area 
Equipment) e Ateliers Du Haut Forez S.a.s tra la fine del 2013 e il 2014. Pertanto i relativi dati prospettici 
forniti devono intendersi quale informazione sulle caratteristiche degli asset stessi ai fini della futura 
valorizzazione, ma non contribuiranno e non sono considerati nei risultati consolidati relativi ai periodi 
successivi alla vendita delle società suddette. 

In merito alla Capogruppo, l'obiettivo nell'arco di piano è quello di ridurre i costi di struttura attraverso un 
processo di "efficientamento" e razionalizzazione societaria. 

In seguito a tali azioni, i Dati Prospettici evidenziano il raggiungimento di un margine operativo lordo 
consolidato positivo nel 2014. 
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13.4 Previsione degli utili contenuta in altro prospetto 

Alla data del Prospetto Informativo non vi sono prospetti informativi validi nei quali siano contenute 
previsioni circa gli utili dell'Emittente e del Gruppo. 
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CAPITOLO XIV - ORGANI DI AMMINISTRAZIONE, DI DIREZIONE E DI VIGILANZA E 
PRINCIPALI DIRIGENTI 

14.1 Informazioni circa gli organi amministrativi, di direzione e di vigilanza e principali dirigenti 
14.1.1 Consiglio di Amministrazione 

I componenti del Consiglio di Amministrazione dell'Emittente, in carica alla Data del Prospetto Informativo, 
rimarranno in carica fino all'approvazione del bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2013. 

I componenti del Consiglio di Amministrazione in carica alla Data del Prospetto Informativo sono indicati 
nella tabella che segue: 

Nome e Cognome Carica 
Carlo hicniano Presidente del Consiglio di Amministrazione e Amministratore delegato(**) 
Federico Banti Amministratore(*) 
Fedele De Vita Amministratore(***) 

Simona Palazzoli Amministratore(***) 
Stefano Zorzoli Amministratore(*) 

(*)  Amministratore in possesso dei requisiti di indipendenza ai sensi del combinato disposto degli artt. 147-ter e 148, comma 3, del TUF e dei 
requisiti di indipendenza di cui Man. 3 del Codice di Autodisciplina, nominato in data 16 giugno 2011. 

(") Amministratore cooptato in data 4 novembre 2011 e successivamente confermato dall'assemblea dei soci in data 28 febbraio 2012. Nominato 
Presidente del consiglio di amministrazione e Amministratore delegato in data 3 maggio 2012. 

(***) Amministratori non esecutivi cooptati in data 3 maggio 2012 e successivamente confermato dall'assemblea dei soci in data 27 giugno 2012. 

I componenti del Consiglio di Amministrazione sono domiciliati per la carica presso la sede della Società, in 
Gattatico (RE), via Verdi 41, ad eccezione di Federico Banti il cui domicilio per la carica è in Milano, via 
Durini 27. 

Viene di seguito riportato un breve curriculum vitae di ogni amministratore, dal quale emergono la 
competenza e l'esperienza maturate. 

Carlo Inculano 
Dal 2005 è presidente del consiglio di amministrazione di La Villa S.p.A. società operante nel settore delle 
RSA. Presidente del Consiglio di Amministrazione di Arkigest, società holding del Gruppo La Villa. Ha 
ricoperto la carica di amministratore delegato in varie società operanti nel settore finanziario, delle costruzioni 
e immobiliare. Ha inoltre ricoperto dal 2006 al 2010 la carica di Amministratore Delegato di Eukedos per la 
Divisione Care e la Divisione Medical Devices. 

Federico Santi 
Partner dello Studio Legale Associato Carnelutti di Milano in qualità di responsabile del dipartimento di 
contenzioso e fallimentare dello Studio che fornisce assistenza in materia di diritto commerciale, societario, 
finanziario e fallimentare. 
In precedenza ha collaborato con altri studi svolgendo attività nell'ambito del diritto societario, finanziario e 
fallimentare. 

Fedele De Vita 
Riveste attualmente la carica di Amministratore Delegato di DHL Exel Supply Chain Italia, società operante 
nel settore dei servizi logistici e nel settore "healthcare". Dal 1991 ha ricoperto l'incarico di managing 
director in Pharma Logistics S.p.A., società specializzata nella gestione logistica del farmaco, divenendo 
CEO della stessa nel 2003. E stato amministratore di Eukedos dal 2008 al 2010. 

Simona Palazzoli 
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In seguito alla laurea in Psicologia conseguita presso l'Università degli studi di Padova, da oltre vent'anni 
opera nel settore "care". Ricopre la carica di amministratore delegato in diverse società operanti nel settore 
dell'assistenza agli anziani nel Gruppo La Villa S.p.A. ed è inoltre amministratore delegato di Arkigest. 

Stefano Zorzoli 
Professore associato di "Economia degli intermediari finanziari" presso l'Università "Luigi Bocconi" di 
Milano e ha insegnato anche presso altre università italiane ed estere. Ha pubblicato lavori di carattere 
scientifico e svolge attività di consulenza in tema di problematiche contabili e di bilancio, di assetti societari e 
organizzativi, di analisi economico-finanziaria, di valutazioni di azienda. Ha svolto incarichi di perizia di 
stima su nomina del Tribunale e attività di consulenza tecnica sia di parte che per conto del Giudice Istruttore 
nell'ambito di procedimenti giudiziari. È membro dell'Organismo di Vigilanza ex D. Lgs. 231/2001 di 
diverse realtà, bancarie e non bancarie. È stato membro del Consiglio di Amministrazione della Banca 
Popolare di Monza e Brianza S.p.A. e amministratore indipendente della società quotata Fullsix S.p.A. avente 
sede in Milano. È membro del collegio sindacale di alcune piccole realtà aziendali. 

Nessuno dei componenti del Consiglio di Amministrazione ha rapporti di parentela con gli altri componenti 
del Consiglio di Amministrazione, con i componenti del Collegio Sindacale, o con i principali dirigenti del 
Gruppo. 

Per quanto a conoscenza della Società, nessuno dei componenti del Consiglio di Amministrazione ha, negli 
ultimi cinque anni, riportato condanne in relazione a reati di frode o bancarotta né è stato associato 
nell'ambito dell'assolvimento dei propri incarichi a procedure di amministrazione controllata o liquidazione. 
Inoltre, nessuno di tali soggetti è stato ufficialmente incriminato da parte di autorità pubbliche o di vigilanza 
(comprese le associazioni professionali designate) nello svolgimento dei propri incarichi, né è stato interdetto 
dalla carica di amministrazione, direzione o vigilanza dell'Emittente o dalla carica di direzione o gestione di 
altre società. 

La seguente tabella indica le società di capitali o di persone in cui i componenti del Consiglio di 
Amministrazione siano o siano stati componenti degli organi di amministrazione, direzione o vigilanza, 
ovvero soci, negli ultimi cinque anni, con l'indicazione circa il loro status alla Data del Prospetto Informativo. 

Nome e 
Cognome 

Carlo 
Incidano 

Attività Cariche ricoperte/ 
partecipazioni 

Società 

Arkigest S.r.l. 
La Villa S.p.A. 
La Villa S.r.l. 

Masaccio S.r.l. 
Providencia S.r.l. 

Magma Therapy Italia S.r.l. 
Saciep S.r.l. 

DMG Consulting S.r.l. 
Edilforte 99 S.r.l. 

C.I. Ambiente S.r.l. 
DMG Consulting S.r.l. 

Somerfin S.a.s. 
Toscofina S.a.s. 
Altagallura S.r.l. 

C.I. Ambiente S.r.1. 
Ortensia 
Ortensia S.r.l. 

Somerfin S.a.s. 
Casa di Cura della Riviera S.r.1. 

Villa Angela S.r.l. 
Villa Smeralda S.r.l. 

Holding 
Gestione di resid. per anziani e adulti inabili (*) 
Gestione di resid. per anziani e adulti inabili (*) 
Gestione di resid. per anziani e adulti inabili (*) 
Gestione di resid. per anziani e adulti inabili (*) 

Inattiva (*) 
Costruzione e gestione di immobili (***) 

Prestazioni di servizi tecnici e consulenza (**) 
Costruzione e gestione di immobili (***) 

Gestione dei terreni 
Prestazioni di servizi tecnici e consulenza (**) 

Costruzione e gestione di immobili 
Gestione immobiliare (**) 

Costruzione e gestione di immobili 
Gestione dei terreni 

Inattiva 
Inattiva 

Costruzione e gestione di immobili 

Presidente CdA e AD 
Presidente CdA e AD 
Presidente CdA e AD 
Presidente CdA e AD 
Presidente CdA e AD 

Amministr. Unico 
Amministr. Delegato 
Presidente CdA e AD 

Amministr. Unico 
Socio 
Socio 
Socio 

Accomandatario 
Socio 

Amministratore 
Presidente CdA e AD 

Amministr. Unico 
Socio 
Socio 

Presidente CdA e AD 
Amministr. Unico 

Status alla 
Data del 

Prospetto 
Informativo 

In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
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Fedele De 
Vita 

Federico 
Danti 

Simona 
Palazzoli 

Villa Salmour S.r.l. 
Sogespa Immobiliare S.p.A 
Sogespa Gestioni Sud S.r.l. 

Pianeta Anziani S.r.l. 
Casone di Baratti S.r.l. 

S.G.C. S.r.l. in liquidazione 
Igea S.r.l. 

Sangro Gestioni S.p.A. 
Sogespa Koinè S.r.l. in 

liquidazione 
Domani Sereno S.p.A. in 

liquidazione 
Delta Med S.r.l. 

RSA Module S.r.l. in 
liquidazione 

Gruppo San Luigi S.r.l. 
Il Seminario S.r.l. 
La Gioiosa s.r.l. 

Le Dimore Gestioni S.r.l. 
San Antonio S.r.l. 

Concilia Omnia S.r.l. 

Frankstone S.r.l. in liquidazione 

TMC Immobiliare S.r.l. 

Frankstone S.r.l. in liquidazione 

DHL Supply Chain S.p.A. 
Ealth (European Association 

Logistic and Transport 
Healthcare) 

Domani Sereno S.p.A. in 
liquidazione 

G. Vico Handling S.r.l. 

Arkigest S.r.l. 
La Villa S.p.A. 
La Villa S.r.l. 

Masaccio S.r.l. 
Providentia S.r.l. 

Pensionato San Giuseppe S.r.l. 
Casa di cura della Riviera S.r.l. 

Casone di Baratti S.r.l. 
Gruppo San Luigi S.r.l. 

Il Seminario S.r.l. 
La Gioiosa S.r.l. 

Le Dimore Gestioni S.r.l. 
RSA Città di Scarlino S.r.l. 

S. Antonio S.r.l. 
Pianeta Anziani S.r.l. 

RSA Module S.r.l. 
Sogespa Gestioni Sud S.r.l. 

Sangro Gestioni S.p.A. 

Presidente CdA e AD 
Amministr. Unico 
Amministr. Unico 
Amministratore 

Presidente CdA e AD 
Presidente CdA e AD 

Liquidatore 
Amministratore 

Vice Presidente CdA 
Presidente CdA 
Amministratore 
Amministratore 
Presidente CdA 

Presidente CdA e AD 
Presidente CdA e AD 
Presidente CdA e AD 
Presidente CdA e AD 
Presidente CdA e AD 

Socio 

Socio 

Socio 

Presidente CdA 

Presidente CdA e AD 
Vice Presidente CdA 

Presidente CdA 
Amministr. Unico 

Amministr. Delegato 
Amministr. Delegato 
Amministr. Delegato 
Amministr Delegato 
Amministr. Delegato 

Amministratore 
Amministr. Delegato 

Amministratore 
Amministratore 
Amministratore 
Amministratore 

Amministr. Delegato 
Amministratore 

Amministr. Delegato 
Amministr. Delegato 

Amministratore 
Amministratore 
Amministratore  

Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 
In essere 

Cessata 
Cessata 

In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
In essere 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 
Cessata 

Inattiva 

Spedizione di materiale propagandistico, 
compilazione e gestione di indirizzi 

Attivi& delle holding impegnate nelle attivita' 
gestionali (holding operative) 

Spedizione di materiale propagandistico, 
compilazione e gestione di 

indirizziMagazzinaggio e custodiaAssociazione 

Holding 
Gestione di resid. per anziani e adulti inabili (*) 
Gestione di resid. per anziani e adulti inabili (*) 
Gestione di resid. per anziani e adulti inabili (*) 
Gestione di resid. per anziani e adulti inabili (*) 

148 



Stefano AVM Private Equity S.p.A. 
Zorzoli 

AVM Energia S.p.A. 

Barclays Family S.p.A. 
Savorelli Sport Club S.r.l. 

FullSix S.p.A. 
Banca Popolare di Monza e 

Brianza 

Attivita' delle holding impegnate nelle attivita' 
gestionali (holding operative)Attivita' delle 

holding impegnate nelle attivita' 
gestionali (holding operative)Altre attivita' 
creditizie Enti e organizzazioni sportive, 

promozione di eventi sportivi- 
_ 

Presid.Coll.Sindacale 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Effettivo 
Socio 

Amministratore 
Amministratore 

In essere 

In essere 

In essere 
In essere 
Cessata 
Cessata 

(*) società appartenenti al gruppo facente capo ad Arkigest, operanti nel settore medesimo settore di La Villa. 

(**) società che detengono indirettamente una partecipazione pari al 50% del capitale sociale di di Arkigest. 

(***) società appartenenti al gruppo facente capo ad Arkigest, operanti nel settore immobiliare. 

14.1.2 Collegio Sindacale 
Il Collegio Sindacale dell'Emittente, in carica alla Data del Prospetto Informativo, nominato in data 27 
giugno 2012, rimarrà in carica fino all'approvazione del bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2014. I 
componenti del Collegio Sindacale sono indicati nella tabella che segue. 

Nome e Cognome 

Antonio Bandettini 

Riccardo Giannino 

Mirco Zucca 

Alessandro Fossi 

Lorenzo Bandettini 

Carica 
Presidente del Collegio Sindacale 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Supplente 

Sindaco Supplente 

I componenti del collegio sindacale sono domiciliati per la carica come segue: 

Antonio Bandettini, via Iacopo Nardi 2, Firenze; 

- 	

Riccardo Giannino, via Orazio 143, Napoli; 

- 	

Mirco Zucca, via Montefiorino 10/1, Reggio Emilia; 

Alessandro Fossi, viale Giuseppe Mazzini 26, Firenze; 

Lorenzo Bandettini, via Jacopo Nardi 2, Firenze. 

Viene di seguito riportato un breve curriculum vitae di ogni sindaco, dal quale emergono la competenza e 
l'esperienza maturate. 

Antonio Bandettini 
Professore di Economia Aziendale presso la Facoltà di Economia dell'Università di Firenze ed autore di 
numerosi scritti su riviste specializzate e autore di monografie. E' iscritto all'Albo dei Dottori Commercialisti 
dal 1981 e dal 1992 al 2001 è componente del Consiglio dell'Ordine dei Dottori Commercialisti di Firenze. 
Ha ricoperto vari incarichi giudiziari, in qualità di curatore, commissario giudiziale e liquidatore. 

Riccardo Giannino 

Iscritto all'Albo dei Dottori Commercialisti dal 1992, al Registro dei Revisori Contabili dal 1995. Dal 1992 
Socio dello studio associato Giannino, specializzato nell'ambito della consulenza societaria e fiscale. 
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Arkigest S.r.l. 

Etrusca Cavalli e 
Intrattenimenti S.p.A. 

Fabry's S.r.l. in liquidazione 

Giofil S.r.l. 

Attivita' delle holding 
impegnate nelle attività 

gestionali 
Gestione di altri impianti 

sportivi nca 
Concessione dei diritti di 
sfruttamento di proprietà 

intellettuale e prodotti simili 
Preparazione e filatura di fibre 

tessili 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Socio 

Socio 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere Giofil S.r.l. Preparazione e filatura di fibre 
tessili 

Mirco Zucca 

Iscritto all'Albo dei Dottori Commercialisti dal 1998, al Registro dei Revisori Contabili dal 2001. Dal 2001 
esercita la professione in Reggio Emilia in qualità di socio fondatore di un'associazione professionale e dal 
2009 anche a Modena per effetto della fusione con altra primaria associazione professionale. 

Lorenzo Bandettini 

Iscritto all'Albo dei Dottori Commercialisti dal 2000, e all'albo dei Consulenti Tecnici del Tribunale di 
Firenze. Sindaco effettivo e presidente in alcune società di capitali e istituti di credito. Incarico dall'anno 
accademico 2009-2010 di professore a contratto presso l'Università degli Studi di Firenze, Facoltà di 
Economia, in materie economico aziendali con particolare riferimento all'analisi dello stato di crisi delle 
imprese. 

Alessandro Fossi 

Iscritto all'Albo dei Dottori Commercialisti dal 2006, al Registro dei Revisori Contabili dal 2007 e all'albo 
dei Consulenti Tecnici del Tribunale di Firenze dal 2009. Dal 2006 dottore commercialista in Firenze con 
incarichi di membro di collegio sindacale. Docente di corsi e seminari in ambito fiscale e societario tenuti 
presso società nazionali ed internazionali e associazioni di categoria. 

Nessuno dei componenti del Collegio Sindacale ha rapporti di parentela con gli altri componenti del Collegio 
Sindacale, con i componenti del Consiglio di Amministrazione, o con i principali dirigenti del Gruppo, ad 
eccezione del Presidente del Collegio Sindacale Antonio Bandettini che è padre del Sindaco supplente 
Lorenzo Bandettini. 

Per quanto a conoscenza della Società, nessuno dei componenti del Collegio Sindacale ha, negli ultimi cinque 
anni, riportato condanne in relazione a reati di frode o bancarotta né è stato associato nell'ambito 
dell'assolvimento dei propri incarichi a procedure di amministrazione controllata o liquidazione. Inoltre, 
nessuno di tali soggetti è stato ufficialmente incriminato da parte di autorità pubbliche o di vigilanza 
(comprese le associazioni professionali designate) nello svolgimento dei propri incarichi, né è stato interdetto 
dalla carica di amministrazione, direzione o vigilanza dell'Emittente o dalla carica di direzione o gestione di 
altre società. 

La seguente tabella indica le società di capitali o di persone in cui i componenti del Collegio Sindacale siano o 
siano stati componenti degli organi di amministrazione, direzione o vigilanza, ovvero soci, negli ultimi cinque 
anni, con l'indicazione circa il loro status alla Data del Prospetto Informativo. 

Nome e Cognome Società Attività Cariche ricoperte / Status alla 
partecipazioni Data del 

Prospetto 
Informativo 

Antonio Bandettini Altalex S.r.l. Altre attività editoriali Presidente Collegio In essere 
Sindacale 
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Il Centro S.r.l. Commercio al dettaglio in 
esercizi non specializzati con 

prevalenza di prodotti 
alimentari e bevande 

Sindaco Supplente In essere 

Ippodromi Agnano S.p.A. Gestione di altri impianti 
sportivi nca 

Presidente Collegio 
Sindacale 

In essere 

Ippodromi Fiorentini S.p.A. Gestione di altri impianti Presidente Collegio In essere 
Sportivi nea Sindacale 

La Villa S.p.A. Strutture di assistenza 
residenziale per anziani (*) 

Sindaco Effettivo In essere 

La Villa S.r.l. Strutture di assistenza 
residenziale per anziani (*) 

Sindaco Effettivo In essere 

Rubens S.r.l. Fabbricazione di altri articoli 
da viaggio, borse e simili, 

pelletteria e selleria 

Presidente Collegio 
Sindacale 

In essere 

Sangro Gestioni S.r.l. Strutture di assistenza 
residenziale per anziani 

Presidente Collegio 
Sindacale 

In essere 

Tessitura Toscana Telerie Tessitura Presidente Collegio In essere 
S.r.l. Sindacale 

Vasco Guarducci & Figlio 
S.r.l. 

Compravendita di beni 
immobili effettuata su beni 

propri 

Liquidatore In essere 

Alfa Sound S.r.l. Curatore Cessata 

Alpe S.r.l. Socio Cessata 

Casa di Cura della Riviera Presidente Collegio Cessata 
S.r.l. Sindacale 

Frael S.p.A. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

Francesco Barni S.r.l. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

Giofil S.r.l. Amministratore Cessata 

Immobiliare Santa Lucia S.r.l. Curatore Cessata 
Fallimentare 

Insil S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Ippodromi e Città S.p.A. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

Kobel S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Lanificio Kistermann S.r.l. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

Le Dimore Gestioni S.r.l. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

Olivia Agricola Immobiliare Presidente Collegio Cessata 
S.r.l. Sindacale 

Pasticceria Leonardo S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Rosss S.p.A. Sindaco Effettivo Cessata 

Sammontana Finanziaria S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Sammontana S.p.A. Sindaco Effettivo Cessata 

Simiani S.r.l. in liquidazione Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

SPES in liquidazione e c.p. Liquidatore Cessata 
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Tecnoplast S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Tintoria Lux S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Transfrigo S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Trasporti Itamia Merci S.r.l. Curatore Cessata 
Fallimentare 

Valli Trepontine S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

A. & I. della Morte S.p.A. Costruzione di edifici 
residenziali e non residenziali 

Sindaco Effettivo In essere 

DVD Empire S.r.l. in 
liquidazione 

Noleggio di videocassette, CD, 
DVD e dischi contenenti 

Socio In essere 

A.L.A. S.p.A. Servizi logistici relativi alla 
distribuzione di merci 

Sindaco Supplente In essere 

Astromenia S.r.l. Attivita' delle holding 
impegnate nelle attivita 

gestionali 

Presidente Collegio 
Sindacale 

In essere 

Avio Import S.p.A. Commercio all'ingrosso di 
altre macchine ed attrezzature 
per l'industria, il commercio e 

la navigazione nca 

Sindaco Effettivo In essere 

Best Before S.r.l. Confezione in serie di 
abbigliamento esterno 

Amministratore In essere 

Chnic center S.p.A. Servizi ospedalieri Sindaco Supplente In essere 

Clinica Mediterranea S.p.A. Ospedali e case di cura 
generici 

Sindaco Supplente In essere 

D.M.D. S.r.l. Lavori di meccanica generale Sindaco Effettivo In essere 

DM, Supply Chain S.p.A. Magazzinaggio e custodia Sindaco Effettivo In essere 

Energonut S.p.A. Produzione di energia elettrica Sindaco Supplente In essere 

Eurodifarm S.r.l. Trasporto di merci su strada Presidente Collegio In essere 
Sindacale 

Gatur S.p.A. Alberghi e strutture simili Sindaco Supplente In essere 

Gentex General Textiles 
S.p.A. 

Commercio all'ingrosso di 
camicie, biancheria intima, 

maglieria e simili 

Sindaco Effettivo In essere 

Geroma S.p.A. Alberghi e strutture simili Sindaco Supplente In essere 

Gi.Pa. S.p.A. Attività di consulenza 
imprenditoriale e altra 

consulenza amministrativo-
gestionale e pianificazione 

aziendale 

Sindaco Effettivo In essere 

Grande Albergo Excelsior Alberghi e strutture simili Sindaco Supplente In essere 
Vittoria S.p.A. 

Ibisco S.r.l. Attivita' delle holding 
impegnate nelle attivita 

gestionali 

Sindaco Supplente In essere 

ICA Immobiliare Capasso 
S.r.l. 

Locazione immobiliare di beni 
propri o in leasing 

Sindaco Unico In essere 

Kentelle S.r.l. Confezione in serie di 
abbigliamento esterno 

Sindaco Effettivo In essere 

Partenope S.r.l. Attività delle holding 
impegnate nelle attivita 

gestionali 

Sindaco Effettivo In essere 

152 



Mirco Zucca 

R.R. S.p.A. Locazione immobiliare di beni 
propri o in leasing 

Sindaco Effettivo In essere 

S.E.N. S.p,A. Alberghi e strutture simili Sindaco Supplente In essere 

S.G.V. Super Gronda 
Vesuviana S.p.A. in liq. 

Fabbricazione di lastre, fogli, 
tubi e profilati in materie 

plastiche 

Sindaco Supplente In essere 

Seda Cone S.p.A. Fabbricazione di imballaggi in 
materie plastiche 

Sindaco Supplente In essere 

Seda International Packaging 
Gruop S.p.A. 

Attività delle holding 
impegnate nelle attivita 

gestionali 

Sindaco Supplente In essere 

Situr S.p.A. Alberghi e strutture simili Sindaco Supplente In essere 

Veolia Serv. Amb. Tec. S.p.A. 
. in c.p. 

Attività delle holding 
impegnate nelle attivita 

gestionali 

Sindaco Effettivo In essere 

Vesis S.r.l. Locazione immobiliare di beni 
propri o in leasing 

Presidente Collegio 
Sindacale 

In essere 

100% Capri Holding S.r.l. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

Beni Immobili S.r.l. in 
liquidazione 

Liquidatore Cessata 

Edilforum S.p.A. Sindaco Supplente Cessata 

General Fidi S.p.A. in 
liquidazione 

Sindaco Effettivo Cessata 

Lucania Resine S.p.A. in 
liquidazione 

Sindaco Supplente Cessata 

Maggio 2004 in liquidazione Liquidatore Cessata 

A.M.A. S.p.A. - Azienda 
Monregalese Ambiente 

Trattamento e smaltimento di 
altri rifiuti non pericolosi 

Sindaco Effettivo In essere 

AMR Food S.p.A. Attività di consulenza 
imprenditoriale e altra 

consulenza amministrativo-
gestionale e pianificazione 

aziendale 

Amministratore In essere 

Aricar S.p.A. Fabbricazione di carrozzerie 
per autoveicoli, rimorchi e 

semirimorchi 

Amministratore In essere 

AT Holding Attività di consulenza 
imprenditoriale e altra 

consulenza amministrativo-
gestionale e pianificazione 

aziendale 

Presidente Collegio 
Sindacale 

In essere 

Banca di Cavola e Sassuolo 
Credito Cooperativo Soc. 

Coop. 

Intermediazione monetaria di 
istituti monetari diversi dalle 

banche centrali 

Sindaco Effettivo In essere 

BBH S.r.l. Attività di consulenza 
imprenditoriale e altra 

consulenza amministrativo-
gestionale e pianificazione 

aziendale 

Amministratore In essere 

Ce.Di. Sisa Centro Nord 
S.p.A. 

Commercio all'ingrosso non 
specializzato di altri prodotti 
alimentari, bevande, tabacco 

Sindaco Supplente In essere 

Delta Med S.r.l. Fabbricazione di materiale 
medico-chirurgico e 

veterinario 

Presidente Collegio 
Sindacale 

In essere 

Doser S.p.A. Attività degli studi di 
architettura, ingegneria e altri 

studi tecnici 

Sindaco Effettivo In essere 
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Presidente Collegio 
Sindacale 

Sindaco Effettivo 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Amministratore 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Effettivo 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Sindaco Effettivo 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Effettivo 

Amministratore 

Sindaco Supplente 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

Amministratore 

Curatore 
Fallimentare 

Sindaco Effettivo 

Amministratore 

Sindaco Effettivo 

Presidente Collegio 
Sindacale 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

Elettric 80 S.p.A. 

Emilcolor S.r.l. 

Eurotime S.r.l. 

Esmalglass S.p.A. 

Frigovell International S.p.A. 

Fondazione Reggio Children 

Reggio Children S.r.l. 

Icos Gestioni S.r.l. 

Immobiliare Montefiorino 
S.r.l. 

Immobiliare Sigonio S.p.A. 

Integrae Società di 
Intermediazione Mobiliare 

S.p.A. 
Manifattura Riese S.p.A. 

Master Fluid S.r.l. 

Memar-Monteassegni S.p.A. 

Montanari & Gruzza S.p.A. 

Nokia Siemens Networks 
Italia S.p.A. 

Nokia Siemens Networks 
S.p.A. 

Nuova Ciba S.p.A. 

Opengate Group S.p.A. 

Part.Imm. & Co. S.r.l. 

Peter Pan di Vezzani & Co. 
S.a.s. 

RCF Group S.p.A. 

Righi S.r.l. 

Sangro Gestioni S.p.A. 

Tessieri S.p.A. 

Fabbricazione di altre 
macchine e apparecchi di 

sollevamento e 
movimentazione 

Commercio all'ingrosso di 
carta da parati, colori e vernici 

Commercio all'ingrosso di 
macchinari per l'estrazione, 

l'edilizia e l'ingegneria civile 
Fabbricazione di pitture, 

vernici e smalti, inchiostri da 
stampa e adesivi sintetici 

Commercio all'ingrosso di 
altre macchine ed attrezzature 
per l'industria, il commercio e 

la navigazione nca 
Pubbliche relazioni e 

comunicazione 
Pubbliche relazioni e 

comunicazione 
Strutture di assistenza 

residenziale per anziani 
Locazione immobiliare di beni 

propri o in leasing 
Compravendita di beni 

immobili effettuata su beni 
propri 

Attività di intermediazione 
mobiliare 

Confezione di articoli di 
abbigliamento 

Fabbricazione di carrozzerie 
per autoveicoli, rimorchi e 

semirimorchi 
Altre elaborazioni elettroniche 

di dati 
Produzione dei derivati del 

latte 
Telecomunicazioni mobili 

Compravendita di beni 
immobili effettuata su beni 

propri 
Fabbricazione di macchine 

automatiche per la dosatura, la 
confezione e per l'imballaggio 

Commercio all'ingrosso di 
computer, apparecchiature 

informatiche periferiche e di 
software 

Attività di consulenza 
gestionale 

n.p. 

Attivita' delle holding 
impegnate nelle attivita 

gestionali 
Produzione di pasti e piatti 

pronti 
Strutture di assistenza 

residenziale per anziani 
Commercio all'ingrosso di 

zucchero, cioccolato, dolciumi 

Sindaco Effettivo In essere 

Curatore In essere 
Fallimentare 

Curatore In essere 
Fallimentare 

Sindaco Supplente In essere 

Amministratore In essere 
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e prodotti da forno 

Tred Livorno S.p.A. Raccolta merci e loro selezione Sindaco Effettivo In essere 

Unieco Costruzioni 
Meccaniche S.r.l. 

Fabbricazione di macchine per 
la pulizia 

Sindaco Effettivo In essere 

(incluse le lavastoviglie) per 
uso non domestico 

AVM S.r.l. in c.p. Sindaco Effettivo Cessata 

Bonaventura S.p.A. in 
liquidazione 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Cessata 

Codro S.r.l. Amministratore Cessata 

Domenichini Giancarlo S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

F.11i Menabo S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Fin Maletti S.p.A. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

Gruppo S. Lab S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Gruppo S. S.p.A. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

Marzotto Società di Presidente Collegio Cessata 
Intermediazione Mobiliare Sindacale 

S.p.A. 
Navy Group S.p.A. Sindaco Effettivo Cessata 

Nera S.p.A. Amministratore Cessata 

Nokia Siemens Networks Sindaco Effettivo Cessata 
Holding S.p.A. 

Picena Depur S. Cons. a r.l. Sindaco Supplente Cessata 

Rand S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Reggio nel Mondo S.r.l. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

S.I.P.E.R. Fiere di Reggio Sindaco Effettivo Cessata 
Emilia S.r.l. 

Serena Team S.r.l. Sindaco Supplente Cessata 

Sportiva Reggiana S.p.A. Sindaco Supplente Cessata 

Team Food Consulting S.r.l. Presidente Collegio Cessata 
Sindacale 

Trigano S.p.A. Sindaco Effettivo Cessata 

Trigano Van S.r.l. Sindaco Effettivo Cessata 

Arkigest srl Attivita' delle holding 
impegnate nelle attivita 

gestionali 

sindaco effettivo In essere 

Sangro Gestioni S.p.A. Strutture di assistenza 
residenziale per anziani 

Sindaco Supplente In essere 

Carefusion Italy 237 S.r.l. Fabbricazione di apparecchi 
elettromedicali 

Sindaco Supplente In essere 

Coach Italy Services S.r.l. Ricerche di mercato e 
sondaggi di opinione 

Procuratore speciale In essere 
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Foppiani Shipping & Logistics 
Sr.!..  

Gfg S.r.l. 

La Villa S.r.l. 

Lavatura Industriale La Fonte 
S.p.A. 

Radici Firenze S.p.A. 

Sacisana Opere Pubbliche 
S.p.A. 

Casa di Cura della Riviera 
S.r.l. 

Le Dimore Gestioni S.r.l. 

AB Studio S.r.l. 

AB Studio S.r.l. 

Aeffe Fin S.p.A. 

Arkigest S.r.l. 

Consorzio generale Servizi 
C.G.S. Soc. Cons. a r.l. 

Etrusca Cavalli e 
intrattenimenti S.p.A. 

Fabry's S.r.l. in liquidazione 

Il Centro S.r.l. 

Ippodromi Cascine S.r.l. in 
liquidazione 

La Villa S.p.A. 

La Villa S.r.l. 

S.E.I.C. S.r.l. in liquidazione 

Sangro Gestioni S.p.A. 

Sogeser S.r.l. 

Termomarket S.r.l. 

Agricola Barbialla S.p.A. 

Casa di Cura della Riviera 
S.r.l. 

E.Gi.Tex S.r.l. 

Spedizionieri e agenzie di 
operazioni doganali 

Locazione immobiliare di beni 
propri o in leasing 

Strutture di assistenza 
residenziale per anziani (*) 
Finissaggio dei tessili, degli 
articoli di vestiario e attività 

similari 
Commercio all'ingrosso di 

prodotti tessili 
Costruzione di edifici 

residenziali e non residenziali 

Elaborazione elettronica di dati 
contabili 

Elaborazione elettronica di dati 
contabili 

Attivita' delle holding 
impegnate nelle attivita 

gestionali 
Attivita' delle holding 

impegnate nelle attivita 
gestionali 

Servizi logistici relativi alla 
distribuzione delle merci 
Gestione di altri impianti 

sportivi oca 
Concessione dei diritti di 
sfruttamento di proprieta' 

intellettuale e prodotti simili 
Commercio al dettaglio in 

esercizi non specializzati con 
prevalenza di prodotti  
alimentari e bevande 

Gestione di altri impianti 
sportivi nca 

Strutture di assistenza 
residenziale per anziani (*) 

Strutture di assistenza 
residenziale per anziani (*) 

Compravendita di beni 
immobili effettuata su beni 

propri 
Strutture di assistenza 

residenziale per anziani 
Movimentazione merci 

Commercio all'ingrosso di 
apparecchi e accessori per 

impianti idraulici, di 
riscaldamento e di 
condizionamento 

Sindaco Supplente 

Sindaco Supplente 

Sindaco Supplente 

Sindaco Supplente 

Sindaco Supplente 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Effettivo 

Socio 

Amministratore 

Sindaco Supplente 

Sindaco Supplente 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Supplente 

Sindaco Effettivo 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Liquidatore 

Sindaco Supplente 

Sindaco Supplente 

Presidente Collegio 
Sindacale 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Effettivo 

Sindaco Supplente 

Curatore 
Fallimentare 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

Cessata 

Cessata 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

In essere 

Cessata 

Cessata 

Cessata 
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R.F.A. 

Le Dimore Gestioni S.r.l. 

Simiani S.r.l. in liquidazione 

Tessitura Toscana Telerie 
S.r.l. 

.tinelli G. Piccola Soc. Coop. 

Curatore Cessata 
Fallimentare 

Sindaco Supplente Cessata 

Sindaco Effettivo Cessata 

Sindaco Effettivo Cessata 

Sindaco Effettivo Cessata 

(*) società appartenenti al gruppo facente capo ad Arkigest, operanti nel medesimo settore di La Villa. 

14.1.3 Principali dirigenti e direzione generale 

Nella seguente tabella si riportano i principali dirigenti del Gruppo alla Data del Prospetto Informativo. 

Nome e Cognome Carica Società Data di assunzione 
Fabio Marasi CFO Eukedos S.p.A 16 ottobre 2007 

Roberta Alberici Dirigente preposto alla redazione Eukedos S.p.A. 28 dicembre 2006 
delle scritture contabili societari 

Alessandro Balboni Direttore Generale e AD Delta Med S.r.l. 15 febbraio 2006 

All'interno della struttura aziendale e societaria dell'Emittente non è presente, alla Data del Prospetto 
Informativo, la figura del direttore generale. 

Viene di seguito riportato un breve curriculum vitae dei principali dirigenti dell'Emittente, dal quale 
emergono la competenza e l'esperienza maturate. 

Fabio Marasi 

Ha conseguito la Laurea in Economia Aziendale nel 2001 presso l'Università degli Studi di Parma. Da ottobre 
2007 ad oggi alle dipendenze di Eukedos, riveste la carica di CFO del Gruppo a partire dall'aprile 2009, con 
responsabilità per tutti gli aspetti di gestione finanziaria ordinaria e straordinaria del Gruppo. È 
amministratore delle più importanti società controllate da Eukedos e ha ricoperto in precedenza la carica di 
Investor Relator e M&A Manager. Da maggio 2005 ad ottobre 2007 si è occupato di finanza straordinaria e 
M&A presso Panariagroup Industrie Ceramiche S.p.A. (società quotata al segmento STAR di Borsa di 
Milano), ove ricopriva anche la carica di Investor Relations Manager. Da aprile 2002 ad aprile 2005 è stato 
Investment Manager presso Interbanca Gestione Investimenti SGR S.p.A. società attiva nel settore del private 
equity per la quale ha seguito in prima persona il perfezionamento di numerose operazioni di acquisizione e 
cessione di partecipazioni. 

Roberta Alberici 

Iscritta all'Albo dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili di Reggio Emilia da gennaio 2006 e 
Registro dei Revisori Contabili da aprile 2007. Ha conseguito la Laurea in Economia e Commercio presso 
l'Università degli Studi di Parma. Da dicembre 2006 ad oggi è Direttore Amministrativo e Responsabile del 
Bilancio Consolidato di Eukedos. Da gennaio 2006 a dicembre 2006 è stata collaboratrice abilitata alla 
professione di Dottore Commercialista presso lo Studio Bertani Delmonte e Associati. 

Alessandro Balboni 

Ha conseguito la Laurea in Economia e Commercio presso l'Università di Bologna. È attualmente Chairman 
& CEO di Delta Med S.r.l., società partecipata da Eukedos, in cui è entrato nel 2006 e per la quale ha seguito 
acquisizioni e integrazioni organizzative. Precedentemente, dal 1999 al 2005, è stato Chairman&CEO della 
Paul Hartman Italy S.p.A., società appartenente gruppo multinazionale tedesco Paul Hartmann AG operante 
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nel settore dei c.d. "medicai devices", per la quale ha seguito varie acquisizioni. Ha inoltre ricoperto cariche 
di Chairman&CEO in vari consigli di amministrazione delle aziende del gruppo Paul Hartmann Italy. In 
precedenza ha lavorato presso aziende del settore cosmetico (Clarins e Wella) nelle quali ha ricoperto 
incarichi direzionali nel marketing e sales. 

Nessuno dei principali dirigenti ha rapporti di parentela con i componenti del Consiglio di Amministrazione e 
del Collegio Sindacale o con gli altri principali dirigenti del Gruppo. 

Per quanto a conoscenza della Società, nessuno dei principali dirigenti ha, negli ultimi cinque anni, riportato 
condanne in relazione a reati di frode o bancarotta né è stato associato nell'ambito dell'assolvimento dei 
propri incarichi a procedure di amministrazione controllata o liquidazione. Inoltre, nessuno di tali soggetti è 
stato ufficialmente incriminato da parte di autorità pubbliche o di vigilanza (comprese le associazioni 
professionali designate) nello svolgimento dei propri incarichi, né è stato interdetto dalla carica di 
amministrazione, direzione o vigilanza dell'Emittente o dalla carica di direzione o gestione di altre società. 

Nessuno dei principali dirigenti è o è stato, negli ultimi cinque anni, componente di organi di 
amministrazione, direzione o vigilanza, ovvero socio di società di capitali o di persone aventi rilevanza per 
l'Emittente o il Gruppo, diverse dall'Emittente e dalle società del Gruppo. 

14.2 Conflitti di interessi dei membri del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale 
nonché dei principali dirigenti 

14.2.1 Conflitti di interessi dei membri del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e dei 
principali dirigenti 

Si segnalano di seguito i conflitti di interessi dei membri del Consiglio di Amministrazione, del Collegio 
Sindacale e dei principali dirigenti. 

Il Presidente e Amministratore Delegato Carlo Iuculano è titolare indirettamente del 50% di Arkigest nonché 
Presidente e Amministratore di Arkigest, società titolare di una partecipazione pari al 36,35% del capitale 
sociale di Eukedos a seguito, tra l'altro, dell'esecuzione di una quota dell'Aumento di Capitale Riservato. In 
considerazione della partecipazione detenuta da Arkigest, dell'ammontare del flottante nonché degli azionisti 
presenti nel corso dell'assemblea della Società del 27 giugno 2012 si segnala che Arkigest esercita un 
controllo di fatto sull'Emittente, ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 2 del codice civile. La restante parte del 
capitale sociale di Arkigest è detenuta indirettamente dal dott. Giovanni Matteini tramite la società Gita S.r.l., 
soggetto terzo rispetto all'ing. Carlo Iuculano e ad Eukedos. Arkigest, tramite La Villa S.p.A., di cui detiene il 
49% del capitale sociale nonché tramite le altre società del gruppo facente capo a La Villa S.p.A., svolge 
attività nel medesimo settore in cui opera l'Emittente attraverso l'Area Care. 

L'ing. Carlo Iuculano, inoltre, alla Data del Prospetto Informativo, ricopre la carica di Presidente del 
Consiglio di Amministrazione e Amministratore Delegato nelle seguenti società appartenenti al gruppo 
facente capo a La Villa S.p.A.: La Villa S.p.A., La Villa S.r.l., Masaccio S.r.l. e Providentia S.r.l. L'ing. Carlo 
Iuculano ricopre inoltre la carica di amministratore unico nella società Magma Therapy Italia S.r.l., società 
controllata al 100% da La Villa S.p.A., non attiva alla Data del Prospetto Informativo. 

Si segnala altresì che Arkigest ha sottoscritto (i) contratti di consulenza del complessivo valore di Euro 
100.000 con le società Vivere S.r.l. e Sangro Gestioni S.p.A. relativi alla riorganizzazione delle stesse in 
materia di sicurezza, prevenzione incendi, gestione del personale e ottimizzazione delle forniture e (ii) ha in 
essere un contenzioso con la Società relativo alla mancato adempimento di un contratto di compravendita (per 
maggiori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.6 del Prospetto Informativo). 

Si segnala, inoltre, che il consigliere Carlo Iuculano ha rivestito la carica di amministratore dell'Emittente 
anche nel periodo compreso tra il 2006 e l'assemblea di rinnovo degli organi sociali ad aprile 2010, data in 
cui è venuto a regolare scadenza il suo mandato. 

In data 24 febbraio 2012 l'ing. Carlo Iuculano ed Arkigest hanno sottoscritto un impegno, pubblicato per 
estratto in data 28 febbraio 2012 e successivamente aggiornato in data 16 giugno 2012, avente ad oggetto la 
totalità delle azioni detenute da Arkigest in Eukedos pari al 36,35% del capitale sociale dell'Emittente stesso, 
con il quale si sono impegnati nei confronti dell'Emittente e del rappresentante comune degli obbligazionisti 
del POC 2007 a far sì che il Consiglio di Amministrazione adotti una procedura per le operazioni con parti 
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correlate di maggiore rilevanza realizzate da Eukedos, anche per il tramite di società controllate, in conformità 
con l'art. 8 del Regolamento Parti Correlate, (i) con espressa rinuncia ad avvalersi della facoltà prevista 
dall'art. 10, comma 1, del medesimo Regolamento (c.d. procedura semplificata), e (ii) con l'attribuzione, a un 
comitato, composto esclusivamente da amministratori indipendenti (in relazione a quanto previsto dall'art. 3 
del Codice di Autodisciplina) e non correlati (nel senso indicato all'art. 3, comma 1, lettera i, del 
Regolamento) del compito di esprimere pareri obbligatori e vincolanti in merito a qualsiasi decisione o 
valutazione inerente le controversie, attuali o future, nelle quali i sottoscrittori, o società da essi controllate o 
ad essi collegate, abbiano un interesse diretto (cfr. Capitolo XVIII, Paragrafo 18.4 del Prospetto Informativo). 

Il consigliere dott.ssa Simona Palazzoli, alla Data del Prospetto Informativo, ricopre la carica di 
amministratore delegato di Arkigest, La Villa S.p.A., La Villa S.r.l., Masaccio S.r.l. e Providentia S.r.l. 

Il dott. Antonio Bandettini, Presidente del Collegio Sindacale, alla Data del Prospetto Informativo , ricopre la 
carica di Presidente del Collegio Sindacale di Arkigest e sindaco effettivo nelle società La Villa S.p.A. e La 
Villa S.r.l. 

Il consigliere Fedele De Vita, titolare di una partecipazione pari al 3,77% del capitale sociale di Eukedos a 
seguito, tra l'altro, dell'esecuzione di una quota dell'Aumento di Capitale Riservato (per maggiori 
informazioni a riguardo si veda la Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.1, del Prospetto Informativo), ha 
rivestito la carica di amministratore dell'Emittente anche nel periodo compreso tra il 2008 e l'assemblea di 
rinnovo degli organi sociali ad aprile 2010, data in cui è venuto a regolare scadenza il suo mandato. Si segnala 
che Io stesso non esercita, né direttamente né indirettamente, alcuna attività in settori analoghi e/o affini a 
quello in cui opera l'Emittente. 

14.2.2 Eventuali accordi con i principali azionisti, clienti, fornitori dell'Emittente o altri accordi a 
seguito dei quali i componenti del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e i 
principali dirigenti sono stati nominati 

Non vi sono accordi con i principali azionisti, clienti, fornitori o altri, in virtù dei quali i componenti del 
Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e i principali dirigenti sono stati nominati. 

14.2.3  Eventuali restrizioni in forza delle quali i componenti del Consiglio di Amministrazione, del 
Collegio Sindacale e i principali dirigenti hanno acconsentito a limitare i propri diritti a 
cedere e trasferire, per un certo periodo di tempo, le azioni dell'Emittente dagli stessi 
possedute 

Alla Data del Prospetto Informativo, l'Emittente non è a conoscenza di eventuali restrizioni concordate dai 
membri del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale e dai principali dirigenti della Società per 
quanto riguarda la cessione e il trasferimento, entro un certo periodo di tempo, dei titoli dell'Emittente da essi 
eventualmente detenuti in portafoglio. 

Si segnala per completezza che, secondo quanto previsto dal Codice di Comportamento (Internai Dealing), i 
soggetti rilevanti non potranno compiere alcuna operazione di cessione, acquisto, scambio o trasferimento 
degli strumenti finanziari emessi dall'emittente, nei giorni intercorrenti tra la data di convocazione delle 
riunioni consiliari chiamate ad approvare il budget, il business plan e/o qualsivoglia situazione patrimoniale 
della Società (quali, ad esempio, relazione trimestrale, relazione semestrale, bilancio di esercizio, ecc.) e la 
riunione stessa del Consiglio di Amministrazione. 
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CAPITOLO XV - REMUNERAZIONI E BENEFICI 

15.1  Remunerazioni e benefici a favore dei componenti del Consiglio di Amministrazione, del 
Collegio Sindacale e dei principali dirigenti 

Consiglio di Amministrazione 
La seguente tabella riporta i compensi destinati a qualsiasi titolo e sotto qualsiasi forma nell'esercizio 2011 ai 
componenti del Consiglio di Amministrazione in carica alla Data del Prospetto Informativo. 

Nome e Cognome Carica Compensi (Euro) 2011 
Carlo IncuIano Presidente del Consiglio di Amministrazione e AD 3.123 
Federico Banti Amministratore 18.040 
Stefano Zorzoli Amministratore 20.823 

Collegio Sindacale 

La seguente tabella riporta i compensi destinati a qualsiasi titolo e sotto qualsiasi forma nell'esercizio 2011 ai 
componenti del Collegio Sindacale in carica alla Data del Prospetto Informativo. 

Nome e Cognome Carica Compensi (Euro) 2011 
Antonio Bandettini Presidente del Collegio Sindacale 20.024 

Fatto salvo quanto di seguito indicato, nessuno dei componenti del Consiglio di Amministrazione e del 
Collegio Sindacale ha ricevuto retribuzioni per prestazioni professionali effettuate a favore dell'Emittente 
ulteriori rispetto a quelle correlate alla carica ricoperta. Il consigliere Carlo luculano, è azionista indiretto e 
presidente del Consiglio di Amministrazione di Arkigest, società titolare di una partecipazione pari al 36,35% 
del capitale sociale di Eukedos la quale ha sottoscritto contratti di consulenza del complessivo valore di Euro 
100.000 con le società Vivere S.r.l. e Sangro Gestioni S.p.A. relativi alla riorganizzazione delle stesse in 
materia di sicurezza, prevenzione incendi, gestione del personale e ottimizzazione delle forniture. 

Principali dirigenti del Gruppo 
Nel corso dell'esercizio 2011, i principali dirigenti del Gruppo in carica hanno percepito dall'Emittente e 
dalle società del Gruppo, a qualsiasi titolo e sotto qualsiasi forma, compensi complessivamente per Euro 
573.810. 

15.2 Ammontare degli importi accantonati o accumulati dall'Emittente o da sue società controllate 
per la corresponsione di pensioni, indennità di fine rapporto o benefici analoghi a favore dei 
componenti del Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale e dei principali dirigenti 

Al 31 dicembre 2011, l'ammontare totale degli importi accantonati o accumulati dalle società del Gruppo per 
la corresponsione di pensioni o indennità di fine rapporto o benefici analoghi, in favore dei componenti del 
Consiglio di Amministrazione, del Collegio Sindacale, e dei principali dirigenti, complessivamente 
considerati, è pari a circa Euro 77.202. 
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CAPITOLO XVI — PRASSI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE 

16.1  Durata della carica dei componenti del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale 

Il Consiglio di Amministrazione dell'Emittente è stato nominato dall'assemblea del 16 giugno 2011, ad 
eccezione dei consiglieri Carlo luculano, Fedele De Vita e Simona Palazzoli, e rimarrà in carica fino 
all'approvazione del bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2013. Il consigliere Carlo luculano è stato 
cooptato dal Consiglio di Amministrazione nella riunione del 4 novembre 2011 e successivamente 
confermato dall'assemblea degli azionisti del 28 febbraio 2012. I consiglieri Fedele De Vita e Simona 
Palazzoli sono stati cooptati dal Consiglio di Amministrazione nella riunione del 3 maggio 2012 e 
successivamente confermati dall'assemblea degli azionisti del 27 giugno 2012. 

La seguente tabella riporta, per ciascun amministratore, la carica rivestita e la data a decorrere dalla quale gli 
amministratori in carica alla Data del Prospetto Informativo hanno assunto detta carica la prima volta. 

Nome e Cognome 
Carlo luculano 
Federico Banti 
Fedele De Vita 

Simona Palazzoli 
Stefano Zorzoli 

Carica 
Presidente del Consiglio di Amministrazione e AD 

Amministratore 
Amministratore 
Amministratore 
Amministratore 

Data di prima nomina 
4 novembre 2011(*) 

16 giugno 2011 
3 maggio 2012(**) 

3 maggio 2012 
16 giugno 2011 

(*) Il Presidente e Amministratore delegato Carlo luculano ha rivestito la carica di amministratore dell'Emittente anche nel periodo 
compreso tra il 2006 e l'assemblea di rinnovo degli organi sociali ad aprile 2010, data in cui è venuto a regolare scadenza il suo 
mandato. 

(**) Il consigliere Fedele De Vita ha rivestito la carica di amministratore dell'Emittente anche nel periodo compreso tra il 2008 e 
l'assemblea di rinnovo degli organi sociali ad aprile 2010, data in cui è venuto a regolare scadenza il suo mandato. 

Collegio Sindacale 
Il Collegio Sindacale dell'Emittente è stato nominato dall'assemblea del 27 giugno 2012 e rimarrà in carica 
fino all'approvazione del bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2014. 

La seguente tabella riporta, per ciascun sindaco, la carica rivestita e la data a decorrere dalla quale i sindaci in 
carica alla Data del Prospetto Informativo hanno assunto detta carica la prima volta. 

Nome e Cognome 
Antonio Bandettini 
Riccardo Giannino 

Mirco Zucca 
Alessandro Fossi 

Lorenzo Bandettini 

Carica 
Presidente del Collegio Sindacale 

Sindaco Effettivo 
Sindaco Effettivo 
Sindaco Supplente 
Sindaco Supplente 

Data di prima nomina 
30 aprile 2011 
27 giugno 2012 
27 giugno 2012 
30 aprile 2011 
27 giugno 2012 

16.2 Contratti di lavoro stipulati dai componenti del Consiglio di Amministrazione e del Collegio 
Sindacale con l'Emittente o con società controllate che prevedono una indennità di fine 
rapporto 

Non vi sono, rispetto ai componenti del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale 
dell'Emittente, contratti di lavoro che prevedano indennità di fine rapporto. 
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16.3 Informazioni sui comitati interni 
L'art. 19 dello statuto sociale sancisce che il Consiglio di Amministrazione può istituire comitati con funzioni 
e compiti specifici, stabilendone composizione e modalità di funzionamento. 

Il Consiglio di Amministrazione ha provveduto a nominare, con il parere favorevole del Collegio Sindacale, 
(i) il Comitato Controllo e Rischi, (ii) il Comitato per le Operazioni con Parti Correlate e (iii) il Comitato per 
la Remunerazione. 

Gli attuali Comitato Controllo e Rischi e Comitato per la Remunerazione e il Comitato per le Operazioni con 
Parti Correlate sono composti da amministratori indipendenti, riflettendo in tal senso quanto previsto dagli 
artt. 6 e 7 del Codice di Autodisciplina. 

L'Emittente, anche alla luce delle dimensioni aziendali, non ha invece ritenuto necessario nominare il 
comitato per le proposte di nomina alla carica di amministratore, tenuto conto che l'attuale meccanismo di 
voto di lista assicura una procedura di nomina trasparente ed una equilibrata composizione del Consiglio di 
Amministrazione, garantendo, in particolare, la presenza di un adeguato numero di amministratori 
indipendenti. 

Comitato Controllo e Rischi 
L'attuale composizione del Comitato Controllo e Rischi, composto dagli Amministratori indipendenti 
Federico Banti e Stefano Zorzoli, è in linea con la raccomandazione del Codice di Autodisciplina che prevede 
che almeno un componente possieda un'esperienza di natura contabile e finanziaria, individuato, al momento 
della nomina, nel consigliere Stefano Zorzoli. 

Il comitato riunitosi in data 29 luglio 2011 ha nominato Stefano Zorzolì Presidente. 

Il Comitato ha avuto la possibilità di accedere alle informazioni e alle Funzioni aziendali necessarie per lo 
svolgimento dei suoi compiti; non ha ritenuto necessario avvalersi di consulenti esterni. 

Nel corso dell'Esercizio il Comitato non ha sostenuto spese per l'assolvimento dei propri compiti. 

Le riunioni del Comitato sono state regolarmente verbalizzate. 

Funzioni attribuite al Comitato Controllo e Rischi 

Al comitato controllo e rischi sono state assegnate le seguenti funzioni: 

a) valuta, unitamente al dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari e sentiti il 
revisore legale e il collegio sindacale, il corretto utilizzo dei principi contabili e, nel caso di gruppi, la 
loro omogeneità ai fini della redazione del bilancio consolidato; 

b) esprime pareri su specifici aspetti inerenti alla identificazione dei principali rischi aziendali; 

e) esamina le relazioni periodiche, aventi per oggetto la valutazione del sistema di controllo interno e di 
gestione dei rischi, e quelle di particolare rilevanza predisposte dalla funzione internai audit; 

d) monitora l'autonomia, l'adeguatezza, l'efficacia e l'efficienza della funzione di internai audit; 

e) può chiedere alla funzione di internai audit lo svolgimento di verifiche su specifiche aree operative, 
dandone contestuale comunicazione al presidente del collegio sindacale; 

f) riferisce al consiglio, almeno semestralmente, in occasione dell'approvazione della relazione fmanziaria 
annuale e semestrale, sull'attività svolta nonché sull'adeguatezza del sistema di controllo interno e di 
gestione dei rischi. 

Nel corso della propria attività il Comitato ha affrontato le seguenti tematiche: 

ha esaminato e valutato, su richiesta dell'amministratore esecutivo all'uopo incaricato, specifici aspetti 
inerenti all'identificazione dei principali rischi unitamente anche al management; 

ha esaminato gli elementi strutturali del sistema di controllo interno composto da procedure, direttive, 
istruzioni operative, manuali e software; 
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ha esaminato l'attività ai fini della Legge 262/05 unitamente al dirigente preposto alla redazione dei 
documenti contabili societari; 

ha esaminato le relazioni dell'Organismo di Vigilanza ex D. Lgs 231/2001; 

ha esaminato il piano di lavoro preparato dal Preposto al controllo interno nonché le relazioni 
periodiche da questi predisposte; 

ha dato corso alle verifiche di propria competenza incontrando anche la società di revisione; 

ha verificato l'adeguatezza dei principi contabili utilizzati e la loro omogeneità ai fini della redazione 
del bilancio consolidato unitamente al dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili 
societari ed alla società di revisione. 

Un efficace sistema di controllo interno contribuisce a garantire la salvaguardia del patrimonio sociale, 
l'efficienza e l'efficacia delle operazioni aziendali, l'affidabilità dell'informazione finanziaria, il rispetto di 
leggi e regolamenti. Il comitato, nell'espletamento delle proprie funzioni, può accedere alle informazioni ed 
alle funzioni aziendali necessarie, valutando l'adeguatezza del sistema di controllo interno rispetto alle 
caratteristiche dell'impresa e assicura che le proprie valutazioni e decisioni relative al sistema di controllo 
interno, all'approvazione dei bilanci e delle relazioni semestrali ed ai rapporti tra l'Emittente e la Società di 
Revisione siano supportate da un'adeguata attività istruttoria. 

Comitato per la Remunerazione 

L'attuale composizione del Comitato per la Remunerazione, composto dagli amministratori indipendenti 
Federico Banti e Stefano Zorzoli, è in linea con la raccomandazione del Codice di Autodisciplina che prevede 
che almeno un componente possieda un'esperienza di natura finanziaria, individuato nel consigliere Stefano 
Zorzoli, al momento della nomina. 

Il comitato riunitosi in data 4 aprile 2012 ha nominato Stefano Zorzoli Presidente. 

Il Comitato per la Remunerazione, conformemente a quanto stabilito dal Codice di Autodisciplina: (i) valuta 
periodicamente l'adeguatezza, la coerenza complessiva e la concreta applicazione della politica per la 
remunerazione degli amministratori e dei dirigenti con responsabilità strategiche, avvalendosi a tale ultimo 
riguardo delle informazioni fornite dagli amministratori delegati; formula al consiglio di amministrazione 
proposte in materia; e (ii) presenta proposte o esprime pareri al consiglio di amministrazione sulla 
remunerazione degli amministratori esecutivi e degli altri amministratori che ricoprono particolari cariche 
nonché sulla fissazione degli obiettivi di performance correlati alla componente variabile di tale 
remunerazione; monitora l'applicazione delle decisioni adottate dal consiglio stesso verificando, in 
particolare, l'effettivo raggiungimento degli obiettivi di performance. 

Comitato per le Operazioni con Parti Correlate 

Il Consiglio di Amministrazione nella riunione del 29 novembre 2010, ha adottato una nuova procedura per le 
operazioni con parti correlate ai sensi dell'articolo 2391-bis del codice civile e conforme al Regolamento Parti 
Correlate, tenendo altresì conto di quanto indicato dalla Consob con Comunicazione n. DEM/100786883 del 
24 settembre 2010 e con Comunicazione n. 10094530 del 15 novembre 2010. 

Tale procedura disciplina nel dettaglio, in conformità ai principi dettati dal richiamato Regolamento Consob, i 
procedimenti e le regole volti ad assicurare la trasparenza e la correttezza sostanziale e procedurale delle 
operazioni con parti correlate realizzate dalla Società direttamente o per il tramite di sue società controllate 
italiane o estere. La Società ha emesso disposizioni interne al fine di assicurare che la procedura trovi piena 
attuazione. 

In conformità a quanto previsto dalla suddetta procedura per le operazioni con parti correlate, il Comitato per 
le Operazioni con Parti Correlate è composto dagli amministratori indipendenti Federico Banti e Stefano 
Zorzoli. 

16.4  Recepimento delle norme in materia di governo societario 
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La Società ha sostanzialmente conformato il proprio sistema di governo societario alle disposizioni previste 
dal Codice di Autodisciplina, fermo restando che la stessa si riserva di valutare nel corso del corrente 
esercizio eventuali adempimenti alla luce delle raccomandazioni contenute nella nuova versione del Codice 
di Autodisciplina stesso. 
In particolare, su proposta del Comitato per la Remunerazione, il Consiglio di Amministrazione, ha deliberato 
di rinviare l'adozione della politica per la remunerazione, in considerazione della situazione di Concordato 
Preventivo della Società rimandando al momento in cui sarà definito il nuovo assetto societario l'applicazione 
di quanto previsto dal Codice di Autodisciplina. 

Con riferimento al confronto tra il sistema di governo societario della Società e le raccomandazioni previste 
dal Codice di Autodisciplina, Ia Società ha: 

• nominato, ai sensi dell'art. 3 del Codice di Autodisciplina, due amministratori indipendenti nelle 
persone di Federico Banti e Stefano Zorzoli; 

• nominato, ai sensi dell'art. 2 del Codice di Autodisciplina il lead independent director nella persona di 
Stefano Zorzoli; 

• istituito, ai sensi dell'art. 7 del Codice di Autodisciplina, il Comitato Controllo e Rischi, approvando il 
relativo regolamento di funzionamento e ha nominato quali componenti del suddetto comitato, Stefano 
Zorzoli, in qualità di Presidente e il consigliere Federico Banti. Il Consigliere Stefano Zorzoli possiede 
un'esperienza in materia contabile e finanziaria ritenuta adeguata dal Consiglio di Amministrazione al 
momento della nomina; 

• istituito, ai sensi dell'art. 6 del Codice di Autodisciplina, il Comitato per la Remunerazione, approvando 
il relativo regolamento di funzionamento e ha nominato quali componenti del suddetto Comitato, 
Stefano Zorzoli, in qualità di Presidente e il consigliere Federico Banti. Il consigliere Stefano Zorzoli 
possiede un'esperienza in materia finanziaria ritenuta adeguata dal Consiglio al momento della nomina; 

• nominato, ai sensi dell'art. 9 del Codice di Autodisciplina, il responsabile dei rapporti con gli investitori 
istituzionali e con gli altri soci (P"Investor Relator") nella persona di Fabio Marasi; 

• nominato, ai sensi dell'art. 7 del Codice di Autodisciplina, il preposto al controllo interno ("Internai 
Auditor"), nella persona del dott. Giuseppe Mario Ruscio; 

• nominato, ai sensi dell'art. 4 del Regolamento Parti Correlate, il Comitato per le Operazioni con Parti 
Correlate approvando il relativo regolamento di funzionamento e ha nominato quali componenti del 
suddetto Comitato, Federico Banti, in qualità di Presidente e il consigliere Stefano Zorzoli; 

• nominato dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili, la dottoressa Roberta Alberici; 

• adottato in data 29 novembre 2010, ai sensi del Regolamento Parti Correlate una procedura per le 
operazioni con parti correlate (la "Procedura per le Parti Correlate") prevedendo la competenza 
esclusiva del Consiglio di Amministrazione per l'approvazione di operazioni con parti correlate aventi 
un significativo rilievo economico, patrimoniale e finanziario. Tali operazioni vengono approvate dal 
Consiglio di Amministrazione in assenza dei consiglieri eventualmente interessati, previo parere del 
Comitato per le operazioni con parti correlate e avendo previamente ricevuto un'adeguata informativa 
sulla natura della correlazione, sulle modalità esecutive dell'operazione, sulle condizioni temporali ed 
economiche per la relativa realizzazione. Il Consiglio di Amministrazione potrà inoltre richiedere che 
l'operazione venga conclusa con l'assistenza di uno o più esperti indipendenti ai fini della valutazione 
dei beni e/o del supporto finanziario, legale o tecnico; 

• adeguato il proprio statuto alle disposizioni inderogabili del D. Lgs. 27/2010 in materia di esercizio di 
alcuni diritti degli azionisti di società quotate. 

La Società ha infine adottato, in data 29 marzo 2007, un Modello organizzativo e di gestione per la 
prevenzione di reati redatto ai sensi del D. Lgs. 231/2001, relativo alla responsabilità amministrativa prevista 
a carico della Società e del Gruppo per alcuni reati eventualmente commessi nell'interesse della stessa da 
parte di soggetti che esercitano personalmente o tramite loro sottoposti la gestione e/o il controllo sociale, ed 
ha affidato, tra l'altro, ai componenti dell'organismo di vigilanza (Paolo Bernardini, Dario Chiossi e Mauro 
Bertolani) il compito di vigilare sul funzionamento e l'osservanza di tale modello, oltre che di curarne 
l'aggiornamento. In data 12 novembre 2010 è stato inoltre approvato il Codice Etico come elemento base 
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della cultura aziendale, che integra quelli che sono gli obblighi di legge, ne fissa i principi etici e i criteri di 
condotta che devono orientare i comportamenti di tutti i destinatari dello stesso in continuità ed in coerenza 
con la missione ed i valori aziendali. La Società persegue infatti l'obiettivo di assicurare la massima 
correttezza nella conduzione dei propri affari anche a tutela dell'immagine e reputazione propria e del Gruppo 
Eukedos, scegliendo di conformarsi alle prescrizioni del D. Lgs. 231/01. 

Per ulteriori informazioni sul sistema di corporate governance adottato dalla Società si rinvia alla relazione 
sul governo societario e sugli assetti proprietari relativa all'esercizio 2011 che è a disposizione del pubblico 
presso la sede legale dell'Emittente nonché sul sito internet della Società (www.eukedos.it).  

Per ulteriori informazioni sulla remunerazione si rinvia alla relazione sulla remunerazione relativa 
all'esercizio 2011 che è a disposizione del pubblico presso la sede legale dell'Emittente nonché sul sito 
interne! della Società (www.eukedos.it).  
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CAPITOLO XVII — DIPENDENTI 

17.1  Numero e ripartizione dei dipendenti del Gruppo 
La seguente tabella riporta l'evoluzione dél numero dei dipendenti complessivamente impiegati dal Gruppo al 
31 dicembre 2011, al 31 dicembre 2010 e al 31 dicembre 2009, ripartiti secondo le principali categorie. 

Dipendenti 31 dicembre 2011 31 dicembre 2010 31 dicembre 2009 
Dirigenti 4 8 5 
Impiegati 186 318 291 
Operai 522 541 664 

Interinali 11 19 0 
Totale 723 886 960 

L'organico del Gruppo al 31 dicembre 2011 registra una flessione rispetto al dato al 31 dicembre 2010, 
motivata principalmente dalla variazione del perimetro di consolidamento del Gruppo ed in particolare dalla 
cessione delle seguenti società: Euroclinic S.r.l. e sue controllate dirette, Domani Sereno Service S.r.l., Aricar 
S.p.A. e la sua controllata diretta Caralis S.r.l., Karismedica S.r.l. e Nicos Group Inc. 

L'organico del Gruppo al 31 dicembre 2010 registra una flessione rispetto al dato al 31 dicembre 2009, 
motivata principalmente dalla cessione delle società Croce Gialla S.r.l., Il Buon Samaritano S.r.l. e Centro 
Padre Pio S.r.l., nonché dei dipendenti in forza nella struttura Carlo Steeb, originariamente gestita dalla 
controllata San Benedetto S.r.l. 

Si segnala che nel periodo preso in considerazione il Gruppo ha perseguito una politica aziendale tesa al 
contenimento dei propri organici. 

Si segnala inoltre che corso degli esercizi 2010 e 2011, alcune società del Gruppo hanno fatto ricorso alla 
Cassa Integrazione Guadagni (Ordinaria e Straordinaria) ed alla procedura di mobilità, come di seguito 
dettagliato. 

Per quanto riguarda la società Cla S.p.A., nel corso dell'esercizio 2011 è stato fatto ricorso alla Cassa 
Integrazione Guadagni Ordinaria (CIGO) in funzione del rallentamento dell'attività aziendale; in seguito alla 
successiva messa in liquidazione della società stessa ed al fine di gestire le eccedenze di personale dipendente, 
è stata attivata per n. 22 lavoratori la Cassa Integrazione Guadagni Straordinaria (CIGS) per cessazione di 
attività, per un periodo di 24 mesi a partire dal 17 ottobre 2011 e l'avviamento della procedura di mobilità, su 
base volontaria, per tutto il periodo di intervento della CIGS, fermo restando la collocazione in mobilità alla 
fine del suddetto periodo del personale ancora in esubero. 

Per quanto riguarda la società ISAFF S.r.l. in liquidazione, nel corso dell'esercizio 2010 è stato fatto ricorso 
alla Cassa Integrazione Guadagni Ordinaria (CIGO) in funzione del rallentamento dell'attività aziendale; 
successivamente alla messa in liquidazione della società, è stata attivata per n. 15 lavoratori la Cassa 
Integrazione Guadagni Straordinaria (CIGS) per cessazione di attività, per un periodo di 24 mesi a partire dal 
3 dicembre 2010 e l'avviamento della procedura di mobilità, su base volontaria, per tutto il periodo di 
intervento della CIGS, fermo restando la collocazione in mobilità alla fine del suddetto periodo del personale 
ancora in esubero. 

Si precisa che alla Data del Prospetto Informativo la società controllata Icos Impianti Group S.p.A. ha fatto 
richiesta per la concessione della Cassa Integrazione Guadagni Straordinaria (CIGS) per crisi aziendale, per 
un periodo di 12 mesi ed un numero massimo di 65 lavoratori. 
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17.2  Partecipazioni azionarie e piani di stock option 
Consiglio di Amministrazione 

Fatta eccezione per quanto di seguito indicato, alla Data del Prospetto Informativo né i componenti del 
Consiglio di Amministrazione dell'Emittente né i coniugi non legalmente separati e i figli minori dei citati 
soggetti detengono direttamente o indirettamente una partecipazione o opzioni per la sottoscrizione di capitale 
nell'Emittente. 
Il consigliere Fedele De Vita è titolare di una partecipazione pari al 3,77% del capitale sociale dell'Emittente. 
Il consigliere Carlo Iuculano è titolare di una partecipazione pari al 50% di Arkigest che a sua volta detiene il 
36,35% del capitale sociale della Società (e la controlla di fatto). 
Alla Data del Prospetto Informativo, non sono stati deliberati piani di stock option rivolti agli amministratori 
della Società e non sussistono accordi contrattuali o norme statutarie che prevedono forme di partecipazione 
dei componenti del Consiglio di Amministrazione dell'Emittente al capitale della Società. 

Collegio Sindacale 

Alla Data del Prospetto Informativo né i componenti del Collegio Sindacale dell'Emittente né i coniugi non 
legalmente separati e i figli minori dei citati soggetti detengono direttamente o indirettamente una 
partecipazione o opzioni per la sottoscrizione di capitale nell'Emittente. 

Principali dirigenti 

Alla Data del Prospetto Informativo, nessuno dei principali dirigenti dell'Emittente, nonché dei coniugi non 
legalmente separati e dei figli minori dei citati soggetti, detiene direttamente od indirettamente partecipazioni 
nell'Emittente. 

17.3  Descrizione di eventuali accordi di partecipazione dei dipendenti al capitale dell'Emittente 
Alla Data del Prospetto Informativo non esistono accordi di partecipazione dei dipendenti al capitale sociale 
dell'Emittente. 
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CAPITOLO XVIII — PRINCIPALI AZIONISTI 

18.1 Soggetti che detengono strumenti finanziari rappresentativi del capitale con diritto di voto in 
misura superiore al 2% del capitale sociale dell'Emittente 

Alla Data del Prospetto Informativo, sulla base delle informazioni disponibili (dalle comunicazioni effettuate 
ai sensi dell'articolo 120 del TUF come integrate dai dati in possesso dell'Emittente secondo le risultanze 
delle comunicazioni ricevute ex art. 152-octies del Regolamento Emittenti), gli azionisti che detengono, 
direttamente ed indirettamente, partecipazioni superiori al 2% del capitale sociale di Eukedos sono i seguenti: 

Dichiarante Azionista diretto Percentuale sul capitale sociale 

Arkigest Arkigest 36,353% 

Fedele De Vita(*) Fedele De Vita 3,769% 

Unione di Banche Italiane S.c.p.a. Banca Popolare di Bergamo S.p.A. 0,001% 

Centrobanca - Banca di Credito 
Finanziario e Mobiliare S.p.A. 

7,636% 

Finsoe S.p.A. Unipol Merchant - Banca per le 
Imprese SPA  

6,673% 

(*) Una percentuale di azioni pari allo 0,243% è intestata fiduciariamente a UBS Fiduciaria S.p.A. 

Nella tabella che segue sono descritti gli effetti sull'azionariato della Società derivanti (i) dall'ottenimento 
dell'Omologa e dalla sottoscrizione e integrale liberazione dell'Aumento di Capitale Riservato, e (ii) dalla 
conversione dei Warrant e del POC 2012: 

Azionista Post Omologa e esecuzione 
Aumento di Capitale 

Riservato 

% 

Conversione 100% POC 2012 e 
esercizio Warrant 

% 

Arkigest S.r.l. 36,353% 48,55% 

UBS Fiduciaria S.p.A. (Fedele De Vita) 3,769% 4,94% 

Unione di Banche Italiane S.c.p.a. 7,637% 6,151% 

Finsoe S.p.A. 6,673% 5,375% 

Flottante (<2%) 45,5% 34,984% 

Totale 100,0% 100,0% 

18.2 Diritti di voto dei principali azionisti 
Alla Data del Prospetto Informativo, l'Emittente ha emesso esclusivamente azioni ordinarie e non vi sono 
azioni portatrici di diritto di voto diversi dalle azioni ordinarie. 

18.3 Indicazione dell'eventuale soggetto controllante ai sensi dell'art. 93 del Testo Unico 

Per quanto a conoscenza dell'Emittente, alla Data del Prospetto Informativo non vi sono soggetti che 
controllano di diritto l'Emittente ai sensi dell'art. 93 del TUF. In considerazione della partecipazione detenuta 
da Arkigest, dell'ammontare del flottante nonché degli azionisti presenti nel corso dell'assemblea della 
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Società del 27 giugno 2012 si segnala che Arkigest esercita un controllo di fatto sull'Emittente, ai sensi 
dell'art. 2359, comma 1, n. 2 del codice civile. 

18.4  Accordi da cui può scaturire una variazione dell'assetto di controllo dell'Emittente 
Per quanto a conoscenza dell'Emittente, alla Data del Prospetto Informativo non sussistono accordi che 
possano determinare ad una data successiva una variazione dell'assetto di controllo dell'Emittente. Tuttavia si 
segnala che nell'ambito del Concordato Preventivo, sono stati attribuiti ad Arkigest n. 13.235.927 Warrant 
che danno diritto a sottoscrivere pari numero di azioni della Società. In caso di esercizio dei Warrant da parte 
di Arkigest, la stessa, assumendo che la partecipazione di Arkigest rimanga quella in essere alla Data del 
Prospetto Informativo e assumendo l'integrale conversione deI POC 2012 e dei Warrant assegnati a De Vita, 
verrà a detenere una partecipazione pari al 48,55% del capitale sociale dell'Emittente. 

In data 24 febbraio 2012 l'ing. Carlo luculano ed Arkigest hanno sottoscritto un impegno, pubblicato per 
estratto in data 28 febbraio 2012 e successivamente aggiornato in data 16 giugno 2012, avente ad oggetto la 
totalità delle azioni detenute da Arkigest in Eukedos pari al 36,35% del capitale sociale dell'Emittente stesso. 
Tale impegno concerne: 

- il mantenimento di un assetto di governance di Eukedos in linea con il Codice di Autodisciplina; 

- l'adozione da parte del Consiglio di Amministrazione di una procedura per le operazioni di maggiore 
rilevanza realizzate da Eukedos, anche per il tramite di società controllate, in conformità con l'art. 8 
del Regolamento Parti Correlate, con espressa rinuncia ad avvalersi della facoltà prevista dall'art. 10, 
comma 1, del medesimo Regolamento; e l'attribuzione, a un comitato, composto esclusivamente da 
amministratori indipendenti (in relazione a quanto previsto dall'art. 3 del Codice di Autodisciplina) e 
non correlati (nel senso indicato all'art. 3, comma 1, lettera i, del Regolamento) del compito di 
esprimere pareri obbligatori e vincolanti in merito a qualsiasi decisione o valutazione inerente le 
controversie, attuali o future, nelle quali i sottoscrittori, o società da essi controllate o ad essi 
collegate, abbiano un interesse anche indiretto. 

Le summenzionate pattuizioni parasociali sono efficaci a decorrere dal 31 maggio 2012, data dell'Omologa, e 
per un periodo di tre anni da tale data e sono subordinate all'effettiva possibilità da parte di Arkigest di 
esercitare, anche indirettamente, un'influenza dominante, o quantomeno, un'influenza notevole su Eukedos e 
cesseranno, comunque, di aver effetto (anche se ancora non decorso il termine di tre anni) dal momento in cui 
né Arkigest né il consigliere Carlo luculano siano in grado di esercitare, anche indirettamente, tale influenza 
su Eukedos. 
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CAPITOLO XIX - OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE 

L'Emittente e le società del Gruppo intrattengono rapporti di natura sia commerciale sia finanziaria con parti 
correlate, per tali intendendosi i soggetti definiti dal principio contabile internazionale 1AS 24 adottato 
secondo la procedura di cui all'articolo 6 del Regolamento 1606/02/CE e concernente l'informativa di 
bilancio sulle operazioni con parti correlate. 
Nei successivi paragrafi si riportano i saldi patrimoniali, economici e finanziari delle operazioni con parti 
correlate poste in essere dall'Emittente e dal Gruppo al 31 marzo 2012 e 2011, e al 31 dicembre 2011, 2010 e 
2009 con l'indicazione della relativa incidenza sulle corrispondenti voci del bilancio consolidato e del 
bilancio d'esercizio dell'Emittente alla medesima data. Tali informazioni sono estratte: 

dal bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazidne 
dell'Emittente in data 4 aprile 2012; 

dal bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 23 marzo 2011; 

dal bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 26 marzo 2010; e 

dal resoconto intermedio di gestione del Gruppo per il periodo di tre mesi chiuso al 31 marzo 2012, 
approvato dal Consiglio di Amministrazione dell'Emittente in data 15 maggio 2012. 

Si segnala che in considerazione della partecipazione detenuta da Arkigest e delle cariche rivestite dall'ing. 
Carlo Iuculano nell'Emittente e in Arkigest, l'Aumento di Capitale Riservato, con riferimento alla quota 
sottoscritta da Arkigest è qualificato come operazione con parti correlate ai sensi dell'art. 5 del Regolamento 
Parti Correlate e, pertanto il Consiglio di Amministrazione della Società, previo parere del Comitato Parti 
Correlate, in data 11 gennaio 2012, ha deliberato di sottoporre lo stesso all'assemblea dei soci, convocata per 
il giorno 28 febbraio 2012. Si segnala che in data 18 gennaio 2012 la Società ha provveduto a pubblicare un 
documento informativo per le operazioni con parti correlate relativo all'Aumento di Capitale Riservato. 

Successivamente al 31 marzo 2012 e sino alla Data del Prospetto Informativo, sia il Gruppo che l'Emittente 
non hanno posto in essere operazioni con parti correlate. 
Alla Data del Prospetto Informativo le operazioni compiute dal Gruppo con parti correlate riguardano 
principalmente prestazioni di servizi e operazioni di natura finanziaria così come previsto dai principi 
contabili internazionali. 
La Società ritiene che tutte le operazioni con parti correlate siano avvenute e avvengono a condizioni di 
mercato. 

L'Emittente ha altresì adottato un regolamento recante la disciplina delle operazioni con parti correlate per 
maggiori informazioni in merito al quale si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo XVI, Paragrafo 16.4 del 
Prospetto Informativo. Si segnala che come espressamente previsto nella procedura per le operazioni con parti 
correlate e rientrando Eukedos nella definizione data dal Regolamento Parti Conciate di c.d. "Società di 
Minore Dimensione" (per le quali né l'attivo di stato patrimoniale né i ricavi, come risultanti dall'ultimo 
bilancio consolidato approvato, superano Euro 500 milioni), la stessa applica alle proprie operazioni con parti 
correlate una procedura semplificata prevista dall'art. 10, comma 1, del medesimo Regolamento.Si segnala 
che, come anticipato nella Sezione Prima, Capitolo XVIII, Paragrafo 18.4 del Prospetto Informativo, in data 
24 febbraio 2012 l'ing. Carlo Iuculano ed Arkigest hanno sottoscritto un impegno, pubblicato per estratto in 
data 28 febbraio 2012 e successivamente aggiornato in data 16 giugno 2012, avente ad oggetto la totalità delle 
azioni detenute da Arkigest in Eukedos pari al 36,35% del capitale sociale dell'Emittente stesso, con il quale 
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si sono impegnati a far sì che il Consiglio di Amministrazione adotti una procedura per le operazioni di 
maggiore rilevanza realizzate da Eukedos, anche per il tramite di società controllate, in conformità con l'art. 8 
del Regolamento Parti Correlate, con espressa rinuncia ad avvalersi della facoltà prevista dall'art. 10, comma 
1, del medesimo Regolamento (c.d. procedura semplificata), e a far sì l'attribuzione, a- un comitato, composto 
esclusivamente da amministratori indipendenti (in relazione a quanto previsto dall'art. 3 del Codice di 
Autodisciplina) e non correlati (nel senso indicato all'art. 3, comma 1, lettera i, del Regolamento Parti 
Correlate) del compito di esprimere pareri obbligatori e vincolanti in merito a qualsiasi decisione o 
valutazione inerente le controversie, attuali o future, nelle quali i sottoscrittori, o società da essi controllate o 
ad essi collegate, abbiano un interesse diretto. 

Per le informazioni relative ai compensi dei componenti degli organi sociali e dei dirigenti con responsabilità 
strategiche si rimanda alla Sezione Prima, Capitolo XV, Paragrafo 15.1 del Prospetto Informativo. 

Di seguito vengono riepilogate le principali operazioni in essere tra il Gruppo Eukedos e le entità correlate (in 
migliaia di Euro) come definite dallo 1AS 24: 
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Crediti 
a131103/2012 

Crediti 
a131/12/2011 

Crediti 
al 31/1212010 

Crediti 
al 3 1/12/2009 

Debiti 
al 31/03/2012 

Debiti 
a13102/2011 

Debiti 
al 31/12/20/0 

Debiti 
a131/1212009 

Studio Bertani ❑el Monte e Associali/ 
CO.GE.DA. S.r.l. 171 197 298 156 
Icos Impresa Soc. Coop Sociale 126 967 1.544 5.311 8002 8.374 10221 5769 
Crema Volley S.r.l. 30 30 30 30 
Alvarez & Marsal Italia S.r.l. 76 582 
Arkigest S.d. 2.850 2.850 5.700 54 
S. Pietro S.r.l 8 8 5 10 - 22 
Il Buon Samaritano S.r.l. 459 473 863 - 
Argenio Chiara 7 5 4 6 
Geda S.r.l. 5 4 4 4 
Domani Sereno Service S.r.l. 70 103 281 166 
l'ospitai S.r.l. 19 19 20 19 
Centro Padre Pio S.r.l. 45 45 45 
Antonio Boni 10 18 - 
Bioduct S.r.l. (b) 461 472 - 
Obras Stt.A, 238 - 
Cape Natixis SGR S.p.A_ (b) - - - 5 
Luxy S.r.l. (b) - - 3 
Lucomed S.r.l. (d) 129 109 
Egeptast S.r.l. (d) 20 33 
Bivo S.r.l. (a) - 49 49 48 
Nord Est RE S.r.l. 8 
Fond Metalli Conveyors S.r.l. - 15 
Nicomac Europa S.d. (e) - - 45 81 
La Villa S.p.A. 166 - 
Mn.ecio S.T.I. 10 - 
Casa di Cura della Riviera S.r.l. I - 
5. Rita S.r.l. 12 12 
S. Domenico S.r.l. - 3 3 - - 
S. Giovanni S.r.l. - - 3 6 
San Rocco S.r.l. 152 
S. Vitale 11 1l 
Sangro Invest S.r.l. (b) 209 228 176 64 
Pietra Penta S.r.l. - 2 15 
Prometeo S.r.l. 14 
Ngea S.r.l. 711 - 
Sit S.r.l. - 276 
A.M. di Marini - - 29 
Oldisaff S.r.l. - 15 15 65 3 
Inox Center Sr.].. (b) - 11 34 
Impresa Sport Cimurri Giorgio (b) - 36 
Euroamb Doo (a) 446 414 38 3 
Caprara Giovanni Battista - 500 
West Servizi Soc. Coop, - 572 26 
Piemonte Servizi Coop. Soc. Arl 423 72 
AGC S.r.l. 3 
AGC Contractor S.r.l. - - 2 
Aosta Servizi Soc. Coop. - - 618 
Nord Servizi Soc. Coop 2 
Longo Properties S.r.l. (b) 143 127 
Euroelinic Impuri. SL (b) 31 43 
Astrea Medica] Center S.r.l. (b) 14 1 - 
Bonilauri Torquato (a) 26 31 
Barbagallo Franca 2 
Camillo Caruso - 250 450 
Se.Ve S.r.l. (f) - - I 
Alessandro Zanotelb - 130 
Catellani Sandra (b) 9 9 

3.587 4.483 4.109 15.167 8.626 9.358 11.445 7.784 
(a) Società che nel 2011 non sono più parti correlate; 
(b) Società che a partire dal secondo semestre 2011 non sono più parti correlate; 
(c) Società che a partire dal terzo trimestre 2011 non sono più parti correlate; 
(d) Società che a partire da novembre 2011 non sono più parti conciate; 
(e) Società che a partire da dicembre 2011 non sono più parti correlate; 
(f) Società che nel 2012 non sono più parti correlate. 

Si segnala che nell'esercizio 2011 le operazioni con parti correlate relativamente ai crediti hanno inciso per 
circa il 3% sul totale dell'attivo della situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2011, mentre le 
operazioni con parti correlate relativamente ai debiti hanno inciso per circa il 7% sul totale del passivo e del 
patrimonio netto della situazione patrimoniale e finanziaria a131 dicembre 2011. 
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Si segnala che nell'esercizio 2010 le operazioni con parti correlate relativamente ai crediti hanno inciso per 
circa il 2% sul totale dell'attivo della situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2010, mentre le 
operazioni con parti correlate relativamente ai debiti hanno inciso pér circa il 5% sul totale del passivo e del 
patrimonio netto della situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2010. 

Si segnala che nell'esercizio 2009 le operazioni con parti correlate relativamente ai crediti hanno inciso per 
circa il 5% sul totale dell'attivo della situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2009, mentre le 
operazioni con parti correlate relativamente ai debiti hanno inciso per circa il 3% sul totale del passivo e del 
patrimonio netto della situazione patrimoniale e finanziaria al 31 dicembre 2009. 

Crediti 
al 31103/2012 

Crediti 
al 31/12/2 011 

Crediti 
al 31/12/2 010 

Crediti 
al 31/12/2009 

Debiti 
al 31/03/2 012 

Debiti 
al 31/12/2 011 

Debiti 
al 31/12/2010 

Debiti 
al 31/12/2009 

Studio Bertani Del Monte e Associati/ 
CO.GE.DA. S.r.l. 171 197 298 156 
lcos Impresa Soc. Coop Sociale 126 967 1.544 5.311 8002 8.374 10221 5769 
Crema Volley S.r.l. 30 30 30 30 
Alvarez & Marsal Italia S.r.l. - - 76 582 
Arkigest S.r.l. 2.850 2.850 5.700 54 
S. Pietro 5.r.1 8 8 5 /O 22 
Il Buon Samaritano 459 473 863 
Argenio Chiara 7 4 6 
Geda S.r.l. 5 4 4 4 
Domani Sereno Service S.r.l. 70 103 281 166 
Hospital S.r.l. 19 19 20 19 
Centro Padre Pio S.r.l. 45 45 45 
Antonio Boni 10 18 
Bioduct S.r.l. (b) 461 472 
Obras S.p.A. 238 
Cape Natixis SGR S.p.A. (b) 
Luxy S.r.l. (b) 3 
Lucomed S.r.l. (d) 129 109 
Egeplast S.r.l. (d) 20 33 
Bivo S.r.l. (a) 49 49 48 
Nord Est RE S.r.l. 8 
Fond Metalli Conveyors S.r.l. 15 
Nicomac Europa S.r.l. (e) 45 81 
La Villa S,p.A, 166 
Masaccio S.r.l. 10 
Casa di Cura della Riviera S.r.l. 1 
S. Rita S.r.l. 12 12 
S. Domenico S.r.l. 3 3 
S. Giovanni S nl. 3 6 
San Rocco S.r.l. 152 
S. Vitale l I il 
Sangro Invest S.r.l. (b) 209 228 176 64 
Pietra Penta S.r.l. 2 15 
Prometeo S.r.l. 14 
Igea S.r,I 711 
Sit S.r.l. 276 
AM. di Marini 29 
Oldisaff S.r.l. 15 15 65 3 
Innic Center S r.l. (b) li 34 
Impresa Sport Cimurri Giorgio (b) 36 
Euroamb Deo (a) 446 414 38 3 
Caprara Giovanni Battista 500 
West Servizi Soc. Coop. 572 26 
Piemonte Servizi Coop. Soc. Arl 423 72 
AGC S.r.l. 3 
AGC Contmctor S.r.l. 2 
Aosta Servizi Soc. Coap. 618 
Nord Servizi Soc. Coop. 2 
Longa Propeities S.r.l. (b) 143 127 
Euroclinic Import SL (b) 31 43 
Astrea Medical Center S.r.l. (b) 14 
Bonilauri Torquato (a) 26 31 
Barbagallo Franca 2 
Camillo Carusu 250 450 
Se.Ve S.r.l. (0 1 
Alessandro Zanotelli 130 
Catena:li Sandra (b) 9 9 

3.587 4.483 
(a) Società che nel 2011 non sono più parti conciate; 
(b) Società che a partire dal secondo semestre 2011 non sono più parti conciate; 

4.109 15,167 8.626 9,358 11.445 7.784 
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(c) Società che a partire dal terzo trimestre 2011 non sono più parti correlate; 
(d) Società che a partire da novembre 2011 non sono più parti correlate; 
(e) Società che a partire da dicembre 2011 non sono più parti correlate; 
(f) Società che nel 2012 non sono più parti correlate. 

Crediti 
al 31/03/2012 

Crediti 
al 31/12/2011 

Crediti 
ai 31/12/2010 

Crediti 
al 31/12/2009 

Debiti 
31/03n012 

Debiti 
41331/12/2011 

Debiti 
x131/12/2010 

Debiti 
ai 31/12/2009 

Studio Bertani Del Monte e Associati/ 
CO.GE.DA. S.r.l. - 171 197 298 156 
Icos Impresa Soc. Coop Sociale 126 967 1.544 5.311 8002 8.374 10221 5769 
Crema Volley S.r.l. - 30 30 30 30 
Alvarez & Marmi Italia S.r.l. 76 582 - 
Arkigest S.r.l. 2.850 2.850 5.700 54 - 
S. Pietro S.r.1 8 8 5 10 22 
E Buon Samaritano S.r.l. 459 473 863 - 
Argenio Chiara - 7 5 4 6 
Geda S.r.l. - 5 4 4 4 
Domani Sereno Service S.r.l. 70 103 281 166 - 
Hosp.Ital S.r.l. 19 19 20 19 
Centro Padre Pio S.r.l. 45 45 45 
Antonio Boni 10 18 
Bioduct S.r.l. (b) - - 461 472 
Obras S.p.A. 238 
Cape Natixis SGR S.p.A. (b) 5 
Luxy S.r.l. (b) 3 
Lucomed S.r.l. (d) 129 309 
Egeplast S.r.l. (d) - 20 33 
Bivo S.r.l. (a) 49 - 49 48 
Nord Est RE S.r.l. - 8 
Fond Metalli Conveyors S.r.l. - - 15 
Nicomac Europa S.r.l. (e) - 45 81 
La Villa S.p.A - 166 - 
Masaccio S.r.l. 10 - 
Casa di Cura della Riviera S.r.l. I 
S. Rita Sx.i. 12 12 - 
S. Domenico S.r.l. 3 3 
S. Giovanni S.r.l. 3 6 
San. Rocco S.r.l. 152 
S. Vitale I1 11 
Sangro Invest S.r.l. (b) - 209 228 176 64 
Pietra Penta S.r.l. - 2 - 15 
Prometeo S nl - 14 - 
rgea S.r.l. - 711 - 
Sit S.r.l. - - 276 
A.M. di Morini 29 
Oldisaff S.r.l. 15 15 - 65 3 
Marc Center S.r.l. (b) 11 34 
Impresa Sport Cimurri Giorgio (b) - 36 
Euroamb Doo (a) - 446 414 38 3 
Caprara Giovanni Battista - 500 
West Servizi Soc. Coop. - 572 - 26 
Piemonte Servizi Coop. Soc. Arl - 423 - 72 
AGC SA. 3 
AGC Contractor S.r.l. - - 2 
Aosta Servizi Soc. Coop. 618 - 
Nord Servizi Soc. Coop. 2 - 
Longo Propedies S.r.l. (b) 143 127 - 
Euroclinic Imperi SL (b) 31 43 
Astrea Medical Center S.r.l. (b) - 14 i 
Bonilauri Torquato (a) - 26 31 
Barbagallo Franca 2 
Camillo Caruso 250 450 
Se.Ve S.nl. (f) - 1 
Alessandro Zanotelli 130 
Catellani Sandra (b) 9 9 

3.587 4.483 4.109 15.167 8.626 9.358 11.445 

(a) Società che nel 2011 non sono più parti correlate; 
(b) Società che a partire dal secondo semestre 2011 non sono più parti correlate; 
(c) Società che a partire dal terzo trimestre 2011 non sono più parti correlate; 
(d) Società che a partire da novembre 2011 non sono più parti conciate; 
(e) Società che a partire da dicembre 2011 non sono più parti correlate; 
(f) Società che nel 2012 non sono più parti conciate. 

7.784 
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Ricavi al 
al 31/03/20/2 

Ricavi al 
31/12/2011 

Ricavi al 

31/1212010 
Ricavi al 

ai 31/12/2009 
Costi al 

al 31/03/2012 
Costi al 
31/12/2011 

Costi al 
31/12/2010 

Costi al 

al 31/12/2009 
Studio Bertani Del Monte e Associati/ 
CO.GE.DA. S.r.l.. 58 191 542 384 
Icos Impresa Soc. Coop Sociale 9 350 1.280 2.917 6.719 22,810 22.392 19.788 
Alvarez & Mame] Italia S.r.l. - 121 827 
Arkigest Si.]..  59 
San Rocco S.r.l. (c ) 4 6 2 - 
Sfingi° Invest S.r.l. (b) t l 1.082 541 1.082 1,073 
11 Buon Samaritano S.r.l. a 32 65 - 
Euroclinie S.r.l. (b) 7 - 7 
Argenio Chiara - 2 13 8 30 
Goda S.r.l. 2 8 8 8 
Bioduct S.r.l. (b) I 12 12 - 
Se,Ve S.r.l. (f) 13 13 
Cerino Paolo 6 
Domani Sereno Servite S.r.l, 4 99 348 - 
Lucernari S r l. (d) 379 494 382 
Lucorned Inc (d) 4 I I 
Egeplast S.r.l. (d) - 104 132 71 
Nicomac Europa S.r.l. (e) 3 626 130 403 

•Obras S.p.A. • 198 - 
Cape Natixis SGR S.p.A. (b) 10 
Crema Volley S.r.l. 75 
Luxy S.r.l. (b) 3 
Queen Plastic S.r.l. (d) 1 1 - - 
Biva S.r.l. (a) 234 230 
Nord Est RE S.r.l. - 74 
Fond Metalli Conveyors Si.]. 58 
La Villa S.p.A. 150 410 - 
Masaccio S.r.l. 10 22 
Casa di Cura della Riviera S.r.l. i I - 
San Giovanni S.r.l. 19 6 
S. Pietro S.r.l. 10 - 
Pietra Penta S.r.l. 14 
Gruppo sportivo Delta Calcio (b) 8 .. 
Oldisaff S.r.l. 177 150 
Creai di Crernonini Lucia & C. S.n.c. 176 
Sit Sz,l, - 735 
A.M. di Marini 112 
Inex Center S.r.l. (la) 37 113 
Euroamb Doo (a) 25 27 235 354 
West Servizi Soc. Coop.(a) - 38 42 - 
Piemonte Servizi Coop. Soc. Ari (a) - 20 19 3.762 
Aosta Servizi Soc. Coop.(a) - 28 516 
Nord Servizi Soc. Coop. I - 
AGC Contractor S.r.l. - - - 76 
Longo Properties S.r.l. (b) 229 180 
Euroclinic Import SL (b) 60 26 
Astrea Medical Center S.r.l. (b) 17 I 2 - 
Bonilauri Torquato (a) 47 31 
Gloinolfi Silvana (a) 3 
Tarabellord Giovanni (a) - I 
Barbagallo Franca - 37 
Spid S.p.A. 5 
Impresa Sport Cimurri Giorgio (b) 50 
Centro Padre Pio S.r.l. 45 

21 395 1.912 3.999 8.142 25.877 25.918 28.323 

(a) Società che nel 2011 non sono più parti correlate; 
(b) Società che a partire dal secondo semestre 2011 non sono più parti correlate; 
(e) Società che a partire dal terzo trimestre 2011 non sono più parti correlate; 
(d) Società che a partire da novembre 2011 non sono più parti correlate; 
(e) Società che a partire da dicembre 2011 non sono più parti correlate; 
(f) Società che nel 2012 non sono più parti correlate. 

Si segnala che nell'esercizio 2011 le operazioni con parti correlate relativamente ai ricavi hanno inciso per 
circa l' l% sul totale del valore della produzione al 31 dicembre 2011, mentre quelle relative ai costi hanno 
inciso per circa il 31% sul totale dei costi della produzione al 31 dicembre 2011. 

Si segnala che nell'esercizio 2010 le operazioni con parti correlate relativamente ai ricavi hanno inciso per 
circa l'i% sul totale del valore della produzione al 31 dicembre 2010, mentre quelle relative ai costi hanno 
inciso per circa il 18% sul totale dei costi della produzione al 31 dicembre 2010. 
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Si segnala che nell'esercizio 2009 le operazioni con parti correlate relativamente ai ricavi hanno inciso per 
circa il 2% sul totale del valore della produzione al 31 dicembre 2009, mentre quelle relative ai costi hanno 
inciso per circa il 19% sul totale dei costi della produzione al 31 dicembre 2009. 
Le parti correlate, ai sensi del principio 1AS 24, con cui si sono intrattenuti i rapporti più rilevanti nel corso 
dell'esercizio 2011 e nel corso del primo trimestre dell'esercizio 2012 sono le seguenti: 

Icos Impresa Soc. Coop. Sociale  

I rapporti in essere con tale parte correlata riguardano contratti Global Service con la controllata Icos Gestioni 
S.r.l. e rapporti di riaddebito costi con Eukedos e Vivere S.r.l. 

Studio Bertani Delmonte & Associati e la società CO.GE.DA. S.r.I.  

Tali parti correlate erogano alle società del Gruppo servizi di assistenza e consulenza contabile/fiscale sulla 
base di accordi formalizzati tra le parti, per importi in linea con le tariffe professionali. 

Arkigest S.r.l  

II rapporto con tale parte correlata fa riferimento ad un credito nei confronti di Eukedos in relazione ad una 
caparra confirmatoria versata per l'acquisto di una quota pari al 100% della società Pianeta Anziani S.r.l. 
prevista da un contratto preliminare sottoscritto in data 10 aprile 2008 tra le parti. A seguito del contenzioso 
sorto con la società Arkigest si è provveduto a svalutare tale credito, originariamente pari ad Euro 5,7 milioni, 
per Euro 2.850 mila. 

Sono stati sottoscritti contratti di consulenza tra Arkigest e due controllate dell'Area Care, Vivere S.r.l. e 
Sangro Gestioni S.p.A., con l'obiettivo di riorganizzazione delle stesse in materia di sicurezza, prevenzione 
incendi, gestione del personale e ottimizzazione delle forniture. 

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.6 del Prospetto 
Informativo. 

Alvarez & Marsal Italia S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardano il mandato conferito alt' advisor industriale Alvarez & Marsal in 
data 20 maggio 2011, da parte del Consiglio di Amministrazione di Eukedos, al fine di assistere nella 
individuazione delle linee guida del Piano Industriale, nell'ambito della necessità di predisporre un piano di 
riorganizzazione operativa e finanziaria del Gruppo Eukedos. La voce riguarda l'incarico conferito da 
Eukedos e la controllata Delta Med S.r.l. 

Lucomed S.p.A., Egeplast S.r.I., Lucomed Inc, Queen Palstic S.r.l.  

I rapporti con tali parti correlate riguardano contratti di fornitura e consulenza con Delta Med S.r.l. A partire 
dal mese di novembre 2011 non sono più parte correlata in seguito all'uscita dell'entità correlata dal consiglio 
di amministrazione di Delta Med S.r.l. 

Nicomac Europa S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardano contratti di fornitura di materiale e servizi con Nicos Group Inc. 
A partire dicembre 2011 non è più parte correlata a seguito della cessione della controllata americana Nicos 
Group Inc. 

Sangro Invest S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardano contratti di locazione di diverse RSA con Sangro Gestioni S.p.A. 
A partire dal secondo semestre del 2011 non sono più parte correlata in seguito all'uscita dell'entità correlata 
dal consiglio di amministrazione di Sangro Gestioni S.p.A. e dalla sua controllata San Nicola S.r.l. 

Euroclinc S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardano rapporti commerciali per vendite e servizi con Icos Impianti 
Group S.p.A. A partire dal secondo semestre 2011 non è più parte correlata a seguito della cessione della 
controllata Eurclinic S.r.l. e sue controllate. 

Centro Padre Pio S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardano crediti relativi a contratti di consulenza contabile e 
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amministrativa con Teoreo S.r.l. 

Il Buon Samaritano S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardano crediti commerciali e finanziamenti da parte di Sangro Gestioni 
S.p.A. 

Domani Sereno Service S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardano la fornitura di materiale e servizi nei confronti di Sangro Gestioni 
S.p.A., San Nicola S.r.l. e Vivere S.r.l. 

*** 

Salvo quanto già specificato relativamente all'esercizio 2011, di seguito si riportano per completezza le 
informazioni in merito ai rapporti più rilevanti degli esercizi 2009 e 2010. 

Bioduct S.r.l  
I rapporti con tale parte correlata riguardavano finanziamenti sia con Eukedos che con altre società del 
Gruppo. A partire dal secondo semestre 2011 non è più parte correlata a seguito dell'operazione di cessione 
della controllata Karismedica S.r.l. 

Obras S.p.A.  
I rapporti con tale parte correlata riguardavano contratti di fornitura con la controllata CIa S.p.A. 

Bivo S.r.l.  
I rapporti con tale parte conciata riguardavano contratti di locazione ed a partire dal 2011 non è più parte 
correlata in seguito all'uscita dell'entità correlata dall'organigramma di Delta Med S.r.l. 

San Rocco S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardavano un prestito da parte di Sangro Gestioni S.p.A. A partire da 
dicembre 2011 non è più parte correlata a seguito della cessione della partecipata Mapa S.r.l. che a sua volta 
deteneva il 90% del capitale sociale di San Rocco S.r.l. 

Igea S.r.l.  

I rapporti con tale parte conciata riguardavano un credito sorto a fronte di pagamenti a fornitori per 
lavorazioni eseguite per la realizzazione di una RSA sita in Petrizzi (CZ). 

Inox Center S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardavano contratti di fornitura con alcune società della Ex Divisione 
Contract. A partire dal secondo semestre del 2011 non è più parte correlata in seguito all'uscita dell'entità 
conciata dal consiglio di amministrazione di Isaff S.r.l. ora in liquidazione. 
Oldisaff S.r.l  

I rapporti con tale parte correlata riguardavano un contratto di locazione con la controllata Isaff S.r.l. che a 
partire dal 2011 non è più parte correlata a seguito del trasferimento della controllata in altra sede. 

Sit S.r.l. e Creai di Cremonini Lucia & C. S.n.c. 

I rapporti con tale parte correlata riguardavano contratti di fornitura di semilavorati con Karrel S.r.l. (poi fusa 
in Karismedica S.r.l.) mentre Creai di Cremonini Lucia & C. S.n.c. aveva in essere contratti di locazione e 
consulenze sempre con Karrel S.r.l. (poi fusa in Karismedica S.r.l.). A partire dal 2010 non sono più parte 
correlata in seguito all'uscita dell'entità correlata dal consiglio di amministrazione di Karrel S.r.l. (poi fusa in 
Karismedica S.r.l. ed in seguito ceduta). 

Euroamb Doo  

La società croata Euroamb Doo è controllata da Aricar S.p.A., entrambe cedute nei 2011. I rapporti con tale 
parte correlata riguardavano rapporti di fornitura tra Euroamb e Aricar. 
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Aosta Servizi Soc. Coop., Piemonte Servizi Coop. e West Servizi Soc. Coop.  

I rapporti con tale parte correlata riguardavano contratti di fornitura da parte della controllata Cla S.p.A. La 
società Piemonte Servizi Coop. inoltre aveva in essere contratti di servizi per la società Padana Servizi S.r.l. A 
partire dal secondo semestre del 2010 non sono più parte correlata in seguito all'uscita dell'entità correlata 
dal consiglio di amministrazione di Padana Servizi S.r.l. 

Caprara Giovanni Battista 

I rapporti con tale parte correlata riguardavano un debito della controllata General Services 105 S.r.l., ora in 
liquidazione, per la caparra versata da Giovanni Battista Caprara per l'acquisto dell'immobile adibito ad RSA. 
A partire dal secondo semestre del 2010 non è più parte correlata in seguito all'uscita dell'entità correlata dal 
consiglio di amministrazione di Padana Servizi S.r.l. 

Longo Properties S.r.I., Euroclinic Import SL e Astrea Medical Center S.r.l.  

I rapporti con tale parte correlata riguardavano relativamente alla società Longo Properties S.r.l. contratti di 
locazione con la ex controllata Euroclinic S.r.l. e Sixtus Distributions S.r.l, mentre relativamente a Euroclinic 
Import SL e Astrea Medical Center S.r.l. contratti di fornitura con Euroclinic S.r.l. A partire dal secondo 
semestre 2011 non sono più parti correlate a seguito della cessione della controllata Eurclinic S.r.l. e sue 
controllate. 

Camillo Caruso  

I rapporti con tale parte correlata riguardavano finanziamento a breve termine concesso alla società Teoreo 
S.r.l. e già rimborsato dalla stessa. 
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CAPITOLO XX — INFORMAZIONI FINANZIARIE RIGUARDANTI LE ATTIVITÀ E LE 
PASSIVITÀ, LA SITUAZIONE FINANZIARIA E I PROFITTI E LE PERDITE DELL'EMITTENTE 

20.1 Informazioni finanziarie relative agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 31 dicembre 2010 e 31 
dicembre 2009 

Al fine di rappresentare la situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo, nel presente 
Paragrafo sono fornite le informazioni riguardanti le attività e le passività, la situazione finanziaria ed 
economica del Gruppo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 31 dicembre 2010 e 31 dicembre 2009. 

In particolare, le informazioni finanziarie fornite nel presente Paragrafo 20.1 sono tratte dai seguenti 
documenti: 

bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 4 aprile 2012; 

bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 23 marzo 2011; 

bilancio consolidato del Gruppo relativo all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2009, costituito dai 
prospetti dalla situazione patrimoniale e finanziaria, di conto economico, di conto economico 
complessivo, di rendiconto finanziario, dei movimenti del patrimonio netto e dalle relative note 
illustrative, predisposto in conformità ai principi IFRS, approvato dal Consiglio di Amministrazione 
dell'Emittente in data 26 marzo 2010. 

L'Emittente ha ritenuto di omettere informazioni selezionate riferite ai dati del bilancio d'esercizio, ritenendo 
che le stesse non forniscano elementi aggiuntivi rispetto a quelli consolidati di Gruppo. 

Tali informazioni e documenti devono intendersi inclusi mediante riferimento ai sensi dell'articolo 11, 
comma 2, della Direttiva 2003/71/CE dall'articolo 28 del Regolamento 809/2004/CE. Le informazioni 
finanziarie di seguito riportate devono essere lette congiuntamente a quelle riportate nella Sezione Prima, 
Capitoli III, IX e X del Prospetto Informativo. 

I bilanci consolidati per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 sono stati assoggettati a 
revisione contabile da parte della Società di Revisione che ha emesso le proprie relazioni rispettivamente in 
data 23 aprile 2012, 4 aprile 2011 e 14 aprile 2010. Tali relazioni sono riportate in Appendice al presente 
Prospetto Informativo. 

Per comodità di consultazione dei bilanci inclusi mediante riferimento nel Prospetto Informativo, si riporta di 
seguito una tabella contenente l'indicazione delle pagine delle principali sezioni dei bilanci annuali a stampa: 
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Documento 

(numero pagina) 

Bilancio consolidato 

al 31 dicembre 2011 

Bilancio consolidato 

ai 31 dicembre 2010 

filando consolidato 

al 31 dicembre 2009 

Relazione sulla gestione 4 - 40 4 - 34 8 - 38 

Stato Patrimoniale consolidato 52 68 68 

Conto Economico consolidato 53 69 69 

Rendiconto Finanziario consolidato 55 71 71 
Prospetto delle variazioni del 
Patrimonio Netto 56 72 72 

Principi contabili e note illustrative 57 - 134 73 - 144 73 - 143 

Relazione della Società di Revisione 138 - 141 149-151 145 - 146 

Di seguito si riportano gli scherni di bilancio relativi alla situazione patrimoniale-finanziaria, alla 
movimentazione del patrimonio netto, al conto economico complessivo ed al rendiconto finanziario per i 
periodi sopra citati. 
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20.1.1 Stato patrimoniale consolidato al 31 dicembre 2011, al 31 dicembre 2010 e al 31 dicembre 2009 
Rit  (in m igliaia di curo) 31-die 31-die 31-dic 

2011 2010 2009 

Attività 

Attività non correnti: 

La Avviamento 34.639 57.261 62.981 

La Immobilizzazioni immateriali 2.475 4.263 4.451 

1.b Immobilizzazioni materiali 38.816 58,308 68.728 

1.c Partecipazioni 238 518 1.068 

1.d Crediti per imposte anticipate 2.735 

Le Altre attività non correnti 4.026 8.252 8.031 

Totale attività non correnti 82.929 128.602 145.259 

Attività correnti: 

2.a Rimanenze 10.604 23.430 22.150 

2.6 Crediti commerciali 27.382 54.252 69.451 

2.c Crediti tribut ari 1.290 3.313 4.264 

2.d Altre attività correnti 5.869 21.195 23.241 

2.e Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 5.603 9.257 8.601 

Totale attività correnti 50.748 111.447 127.707 

Attività destinate alla vendita 1.216 5.278 

Totale attività 134.893 240.049 278.244 

Passività e patrimonio netto 

3 Patrimonio netto: 

Capitale sociale 10,800 10.800 10.800 

Azioni proprie 

Riserve 30.114 48.297 51.767 

Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (47.195) (18.167) (3.430) 

Patrimonio netto di Groppo (6.281) 40.930 59.137 

Capitale e Riserve di terzi 6.860 8.841 11.466 

Utile (perdita) dell'esercizio dei terzi (293) 354 567 

Patrimonio netto di terzi 6.567 9.195 12.033 

Totale Patrimonio netto 286 50.125 71.170 

Passività non correnti: 

4.a Fondi rischi ed oneri 6.580 1.241 889 

4,1 Fondo per imposte differite 2.084 2.141 

4.c Fondo TFR 3.245 4.444 4.446 

4.d Debiti verso banche e altri finanziatori - quota non corrente 31.345 67.032 74.997 

4.e Altre passività non correnti 27 143 260 

4.e Debiti per acquisizioni - quota non corrente 138 

Totale passività non corrente 41.197 75.082 .82.733 

Passività correnti: 

5.a Debiti commerciali 23.384 40.733 39,033 

5.b Debiti tributari 2.813 5.434 7.684 

4.d Debiti verso banche e altri finanziatoti - quota corrente 58.959 46.838 51.869 

5.c Altre passività correnti 7.894 11.704 12.717 

5.c Debiti per acquisizioni - quota corrente 28 10.133 10,000 

Totale passività correnti 93.028 114.842 121.303 

Passività destinate alla vendita 382 3.038 

Totale passività e patrimonio netto 134.893 240.049 278.244 
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20.1.2  Conto economico consolidato per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, al 31 dicembre 2010 ed 
al 31 dicembre 2009 

(in migliaio di curo ) 31-die 31-die 31-die 31-die 31-die 

2011 2010 2009 2010 2009 

Rif. Riesposto Riesposto 

6. Valore della Produzione: 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 80.561 138.147 158.563 80.739 156.574 

Variazione delle rimanenze di prodotti imiti e lavori in corso su ordinazione (228) 1.049 (846) 939 (846) 

Incrementi di Immobiliyvazioni per lavori interni 374 786 972 601 972 

7. Altri ricavi e proventi 1.265 2.454 2.809 1.278 2.576 

Totale valore della produzione 81.972 142.436 161.498 83.557 159.276 

Costi della produzione: 

8. Costi per materie prime (15.268) (49.585) (55.615) (16.393) (55.615) 

9. Costi per servizi e godimento beni di terzi (40.174) (56.660) (54.981) (38.889) (52.696) 

di cui non ricorrenti (1.278) - - 

10. Costi del personale (22.171) (30.407) (31.252) (21.640) (31.252) 

Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 455 523 (538) 483 (538) 

11. Accantonamenti (2.682) (883) (665) (304) (665) 

di cui non ricorrenti (1.440) - 

12. Oneri diversi di gestione (2.212) (3.290) (4.197) (2.086) (4.191) 

Totale costi della produzione (82.052) (140.302) (147.248) (78.829) (144.957) 

Margine operativo lordo (80) 2.134 14.250 4.728 14.319 

13. Ammortamenti e svalutazioni delle Immobilizzazioni (25.277) (15.197) (8.388) (12.694) (8.383) 

Margine operativo netto (25.357) (13.063) 5.862 (7.966) 5.936 

34. Proventi ed (oneri) finanziari (8.549) (6.827) (6,156) (5.278) (6.158) 

15. Utile e (perdite) da partecipate 17 650 (491) 650 (491) 

Risultato prima delle imposte (33.889) (19.240) (785) (12.594) (713) 

16. Imposte 2.297 (399) (1.113) (569) (1.091) 

Utile (perdita) delle CON1INUING OPERATION (31.592) (19.639) (1.898) (13.163) (1.804) 

17. Utile (perdita) delle DISCONIINUED OPERATION dopo le imposte (15.896) 1.826 (965) (4.650) (1.059) 

Utile (perdita) dell'esercizio (47.488) (17.813) (2.863) (17.813) (2.863) 

Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) 354 567 354 567 

Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (47.195) (18.167) (3.430) (18.167) (3.430) 

18. Utile (perdita) baseldiluita per azione (in unità di euro) (0,546) (0,210) (0,034) (0,210) (0,034) 
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20.1.3 Conto Economico Complessivo per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 
(in migliaia di euro ) 31-dic 

2011 

31-dic 

2010 

31-dic 

2009 

Utile (perdita) dell'esercizio (47.195) (18.167) (2.863) 

Differenze cambio delle gestioni estere 15 6 

Utile (perdita) complessivo dell'esercizio (47.195) (18.152) (2.857) 
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20.1.4 Rendiconto finanziario consolidato per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009 
(in migliaia di euro ) 31-dic-11 31-dic-09 

A- ATTI VITA' OPERATIVA 
Utile (perdita) dell'esercizio (47.488) (17.813) (2.862) 
Ammortamenti e svalutazioni 25.277 15.197 8.388 
(Utili) e perdite da partecipa te (17) (650) 491 
IVEnusvalenze da cessione partecipazioni 3.093 
Svalutazione crediti finanziari a medio/lungo termine 2.850 
Accantonamenti 2.682 
Imposte differite (anticipate) (3.196) (55) (478) 
Variazione netta del fondo indennità di fine rapporto (179) 63 (744) 
Variazione netta altri fondi 1.894 171 (332) 
Effetti inclusi nelle discontinued operation al ne tto delle ulteriori perdite incluse nel risultato 7.127 
Ammortamenti e svalutazioni classificati nelle discontinued operation 1582 - 
Illtil0 e perdite da partecipate classificati nelle discontinued opemtion 277 - 
Accantonamenti inclusi nelle discontinued operation 5.268 
Flusso (assorbimento) di cassa dell'attività operativa prima delle variazioni del capitale circolante (7.957) (3.087) 4.463 
(Incremento)/ Decremento dei crediti verso clienti 2.595 15.088 (6,637) 
(Incremento) / Decremento delle rimanenze di magazzino 1.780 (1.031) 1.873 
Incremento / (Decremento) dei debiti verso fornitori (93) 1.818 (3.722) 
(Attività correnti) passività non finanziarie nette destinate alla vendita 1.364 
Variazione netta delle altre a ttività/passività 3.130 (1.103) 16 
Flusso (assorbimento) di cassa dell'attività operativa per variazioni del capitale circolante 7.471 14,772 (7.106) 

Totale (A) Flusso di cassa derivante dall'attività operativa (486) 11.685 (2.643) 

8 - ATTIVITA' DI INVESTIMENTO 
(Investimenti)/disinvestimenti netti in immobilizzazioni materiali, immateriali e avviamenti (2.144) (770) (16.576) 
Effetto perdita del controllo di società controllate 3.710 1.365 
(lave stimenti)/disinvestimenti netti in immobilizzazioni finanziarie 35 550 (294) 
Acquisto d'aziende al lordo dell'Indebitamento (insto netto a breve delle acquisite - (591) (2.254) 
Immobilizzazioni materiali ed immateriali (2.078) (383) 
Avviamento (2.786) (3.096) 

Fondo TFR e altri fondi - 
Crediti per imposte anticipatelfondo imposte differite ed altre attività non correnti 201 - 
Crediti commerciali (11) 
Magazzino (299) (110) 
Debiti verso fondimi - 38 
Debiti verso banche e finanziamenti a mediollungo termine 840 
Altre (attività) e passività correnti 148 1.308 
Minor prezzo pagato su acquisizioni 3.333 

Totale (8) Flusso (Assorbimento) di cassa derivante dall'attività di investimento 1.601 554 (19.124) 

C - ATTIVITÀ' FINANZIARIA 
Variazioni di Patrimonio Netto 
Variazione netta finanziamenti 

894 
7.624 

42 
(7.847) 

1.759 
2.156 

Totale (C) Flusso (Assorbimento) di cassa derivante dall'attività finanziaria 8.518 (7.805) 3.915 

Totale (D) Variazione delle attività /passività destinate alla vendita del periodo 441  

Totale (E) Ridassifica del debito per prestito obbligazionario tra le passività finanziarie correnti e 
variazione dello stesso rispetto all'esercizio precedente (25.451) 1.253 1.128: 

Posizione (Indebitamento) finanziaria netta a breve all'inizio dell'esercizio 
Variazione netta della Posizione (Indebitamento) Finanziaria Netta a breve (A+13+C+D+E) 
Posizione (Indebitamento) finanziaria netta a breve alla fine dell'esercizio 

(37.582) 
(15.779) 
(53.356) 

(43.268) 
5.686 

(37.582) 

(27.419) 
(15.859) 
(93.268) 

Informazioni supplementari: 
Oneri finanziari 
Imposte correnti sul reddito 

(2.621 
572 

(6.513) 
954 

(7.374) 
1.591 
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20.1.5  Movimentazione del Patrimonio netto per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2009, al 31 dicembre 
2010 e al 31 dicembre 2011 

(in migliaia di enr ) 

Capitale Fato Riserva 
Sociale sovrapprezzo Legale 

Altre 
riserve 

Utile 
(perdita) del 

periodo 
Totale PN 

del Gruppo 

Capitale e 
riserve di 

terzi 

Utile 
(perdita) 

del periodo 
dei terzi 

Totale PN 
dei Terzi Totale PN 

Saldo 1/1/2008 10.800 40.098 11 13.024 854 64.737 9.191 (393) 8.798 73.535 
Destinazione utile di esercizio a riserve 35 819 (854) (393) 393 - 

Erogazione dividendi 

Valutazione piano di Stock option - - 100 100 100 

Variazione area di consolidamento 3.091 3.091 3.091 

Variazione riserva di conversione - (1) (1) 15 15 14 

Acquisto azioni proprie (3.164) (3.164) - - (3.164) 

Aumenti di capitale per IPC) O o o o o 

Altre variazioni 

Utile (perdita) dell'esercizio (1.612) (1.612) - 310 310 (1.302) 

Saldo 31/12/2008 10.800 40.048 46 10.778 (1.612) 60.060 11.904 310 12.219 72.274 

Variazione riserva di conversione - 6 6 6 

Totale utili (perdite) registrate direttamente a 
Patrimonio netto 

6 6 - 6 

Destinazione risultato dell'esercizio a riserve - (1.612) 1.612 310 (310) li 

Valutazione piano di Stock option 32 32 32 

Variazione area di consolidamento (748) (748) (748) 

Vendita azioni proprie - 2.469 - 2,469 - 2.469 

Utile (perdita) dell'esercizio (3.430) (3.430) - 567 567 (2.863) 

Saldo 31/12/2009 10.800 40.048 46 11.673 (3.430) 59.137 11.466 567 12.033 71.170 

Variazione riserva di conversione 6 - 6 9 9 15 

Totale utili (perdite) registrate direttamente a 
Patrimonio netto 

- 6 6 9 - 9 15 

Destinazione risultato dell'esercizio a riserve - (3.430) 3.430 567 (567) 0 

Valutazione piano di Stock option O 

Variazione area di consolidamento - (46) - (96) (3.201) - (3.201) (3.247) 

Vendita azioni proprie - 

Utile (perdita) dell'esercizio (18.167) (18.167) 354 359 (17.813) 

Saldo 31/12/2010 10.800 40.048 46 8.203 - 18.167 90.930 8.841 354 9.195 50.125 
Destinazione risultato dell'esercizio a riserve - (18.167) 18.167 354 (354) 

Aumento capitale sociale - - 960 960 960 

Variazione area di consolidamento - (3.249) - (3.249) (3.249) 

Distribuzione dividendi - - (40) (40) (40) 

Altre variazioni - - (16) (16) (6) (6) (22) 

Utile (perdita) del periodo (47.195) (97.195) (293) (293) (47.488) 

Saldo 31/12/2011 10.800 40.048 46 (9.980) (47.195) (6.281) 6.860 (293) 6.567 286 
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20.2 Informazioni finanziarie per i periodi di tre mesi chiusi al 31 marzo 2012 e 2011 

Si evidenziano i seguenti dati del Conto Economico consolidato per i primi tre mesi dell'esercizio 2012. 

31-mar 
2012 % 

31-mar 
2011 % 

31-mar 
2011 

riesposto 
% 

Valore della Produzione 21.461 26.283 19.168 
Costi della Produzione (20.742) (26.594) (18.943) 

Margine Operativo Lordo (EBITDA) 719 3,35% (311) -1,18% 225 1,17% 

Ammortamenti e Svalutazioni delle 1mmobilizzs7ioni (1.065) (1.224) (904) 

Margine Operativo Netto (EBIT) (346) -1,61% (1.535) -5,84% (679) -3,54% 

Si precisa che i dati al 31 marzo 2012 esposti nella presente tabella non comprendono i valori delle seguenti 
società: Cla S.p.A. in liquidazione, Isaff S.r.l. in liquidazione, Rent Hospital S.r.l. in liquidazione e General 
Services 105 S.r.l. in liquidazione, cui dati sono stati riclassificati alla voce "Utili e (perdite) delle 
discontinued operation dopo le imposte" (voce non inclusa nell'EBIT), in seguito alla messa in 
liquidazione delle stesse. 
Ai sensi di quanto previsto dal par. 34 del principio IFRS 5, si è provveduto a riesporre i risultati al 31 
marzo 2011, pubblicati nel relativo resoconto intermedio di gestione, senza tenere conto delle società 
suddette in seguito alla loro messa in liquidazione, e di Euroclinic S.r.l. insieme alle sue controllate e 
Karismedica S.r.l., che sono state cedute nel corso dell'esercizio 2011. 

Le principali considerazioni emergenti dall'analisi dei dati economici al 31 marzo 2012 sono le seguenti: 

l'aumento del valore della produzione, rispetto a quello riesposto al 31 marzo 2011, è attribuibile 
prevalentemente all'Area Care, ed in particolare alla società controllata Icos Gestioni S.r.l., in seguito 
all'entrata a regime della RSA di via Rutilia in Milano; 

l'aumento del Margine Operativo Lordo, sia in valore assoluto che in termini percentuali, rispetto a 
quello riesposto al 31 marzo 2011, è attribuibile prevalentemente alla società controllata Delta Med 
S.r.l., che riflette politiche di riduzione dei costi e razionalizzazioni industriali; 

l'aumento del Margine Operativo Netto riflette gli effetti sopra esposti. 

20.3  Informazioni finanziarie pro forma 
Il presente paragrafo include i Prospetti Consolidati Pro-forma che contengono i prospetti consolidati della 
situazione patrimoniale e finanziaria pro-forma del Gruppo al 31 dicembre 2011, del conto economico 
consolidato pro-forma al 31 dicembre 2011, del rendiconto finanziario consolidato pro-forma al 31 dicembre 
2011, corredati dalle relative note illustrative, predisposti in conformità ai principi IFRS, approvati dal 
Consiglio di. Amministrazione dell'Emittente in data 19 luglio 2012. Tali Prospetti sono stati predisposti per 
rappresentare gli effetti significativi delle seguenti operazioni straordinarie che hanno interessato Eukedos e le 
sue controllate nel corso del 2011 e 2012 (nel seguito denominate complessivamente "Operazioni 
Straordinarie"): 

il perfezionamento della procedura di Concordato Preventivo; e 
le dismissioni e la messa in liquidazione di alcune società appartenenti alla Ex Divisione Contract. 

Si ricorda che in data 24 maggio 2012 il Tribunale di Reggio Emilia ha emesso il decreto di omologa della 
Proposta di Concordato, il quale è stato depositato presso la cancelleria del Tribunale di Reggio Emilia in data 
30 maggio 2012 e comunicato alla Società in data 31 maggio 2012. 
Per quanto riguarda le dismissioni e la messa in liquidazione di alcune società appartenenti alla Ex Divisione 
Contract, si fa riferimento alle operazioni descritte di seguito. 
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Cessione di Aricar S.p.A.  

In data 2.6 aprile 2011 il Gruppo, tramite la società controllata Cla S.p.A., ha ceduto alla società BBH S.r.l. 
l'intera quota di partecipazione, pari al 40% del capitale sociale, detenuta nella società Aricar S.p.A., ad un 
prezzo pari ad Euro 3 milioni, interamente incassati alla data dell'atto, realizzando una plusvalenza pari ad 
Euro 60 mila. Si precisa che su tale società Cla S.p.A. esercitava un controllo di fatto, disponendo del potere 
di nominare la maggioranza dei membri del Consiglio di Amministrazione ed il potere di determinare le 
politiche finanziarie e gestionali della stessa. Conseguentemente, la società Aricar S.p.A. e la sua controllata 
diretta Caralis S.r.l. sono uscite dal perimetro di consolidamento del Gruppo a partire dal 1 aprile 2011. La 
somma algebrica dei ricavi e dei costi di Aricar S.p.A. e della sua controllata Caralis S.r.l. pari ad Euro 24 
mila nel primo trimestre 2011, compreso l'effetto fiscale, è stata riclassificata nel bilancio consolidato al 31 
dicembre 2011 alla voce "Utile (perdita) delle discontinued operation dopo le imposte". 

Cessione di Euroclinic S.r.l.  
In seguito alla sottoscrizione di un contratto vincolante, le cui condizioni sospensive si sono avverate il 14 
giugno 2011, in data 27 luglio 2011 si è perfezionato l'atto di cessione della quota pari al 70% del capitale 
sociale di Euroclinic S.r.l. a Longo Properties S.r.l., ad un prezzo pari ad Euro 1,6 milioni, di cui Euro 500 
mila incassati alla data dell'atto definitivo di cessione ed Euro 1,1 milioni da incassare entro il 31 marzo 
2012. Il pagamento differito dell'importo pari ad Euro 1,1 milioni è garantito (i) da cambiale ipotecaria di 
secondo grado iscritta sugli immobili di proprietà della controparte Longo Properties S.r.l. e (ii) da una 
fidejussione personale rilasciata dal sig. Maurilio Longo. 

Conseguentemente, la società Euroclinic S.r.l. e le sue controllate dirette Sixtus Distribution S.r.l., Euro Podos 
S.r.l. in liquidazione, My Med Group S.r.l., Euroclinic Holland BV e Sixtus North Branch S.r.l. (quest'ultima 
entrata nel perimetro di consolidamento nel gennaio 2011 in seguito alla sottoscrizione da parte di Euroclinic 
S.r.l. di una quota di Euro 20 mila pari al 51% del capitale sociale) sono uscite dal perimetro di 
consolidamento del Gruppo a partire dal I aprile 2011. La somma algebrica dei ricavi e dei costi, compreso 
l'effetto fiscale, di Euroclinic S.r.l. e delle sue controllate del primo trimestre 2011 (ultima situazione 
economica disponibile per il Gruppo), negativa per Euro 5 mila, è stata riclassificata nel bilancio consolidato 
al 31 dicembre 2011 alla voce "Utile (perdita) delle discontinued operation dopo le imposte". Tale voce 
includeva inoltre, la minusvalenza realizzata dalla cessione di Euroclinic S.r.l. pari ad Euro 609 mila. 

Cessione di Karismedica S.r.l.  
In data 3 agosto 2011 il Gruppo, tramite la società controllata Cla S.p.A. ha ceduto a HMG S.r.l. l'intera quota 
di partecipazione, pari al 100% del capitale sociale, detenuta nella società Karismedica S.r.l. Tale operazione 
è stata realizzata mediante i seguenti atti, così come concordato nella convenzione sottoscritta in data 12 
luglio 2011: 

1. l'Assemblea dei soci di Karismedica S.r.l. tenutasi in data 3 agosto 2011 ha assunto le seguenti 
deliberazioni: 

revoca della delibera di approvazione del progetto di fusione per incorporazione di Cla S.p.A. in 
Karismedica S.r.l., adottata dall'assemblea dei soci in data 16 febbraio 2011; 

ricapitalizzazione della società in seguito alla perdita registrata al 30 giugno 2011 ed alle perdite 
degli esercizi precedenti, per un totale di Euro 5.919 mila, tramite copertura delle stesse mediante 
azzeramento delle riserve di patrimonio netto (pari ad Euro 1.740 mila) e del capitale sociale (pari 
ad Euro 1 milione) e ricostituzione del capitale sociale al minimo legale maggiorato di un 
sovrapprezzo complessivo di Euro 3.220 mila; 

esecuzione della delibera di aumento di capitale da parte di Cla S.p.A. con sottoscrizione dell'intero 
aumento di capitale sociale e relativo sovrapprezzo, quanto ad Euro 700 mila tramite estinzione di 
obbligazioni pecuniarie e per i residui Euro 2.530 mila con conferimento nella società Karismedica 
S.r.l. dei seguenti beni in natura, contratti e crediti: 

A) partecipazione pari al 32% del capitale sociale di Bioduct S.r.l., avente valore nominale di Euro 
24 mila; 
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B) crediti verso Bioduct S.r.l. dell'ammontare nominale di Euro 437 mila; 

C) contratto di locazione finanziaria (leasing) immobiliare stipulato da Cla S.p.A., avente ad 
oggetto l'immobile sito in Gattatico (RE), via Verdi n. 8; 

D) merci presenti nel magazzino di proprietà di Cla S.p.A. 

aumento a pagamento del capitale sociale per un importo nominale massimo complessivo pari ad 
Euro 3 milioni, interamente sottoscritto da HMG S.r.l. 

2. Atto di cessione della restante quota del capitale sociale di Karismedica S.r.l. pari allo 0,33% 
detenuta da Cla S.p.A., in seguito alle operazioni sopra descritte, al prezzo di Euro 10 mila. 

In seguito alle operazioni sopra descritte, Karismedica S.r.l. è uscita dall'area di consolidamento a partire dal 
1 luglio 2011. 

I risultati economici del periodo di tale società e la minusvalenza rilevata a seguito della cessione della stessa, 
in accordo con l'IFRS 5 sono state classificate nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2011 alla voce -"Utile 
(perdita) delle discontinued operation dopo le imposte", pari ad Euro 3.244 mila. 

Liquidazione Cla S.p.A.  

Con decorrenza dal I ottobre 2011 ha avuto effetto l'atto di scioglimento e la conseguente messa in 
liquidazione della controllata Cla S.p.A., deliberato dall'assemblea dei soci in data 15 settembre 2011, non 
esistendo più le condizioni per la continuazione ed il rilancio autonomo dell'attività della stessa, come 
dimostrato dalla paralisi operativa dei primi mesi del 2011. 
Non essendo Cla S.p.A. in grado di far fronte con il proprio attivo a tutte le proprie posizioni debitorie, in data 
4 aprile 2012 ha presentato, presso il Tribunale di Reggio Emilia, istanza di ammissione alla procedura di 
concordato preventivo di cui all'art. 160 L.F. In data 3 maggio 2012, Cla S.p.A. è stata ammessa alla 
procedura di concordato preventivo. 
I risultati economici del periodo di Cla S.p.A., inclusivi anche dei risultati delle società in liquidazione Isaff 
S.r.l., Rent Hospital S.r.l. e General Services 105 S.r.l., sono stati classificate nel bilancio consolidato al 31 
dicembre 2011 alla voce "Utile (perdita) delle discontinued operation dopo le imposte", pari ad Euro 11.694 
mila. 

Riorag - Isaff S.r.l. (in liquidazione)  

In data 15 dicembre 2010 l'assemblea dei soci di Isaff S.r.l. (in liquidazione) ha deliberato lo scioglimento e 
la messa in liquidazione della società con effetto dal 1 gennaio 2011, non esistendo più le condizioni per la 
continuazione dell'attività. 
A partire dal 1 gennaio 2011 ha avuto effetto l'atto di scissione parziale per incorporazione del ramo 
d'azienda relativo alla progettazione e commercializzazione di arredamenti in genere e di giochi per scuole di 
infanzia di Isaff S.r.l. (in liquidazione) nella società Cla S.p.A., la quale ne detiene interamente il capitale 
sociale. 
Dopo lo scorporo del ramo d'azienda suddetto, la società Isaff S.r.l. (in liquidazione) avrebbe dovuto 
circoscrivere la propria attività alla produzione, per conto terzi, degli arredamenti in genere e dei giochi per 
comunità, avendo come principale cliente la società Cla S.p.A. Le motivazioni di tale operazione erano 
sottese alla volontà di realizzare una ristrutturazione di tipo finanziario e patrimoniale della società scindenda 
Isaff S.r.l. 
Nell'ambito della dismissione della Ex Divisione Contract, nel luglio 2011, la società controllata Cla S.p.A. 
ha ceduto il marchio e i beni a magazzino facenti capo al ramo d'azienda di Isaff S.r.l. (in liquidazione) ad un 
prezzo pari ad Euro 50 mila per il marchio e ad Euro 250 mila per il magazzino. 

Liquidazione Rent Hospital S.r.l.  
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In data 13 luglio 2011 è stato approvato dall'assemblea dei soci di Rent Hospital S.r.l. (in liquidazione) l'atto 
di scioglimento e di messa in liquidazione della società che ha avuto effetto con decorrenza dal 29 luglio 
2011. 

Liquidazione di General Services 105 S.r.l.  

In data 13 luglio 2011 è stato approvato dall'assemblea dei soci di General Services 105 S.r.l. (in 
liquidazione) Patto di scioglimento e di messa in liquidazione della società che ha avuto effetto con 
decorrenza dal 29 luglio 2011. 

I Prospetti Consolidati Pro-forma sono stati assoggettati a esame, secondo i criteri raccomandati dalla Consob 
nella comunicazione DEM/1061609 del 9 agosto 2001 per la verifica dei dati pro-forma, da parte della 
Società di Revisione che ha emesso la propria relazione, riportata in Appendice al presente Prospetto 
Informativo, in data 24 luglio 2012 con riferimento alla ragionevolezza delle ipotesi di base adottate, alla 
correttezza della metodologia utilizzata nonché alla correttezza dei criteri di valutazione e dei principi 
contabili utilizzati. 

I Prospetti Consolidati Pro-forma sono stati redatti ai fini della loro inclusione nel Prospetto Informativo da 
redigersi in conformità alle previsioni del Regolamento CE n. 809/2004 e degli schemi al medesimo allegati e 
relativo all'ammissione alle negoziazioni sul MTA di (i) obbligazioni convertibili in azioni ordinarie Eukedos 
del POC 2012 e di (ii) azioni ordinarie Eukedos di nuova emissione riservate ad Arkigest e al signor Fedele 
De Vita con abbinati warrant, nell'ambito dell'approvazione della Proposta di Concordato Preventivo di 
Eukedos. 

20.3.1  Situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma al 31 dicembre 2011, conto economico 
consolidato pro-forma e rendiconto finanziario consolidato pro-forma per l'esercizio chiuso al 31 
dicembre 2011 del Gruppo Eukedos 

I. Ipotesi di base, principi contabili e assunzioni sottostanti la redazione dei prospetti consolidati pro-
forma 

I principi contabili e i criteri di valutazione adottati per la predisposizione dei Prospetti Consolidati Pro-
forma, laddove non specificatamente segnalato, sono gli stessi utilizzati per il bilancio consolidato al 31 
dicembre 2011, che è stato redatto in conformità ai IFRS emessi dall'International Accounting Standards 
Board ("IASB") e adottati dall'Unione Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell'art. 9 del 
D. Lgs n. 38/2005. Tali principi contabili sono illustrati nelle note illustrative al suddetto bilancio consolidato, 
cui si rimanda per ulteriori dettagli. 

I Prospetti Consolidati Pro-forma sono stati ottenuti apportando ai dati storici contenuti neI bilancio 
consolidato chiuso al 31 dicembre 2011 del Gruppo Eukedos ("Dati Storici Consolidati") appropriate 
rettifiche pro-forma per riflettere retroattivamente gli effetti significativi del perfezionamento delle 
Operazioni Straordinarie. In particolare, tali effetti, sulla base di quanto riportato nella Comunicazione 
Consob prot. DEM/1052803 del 5 luglio 2001, sono stati riflessi sulla situazione patrimoniale ed economica 
del Gruppo, come se il perfezionamento dell'Operazione fosse virtualmente avvenuta il 31 dicembre 2011 con 
riferimento agli effetti patrimoniali ed il 1° gennaio 2011 con riferimento agli effetti economici. 
Si precisa che le operazioni derivanti dalle dismissioni e dalla messa in liquidazione di alcune società 
appartenenti alla Ex Divisione Contract hanno determinato effetti solamente sul conto economico consolidato 
pro-forma e sul rendiconto finanziario consolidato pro-forma al 31 dicembre 2011. 

Le rettifiche pro-forma apportate ai Dati Storici Consolidati e le ipotesi di base per la redazione dei dati pro-
forma sono descritte successivamente. 

Ai fini di una corretta rappresentazione dei dati pro-forma è necessario tener presente che: 
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• trattandosi di rappresentazioni costruite su ipotesi, qualora le Operazioni Straordinarie fossero 
realmente avvenute alle date ipotizzate non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati qui 
rappresentati; 

• in considerazione delle diverse finalità per le quali vengono predisposti i bilanci pro-forma rispetto ai 
bilanci storici e delle diverse modalità di calcolo con riferimento alla situazione patrimoniale e finanziaria 
consolidata ed al conto economico consolidato, i prospetti della situazione patrimoniale e finanziaria 
consolidata pro-forma e del conto economico consolidato pro-forma vanno letti ed interpretati separatamente 
senza ricercare collegamenti contabili tra i due; 

• gli stessi rappresentano solamente gli effetti isolabili e misurabili in modo oggettivo delle Operazioni 
Straordinarie sopra descritte, senza tener conto dei potenziali effetti derivanti da scelte gestionali e decisioni 
operative, eventualmente assunte in conseguenza delle Operazioni Straordinarie, avendo quest'ultime 
un'elevata componente di discrezionalità; 

• in merito alla rappresentazione degli aumenti di capitale riservati ai possessori dei Warrant A, 
esercitabili in qualsiasi momento nei 42 mesi successivi alla data di omologa del concordato preventivo, e dei 
Warrant B, esercitabili successivamente alla scadenza del periodo di esercizio dei Warrant A sino al 31 
ottobre 2016, si descrivono le seguenti assunzioni: 

il fair value dei Warrant A è stato considerato nullo, pertanto senza alcun effetto sui Prospetti 
Consolidati Pro-forma, in considerazione del fatto che si è ipotizzato che il prezzo di esercizio del 
warrant (che include un premio del 10% rispetto al fair value delle azioni emesse al servizio 
dell'aumento di capitale riservato descritto in seguito) sia allineato con il fair value delle azioni che 
saranno emesse alla data di esercizio dello stesso; 

il fair value dei Warrant B è stato considerato nullo, pertanto senza alcun effetto sui Prospetti 
Consolidati Pro-forma, in considerazione del fatto che si è ipotizzato che allo stato attuale il prezzo di 
sottoscrizione è out-of-the money (che include un premio del 75% rispetto al fair value delle azioni 
emesse al servizio dell'aumento di capitale riservato descritto in seguito). 

• non sono stati rappresentati gli effetti dell'utilizzo completo delle linee di credito concesse dagli 
istituti di credito, in quanto utilizzabili dalla Società in caso di necessità e ottenibili a richiesta; 

• non sono stati rappresentati gli effetti della cessione delle partecipazione di Delta Med S.r.l. e di Icos 
Impianti Group S.p.A., in considerazione del fatto che allo stato attuale non risultano esserci offerte vincolanti 
da parte di soggetti interessati. 

In ultimo, si segnala che i Prospetti Consolidati Pro-forma, di seguito riportati, non intendono in alcun modo 
rappresentare una previsione dei futuri risultati del Gruppo e non devono pertanto essere utilizzati in tal senso. 

Si precisa che tutte le informazioni riportate nel presente documento sono espresse in migliaia di Euro, salvo 
ove diversamente indicato. 

11. Criteri di redazione dei prospetti consolidati pro-forma al 31 dicembre 2011 e per l'esercizio 
chiuso a tale data 

Situazione patrimoniale e finanziaria consolidata Pro forma del Gruppo Eukedos al 31 dicembre 2011 
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Situazione patrimoniale 
e finanziaria consolidata 
pro-forma al 31/12/2011 

Attività 

Attività non correnti: 

Avviamento 34,639 

Immobilizzazioni immateriali 2.475 

Immobilizzazioni materiali 38.816 

Partecipazioni 238 

Crediti per imposte anticipate 2.735 

Altre attività non correnti 4.026 

Totale attività non correnti 82.929 

Attività correnti: 

Rimanenze 10.604 

Crediti commerciali 27.382 

Crediti tributari 1,290 

Altre attività correnti 5.869 

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 8.950 

Totale attività correnti 54.095 

Attività destinate alla vendita 1.216 

Totale attività 138.240 

Passività e patrimonio netto 

Patrimonio netto di Grappa 22.175 

Patrimonio netto di terzi 6.567 

Totale Patrimonio netto 28.742 

Passività non correnti: 

Fendi rischi ed oneri 5.140 

Fondo per imposte differite 

Fondo TFR 3.245 

Debiti verso banche e altri finanziatori - quota non corrente 43.384 

Altre passività non correnti 27 

Debiti per acquisizioni - quota non corrente 

Totale passività non corrente 51.796 

Passività correnti: 

Debiti commerciali 22.534 

Debiti tributari 2.813 

Debiti verso banche e altri finanziatori - quota corrente 24.101 

Altre passività correnti 7.844 

Debiti per acquisizioni - quota corrente 28 

Totale passività correnti 57.320 

Passività associate alle attività destinate alla vendita 382 

Totale passività e patrimonio netto 138.240 

Conto Economico Consolidato Pro-forma del Gruppo Eukedos per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 
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Conto 
economico 
consolidato 
pro-forma al 
31/12/2011 

Valore della Produzione: 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 

Variazione delle rimanenze di prodotti finiti e lavori in corso su ordinazione 

Incrementi di Immobilizzazioni per lavori interni 

Altri ricavi e proventi 

80.561 

(228) 

374 

1.265 

Totale valore della produzione 81.972 

Costi della produzione: 

Costi per materie prime 

Costi per servizi e godimento beni di terzi 

di cui non ricorrenti 

Costi del personale 

Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 

Accantonamenti 

di cui non ricorrenti 

Oneri diversi di gestione 

(15.268) 

(40.174) 

(1.278) 

(22.171) 

455 

(2.682) 

(1.440) 

(2.212) 

Totale costi della produzione (82.052) 

Margine operativo lordo (80) 

Ammortamenti e svalutazioni delle Immobilizzazioni (25.277) 

Margine operativo netto (25.357) 

Proventi ed (oneri) finanziari 

Utile e (perdite) da partecipate 

(6.455) 

17 

Risultato prima delle imposte (31.795) 

Imposte 2.109 

Utile (perdita) delle continuing operation (29.686) 

Utile (perdita) delle discontinued operation dopo le imposte (428) 

Utile (perdita) dell'esercizio (30.114) 

Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) 

Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (29.821) 

Utile (perdita) base e diluita per azione (in unità di curo) (1,681) 

L'utile complessivo coincide con quello dell'esercizio, pertanto non si evidenziano partite in riconciliazione 
tali da dovere predisporre il prospetto di riconciliazione con l'other comphrensive income. 

Rendiconto Finanziario Consolidato Pro-forma del Gruppo Eukedos per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 
2011 
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Remissione* Effetto Oneri Effeh...„ Eff.0  

Avmen[o di Remissione e  conversIone finaredail 

11.01e-11 ca 
1/ 

pilaie 14-rdsikine pamoneni q.... FOC per DOC 2007- uldadoni Es. 
dai" "'"'' 24>a7'd rrni"kr.r  2012 e Nuore  Divisione risanalo fondiari  entsslone FOC deb411 1.0C Contrari 2012  bancari 

- ATTI VITA.  OPERATIVA 
11 

Oda (perdite) ddrosadzio (47.488) 113 1.794 15.458 (30.113) 
Ammortamenti e svalotarions 25,727 25.277 
(1161i) c padile da partecipale (17) (17) 
Minusvalmze da cessione panecIpatoni 3.091 (3.219) (25) 
3,91elatllie eroi (d liaanzian a medicdungo lamine 2.850 2-850 
Accaniminnenti 2.682 (1.242) 1.440 
Impone di fforiie(sniiripaie) (3.196) (3.196) 

del fondo inclenniti fino [apporlo (1791 (179) 
Variazione rene altri fondi 1.854 1.1194 
Verissime Fondo fischi ed men di risinniumeione- effetto pro-forms (1.440) (1.440) 
:fieni inclusi nello discominixd opdadon al nono delle eirairei perdite incluse nel risultino dell'esercizio 7.121 ((7.127) 

thrconnmieeropesinion 1.582 (1.582) 
(finii) e pord.re ere rpanc,pene can, !kern nelle dacorsvrned sperano,' 277 0772 
AccamonamenrrmelurrnrRe direaminuadaperaken 1269 (5.268) 
Fl.mo (errai." creo) CRLNI N'arati!~ oprroiva prima delle marIsiow dcleomoIc 0.957) (1.440) 211 1.794 "g° (3310) 
((iacrecatn) i Docromento del crodih verso clic.. 2595 2391 
(Inenmtento) i Dmremenlo delle finseneeze di magazzino 1,780 1.780 
Immmenm / (Decremmito)doi dagli 6 e.se forniMei (43) 24 (19) 
Pagamento debM verso forenon danerai. e pnnlepsit • effetto pro-fizma (777) (737) 
Variazione nera dello aitm inti‘ilidpassi9i ti 3.139 (270) 2.869 
F7.-so (,.-1.....) di dorso dea' anaver aperaemq per warstebro 41 cepr.tale drepIonf e 7.471 (113) (270) 0484 

onde (A) Flusso di nera derivante dall'autrice? operadm (4119) (2353) 

- ATTI-VITA' 131 INVEST1MENT O 
Gevcsiimendydismvenitnemi noni in immobili...ioni materiali, immdedalie awiamonti (2.144) (2144) 
Effetto perdila del conhollo di società controllale 3.710 0,710) 
(InvestimerniydIsinvestimeati seni in immobilizzai:1M t :manne 34 34 

Tomie (0) Fimo (Aemrhimento) di ma. dedmige atibleei di inyenimento 1.600 (3.110) (2.110) 

C- ATTWITA. FINANZIARIA 
Vanazoni di ~Immo Netto 894 906 1.800 
Variazione nem 13 eaniiannimi 7.624 6.593 14.219 
Aumento di CaMlale Risa-Naia - effetto pro-renna 5.500 5.500 

001.1, (2.).h7osso (Assorbbnente) cima derivante dall'al dia 6mmWda RUH 35041 6.505 906 11.919 

- Veriasbee delle anivIii/paralvist denlmte ah vendita del periodo 44 44 

E . Fifelassifica del debite pe0 o prestito ebbilgadonn era k passi...194 finambnie careni e 9a-rinzlone dello desio 
eispette alreserchlo precedente (23451) 25.451 

Posizione (Lndebilamente) finanziaria netta • breve all'inizio dell'ocre/do (57.582) (77-562) 
Veda/Sone netta della rodetene (Indebitamente) IlnanzEo Nelle bretrIA911.C-1.13,-E1 (15.775) 5.500 6.595 (2.151) 26357 113 1.794 - 22.932 
Poddone (Iirdebitamento) finanziarla nera • bres e alla fine dell'eterei/1e (55.357) 5300 6.595 (2353) 26357 113 1.794 - (15.151) 

Le rettifiche derivanti dall'Omologa del Concordato Preventivo apportate al rendiconto fmanziario sono 
quelle che riflettono gli effetti dell'esdebitazione, del POC 2012, delle azioni derivanti dalla conversione 
forzosa di parte del POC 2007 e della sottoscrizione delle Azioni da parte degli Investitori. 
In particolare, si fa riferimento alle rettifiche dettagliate nel presente Paragrafo ai successivi punti B, C, D ed 
E per quanto riguarda i dati patrimoniali e finanziari, e a quelle dettagliate nel presente Paragrafo ai successivi 
punti H e I per quanto riguarda i dati economici. 
Inoltre, al rendiconto finanziario sono state apportate le rettifiche relative alla dismissione ed alla messa in 
liquidazione di alcune società della Ex Divisione Contract, come dettagliate nel presente Paragrafo al 
successivo punto L. 
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Situazione patrimoniale 
e finanziaria Aumento di Capitale 
consolidata al Riservato 

31/12/2011 

Remissione e conversione patrimoniale e 

debiti bancari  pagamento debiti q"te F°C  2007- finanziariaRemissione 

verso fornitori 2012 ed consolidata pro- 
emissione Nuovo forma al 

• 

Dettagli delle rettifiche Pro-forma 

Nelle seguenti tabelle sono rappresentate per tipologia le rettifiche pro-forma effettuate per rappresentare gli 
effetti delle Operazioni Straordinarie sulla situazione patrimoniale e finanziaria consolidata al 31 dicembre 
2011 e sul conto economico consolidato per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 del Gruppo Eukedos. 
Tutte le seguenti rettifiche sul risultato economico di dodici mesi hanno come contropartita, nella situazione 
patrimoniale, la voce patrimonio netto. 

Situazione patrimoniale e finanziaria consolidata Pro-forma del Gruppo Eukedos al 31 dicembre 2011 

Remissione e Situazione 

POC 31/32/2011 
A B C D E A-FB+C-FD-i-E 

Attività 

Attività non correnti: 

Avviamento 34.639 34.639 

Inunobilizzazioni immateriali 2.475 2.475 

Immobilizzazioni materiali 38.816 38.816 

Partecipazioni 238 238 

Crediti per imposte anticipate 2.735 2.735 

Altre attività non correnti 4.026 4.026 

Totale attività non correnti 82.929 82.929 

Attività correnti: 

Rimanenze 10.604 10.604 

Crediti commerciali 27.382 27.382 

Crediti tributari 1.290 1.290 

Altre attività correnti 5.869 5.869 

Disponibilità liquide e Mezzi equivalenti 5.603 5.500 (2.153) 8.950 

Totale attività correnti 50.748 5.500 (2.153) 54.095 

Attività destinate alla vendita 1.216 1.116 

Totale attività 134.893 5.500 (2.153) 138.240 

Passività e patrimonio netto 

Patrimonio netto: 

Patrimonio netto di Gruppo (deficit) (6.281) 5.590 3.522 137 19.296 22.175 

Patrimonio netto di terzi 6.567 6.567 

Totale Patrimonio netto 286 5,500 3,522 137 19.296 28.742 

Passività non correnti: 

. Fondi rischi ed oneri 6.580 (1.440) 5.140 

Fondo per imposte differite 

Fondo TFR 3.245 3.245 

Debiti verso banche e altri finanziatori - quota non corrente 31.345 3.073 8.966 43.334 

Altre passività non correnti 27 27 

Debiti per acquisizioni - quota non corrente 

Totale passività non corrente 41,197 3.073 (1.440) 8,966 51,796 

Passività correnti: 

Debiti commerciali 23.384 (850) 22.534 

Debiti tributari 2.813 2.813 

Debiti verso banche e altri finanziatori - quota corrente 58,959 (6595) (28.263) 24.101 

Altre passività correnti 7.344 7,844 

Debiti per Requisizioni - quota corrente 28 28 

Totale passività correnti 93.028 (6.595) (850) (28.263) 57.320 

Passività associate alle attività destinate alla vendita 382 382 

Totale passività e patrimonio netto /34,893 5.500 (2.153) 138.240 
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Conto Economico Consolidato Pro-forma del Gruppo Eukedos al 31 dicembre 2011 

Conto 
economico 
consolidato 

al 
31112/2011 

Effetto oneri 
finanziari per 

remissione 
debiti bancari 

Effetto oneri 
finanziari su 

POC 2007-2012 e 
Nuovo POC 

Effetto Conto 
dismissionii economico . , liquidazioni consolidato pro- 
Ex Divisione forma al 

Contract 31/12/2011 

Valore della Produzione: H L M+H+1+L 

Ricavi delle vendite e delle prestazioni 80.561 80.561 

Variazione delle rimanenze di prodotti finiti e lavori in corso su ordinazione (228) (228) 

Incrementi di Immobilizzazioni per lavori interni 374 374 

Altri ricavi e proventi 1,265 1.265 

Totale valore della produzione 81.972 81.972 

Costi della produzione: 

Costi per materie prime. (15.268) (15.268) 

Costi per servizi e godimento beni di terzi (40.174) (40.174) 

di cui non ricorrenti (1.278) (1.278) 

Costi del personale (22.171) (22.171) 

Variazione delle rimanenze di materie prime, sussidiarie e di consumo 455 455 

Accantonamenti (2.682) (2.682) 

di cui non ricorrenti (1.440) (1.440) 

Oneri diversi di gestione (2,212) (2.212) 

Totale costi della produzione (82.052) (82.052) 

Margine operativo lordo (80) (80) 

Ammortamenti e svalutazioni delle Immobilizzazioni (25.277) (25.277) 

Margine operativo netto (25.357) (25.357) 

Proventi ed (oneri) finanziari (8.549) 155 1.939 (6.455) 

Utile e (perdite) da partecipate 17 17 

Risultato prima delle imposte (33.889) 155 1.939 (31.795) 

Imposte 2.297 (43) (145) 2.109 

Utile (perdita) delle continuing operation (31.592) 113 1.794 (29,686) 

Utile (perdita) delle discontinued operarion dopo le imposte (15.896) 15.468 (428) 

Utile (perdita) dell'esercizio (47.488) 113 1.794 15.468 (30.114) 

Utile (perdita) dell'esercizio di terzi (293) (293) 

Utile (perdita) dell'esercizio del Gruppo (47.195) 113 1.794 15.468 (29.821) 

Utile (perdita) base/diluito per azione (in unità di euro) (0,546) (1,681) 
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Descrizione delle rettifiche pro-forma effettuate per la predisposizione dei Prospetti Consolidati Pro-forma 

Di seguito sono brevemente descritte le scritture pro-forma effettuate per la predisposizione dei Prospetti 
Consolidati Pro-forma. 

Situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma al 31 dicembre 2011 

A. Situazione patrimoniale e finanziaria consolidata al 31 dicembre 2011 

La colonna in oggetto include lo situazione patrimoniale e finanziaria consolidata al 31 dicembre 2011 del 
Gruppo, inclusa nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2011, approvato dal Consiglio di Amministrazione in 
data 4 aprile 2012. 

B. Aumento di Capitale Riservato 

Tale colonna include l'aumento di capitale sociale di Eukedos di Euro 5,5 milioni che è stato effettuato dagli 
Investitori a seguito dell'Omologa del Concordato Preventivo. 

C. Remissione debiti bancari 

Tale colonna include gli effetti derivanti dalla remissione del 50% del totale dei debiti verso banche di 
Eukedos e dal riscadenziamento del restante 50% degli stessi attraverso il rimborso in un'unica soluzione al 
30 novembre 2016, così come previsti nella Proposta di Concordato. Tale ultima operazione ha determinato la 
riclassificazione dei debiti verso banche a breve termine restanti, nella parte lungo termine. 

Per quanto riguarda la remissione dei debiti, i medesimi sono stati rimossi dalla situazione patrimoniale e 
finanziaria consolidata in accordo con quanto definito dallo IAS 39 par. 39. La parte di debito residuo 
riscadenziato, in accordo con quanto definito dallo IAS 39 par. 40 e AG62, è stato trattato come se lo stesso 
fosse stato ottenuto ex novo e non come modifica delle condizioni originarie di tale debito. 

Di seguito si riporta il dettaglio delle rettifiche suddivise per voce di bilancio. 

(i) Debiti verso banche e altri finanziatori - quota non corrente 

La rettifica in oggetto rappresenta i seguenti effetti: 

Descrizione 

Riscadenziamento debiti verso banche - riclassifica dai debiti a breve termine 3.298 

Remissione debiti verso banche (quota 50% della parte classificata a lungo termine) (225) 

Totale rettifica 3.073 

(il) Debiti verso banche e altri finanziatori - quota corrente 

La rettifica in oggetto rappresenta i seguenti effetti: 

Descrizione 

Riscadenziamento debiti verso banche - riclassifica nei debiti a lungo termine 

Remissione debiti verso banche (quota 50% della parte classificata a breve termine) 

(3.298) 

(3.298) 

Totale rettifica (6.595) 

196 



D. Remissione e pagamento debiti verso fornitori 

Tale colonna include gli effetti derivanti della falcidia dei debiti di Eukedos nei confronti dei creditori 
chirografari, nonché del pagamento della parte residua di tali debiti e della totalità dei debiti privilegiati così 
come stabilito nel piano di Concordato Preventivo. 

Anche per quanto riguarda la remissione dei debiti verso fornitori gli stessi sono stati rimossi dalla situazione 
patrimoniale e finanziaria consolidata in accordo con quanto definito dallo IAS 39 par. 39. 

Di seguito si riporta il dettaglio delle rettifiche suddivise per voce di bilancio. 

(i) Debiti commerciali 

Descrizione 

Falcidia debiti nei confronti dei creditori chirografari (137) 

Pagamento parte residua dei debiti nei confronti dei creditori chirografari (320) 

Pagamento debiti nei confronti dei creditori privilegiati (394) 

Totale rettifica (850) 

(il) Fondi rischi ed oneri 

Tale voce si decrementa a seguito del pagamento delle passività stanziate dalla Società a fronte della stima 
effettuata dei costi dei professionisti afferenti la procedura di Concordato Preventivo. 

(iii ) Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 

Descrizione 

Pagamento dei debiti verso professionisti afferenti la procedura di Concordato (L440) 

Pagamento parte residua dei debiti nei confronti dei creditori chirografari (320) 

Pagamento dei debiti nei confronti dei creditori privilegiati (394) 

Totale rettifica (2.153) 

E. Remissione e conversione quote POC 2007 ed emissione POC 2012 

Di seguito si riporta il dettaglio delle rettifiche suddivise per voce di bilancio. 

Debiti verso banche e altri finanziatori - quota corrente 

Tale voce include gli effetti derivanti dalla ristrutturazione del POC 2007 avente valore residuo al 31 
dicembre 2011 pari ad Euro 28.263 migliaia attraverso: 

lo stralcio di una porzione del credito obbligazionario per un importo complessivo di Euro 9.289 
migliaia, di cui Euro 8.000 migliaia a titolo di capitale (pari al 28,57% del valore nominale del POC 2007) ed 
Euro 1.289 migliaia a titolo di interessi; 

la conversione forzosa di una porzione complessiva del credito obbligazionario pari al 28,57% del 
valore nominale del POC 2007, per un importo complessivo di Euro 8.000 migliaia, corrispondente ad una 
porzione del valore nominale unitario delle obbligazioni emesse pari ad Euro 0,8, in n. 10.000.000 nuove 
azioni ordinarie della Società, con assegnazione di n. 1 azione ordinaria di nuova emissione per ogni 
obbligazione detenuta, a fronte di un aumento di capitale pari ad Euro 0,8 per ogni azione emessa; 

l'assegnazione forzosa di n. 10.000.000 nuove obbligazioni convertibili Eukedos, del valore 
nominale di Euro 1,2 cadauna, con assegnazione di n. 1 obbligazione di nuova emissione per ogni 
obbligazione detenuta, a fronte dell'estinzione della residua porzione di credito obbligazionario pari a circa il 
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42,86% del valore nominale del POC 2007, avente valore residuo al 31 dicembre 2011 per Euro 10.974 
migliaia. 

In merito all'approccio seguito per la rimozione dell'intero valore netto contabile del POC 2007 dalla 
situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma del Gruppo al 31 dicembre 2011, la stessa è stata 
effettuata in accordo con quanto definito dallo 1AS 39 par.39 nonché dall'1FRIC 19 "Estinzione di passività 
finanziarie con strumenti rappresentativi di capitale". 

Per quanto riguarda la quota del POC 2007 pari ad Euro 9.289 migliaia che è stata stralciata a seguito 
dell'Omologa del Concordato Preventivo la stessa è stata rimossa in accordo con quanto definito dallo IAS 39 
par.39 

Inoltre, per quanto riguarda la conversione della porzione del POC 2007 in capitale sociale della Società che 
avverrà a seguito dell'Omologa del Concordato Preventivo, la stessa è stata contabilizzata nella situazione 
patrimoniale e fmanziaria consolidata pro-forma del Gruppo al 31 dicembre 2011 in accordo con quanto 
defmito dall'IFRIC 19 par. 5 e 6. 

Infine, in merito all'estinzione della residua porzione del POC 2007, a fronte del quale è stato emesso il POC 
2012 a seguito dell'Omologa del Concordato Preventivo, il valore di tale quota è stato rimosso dalla 
situazione patrimoniale e finanziaria consolidata pro-forma del Gruppo al 31 dicembre 2011 in considerazione 
delle sostanziali modifiche subite da tale debito residuo attraverso la sostituzione con un nuovo strumento 
composto da liability ed equity (il POC 2012), le cui caratteristiche si discostano significativamente dal POC 
2007. 

Debiti verso banche e altri finanziatori - quota non corrente 

Tale voce riflette esclusivamente la stima, mediante applicazione del metodo del costo ammortizzato, della 
passività finanziaria al 31 dicembre 2011 relativa al POC 2012 che è stato emesso dalla Società a seguito 
dell'Omologa del Concordato Preventivo. 

L'importo nominale complessivo del POC 2012 è pari a Euro 12 milioni e l'importo nominale individuale 
delle obbligazioni convertibili è pari a Euro 1,2, il numero delle obbligazioni convertibili è fissato in 
10.000.000, il tasso di interesse fisso annuo lordo è pari al 3%. Il tasso di interesse utilizzato nell'applicazione 
del metodo del costo ammortizzato è risultato pari al 9,70% per la cui descrizione e composizione si rimanda 
al punto (iii) Patrimonio netto di Gruppo (deficit). 

Gli impatti patrimoniali correlati all'emissione di tale prestito sono qui di seguito rappresentati: 

Descrizione Importo Rappresentazione in Bilancio 

Riserva di Equity, determinata pari al 25,28% del POC 2012 (quota 3.034 Patrimonio netto 
equity) 

POC 2012, quota debito compresa componente finanziaria 8.966 Debiti verso banche e altri finanziatori - 
figurativa legata al ricalcalo las del prestito ammortizzabile quota non corrente 

12.000 
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(iii) Patrimonio netto di Gruppo (deficit) 

Tale voce include gli effetti riportati nei due punti descritti in precedenza così suddivisi: 

Descrizione 

Stralcio del quota del 28,57% del valore nominale del POC 2007-2012 9.289 

Aumento di capitale per conversione forzosa del 28,57% del valore nominale del POC 2007-2012 8.000 

Riserva equity Nuovo POC 3.034 

Differenza tra Net book value POC 2007-2012 (Euro 10.749 migliaia) e fair value Nuovo POC (Euro 12.000 migliaia) (1.026) 

Totale rettifica 19.296 

Per quanto attiene alla voce "Riserva equity POC 2012", la stessa include la valutazione dello strumento 
rappresentativo di capitale (un'opzione ad acquistare che attribuisce al possessore il diritto, per un 
determinato periodo di tempo, di convertirlo in un quantitativo fisso di azioni ordinarie dell'entità). In 
particolare la valutazione della componente di patrimonio netto è stata affidata dalla Società ad un esperto 
indipendente, prof. Andrea Amaduzzi, il quale in data 10 maggio 2012 ha emesso apposita relazione nella 
quale ha effettuato una stima autonoma in Euro 8.966 mila dell'ipotetico fair value (valore di emissione pro-
forma) della componente di debito del POC 2012, alla data di riferimento del 31 dicembre 2011, determinato 
ai sensi dei principi contabili internazionali IAS/IFRS. Si riepilogano di seguito le principali informazioni 
relative alle valutazione redatte dall'esperto (in base al paragrafo 31 dello IAS 39, il valore contabile dello 
strumento di patrimonio - opzione di conversione - viene determinato in via residuale come differenza tra il 
fair value dello strumento composito e il fair value della passività misurata con riferimento ad una simile 
obbligazione senza opzione di conversione): 
Prezzo Convertibile = 100; 
Prezzo Azione = 1,4 Euro; 
Credit Spreads = 800bps; 
Tasso riskfree = 1,70% (media semplice tassi Swap); 
Bond Floor (clean) = 74,72%; 
Premio = 25,28%. 

Conto economico consolidato pro-forma per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 

G. Conto economico consolidato del Gruppo Eukedos per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 

La colonna in oggetto include il conto economico consolidato del Gruppo per l'esercizio chiuso al 31 
dicembre 2011, incluso nel bilancio consolidato del Gruppo alla medesima data. 

H. Effetto oneri finanziari per remissione debiti bancari 

La colonna in oggetto rappresenta la stima degli effetti sugli oneri finanziari correlati allo stralcio dei debiti 
finanziari verso gli istituti di credito della Società. In particolare sono stati considerati i minori oneri finanziari 
connessi al minor debito dovuto, come se le Operazioni Straordinariefossero avvenute il 1° gennaio 2011. A 
tali rettifiche sono stati applicati i relativi effetti fiscali. 

L Effetto oneri finanziari su POC 2007 e POC 2012 

La colonna in oggetto rappresenta la stima degli effetti sugli oneri finanziari correlati alla ristrutturazione del 
POC 2007 e conseguentemente l'emissione del POC 2012, come se le Operazioni Straordinarie fossero 
avvenute il 1° gennaio 2011. A tali rettifiche sono stati applicati i relativi effetti fiscali. 
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Descrizione 

Storno oneri finanziari POC 2007-2012 2.811 

Oneri finanziari Nuovo POC (873) 

Effetti fiscali (145) 

Totale rettifica 1.794 

L. Effetto dismissioni/liquidazioni Ex Divisione Centraci 

La colonna in oggetto rappresenta la rettifica dei risultati derivanti dalle dismissioni e dalla messa in 
liquidazione di alcune società della Ex Divisione Contract, di seguito dettagliati: 

la sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 31 dicembre 2011, di 
Cla S.p.A. in liquidazione, Isaff S.r.l. in liquidazione, Rent Hospital S.r.l. in liquidazione e 
General Services 105 S.r.l. in liquidazione, negativi per Euro 11.694 mila; 

la sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 31 marzo 2011, di 
Aricar S.p.A. e della sua controllata Caralis S.r.l., positivi per Euro 24 mila; 

- la sommatoria algebrica dei costi e ricavi, incluso l'effetto fiscale, al 31 marzo 2011, di 
Euroclinic S.r.l. e delle sue controllate, negativi per Euro 5 mila; 

la plusvalenza realizzata in seguito alla cessione di Aricar S.p.A., pari ad Euro 60 mila e la 
minusvalenza realizzata in seguito alla cessione di Euroclinic S.r.l., pari ad Euro 609 mila; e 

- l'effetto derivante dalla cessione di Karismedica S.r.l., negativo per Euro 3.244 mila. 

Le rettifiche sopradescritte, unitamente all'effetto dell'ipotizzata emissione di nuove azioni per gli aumenti di 
capitale menzionati in precedenza, hanno comportato il modificarsi dell'Utile (perdita) base e diluita per 
azione come di seguito indicato: 

Conto economico Conto economico 
consolidato al 31  consolidato pro-forma 

dicembre 2011 al 31 dicembre 2011 
Descrizione 

Utile (perdita) consolidata di Gruppo al 31 dicembre 2011 (47.195) (29.821) 

Numero azioni 86.400.000 17.739.000 

Utile (perdita) base/diluito per azione (in unità di (0,546) (1,681) 
curo) 

Il numero di azioni per il calcolo dell'Utile (perdita) base e diluita per azione pro-forma risulta così formato: 

Descrizione Numero azioni 

Numero azioni post raggruppamento 1 a 100 864.000 

Numero azioni aumento di capitale da conversione forzosa POC 2007-2012 10.000.000 

Numero azioni aumento di capitale a pagamento riservato 6.875.000 

Totale 17.739.000 

Altri aspetti 

Si precisa che, come disciplinato dalla Comunicazione Consob n. DEM/1052803 del 5 luglio 2001, non sono 
stati rappresentati nel conto economico consolidato pro-forma gli effetti economici di natura non ricorrente 
strettamente correlati all'Operazione e, in particolare, il provento derivante dalla falcidia dei debiti nei 
confronti dei creditori chirografari, quali istituti di credito e fornitori, pari a Euro 3.659 migliaia, il provento 
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derivante dallo stralcio della quota parte del POC 2007 pari a Euro 9.289 migliaia e l'onere derivante dalla 
differenza tra il valore netto contabile del POC 2007 e il fair value del POC 2012 pari a Euro 1.026 migliaia. 

Al fine di una più completa informativa si rappresentano di seguito gli effetti déll'Operazione sul patrimonio 
netto consolidato al 31 dicembre 2011 di Eukedos, tenendo conto delle assunzioni riportate nelle precedenti 
note. 

Patrimonio netto (deficit) consolidato di Gruppo al 31 dicembre 2011 (6.281) 

Aumento di capitale riservato 5.500 

Remissione dei debiti verso banche 3.522 

Remissione dei debiti verso creditori chirografari . 137 

Stralcio del quota del 28,57% del valore nominale del POC 2007-2012 9.289 

Aumento di capitale per conversione forzosa del 28,57% del valore nominale del POC 2007-2012 8.000 

Riserva equity NuovO POC 3.034 

Differenza tra Net book value POC 2007-2012 e fair value Nuovo POC (1.026) 

Patrimonio netto consolidato di Gruppo pro-forma al 31 dicembre 2011 22.175 

20.4 Revisione delle informazioni finanziarie annuali relative agli esercizi passati 
20.4.1 Revisione delle informazioni riguardanti gli esercizi passati 

In Appendice al presente Prospetto Informativo sono riportate le copie integrali delle relazioni della Società di 
Revisione relative ai bilanci consolidati degli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, al 31 dicembre 2010 e 31 
dicembre 2009. 

20.4.2  Altre informazioni contenute nel Prospetto Informativo controllate dalla Società di Revisione 
I Prospetti Consolidati Pro-forma sono stati assoggettati a esame da parte della Società di Revisione che ha 
emesso la propria relazione in data 24 luglio 2012, con riferimento alla ragionevolezza delle ipotesi di base 
adottate, alla correttezza della metodologia utilizzata nonché alla correttezza dei criteri di valutazione e dei 
principi contabili utilizzati. 

20.4.3 Indicazioni di informazioni finanziarie contenute nel Prospetto Informativo non estratte dai bilanci 
assoggettati a revisione contabile 

Il Prospetto Informativo non contiene informazioni finanziarie non estratte dai bilanci dell'Emittente, ad 
eccezione delle informazioni relative ai dati patrimoniali, economici e finanziari incluse nel resoconto 
intermedio di gestione del Gruppo al 31 marzo 2012, il quale non è stato assoggettato a revisione contabile 
limitata da parte della Società di Revisione. 

20.5 Politica dei dividendi 

Alla Data del Prospetto non esiste una politica in merito alla distribuzione di dividendi futuri che pertanto sarà 
demandata di volta in volta alle decisioni degli azionisti. 

La Società non ha distribuito dividendi negli ultimi tre esercizi. 

Ai sensi dell'art. 25 dello Statuto, gli utili netti, risultanti dal bilancio approvato dall'Assemblea, e previo 
accantonamento alla riserva legale del cinque per cento del loro ammontare fino al raggiungimento del quinto 
del capitale sociale, sono destinati secondo la determinazione che assumerà l'Assemblea. 

Il Consiglio di Amministrazione potrà deliberare, ricorrendone i presupposti ed alle condizioni di legge, la 
distribuzione di acconti sul dividendo. 
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20.6 Procedimenti giudiziari e arbitrali 

Contenzioso tra Eukedos e Arkigest 
Eukedos, nel corso del 2008, ha versato a Sogespa Immobiliare S.p.A., società all'epoca controllante- .di 
Arkigest e successivamente, nel corso del 2010 fusa per incorporazione inversa nella stessa Arkigest, un 
importo pari ad Euro 5,7 milioni a titolo di caparra confirmatoria per l'acquisto dell'intero capitale sociale 
della Società Pianeta Anziani S.r.l., società proprietaria di una struttura adibita a Residenza Sanitaria 
Assistenziale sita nel comune di Bonea (BN). 

Nei primi giorni del 2009, Eukedos ha effettuato alcune verifiche sulla regolarità tecnico - edilizia della 
struttura sopramenzionata, che hanno evidenziato una discordanza con quanto contrattualmente previsto, con 
particolare riguardo al numero di posti letto autorizzati in detta struttura. In data 7 gennaio 2009, Eukedos ha 
manifestato a Arkigest le irregolarità riscontrate in seguito alle predette verifiche e il venire meno della 
propria intenzione di acquistare l'immobile. 

Successivamente Sogespa Immobiliare S.p.A. in data 15 gennaio 2009 ha esercitato il proprio diritto di 
recesso dal contratto preliminare trattenendo la caparra ricevuta di Euro 5,7 milioni. 

Pertanto, in relazione a tali fattispecie, è sorto un contenzioso tra Eukedos e Sogespa Immobiliare S.p.A., 
sfociato nell'atto di citazione avanzato dalla stessa Eukedos nei confronti di Sogespa Immobiliare S.p.A., in 
cui si dichiara l'inadempimento al contratto preliminare e si richiede la restituzione del doppio della caparra 
confirmatoria, oltre agli interessi legali. 

A seguito della notifica dell'istanza di fissazione dell'udienza, in data 17 settembre 2009, il Tribunale di 
Firenze si è riservato di assumere i consequenziali provvedimenti ai fini della fissazione dell'udienza 
collegiale per l'adozione dei provvedimenti di rito, essendo la causa matura per la decisione. 

Si segnala che alla Data del Prospetto Informativo il Tribunale non ha ancora assunto i predetti provvedimenti 
e l'esito del contenzioso risulta, ad oggi, incerto. Si segnala per completezza che fino alla Data del Prospetto 
Informativo non sono state avviate trattative in merito alla definizione stragiudiziale di tale contenzioso. 

Si sottolinea infine che gli amministratori di Eukedos, in sede di redazione del bilancio al 31 dicembre 2011 
(come peraltro già effettuato in occasione della semestrale 2011), hanno ritenuto di svalutare prudenzialmente 
il credito in oggetto per il 50% dell'importo della caparra confirmatoria, e ciò non per il sopravvenire di 
elementi che facciano ritenere meno fondata la pretesa di Eukedos, ma per l'esigenza di una particolare 
prudenza nella rappresentazione dell'attivo stante la situazione di crisi della società, che impone di dare 
rilievo anche agli aspetti finanziari derivanti dal probabile prolungarsi della vertenza. Peraltro, l'integrale 
realizzo del credito vantato verso Arkigest dipende dall'esito favorevole del contenzioso che risulta, ad oggi, 
incerto. 

Contenzioso fiscale in capo a Cla S.p.A. in concordato preventivo  

Tale contenzioso deriva da avvisi di accertamento ai fini Ines, Irap e Iva per i periodi di imposta 2006, 2007 e 
2008, per un importo complessivo di Euro 815 mila, oltre a sanzioni, interessi ed accessori, e così per 
complessivi Euro 2.159 mila. 

La società Cla S.p.A. in concordato preventivo ha ritualmente impugnato detti avvisi di accertamento, con la 
proposizione di ricorsi alla Commissione Tributaria Provinciale di Reggio Emilia, ai sensi dell'art. 20 del D. 
Lgs. 31 dicembre 1992, n. 546. Per tutti i ricorsi la società ha richiesto alla Commissione Tributaria di 
dichiarare la nullità degli avvisi di accertamento, fatti salvi alcuni rilievi, che hanno dato vita a recuperi 
marginali, e che derivano da errori commessi dalla ricorrente, per i quali si è fatta acquiescenza. 

Ad oggi non risulta ancora fissata la data dell'udienza di discussione sul merito dei ricorsi. 

Sono allo stato in corso trattative con l'Agenzia delle Entrate intese a defmire le controversie attraverso 
l'istituto della "conciliazione giudiziale", si sensi dell'art. 48 del D. Lgs 546/92, prima della conclusione del 
procedimento di primo grado. Considerata la complessità della controversia e la conseguente incertezza 
sull'esito del contenzioso, instauratosi con l'Agenzia delle Entrate, la società ha ritenuto prudenziale 
ipotizzare uno stanziamento pari ad Euro 1.338 mila al 31 dicembre 2011 in un fondo imposte atto ad 
accogliere l'importo che sarebbe teoricamente dovuto qualora si addivenisse ad una conciliazione che 
prevedesse l'accoglimento di tutti i rilievi sollevati dall'amministrazione finanziaria. 
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Contenzioso tra Teoreo S.r.l. e la ASL di Avellino  

Nel corso del 2009, là società controllata Teoreo S.r.l. è stata oggetto di apposito provvedimento da parte 
della Regione Campania che è scaturito nella richiesta da parte della Asi Avellino (in precedenza Asl 
Avellino 2) di applicazione dello schema di c.d. "regressione tariffaria unica" per tutti gli importi fatturati da 
tale società per il periodo 2003 - 2008. In applicazione di tale provvedimento la Asi ha, da un lato, inviato 
nota di debito inerente gli sforamenti calcolati retroattivamente sui tetti assegnati conseguenti l'applicazione 
degli adeguamenti tariffari riconosciuti nel corso del biennio 2008-2009 per un ammontare di Euro 425 mila; 
dall'altro, ha comunicato l'intenzione (manifestata nel corso del 2010) di avvalersi del medesimo strumento 
per procedere all'abbattimento di parte dei crediti maturati precedentemente alla data del 31 dicembre 2008 e 
nello specifico per gli esercizi dal 2003 al 2007 e pari ad Euro 431 mila. 

La Società, pur avendo proceduto alla contabilizzazione della citata nota debito nel proprio bilancio, ritiene 
illegittima l'adozione retroattiva di tale provvedimento e conseguentemente ha impugnato il disposto della 
Asl Avellino presso il TAR competente. Nel corso del 2010, il suddetto TAR ha respinto il ricorso effettuato 
dalla Società, avverso il quale, la stessa, ha deciso di proporre appello al Consiglio di Stato. Il legale 
incaricato dalla Società conferma la ragionevolezza della pretesa di illegittimità in base alla quale la stessa ha 
ritenuto di non dover procedere ad alcuna svalutazione del credito pari ad Euro 431 mila. Peraltro, il realizzo 
di tale importo dipende dall'esito positivo del giudizio di appello, che, ad oggi, risulta incerto. 

20.7  Cambiamenti significativi nella situazione finanziaria o commerciale del Gruppo 
successivamente al 31 marzo 2012 

Fatto salvo quanto indicato nel Capitolo V, Paragrafo 5.1 e nei Fattori di Rischio, alla Data del Prospetto 
Informativo, l'Emittente non è a conoscenza di cambiamenti significativi della situazione finanziaria e 
commerciale del Gruppo verificatesi successivamente al 31 marzo 2012. 
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CAPITOLO XXI - INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI 

21.1 Capitale sociale 

21.1.1 Capitale sociale sottoscritto e versato 
Alla Data del Prospetto Informativo a seguito dell'Omologa e, conseguentemente, del raggruppamento 
azionario nel rapporto di 1 nuova azione ogni 100 esistenti e dell'emissione delle azioni derivanti dalla 
conversione forzosa, delle Azioni, il capitale sociale sottoscritto e versato dell'Emittente è pari a Euro 
24.300.000 suddiviso in n. 17.739.000 azioni ordinarie prive di valore nominale. 

21.1.2 Azioni non rappresentative del capitale sociale 

Alla Data del Prospetto, l'Emittente non ha emesso azioni diverse dalle azioni ordinarie o non rappresentative 
del capitale sociale. 

21.1.3 Azioni proprie 

Alla Data del Prospetto Informativo, l'Emittente e le società da essa controllate non detengono azioni proprie 
in portafoglio e non sono state conferite autorizzazioni al consiglio di amministrazione per l'acquisto di azioni 
proprie. 

21.1.4  Importo delle obbligazioni convertibili, scambiabili o con warrant 

Alla Data del Prospetto Informativo la Società ha emesso le n. 10.000.000 Obbligazioni 2012 del valore 
nominale di Euro 1,2 cadauna, convertibili in azioni ordinarie della Società, costituenti il POC 2012 
denominato "Eukedos 2012 — 2016 convertibile 3%". 

Per maggiori informazioni a riguardo si rimanda alla Sezione Seconda, Capitolo IV, Paragrafo 4.1.1 del 
Prospetto Informativo. 

21.1.5  Esistenza di diritti e/o obblighi di acquisto su capitale autorizzato, ma non emesso o di un 
impegno all'aumento del capitale 

Fatta eccezione per quanto di seguito indicato, alla Data del Prospetto Informativo, non sussistono diritti e/o 
obblighi di acquisto su capitale deliberato, ma non emesso. 

L'assemblea straordinaria degli azionisti di Eukedos del 28 febbraio 2012 ha deliberato, inter alla: 

(i) di aumentare il capitale sociale a pagamento, in via scindibile, per un importo di massimi Euro 
4.400.000, mediante emissione, entro il termine ultimo del 31 dicembre 2017, di massime n. 
5.000.000 azioni ordinarie della Società, aventi le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in 
circolazione, a servizio dell'esercizio dei warrant denominati "Warrant A Eukedos 2015", 
esercitabili nei termini e alle condizioni indicate nel relativo Regolamento, ad un prezzo di 
emissione per azione di Euro 0,88, stabilendo altresì che tale aumento di capitale sia irrevocabile 
fmo al 31 dicembre 2017 e limitato all'importo delle azioni risultanti dall'esercizio dei warrant 
(l'Aumento di capitale a servizio dei Warrant A"); e 

di aumentare il capitale sociale a pagamento, in via scindibile, per un importo di massimi Euro 
13.423.000, mediante emissione, entro il termine ultimo del 31 dicembre 2017, di massime n. 
9.587.307 azioni ordinarie della Società aventi le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in 
circolazione, a servizio dell'esercizio dei warrant denominati "Warrant B Eukedos 2016", 
esercitabili, nei termini e alle condizioni indicate nel relativo Regolamento, ad un prezzo di 
emissione per azione di Euro 1,4, stabilendo altresì che tale aumento di capitale sia irrevocabile fino 
al 31 dicembre 2017 e limitato all'importo delle azioni risultanti dall'esercizio dei warrant 
(1'"Aumento di capitale a servizio dei Warrant B"); e 
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(ii) di aumentare il capitale sociale a pagamento, in via scindibile, ai sensi dell'art. 2420-bis, comma 2, 
deI codice civile, e con esclusione del diritto di opzione, ai sensi dell'art. 2441, comma 5, del codice 
civile, per un importo di massimi Euro 12.000.000, mediante emissione di massime n. 8.571.429 
nuove azioni ordinarie della Società aventi le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in 
circolazione, a servizio esclusivo della conversione delle Obbligazioni 2012, secondo il rapporto di 
conversione di n. 6 azioni ogni n. 7 Obbligazioni 2012, e dunque ad un prezzo di emissione per 
azione, pari ad Euro 1,4, stabilendo altresì che tale aumento di capitale sia irrevocabile fino al 31 
dicembre 2017 e limitato all'importo delle azioni risultanti dall'esercizio della conversione 
medesima (1' "Aumento di capitale a servizio delle Obbligazioni 2012"). 

21.1.6  Informazioni riguardanti il capitale di eventuali membri del Gruppo offerto in opzione 
Alla Data deI Prospetto Informativo non esistono quote di capitale di società del Gruppo offerte in opzione o 
che è stato deciso di offrire, condizionatamente o incondizionatamente, in opzione. 

21.1.7 Evoluzione del capitale sociale negli ultimi tre esercizi sociali 

Il capitale sociale può essere aumentato nei modi e nei limiti consentiti dalla legge anche mediante apporto di 
beni in natura e di crediti. Per l'attuazione degli aumenti deliberati potrà essere delegato l'organo 
amministrativo, il tutto sempre nei modi e nei limiti consentiti dalla legge. 

A seguito dell'esecuzione dell'Omologa (e, conseguentemente, del raggruppamento azionario nel rapporto di 
1 nuova azione ogni 100 esistenti e dell'emissione delle azioni derivanti dalla conversione forzosa, delle 
Azioni), il capitale sociale è passato da Euro 10.800.000 (diecimilioniottocentomila) suddiviso in n. 
86.400.000 (ottantaseimilioniquattrocentomila) azioni ordinarie prive di valore nominale, a Euro 24.300.000 
suddiviso in n. 17.739.000 azioni ordinarie prive di valore nominale. 

21.2 Atto costitutivo e statuto sociale 
21.2.1 Oggetto sociale e scopi dell'Emittente 

L'oggetto sociale dell'Emittente è definito all'art. 4 dello statuto, che dispone come segue: 

"La Società ha per oggetto sociale: 

(a) l'assunzione, la negoziazione e la gestione di partecipazioni in altre società, imprese o altre entità, 
anche con sede all'estero, con particolare ma non esclusivo riferimento al settore medicale, sanitario 
e dell'assistenza alla persona in senso lato; 

(b) l'attività di sviluppo strategico e progettuale e di direzione e coordinamento delle società da essa 
controllate, la prestazione a tali società e alle società partecipate di assistenza e coordinamento 
tecnici e/o finanziari e/o commerciali e di servizi in genere, con particolare riferimento 
all'assistenza alla programmazione economica, amministrativa, organizzativa e commerciale delle 
società controllate e/o partecipate; il compimento di operazioni finanziare nell'ambito di società del 
gruppo di appartenenza, il finanziamento della società cui partecipa anche indirettamente e la 
conclusione di accordi finanziari per il coordinamento finanziario della attività delle stesse. 

La Società può compiere tutte le operazioni commerciali, industriali, immobiliari e mobiliari ritenute 
dall'organo amministrativo necessarie od utili per il conseguimento dell'oggetto sociale, nonché per la 
migliore gestione delle proprie risorse, in particolare di quelle finanziarie; essa può ricevere finanziamenti dai 
soci, nonché effettuare e ricevere finanziamenti infragruppo; essa può anche prestare avalli, fidejussioni ed 
ogni altra garanzia in genere, anche a favore di terzi. 

Rimane comunque escluso l'esercizio nei confronti del pubblico di attività qualificate dalla legge come 
finanziarie. 

Rimangono pure escluse tutte le attività relative alla raccolta del risparmio ed ogni altra attività riservata a 
norma di legge. Sono inoltre escluse le attività professionali riservate." 
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21.2.2 Sintesi delle disposizioni dello statuto dell'Emittente riguardanti i membri del Consiglio di 
Amministrazione e del Collegio Sindacale 

Si riportano di seguito le principali disposizioni statutarie riguardanti i componenti del Consiglio di 
Amministrazione e del Collegio Sindacale dell'Emittente. Per ulteriori informazioni si rinvia allo statuto della 
Società ed alla normativa applicabile. 

Consiglio di Amministrazione 

Ai sensi dell'art. 13 dello statuto, la Società è amministrata da un Consiglio di Amministrazione composto da 
un minimo di 3 (tre) a un massimo di 18 (diciotto) membri nominati, anche tra non soci, dall'Assemblea 
ordinaria che ne determina di volta in volta il numero. 

Gli amministratori durano in carica per un periodo non superiore a tre esercizi sociali, e possono essere 
rieletti. 

Al fine di assicurare alla minoranza l'elezione di un membro del Consiglio di Amministrazione della Società, 
la nomina del Consiglio di Amministrazione avviene sulla base di liste presentate dai soci nelle quali i 
candidati sono elencati mediante un numero progressivo. 

In caso di mancata presentazione di liste, ovvero qualora non fosse possibile procedere alla nomina di uno o 
più Amministratori con il metodo del voto di lista, l'Assemblea delibererà con la maggioranza di legge. 

Ai sensi dell'art. 14 dello statuto, il Consiglio di Amministrazione, ove non vi abbia già provveduto 
l'Assemblea, nomina il suo Presidente. Il Consiglio può nominare uno o più Vicepresidenti, come pure uno o 
più Amministratori Delegati, che avranno anche funzioni vicarie del Presidente. Il Consiglio nomina un 
Segretario, che può essere anche esterno al Consiglio. 

Ai sensi dell'art. 15 dello statuto, il Consiglio di Amministrazione si raduna tutte le volte che il Presidente lo 
ritiene opportuno, oppure quando ne sia fatta richiesta da almeno due dei suoi membri, o da un 
Amministratore Delegato, o dal Collegio Sindacale. 

Ai sensi dell'art. 17 dello statuto, per la validità delle deliberazioni del Consiglio di Amministrazione è 
necessaria la presenza della maggioranza degli Amministratori in carica. 

Il Consiglio di Amministrazione delibera con il voto favorevole della maggioranza degli Amministratori 
presenti. 

Ai sensi degli artt. 18 e 19 dello statuto, il Consiglio di Amministrazione é fornito dei più ampi poteri per la 
gestione ordinaria e straordinaria della Società senza alcuna limitazione, salvo quanto per legge non sia 
riservato alla competenza dell'Assemblea dei soci. Il Consiglio di Amministrazione può delegare i poteri di 
cui all'articolo 2381 del codice civile ad un Comitato esecutivo, come pure ad uno o più dei membri del 
Consiglio di Amministrazione. 

Spettano inoltre alla competenza del Consiglio di Amministrazione le deliberazioni concernenti la fusione nei 
casi previsti dagli articoli 2505 e 2505-bis del codice civile, la scissione nell'ipotesi dell'articolo 2505-bis 
quale richiamato nell'articolo 2506-ter del codice civile, l'istituzione o la soppressione di sedi secondarie, la 
riduzione del capitale in caso di recesso del socio, gli adeguamenti dello statuto a disposizioni normative 
nonché il trasferimento della sede sociale nel territorio nazionale. 

Il Consiglio di Amministrazione, anche attraverso amministratori cui siano delegati poteri, provvede ad 
effettuare le informative di legge e, in tale quadro, riferisce al Collegio Sindacale sull'attività svolta e sulle 
operazioni di maggior rilievo economico, finanziario e patrimoniale effettuate dalla Società e dalle società da 
essa controllate, e in particolare riferisce sulle operazioni nelle quali gli amministratori abbiano un interesse 
per conto proprio o di terzi, o che siano influenzate dal soggetto che esercita l'attività di direzione e 
coordinamento, ove esistente; la comunicazione viene effettuata in occasione delle riunioni del Consiglio di 
Amministrazione e, comunque, con periodicità almeno trimestrale. 

Oltre alle attribuzioni non delegabili per legge, sono riservate alla esclusiva competenza del Consiglio di 
Amministrazione le decisioni concernenti le operazioni con parti correlate di maggiore rilevanza, come 
individuate dalle procedure interne della Società adottate in conformità alla normativa vigente. 
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Il Consiglio di Amministrazione potrà deliberare, ricorrendone i presupposti ed alle condizioni di legge, la 
distribuzione di acconti sul dividendo. 

Il Consiglio di Amministrazione può altresì istituire comitati con funzioni e compiti specifici, stabilendone 
composizione e modalità di funzionamento. 

Ai sensi dell'art. 20 dello statuto, la rappresentanza e la firma sociale, salve le deleghe conferite, spettano al 
Presidente del Consiglio di Amministrazione ed a ciascuno degli amministratori delegati, se nominati, anche 
in via disgiuntiva tra loro, a seconda di quanto sia deciso dal Consiglio di Amministrazione che procede alla 
loro nomina e che determina i loro poteri e le loro attribuzioni. 

La firma dell'amministratore delegato attesta lo stato di assenza o di impedimento del Presidente. 

Collegio Sindacale 

Ai sensi dell'art. 22 dello statuto, l'Assemblea elegge il Collegio Sindacale, costituito da 3 (tre) Sindaci 
effettivi e 2 (due) Sindaci supplenti. I Sindaci devono essere in possesso dei requisiti prescritti dalla 
normativa vigente in materia. Non possono essere eletti Sindaci e, se eletti, decadono dalla carica, coloro che 
si trovano nelle situazioni impeditive e di ineleggibilità o che non siano in possesso dei requisiti di 
professionalità, onorabilità ed indipendenza previsti dalla normativa vigente. Ferme restando le situazioni di 
ineleggibilità previste dalla legge, non possono essere nominati sindaci, e se eletti decadono, dall'incarico, 
coloro che ricoprono incarichi di amministrazione e controllo in misura superiore ai limiti stabiliti dalla 
normativa di legge e di regolamento vigenti. 

In particolare i Sindaci devono avere i requisiti di onorabilità e professionalità stabiliti dal combinato disposto 
degli articoli 148, comma 4 del TUF e del regolamento adottato con decreto del Ministro di Grazia e Giustizia 
n. 162 del 30 marzo 2000. Ai fini di quanto previsto dall'articolo 1, comma 2, lett. b) e e) e comma 3, del 
decreto del Ministro di Grazia e Giustizia n. 162 del 30 marzo 2000 in materia di requisiti di professionalità 
dei membri del Collegio Sindacale di società quotate, per materie e settori di attività strettamente attinenti a 
quelli dell'impresa esercitata dalla Società si intendono le materie ed i settori di attività connessi o inerenti 
all'attività esercitata dalla Società e di cui all'oggetto sociale. 

L'Assemblea, all'atto della nomina, designa il Presidente del Collegio Sindacale e determina altresì i 
compensi spettanti ai Sindaci. I Sindaci durano in carica 3 (tre) esercizi e sono rieleggibili. 

Il. Collegio Sindacale viene eletto dall'Assemblea con voto di lista. In caso di mancata presentazione di liste, 
ovvero qualora non fosse possibile procedere alla nomina di uno o più Sindaci con il metodo del voto di lista, 
l'Assemblea delibererà con la maggioranza di legge. 

In caso di sostituzione di un Sindaco, subentra quello supplente appartenente alla medesima lista di quello 
cessato. Sono fatte salve ulteriori procedure di sostituzione stabilite dalle disposizioni di leggi e regolamentari 
vigenti. 

L'Assemblea prevista dall'art. 2401, comma 1 del codice civile procede alla nomina o alla sostituzione nel 
rispetto del principio di necessaria rappresentanza delle minoranze. 

Per la validità delle deliberazioni dei Collegio Sindacale è necessaria la presenza della maggioranza dei 
Sindaci effettivi in carica e il voto favorevole della maggioranza assoluta dei presenti. 

Il Collegio Sindacale svolge i compiti e le attività previsti dalla legge. Inoltre, i Sindaci possono, anche 
individualmente, chiedere agli amministratori notizie e chiarimenti sulle informazioni trasmesse loro e più in 
generale sull'andamento delle operazioni sociali o su determinati affari, nonché procedere in qualsiasi 
momento ad atti di ispezione, di controllo o di richieste di informazioni, secondo quanto previsto dalla legge. 

Il Collegio Sindacale può, previa comunicazione scritta al Presidente del Consiglio di Amministrazione, 
convocare l'Assemblea, il Consiglio di Amministrazione e, ove istituito, il Comitato Esecutivo. I poteri di 
convocazione possono essere esercitati anche individualmente da ciascun membro del Collegio Sindacale, ad 
eccezione del potere di convocare l'Assemblea, che può essere esercitato da almeno due dei suoi componenti. 

207 



Si segnala che l'assemblea convocata per il 27 giugno 2012 ha deliberato in merito a talune modifiche 
statutarie per adeguare la disciplina statutaria alla normativa di recente introduzione dettata dagli arti. 147-ter, 
comma 1-ter e rispettivamente 148, comma 1-bis del TUF in materia di riparto degli amministratori e dei 
sindaci secondo criteri che garantiscano il rispetto dell'equilibrio tra i generi. 

21.2.3 Diritti, privilegi e restrizioni connessi a ciascuna classe di azioni esistenti 

Le azioni sono nominative, liberamente trasferibili e indivisibili e ciascuna di esse dà diritto a un voto in tutte 
le assemblee ordinarie e straordinarie della Società, nonché agli altri diritti patrimoniali e amministrativi 
secondo le disposizioni di legge e di statuto applicabili. 

Non esistono altre categorie di azioni. 

21.2.4 Disposizioni statutarie e normative relative alla modifica dei diritti degli azionisti 

Ai sensi dell'art. 2437 codice civile hanno diritto di recedere, per tutte o parte delle loro azioni, i soci che non 
hanno concorso alle deliberazioni riguardanti: 

- la modifica della clausola dell'oggetto sociale, quando consente un cambiamento significativo 
dell'attività della società; 

- la trasformazione della società; 

- il trasferimento della sede sociale all'estero; 

la revoca dello stato di liquidazione; 

- l'eliminazione di una o più cause di recesso previste dall'art. 2437, comma 2, codice civile, ovvero 
dallo statuto; 

- la modifica dei criteri di determinazione del valore dell'azione in caso di recesso; e 

- le modificazioni dello statuto concernenti i diritti di voto o di partecipazione. 

nullo ogni patto volto ad escludere o rendere più gravoso l'esercizio del diritto di recesso nelle ipotesi che 
precedono. 

Di contro, è data facoltà all'Emittente di decidere se escludere, mediante apposita previsione statutaria in tal 
senso, il diritto di recesso per i soci che non abbiano concorso all'approvazione delle deliberazioni riguardanti 
la proroga del termine e l'introduzione o la rimozione di vincoli alla circolazione dei titoli azionari. 

Inoltre, ai sensi dell'art. 2437-quinquies codice civile, hanno diritto di recedere i soci che non concorrono alla 
deliberazione che comporti l'esclusione delle azioni dalla quotazione. 

L'art. 7 dello statuto sociale dell'Emittente prevede l'esclusione del diritto di recesso per i soci che non 
abbiano concorso all'approvazione delle delibere che prorogano il termine di durata della Società nonché 
delle delibere che determinano l'introduzione, la modifica o la rimozione dei vincoli alla circolazione delle 
azioni. 

Per le modalità di esercizio del diritto di recesso e di liquidazione della quota del socio recedente; si rinvia 
alle disposizioni normative applicabili in materia. 

21.2.5 Previsioni normative e statutarie relative alle assemblee dell'Emittente 

Si riportano di seguito le principali disposizioni statutarie contenenti la disciplina delle assemblee ordinarie e 
straordinarie dell'Emittente. Per maggiori informazioni si rinvia allo statuto della Società ed alla normativa 
applicabile. 

Convocazioni 
L'Assemblea è convocata a norma di legge dal Consiglio di Amministrazione della Società nella sede sociale 
o altrove, in Italia, secondo quanto indicato nell'avviso di convocazione. 
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L'Assemblea deve essere convocata mediante avviso contenente l'indicazione del giorno, dell'ora, del luogo e 
dell'elenco delle materie da trattare, nonchè le ulteriori informazioni prescritte ai sensi della normativa -
anche regolamentare — vigente, da pubblicarsi nei termini e 'secondo le modalità previsti dalla legge e dai 
regolamenti applicabili. 

Gli azionisti che, anche congiuntamente, rappresentino almeno un quarantesimo del capitale sociale possono 
chiedere, nei termini di legge, l'integrazione dell'elenco delle materie da trattare, indicando nella domanda gli 
ulteriori argomenti da essi proposti. Di tali integrazioni è data notizia nelle forme e nei termini previsti dalla 
normativa applicabile. L'integrazione dell'elenco delle materie da trattare non è ammessa per gli argomenti 
sui quali l'Assemblea delibera, a norma di legge, su proposta degli amministratori o sulla base di un progetto 
o di una relazione da essi predisposta, diversa da quelle di cui all'articolo 125-ter, comma 1, del TUF. 

Diritto di intervento e rappresentanza 

Hanno diritto di intervenire all'Assemblea gli azionisti aventi diritto al voto che abbiano fatto pervenire alla 
Società la comunicazione dell'intermediario incaricato della tenuta dei conti relativi alle azioni, in conformità 
alla normativa applicabile. 

Ciascun socio a cui spetta il diritto di voto potrà farsi rappresentare in Assemblea, mediante delega scritta, 
anche in forma elettronica, nei casi e nei limiti previsti dalla legge. In particolare, gli enti e le società 
legalmente costituiti possono farsi rappresentare, oltre che da coloro che ne hanno la rappresentanza legale, da 
un procuratore munito di delega scritta, risultante anche da semplice lettera a firma del legale rappresentante. 

La Società ha facoltà di designare per ciascuna Assemblea uno o più soggetti ai quali gli aventi diritto 
possono conferire delega, ai sensi della disciplina vigente. Gli eventuali soggetti designati e le necessarie 
istruzioni operative sono riportati nell'avviso di convocazione dell'Assemblea. 

Assemblea ordinaria e straordinaria 

L'Assemblea ordinaria è convocata almeno una volta l'anno entro 120 giorni dalla chiusura dell'esercizio 
sociale, ovvero entro 180 giorni qualora lo richiedano particolari circostanze previste dalla vigente normativa, 
da accertarsi dal Consiglio di Amministrazione. 

L'Assemblea si svolge in un'unica convocazione, applicandosi in tal caso i quorum costitutivi e deliberativi 
previsti dalla legge, salvo che il Consiglio di Amministrazione, per una determinata Assemblea, abbia 
deliberato di fissare una data per la seconda ed eventualmente per la terza convocazione, dandone notizia 
nell'avviso di convocazione. 

Alle Assemblee ordinarie e straordinarie si applicano le nonne di legge, sia per quanto riguarda la regolare 
costituzione delle stesse, sia per quanto riguarda la validità delle deliberazioni da assumere. 

Oltre a deliberare sugli argomenti previsti dalla legge, essa autorizza il compimento di operazioni con parti 
correlate eventualmente sottoposte al suo esame dal Consiglio di Amministrazione ai sensi delle procedure 
interne della Società adottate in conformità alla normativa vigente. 

21.2.6 Previsioni statutarie che potrebbero avere l'effetto di ritardare, rinviare o impedire la modifica 
dell'assetto di controllo dell'Emittente 

Alla Data del Prospetto Informativo, lo statuto della Società non contiene disposizioni che potrebbero avere 
l'effetto di ritardare, rinviare o impedire una modifica dell'assetto di controllo esistente. 

21.2.7 Obblighi di comunicazioni al pubblico delle partecipazioni rilevanti 

Lo statuto della Società non prevede disposizioni particolari relative a obblighi di comunicazione in relazione 
alla partecipazione azionaria nel capitale sociale dell'Emittente. La partecipazione azionaria al di sopra della 
quale vige l'obbligo di comunicazione al pubblico della quota di azioni posseduta è quella prevista dalla 
legge. 
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21.2.8 Modifica del capitale 

Lo statuto della Società non prevede per la modifica del capitale sociale condizioni maggiormente restrittive 
rispetto alle condizioni previste per legge. 
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CAPITOLO XXII - CONTRATTI RILEVANTI 

Si fornisce di seguito una sintesi dei principali contratti, diversi dai contratti conclusi nel corso del normale 
svolgimento dell'attività, stipulati dall'Emittente o da società appartenenti al Gruppo nel corso dei due anni 
immediatamente precedenti la Data del Prospetto Informativo. 

Sono inoltre indicati eventuali contratti, diversi dai contratti conclusi nel corso del normale svolgimento 
dell'attività e stipulati da membri del Gruppo, che contengano disposizioni in base alle quali sorgano per i 
membri del Gruppo stesso obbligazioni e/o diritti alla Data del Prospetto Informativo. 

Divisione Care 

Riorganizzazione San Benedetto S.r.l.  

Nel primo semestre 2010, si è giunti alla definizione di un accordo con la ASL di Venezia che ha portato alla 
chiusura di una controversia inizialmente sorta con la stessa in merito alla gestione da parte di San Benedetto 
S.r.l. di una struttura in Venezia. Nell'ambito di tale accordo, a San Benedetto S.r.l. è stata riconosciuta la 
titolarità di un numero di accreditamenti pari a 120 posti letto di RSA e di 40 posti letto per altre tipologie di 
servizi assistenziali (Residenza Sanitaria Assistenziale per Disabili "RSD"), relativi ad una nuova struttura 
socio sanitaria da realizzarsi da parte di San Benedetto S.r.l. nel territorio della medesima ASL entro un 
termine di 40 mesi. 

Alla Data del Prospetto Informativo l'obiettivo di mantenere gli accreditamenti sopramenzionati dipende 
dall'esito delle trattative in corso con la stessa ASL al fine di ottenere una dilazione di almeno un esercizio 
rispetto al termine originariamente concesso (agosto 2013) dei termini per l'approntamento della nuova 
struttura, in considerazione del protrarsi delle trattative in corso con partner finanziari terzi con i quali 
sviluppare tale attività di costruzione. L'eventuale investimento di competenza di San Benedetto S.r.l. 
riguarderebbe unicamente i costi inerenti la gestione e l'arredamento della struttura socio sanitaria in quanto 
la parte preponderante dello stesso, costituita dalla costruzione della struttura, sarebbe di competenza di 
partner finanziatori. 

Per maggiori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo V, Paragrafo 5.2.3 del Prospetto Informativo. 

Riorganizzazione Padana Servizi S.r.l. e General Services 105 S.r.l. (in liquidazione)  

Nel mese di maggio 2010 si è addivenuti alla risoluzione dei rapporti con l'ex socio di minoranza della 
società controllata Padana Servizi S.r.l. che ha comportato la cessione allo stesso della partecipazione 
detenuta da Padana Servizi S.r.l. in Previsan S.r.l. (che gestisce una RSA sita in Villa D'Almè - BG), la 
cessione del ramo d'azienda relativo alla RSA di Lombardore (TO) e l'acquisto del 30% di Padana Servizi 
S.r.l. precedentemente detenuto dal socio di minoranza (rilevato attraverso la controllata General Services 105 
S.r.l. —in liquidazione) permettendo così al Gruppo di acquisire il 100% del capitale sociale della società. 

In data 28 dicembre 2010 è stato formalizzato l'accordo con Codess Sociale Soc. Coop. Sociale - Onlus 
avente ad oggetto la cessione (i) dell'immobile sito in Agliè (TO) adibito ad RSA, di proprietà della società 
controllata General Services 105 S.r.l., per un importo pari ad Euro 6,2 milioni (interamente ricevuto), e (ii) 
del relativo ramo d'azienda, facente capo alla società controllata Padana Servizi S.r.l., per un importo pari a 
circa Euro 1 milione. 

Nell'ambito della cessione dell'immobile sito in Agliè e del relativo ramo d'azienda era emersa una 
problematica relativa alla conformità dell'iter amministrativo-procedurale e autorizzativo, riferita in 
particolare alla mancanza del parere della Regione Piemonte (cosiddetto "Parere Di Compatibilità 8-Ter") 
relativo alla realizzazione della RSA. In considerazione di tale problematica, nell'ambito dell'operazione 
suddetta, era stato stipulato un patto di riacquisto avente ad oggetto sia l'immobile che il ramo d'azienda, 
subordinato all'emissione da parte della Regione Piemonte entro il 31 dicembre 2011 di un provvedimento 
"autorizzativo"/"di legittimazione", equivalente al predetto "Parere Di Compatibilità 8-Ter". Tale patto di 
riacquisto è stato garantito da una fidejussione bancaria per Euro 1,5 milioni concessa da General Services 
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105 S.r.l. e da una fidejussione corporate concessa da Eukedos per il restante importo fino a concorrenza dei 
6,2 milioni di Euro. 

Nel dicembre 2011 è stato ottenuto da parte della ASL competente una dichiarazione equivalente al parere 8- 
ter, cui era condizionato il venir meno delle garanzie sopra esposte. 

Conseguentemente, in data 29 dicembre 2011 Codess Sociale Soc. Coop. Sociale - Onlus ha restituito a 
General Services 105 S.r.l. (in liquidazione) la fidejussione emessa da Banca Popolare dell'Emilia Romagna a 
garanzia di una parte del suddetto patto di riacquisto, mentre la fidejussione in capo ad Eukedos si è estinta in 
data 28 febbraio 2012. 

Alla Data del Prospetto Informativo risulta, pertanto, ancora in essere un credito residuo di importo pari a 
circa Euro I milione, vantato da Padana Servizi S.r.l. nei confronti della Codess Sociale Soc. Coop. Sociale -
Onlus per la cessione del ramo d'azienda sopramenzionato, divenuto esigibile al 31 dicembre 2011. A seguito 
del mancato pagamento da parte della controparte dell'importo dovuto, nel corso del mese di giugno 2012 
Padana Servizi S.r.l. si è attivata per ottenere giudizialmente l'esecuzione dello stesso mediante notifica a 
controparte dell'atto di precetto. 

Alla Data del Prospetto Informativo sono in corso di espletamento le formalità giudiziarie per ottenere il 
pagamento di quanto dovuto. 

Cessione di Domani Sereno Service S.r.l.  

Nel marzo 2011 il Gruppo, per il tramite della controllata Icos Gestioni S.r.l., ha ceduto una partecipazione 
pari al 30% del capitale sociale della società Domani Sereno Service S.r.l. a Società Investimenti dell'Impresa 
S.p.A., per un corrispettivo pari complessivamente ad Euro 210 mila, determinato a seguito di approfondite 
trattative con diverse controparti che hanno portato al riconoscimento da parte dell'acquirente di un rilevante 
avviamento rispetto alla quota corrispondente del patrimonio netto della società. 

Tale corrispettivo è stato incassato per un importo pari ad Euro 100.000 nel mese di gennaio 2012, mentre la 
restante parte pari ad Euro 110.000 dovrà essere incassata dalla Società entro il 31 ottobre 2012. Alla Data del 
Prospetto Informativo la Società detiene, sempre per il tramite della società controllata Icos Gestioni S.r.l., 
una partecipazione pari al 30% del capitale sociale di Domani Sereno Service S.r.l. 

Aumento di capitale in Icos Gestioni S.r.l.  

Nel mese di ottobre 2011, a seguito della approvazione di una situazione patrimoniale al 30 giugno 2011 che 
evidenziava un patrimonio netto negativo, l'assemblea dei soci della società controllata Icos Gestioni S.r.l. ha 
deliberato la sottoscrizione di un aumento di capitale di importo pari ad Euro 3,2 milioni. La Società, titolare 
di una quota rappresentante il 70% del capitale sociale, ha esercitato il diritto di opzione per la quota ad essa 
spettante, sottoscrivendo l'aumento per un importo pari ad Euro 2.240.000 mediante conversione in capitale 
dei crediti vantati per versamenti in conto finanziamento soci. A sua volta il socio di minoranza Icos Impresa 
Soc. Coop. Sociale, titolare della restante parte del capitale sociale, ha sottoscritto la propria parte di aumento 
di capitale mediante conversione in capitale sociale di crediti commerciali vantati nei confronti di Icos 
Gestioni S.r.l. per un importo pari ad Euro 960.000. Ad esito di tale aumento di capitale, Icos Gestioni S.r.l. 
ha ripianato le perdite di periodo ed ha ricostituito il proprio capitale sociale nell'ammontare di Euro 577.570. 

In data 15 dicembre 2011 l'assemblea dei soci di Icos Gestioni S.r.l. ha deliberato un ulteriore aumento di 
capitale di importo pari ad Euro 5,3 milioni, offerto in opzione ai soci, secondo le medesime percentuali di 
partecipazione. 

In data 21 dicembre 2011, Eukedos ha esercitato il diritto di opzione ad essa spettante, sottoscrivendo la quota 
di propria competenza per un ammontare pari ad Euro 3.710.000, liberando parzialmente l'aumento di 
capitale mediante versamento in denaro di un importo pari ad Euro 1.750.000. 

In data 28 giugno 2012 Eukedos ha ultimato la sottoscrizione della propria quota parte dell'aumento di 
capitale, mediante (i) versamento in denaro di un importo pari ad Euro 750.000 e (ii) rinuncia di una quota 
parte del finanziamento soci in essere per un ammontare pari ad Euro 1.210.000. 
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In data 30 giugno 2012 Icos Impresa Soc. Coop. Sociale ha poi esercitato il diritto di opzione ad essa 
spettante, sottoscritto la quota di propria competenza per un ammontare pari ad Euro 1.590.000 e liberato in 
denaro il 25% della stessa. 

Nell'ambito di tale operazione Icos Gestioni S.r.I., Eukedos e Icos Impresa Soc. Coop. Sociale hanno 
sottoscritto in data 15 dicembre 2011 un articolato accordo che prevede, a partire dal mese di aprile 2012, un 
allungamento da 10 a 70 giorni del termine di pagamento delle fatture relative ai servizi di global service 
emesse da Icos Impresa Soc. Coop. 

Ex Divisione Contract 

In considerazione della difficile situazione di mercato, delle significative problematiche organizzative interne, 
e dei risultati pesantemente negativi realizzati dalle principali società controllate rientranti nella Ex Divisione 
Contract del Gruppo, in particolare di CIa S.p.A. in concordato preventivo ("Cla") e Karismedica S.r.l. e delle 
criticità finanziarie delle stesse, gli amministratori della Società, nel corso del primo semestre 2011 hanno 
optato per la graduale uscita dalla Ex Divisione Contract in Italia attraverso cessioni di singole società e/o 
rami d'azienda. 

Di seguito si illustrano in dettaglio le operazioni derivanti da tale scelta strategica. 

Cessione di Aricar S.p.A.  

In data 26 aprile 2011 il Gruppo ha ceduto la propria partecipazione, detenuta per il tramite della società 
controllata Cla, pari al 40% del capitale sociale di Aricar S.p.A. alla società BBH S.r.l., per un controvalore 
pari ad Euro 3 milioni interamente pagato alla data di sottoscrizione dell'atto di cessione. Il controvalore di 
cessione è stato determinato a seguito di approfondite trattative che hanno permesso il riconoscimento da 
parte dell'acquirente di un rilevante avviamento (pari a Euro 1,4 milioni) rispetto alla quota corrispondente 
del patrimonio netto della società (pari a Euro 1,6 milioni) e di una plusvalenza pari ad Euro 60 mila rispetto 
al valore di iscrizione della partecipazione della società stessa. 

Cessione di Euroclinic   

In data 27 luglio 2011 il Gruppo ha ceduto la propria partecipazione, detenuta per il tramite della società 
controllata CIa, pari al 70% del capitale sociale di Euroclinic S.r.l. a Longo Properties S.r.l., per un 
controvalore pari ad Euro 1,6 milioni, di cui Euro 500.000 incassati alla data dell'atto di cessione ed Euro 1,1 
milioni da incassare originariamente entro il 31 marzo 2012. Il controvalore di cessione è stato determinato a 
seguito di approfondite trattative con diverse controparti che hanno permesso il riconoscimento da parte degli 
acquirenti di un rilevante avviamento (pari a Euro 1,5 milioni) rispetto alla quota corrispondente del 
patrimonio netto della società (pari a Euro 70 migliaia). 

Il pagamento differito dell'importo pari ad Euro 1.,1 milioni è garantito (i) da cambiale ipotecaria di secondo 
grado iscritta sugli immobili di proprietà della controparte Longo Properties S.r.l. e (ii) da una fidejussione 
personale rilasciata dal sig. Maurilio Longo. 

Controparte ha comunicato alla società che entro il mese di luglio 2012 provvederà al pagamento dell'importo 
residuo. 

Cessione di Karismedica S.r.l.  

In data 3 agosto 2011 il Gruppo, ha ceduto la propria partecipazione, detenuta per il tramite della società 
controllata Cla, pari al 100% del capitale sociale della società Karismedica S.r.l. 

Tale operazione è stata realizzata mediante i seguenti atti, cosi come concordato nella convenzione sottoscritta 
in data 12 luglio 2011 con HMG S.r.l.: 

1. L'assemblea dei soci di Karismedica S.r.l. tenutasi in data 3 agosto 2011 ha assunto le seguenti 
deliberazioni: 
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revoca della delibera di approvazione del progetto di fusione per incorporazione di Cla in 
Karismedica S.r.l., adottata dall'assemblea dei soci in data 16 febbraio 2011; 

ricapitalizzazione di Karismedica S.r.l. in seguito alla perdita registrata al 30 giugno 2011 ed alle 
perdite degli esercizi precedenti, per un importo complessivo di Euro 5.919.000, tramite copertura 
delle stesse mediante azzeramento delle riserve di patrimonio netto (pari ad Euro 1.740 mila) e del 
capitale sociale (pari ad Euro I milione) e ricostituzione del capitale sociale al minimo legale 
maggiorato di un sovrapprezzo complessivo di Euro 3.220.000; 

esecuzione di un aumento di capitale da parte di Cla con sottoscrizione dell'intero aumento di 
capitale sociale e del relativo sovrapprezzo, quanto ad Euro 700.000 tramite estinzione di 
obbligazioni pecuniarie e per i residui Euro 2.530.000 mediante conferimento nella società 
Karismedica S.r.l. dei seguenti beni in natura, contratti e crediti: 

A) partecipazione pari al 32% del capitale sociale di Bioduct S.r.l., avente valore nominale di 
Euro 24.000; 

B) crediti verso Bioduct S.r.l. per un ammontare nominale pari ad Euro 437.000; 

C) contratto di locazione finanziaria (leasing) immobiliare stipulato da Cla e avente ad oggetto 
l'immobile sito in Gattatico (RE), via Verdi n. 8; 

D) merci presenti nel magazzino di proprietà di Cla; 

aumento a pagamento del capitale sociale per un importo nominale massimo complessivo pari ad 
Euro 3 milioni, interamente sottoscritto da HMG S.r.l. 

2. Atto di cessione della restante quota del capitale sociale di Karismedica S.p.A. pari allo 0,33% 
detenuta da Cla, in seguito alle operazioni sopra descritte, al prezzo di Euro 10.000. 

Il controvalore di cessione è stato determinato a seguito di approfondite trattative con diverse controparti, 
tenuto conto dello stato di gravissima difficoltà operativa e finanziaria che ha caratterizzato la società già a 
partire dall'esercizio 2010. 

Riorganizzazione IsaffS.r.l. (in liquidazione)  

In data 15 dicembre 2010 l'assemblea dei soci di Isaff S.r.l. (in liquidazione) ha deliberato Io scioglimento e 
la messa in liquidazione della società con effetto dal I gennaio 2011, non esistendo più le condizioni per la 
continuazione dell'attività. 

A partire dal 1 gennaio 2011 ha avuto effetto l'atto di scissione parziale per incorporazione del ramo 
d'azienda relativo alla progettazione e commercializzazione di arredamenti in genere e di giochi per scuole di 
infanzia di Isaff S.r.l. (in liquidazione) nella società Cla, la quale ne detiene interamente il capitale sociale. 

Dopo lo scorporo del ramo d'azienda suddetto, la società Isaff S.r.l. (in liquidazione) avrebbe dovuto 
circoscrivere la propria attività alla produzione, per conto terzi, degli arredamenti in genere e dei giochi per 
comunità, avendo come principale cliente Cla. Nell'ambito della dismissione della Ex Divisione Contract, nel 
luglio 2011 Cla ha ceduto il marchio e i beni a magazzino facenti capo al ramo d'azienda di Isaff S.r.l. ad un 
prezzo, determinato in contraddittorio con la parte acquirente, pari ad Euro 50 mila per il marchio e ad Euro 
250 mila per il magazzino. 

Icos Impianti Group S.p.A.  

In data 3 maggio 2012 la società controllata Icos Impianti Group S.p.A. ha sottoscritto un contratto di affitto 
del ramo d'azienda catering, considerato non più strategico, per un corrispettivo pari ad Euro 90 mila annui 
con la società Icos Professional S.r.l. 

Nell'ambito di tale accordo è prevista la successiva cessione del predetto ramo d'azienda, per un corrispettivo 
pari ad Euro 400.000 (al netto dei canoni di affitto sino a quel momento versati) al verificarsi di talune 
condizioni, tra le quali l'adozione, relativamente ad Icos Impianti Group S.p.A., di un piano di ristrutturazione 
attestato ex art. 67, comma 3, lett. d) della Legge Fallimentare. 
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Contratti di Global Service 

Con riferimento alla presenza di ulteriori contratti rilevanti all'interno del Gruppo, si sottolinea che alcune 
delle residenze sanitarie/ospedaliere hanno sottoscritto contratti c.d. global service e pertanto hanno 
esternalizzato i principali servizi inerenti la gestione delle stesse, quali ad esempio, l'assistenza ai pazienti, la 
mensa, la pulizia dei locali ed il lavaggio della biancheria, a società specializzate nella cura degli anziani e 
nella fornitura di un servizio integrato attraverso propri mezzi e personale. 

Le società del Gruppo che hanno ad oggi sottoscritto tali contratti sono (i) Icos Gestioni S.r.l. per tutte le 
proprie strutture con Icos Impresa Soc. Coop. Sociale, e (ii) Teoreo S.r.l., per le proprie strutture, nei confronti 
di Serino Service S.r.l. per quanto riguarda il servizio di pulizie, la mensa, e l'assistenza generica ai pazienti e 
Ver Sacrum Soc. Coop. Sociale per quanto riguarda l'assistenza agli anziani affetti da demenza senile. 

Il corrispettivo generalmente pattuito per tali contratti è calcolato sulla base di una percentuale pari a circa 
l'80%/85% del fatturato annuo di ciascuna struttura. 

Con riferimento alla società Icos Gestioni S.r.l. relativamente ai contratti di c.d. "global service", la società 
sta valutando diverse ipotesi per l'ottimizzazione della gestione delle varie strutture in capo alla stessa, ivi 
inclusa la rinegoziazione dei contratti con il fornitore dei servizi. 

Per quanto riguarda le informazioni relative a finanziamenti stipulati da società del Gruppo si rinvia alla 
Sezione Prima, Capitolo X Paragrafo 10.1 del Prospetto Informativo. 
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CAPITOLO XXIII - INFORMAZIONI PROVENIENTI DA TERZI, PARERI DI ESPERTI E 
DICHIARAZIONI DI INTERESSI 

23.1 Relazioni di esperti 

Fatto salvo quanto di seguito indicato, ai fini della redazione del Prospetto Informativo non sono stati emessi 
pareri o relazioni da parte di esperti. 

Il prof. Andrea Amaduzzi, in data 10 maggio 2012, in qualità di esperto indipendente, ha emesso apposita 
relazione nella quale ha effettuato una stima autonoma in Euro 8.966 mila dell'ipotetico fai, value (valore di 
emissione pro-forma) della componente di debito del POC 2012, alla data di riferimento del 31 dicembre 
2011, determinato ai sensi dei principi contabili internazionali IAS/LFRS. 

Per maggiori informazioni si veda Sezione Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.3.1 del Prospetto Informativo. 

23.2  Informazioni provenienti da terzi 
Ove indicato, le informazioni contenute nel Prospetto Informativo provengono da terzi. 

L'Emittente conferma che tali informazioni sono state riprodotte fedelmente e che, per quanto a conoscenza 
dell'Emittente medesimo anche sulla base di informazioni pubblicate dai terzi in questione, non sono stati 
omessi fatti o parti di tali informazioni che potrebbero rendere tali informazioni inesatte o ingannevoli. 
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CAPITOLO XXIV - DOCUMENTI ACCESSIBILI AL PUBBLICO 

È a disposizione del pubblico per la consultazione presso la sede dell'Emittente e presso Borsa Italiana, 
nonché sul sito internet della Società (www.eukedos.it), la seguente documentazione: 

• statuto sociale dell'Emittente; 

• bilanci di esercizio e consolidati dell'Emittente per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2010, 2009, 
corredati dalle relative relazioni della Società di Revisione; 

• resoconto intermedio di gestione consolidato al 31 marzo 2012; 

• delibera dell'assemblea straordinaria degli azionisti e dell'assemblea degli obbligazionisti della Società 
del 28 febbraio 2012; 

• relazione annuale sul governo societario e gli assetti proprietari-  dell'Emittente per l'esercizio chiuso al 
31 dicembre 2011; 

• documento informativo per le operazioni con parti correlate relativo all'aumento di capitale riservato 
ad Arkigest, redatto ai sensi dell'articolo 5 del Regolamento Parti Correlate e messo a disposizione del 
pubblico in data 18 gennaio 2012. 

Inoltre, è a disposizione del pubblico per la consultazione presso la sede dell'Emittente e sul sito internet della 
Società (www.eukedos.it), l'estratto dell'impegno parasociale sottoscritto in data 24 febbraio 2012, 
pubblicato per estratto in data 28 febbraio 2012 sul quotidiano FM - Finanza e Mercati e successivamente 
aggiornato in data 16 giugno 2012. 
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CAPITOLO XXV - INFORMAZIONI SULLE PARTECIPAZIONI 

Per maggiori informazioni sulle partecipazioni detenute dall'Emittente si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 
VII, del Prospetto Informativo. 
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SEZIONE SECONDA 

NOTA INFORMATIVA 
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CAPITOLO I - PERSONE RESPONSABILI 

1.1 Responsabili del Prospetto Informativo 

Per informazioni relative alle persone responsabili, si veda la Sezione Prima, Capitolo I, Paragrafo 1.1 del 
Prospetto Informativo. 

1.2 Dichiarazione di responsabilità 

Per informazioni relative alle dichiarazioni di responsabilità, si veda la Sezione Prima, Capitolo I, Paragrafo 
1.2 del Prospetto Informativo. 
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CAPITOLO II - FATTORI DI RISCHIO 

Per una dettagliata descrizione dei fattori di rischio relativi all'Emittente ed al Gruppo ad esso facente capo, al 
settore in cui l'Emittente ed il Gruppo operano ed alla quotazione degli strumenti finanziari, si rinvia alla 
Sezione Prima, Capitolo IV del Prospetto Informativo. 
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CAPITOLO DI - INFORMAZIONI FONDAMENTALI 

3.1 Dichiarazione relativa al capitale circolante 
Ai sensi del Regolamento 809/2004 e della definizione di capitale circolante — quale "mezzo mediante il quale 
l'emittente ottiene le risorse liquide necessarie a soddisfare le obbligazioni che pervengono a scadenza" -
contenuta nelle raccomandazioni ESM.AI2011/81, alla Data del Prospetto Informativo il Gruppo Eukedos non 
dispone di un capitale circolante sufficiente a soddisfare le proprie attuali esigenze (intendendosi per tali 
quelle relative ai dodici mesi successivi alla Data del Prospetto Informativo). 

Sulla base degli ultimi dati consuntivi disponibili (bilancio consolidato al 31 marzo 2012 del Gruppo), il 
capitale circolante netto del Gruppo presentava un saldo negativo di circa Euro 41,7 milioni (inclusivo 
dell'indebitamento finanziario corrente di Euro 52,4 milioni e di debiti scaduti verso fornitori per complessivi 
Euro 6,7 milioni). 

Successivamente l'esecuzione dell'Omologa della Proposta di Concordato da parte del Tribunale di Reggio 
Emilia ha comportato stralci di debiti finanziari netti per circa Euro 13 milioni, riscadenziamenti a lungo 
termine di debiti finanziari netti per circa Euro 15,5 milioni e aumenti di capitale per complessivi Euro 13,5 
milioni, riconducendo pertanto il capitale circolante netto ad un valore positivo per Euro 0,3 milioni (tale 
valore non risulta significativamente variato alla Data del Prospetto Informativo). 

Il fabbisogno finanziario netto stimato per i 12 mesi successivi alla Data del Prospetto Informativo è pari a 
Euro 0,7 milioni. 

Pertanto il fabbisogno finanziario complessivo del Gruppo per i 12 mesi successivi alla Data del Prospetto 
Informativo viene determinato in Euro 0,4 milioni, pari alla differenza tra Euro 0,3 milioni, riconducibili al 
valore (positivo) del capitale circolante netto alla Data del Prospetto Informativo, ed Euro 0,7 milioni relativi 
al fabbisogno finanziario per i 12 mesi successivi. 

Il Gruppo Eukedos prevede di finanziare tale fabbisogno finanziario complessivo attraverso l'utilizzo delle 
risorse fmanziarie a lungo termine messe a disposizione da parte di Monte dei Paschi di Siena S.p.A. e Banca 
Popolare di Lodi S.p.A. per Euro 5 milioni, utilizzate per circa Euro 4 milioni al 31 marzo 2012 e quindi 
disponibili per l'importo residuo di Euro 1 milione. 

Si precisa che, sulla base dell'accordo sottoscritto con le banche finanziatrici suddette nell'ambito della 
Proposta di Concordato Preventivo, la linea di credito per cassa pari ad Euro 5 milioni sopra citata dovrà 
essere rimborsata dall'Emittente il 30 novembre 2016. L'utilizzo di tale linea di credito nel breve periodo 
comporterà il sostenimento di maggiori oneri finanziari. 

3.2 Fondi propri e indebitamento 

Si ricorda che in data 16 settembre 2011 il Consiglio di Amministrazione della Società ha approvato una 
situazione patrimoniale aggiornata al 31 agosto 2011, che ha evidenziato alla stessa data un patrimonio netto 
negativo di Euro 3,975 milioni, rilevante ai sensi dell'art. 2447 del codice civile. In data 7 ottobre 2011, la 
Società ha deliberato di sottoporre al Tribunale di Reggio Emilia istanza per l'ammissione alla procedura di 
concordato preventivo, successivamente depositata in data 14 ottobre 2011. 

In data 24 maggio 2012 è stato emesso il decreto di Omologa del Concordato Preventivo, che è stato 
depositato in data 30 maggio 2012 e notificato alla Società il 31 maggio 2012. 

Pertanto il bilancio consolidato al 31 dicembre 2011 ed il resoconto intermedio di gestione al 31 marzo 2012 
non includono gli effetti contabili derivanti dall'Omologa e conseguentemente hanno entrambi evidenziato un 
patrimonio netto di Gruppo negativo. 

I principali effetti sulla situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo connessi all'approvazione del 
Concordato Preventivo sono stati rappresentati nel documento "Situazione patrimoniale e finanziaria 
consolidata pro-forma al 31 dicembre 2011, conto economico consolidato pro-forma e rendiconto finanziario 
consolidato pro forma per l'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 del Gruppo Arkimedica (ad oggi Gruppo 
Eukedos)", incluso nella Sezione Prima, Capitolo XX, Paragrafo 20.3 del presente Prospetto Informativo, cui 
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si rimanda per maggiori dettagli, da cui risulta un patrimonio netto di Gruppo positivo pari ad Euro 22.175 
mila. 

Nella tabella seguente si riporta il dettaglio delle rettifiche pro-forma effettuate per rappresentare gli effetti 
contabili dell'Omologa sul patrimonio netto consolidato al 31 dicembre 2011: 

Situazione 
patrimoniale e 

finanziaria 
consolidata al 

31/12/2011 

Aumento di Capitale 
Riservato 

Remissione 
debiti 

bancari 

Remissione e Situazione 
Remissione e conversione patrimoniale 

pagamento quote POC e finanziaria 
debiti verso  2007-2012 ed consolidata 

fornitori emissione pro-forma al 
Nuovo POC 31/12/2011 

Patrimonio netto: 

Patrimonio netto di Gruppo (deficit) (6.281) 5.500 3.522 137 19.296 22.175 

Patrimonio netto di terzi 6.567 6.567 

Totale Patrimonio netto 286 5.500 3.522 137 19.296 28.742 

Il valore del patrimonio netto consolidato alla Data del Prospetto Informativo non risulta discostarsi 
significativamente rispetto al valore del patrimonio netto consolidato pro-forma come determinato nella 
tabella sopra. Tale dato non tiene conto del risultato di periodo maturato dal 1° gennaio 2012 al 30 giugno 
2012, che verrà determinato in sede di redazione della relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2012, la 
quale verrà resa pubblica nei termini prescritti. 

Nel seguente prospetto si riporta la Posizione finanziaria netta consolidata al 31 marzo 2012 e al 31 maggio 
2012. Si precisa che la PFN al 31 maggio 2012 comprende gli effetti derivanti dall'Omologa del Concordato. 

(in migliaia di curo) 31-mag 31-mar 31-dic 

201.2 2012 2011 

A. Disponibilità liquide 9.930 5.541 5.603 

B. Titoli e altre attività finanziarie 16 16 16 

C. Liquidità (A+B) 9.946 5.557 5.619 

D. Crediti finanziari correnti 3.282 3385 4.332 

E. Debiti bancari correnti (16240) (21.308) (19.681) 

F. Parte corrente dell'indebitamento non corrente (6.528) (8.899) (8.535) 

di cui garantiti (3.243) (3.171) (2.937) 

di cui non garantiti (3.285) (5.728) (5.598) 

G. Obbligazioni emesse 0 (29.011) (28.263) 

H. Altri debiti finanziari correnti (2.128) (2.111) (2.785) 

L Indebitamento finanziario corrente (E+F+G+H) (24.896) (61.329) (59.264) 

J. Indebitamento finanziario corrente netto (1+C+D) (11.668) (52387) (49313) 

K. Debiti bancari non correnti (26.978) (24229) (24.988) 

di cui garantiti (20.068) (20.157) (20.533) 

di cui non garantiti (6.910) (4.072) (4.455) 

L. Obbligazioni emesse (8.966) 0 0 

M. Altri debiti finanziari non correnti (5.584) (5.995) (6.357) 

N. Indebitamento finanziario non corrente (K+L+M) (41.528) (30224) (31345) 

O. Indebitamento finanziario netto (J+N) (53.196) (82.611) (80.658) 
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Con riferimento alle poste di cui sopra si evidenzia che, dal 31 marzo 2012 alla Data del Prospetto 
Informativo non ci sono state variazioni di rilievo, ad esclusione degli effetti derivanti dall'Omologa deI 
Concordato già in precedenza descritti. 

3.3 Interessi di persone fisiche e giuridiche partecipanti all'emissione 

Alla Data del Prospetto Informativo Arkigest detiene una partecipazione pari al 36,35% del capitale sociale 
dell'Emittente a seguito dell'esecuzione di una quota dell'Aumento di Capitale Riservato. In considerazione 
della partecipazione detenuta da Arkigest, dell'ammontare del flottante nonché degli azionisti presenti nel 
corso dell'assemblea della Società deI 27 giugno 2012 si segnala che Arkigest esercita un controllo di fatto 
sull'Emittente, ai sensi dell'art. 2359, comma 1, n. 2 del codice civile. Arkigest, tramite La Villa S.p.A., di cui 
detiene il 49% del capitale sociale nonché attraverso le altre società del gruppo facente capo a La Villa S.p.A, 
svolge attività nel medesimo settore in cui opera l'Emittente attraverso l'Area Care. 

Alla Data del Prospetto Informativo, l'Emittente ed Arkigest hanno in essere un contenzioso avente ad 
oggetto un importo pari ad Euro 5,7 milioni versato nel corso del 2008 a titolo di caparra confirmatoria per 
l'acquisto dell'intero capitale sociale della Società Pianeta Anziani S.r.l., società proprietaria di una struttura 
adibita a Residenza Sanitaria Assistenziale sita nel comune di Bonea (BN) dall'Emittente a Sogespa 
Immobiliare S.p.A., società all'epoca controllante di Arkigest e successivamente, nel corso del 2010 fusa per 
incorporazione inversa nella stessa Arkigest. Alla Data del Prospetto Informativo si è in attesa che il 
Tribunale di Firenze assuma i provvedimenti ai fini della fissazione dell'udienza collegiale per l'adozione dei 
provvedimenti di rito, essendo la causa matura per la decisione. Si sottolinea che gli amministratori di 
Eukedos, in sede di redazione del bilancio al 31 dicembre 2011 (come peraltro già effettuato in occasione 
della semestrale 2011), hanno ritenuto di svalutare prudenzialmente il credito in oggetto per il 50% 
dell'importo della caparra confirmatoria, e ciò non per il sopravvenire di elementi che facciano ritenere meno 
fondata la pretesa di Eukedos, ma per l'esigenza di una particolare prudenza nella rappresentazione dell'attivo 
stante la situazione di crisi della Società, che imponeva di dare rilievo anche agli aspetti fmanziari derivanti 
dal probabile prolungarsi della vertenza. Peraltro, l'integrale realizzo del credito vantato verso Arkigest 
dipende dall'esito favorevole del contenzioso che risulta, ad oggi, incerto. Si segnala che fmo alla Data del 
Prospetto Informativo non sono state avviate trattative in merito alla definizione stragiudiziale di tale 
contenzioso (cfr. Capitolo XX, Paragrafo 20.6 del Prospetto Informativo). 

Alla Data del Prospetto Informativo il 50% del capitale di Arkigest è detenuto indirettamente dall'ing. Carlo 
Iuculano, Presidente e Amministratore Delegato dell'Emittente nonché Presidente e Amministratore Delegato 
di Arkigest. La restante parte del capitale sociale di Arkigest è detenuto indirettamente dal dott. Giovanni 
Matteini tramite la società Gita S.r.l., soggetto terzo rispetto all'ing. Carlo Iuculano e ad Eukedos. L'ing. 
Carlo Iuculano, inoltre, alla Data del Prospetto Informativo, ricopre la carica di Presidente del Consiglio di 
Amministrazione e Amministratore Delegato nelle seguenti società appartenenti al gruppo facente capo a La 
Villa S.p.A.: La Villa S.p.A., La Villa S.r.l., Masaccio S.r.l. e Providentia S.r.l. L'ing. Carlo Iuculano ricopre 
inoltre la carica di amministratore unico nella società Magma Therapy Italia S.r.l., società controllata al 100% 
da La Villa S.p.A., non attiva alla Data del Prospetto Informativo. 

Si segnala, inoltre, che il consigliere Carlo Iuculano ha rivestito la carica di amministratore dell'Emittente 
anche nel periodo compreso tra il 2006 e l'assemblea di rinnovo degli organi sociali ad aprile 2010, data in 
cui è venuto a regolare scadenza il suo mandato. 

In data 24 febbraio 2012 l'ing. Carlo Iuculano ed Arkigest hanno sottoscritto un impegno, pubblicato per 
estratto in data 28 febbraio 2012 e successivamente aggiornato in data 16 giugno 2012, avente ad oggetto la 
totalità delle azioni detenute da Arkigest in Eukedos pari al 36,35% deI capitale sociale dell'Emittente stesso, 
con il quale si sono impegnati nei confronti dell'Emittente e del rappresentante comune degli obbligazionisti 
del POC 2007 a far sì che il Consiglio di Amministrazione adotti una procedura per le operazioni con parti 
correlate di maggiore rilevanza realizzate da Eukedos, anche per il tramite di società controllate, in conformità 
con l'art. 8 del Regolamento Parti Correlate, (i) con espressa rinuncia ad avvalersi della facoltà prevista 
dall'art. 10, comma 1, del medesimo Regolamento (c.d. procedura semplificata), e (ii) con l'attribuzione, a un 
comitato, composto esclusivamente da amministratori indipendenti (in relazione a quanto previsto dall'art. 3 
del Codice di Autodisciplina) e non correlati (nel senso indicato all'art. 3, comma 1, lettera i, del 
Regolamento Parti Correlate) del compito di esprimere pareri obbligatori e vincolanti in merito a qualsiasi 
decisione o valutazione inerente le controversie, attuali o future, nelle quali i sottoscrittori, o società da essi 
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controllate o ad essi collegate, abbiano un interesse diretto (cfr. Capitolo XVIII, Paragrafo 18.4 del Prospetto 
Informativo). 

Con riferimento al sig. Fedele De Vita, titolare di una partecipazione pari al 3,77% del capitale sociale di 
Eukedos a seguito dell'esecuzione di una quota dell'Aumento di Capitale Riservato, si segnala che lo stesso 
non esercita, né direttamente né indirettamente, alcuna attività in settori analoghi e/o affini a quello in cui 
opera l'Emittente. 

11 consigliere Fedele De Vita ha rivestito la carica di amministratore dell'Emittente anche nel periodo 
compreso tra il 2008 e l'assemblea di rinnovo degli organi sociali ad aprile 2010, data in cui è venuto a 
regolare scadenza il suo mandato. 

3.4 Ragioni dell'offerta e impiego dei proventi 
Non applicabile. 

225 



CAPITOLO IV - INFORMAZIONI RIGUARDANTI GLI STRUMENTI FINANZIARI DA 
AMMETTERE A NEGOZIAZIONE 

4.1 Descrizione degli strumenti finanziari 

Gli strumenti finanziari oggetto del presente Prospetto Informativo, consistono, in sintesi, nelle: 

n. 10.000.000 Obbligazioni 2012 del valore nominale di Euro 1,2 cadauna convertibili in massime n. 
8.571.429 azioni ordinarie di nuova emissione della Società (le "Azioni a servizio delle 
Obbligazioni 2012"), costituenti il POC 2012 assegnate ai possessori delle Obbligazioni 2007 a 
fronte dell'estinzione forzosa di una porzione del credito obbligazionario da essi vantato, in 
conseguenza dell'esecuzione dell'Omologa; e 

n. 6.875.000 Azioni (emesse previo raggruppamento delle azioni in circolazione secondo il rapporto 
di 1 nuova azione ordinaria, ogni 100 azioni ordinarie esistenti) sottoscritte e liberate in danaro dagli 
Investitori con abbinati i Warrant A e i Warrant B. 

I Warrant danno diritto di sottoscrivere massime n. 14.587.307 azioni ordinarie di nuova emissione (le 
"Azioni a servizio dei Warrant", congiuntamente alle Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012, le "Azioni 
di Compendio"). 

Si segnala per completezza che in forza della previsione contenuta nell'art. 57, comma 1, lettera g), del 
Regolamento Emittenti, le azioni derivanti dalla conversione forzosa delle Obbligazioni 2007 sono state 
automaticamente negoziate sul MTA al pari delle azioni ordinarie della Società in circolazione. 

Le Azioni di Compendio saranno negoziate, in via automatica secondo quanto previsto dall'articolo 2.4.1 del 
Regolamento di Borsa, presso il medesimo mercato in cui saranno negoziate le azioni Eukedos al momento 
dell' emissione. 

4.1.1  Obbligazioni 2012 

4.1.1.1 Descrizione delle Obbligazioni 2012 
Le n. 10.000.000 Obbligazioni 2012 sono state assegnate ai possessori delle Obbligazioni 2007 in data 11 
giugno 2012, nel rapporto di 1 nuova Obbligazione 2012 per ogni Obbligazione 2007 detenuta, a fronte della 
estinzione forzosa di una porzione del credito obbligazionario pari al 43%, vantato dai possessori delle 
Obbligazioni 2007, in conseguenza dell'esecuzione dell'Omologa. 

Le Obbligazioni 2012 sono disciplinate dal regolamento del prestito obbligazionario (il "Regolamento del 
POC") riportato in Appendice al presente Prospetto Informativo. 

Il codice 'SIN delle Obbligazioni 2012 è IT0004818560. 

4.1.1.2 Legislazione in base alla quale le Obbligazioni 2012 sono state emesse 
Le Obbligazioni 2012 sono state emesse ai sensi della legislazione italiana. 

4.1.1.3 Caratteristiche delle Obbligazioni 2012 
Le Obbligazioni 2012 sono state emesse al portatore e non sono frazionabili. 
Le Obbligazioni 2012 sono state ammesse al sistema di amministrazione accentrata di Monte Titoli S.p.A. 
("Monte Titoli") in regime di dematerializzazione ai sensi della normativa vigente. 

4.1.1.4 Valuta di emissione delle Obbligazioni 2012 
Le Obbligazioni 2012 sono state emesse e denominate in Euro. 
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4.1.1.5 Eventuali clausole di postergazione dei diritti inerenti le Obbligazioni 2012 
Le Obbligazioni 2012 attribuiscono un credito diretto, incondizionato e non subordinato nei confronti di 
Eukedos e saranno considerate in ogni momento di pari grado tra di loro e con le obbligazioni chirografarie 
presenti e future dell'Emittente, fatta eccezione per obbligazioni che siano privilegiate in base a disposizioni 
di legge. 

4.1.1.6 Diritti connessi alle Obbligazioni 2012 e procedura per il loro esercizio 

Le Obbligazioni 2012 incorporano i diritti previsti dalla normativa vigente per i titoli della stessa categoria in 
particolare: 

Diritto di conversione 

Le Obbligazioni 2012 sono convertibili in azioni di nuova emissione (le "Azioni a servizio delle 
Obbligazioni 2012"), nel rapporto di n. 6 Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 ogni n. 7 Obbligazioni 
2012 (il "Rapporto di Conversione"). Pertanto, gli obbligazionisti avranno il diritto di richiedere e di 
ricevere 6 Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 ogni 7 Obbligazioni 2012 presentate in conversione (il 
"Diritto di Conversione"). 

Il Diritto di Conversione può essere esercitato dall'obbligazionista in qualunque Giorno Lavorativo Bancario 
(come definito nel Regolamento del POC) per tutte o parte delle Obbligazioni 2012 possedute, a decorrere dal 
12 giugno 2012 e fino al 15 ottobre 2016, fatta eccezione per i periodi di sospensione come indicati nell'art. 
8, lettera (d) del Regolamento del POC (il "Periodo di Conversione"), presentando domanda di conversione 
delle Obbligazioni 2012 (la "Domanda di Conversione") all'intermediario aderente al sistema di gestione 
accentrata della Monte Titoli presso cui le Obbligazioni 2012 sono depositate (l'Intermediario"). 

La data di conversione, intesa come il giorno in cui la conversione avrà effetto (la "Data di Conversione"), 
sarà l'ultimo Giorno di Borsa (come definito nel Regolamento del POC) del mese in cui è stata presentata la 
Domanda di Conversione nel caso detta presentazione sia avvenuta entro il quindicesimo giorno incluso dello 
stesso mese, ovvero, il decimo Giorno di Borsa del mese successivo a quello di presentazione della Domanda 
di Conversione, nel caso la stessa sia stata presentata fra il sedicesimo incluso e l'ultimo giorno di calendario 
del mese di presentazione della domanda. 

Ai sensi dell'art. 8, lettera (d) del Regolamento del POC, le Domande di Conversione non potranno essere 
presentate dal giorno successivo alla data in cui si sia tenuto il consiglio di amministrazione che abbia 
deliberato la convocazione dell'assemblea dei soci di Eukedos sino al giorno (incluso) in cui abbia avuto 
luogo l'assemblea, anche in convocazione successiva alla prima. Nel caso di convocazione da parte del 
consiglio di amministrazione di Eukedos dell'assemblea dei soci di Eukedos per deliberare in merito alla 
distribuzione di dividendi, le Domande di Conversione non potranno essere presentate dal giorno (incluso) in 
cui si sia tenuto il consiglio di amministrazione sino al giorno antecedente (incluso) a quello dello stacco del 
dividendo eventualmente deliberato dall'assemblea medesima. 

Diritto in caso di OPA 
Qualora venga resa pubblica l'intenzione di effettuare un'offerta pubblica di acquisto o di scambio diretta agli 
azionisti di Eukedos concernente tutte o parte delle azioni (I'"OPA"), diversa in ogni caso da un'OPA 
promossa da Eukedos sulle proprie azioni, Eukedos si impegna a dare notizia agli Obbligazionisti della 
facoltà di esercitare il Diritto di Conversione in qualunque momento, se del caso anche in via anticipata 
rispetto all'inizio del Periodo di Conversione e/o anche in deroga a quanto previsto dall'articolo 8, lettera (d) 
del Regolamento del POC, con il preavviso massimo consentito dai termini dell'OPA, e a fare tutto quanto in 
proprio potere affinché la Data di Conversione cada in un giorno tale da consentire agli obbligazionisti che 
esercitino il Diritto di Conversione di poter apportare all'OPA medesima le Azioni a servizio delle 
Obbligazioni 2012 emesse a favore degli Obbligazionisti a seguito dell'esercizio del Diritto di Conversione. 

Aggiustamenti del Rapporto di Conversione 
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Qualora nel periodo intercorrente tra 1'11 giugno 2012 e il 15 ottobre 2016 si verifichi uno qualsiasi degli 
eventi di seguito indicati, l'Emittente ovvero l'Agente per il Calcolo (come definito nel Regolamento del 
POC) a spese dell'Emittente, comunicherà agli Obbligazionisti, la ricorrenza di un aggiustamento 
(l'Aggiustamento") del Rapporto di Conversione ed il nuovo Rapporto di Conversione. 

L'Aggiustamento sarà determinato dall'Agente per il Calcolo (salvo ove diversamente stabilito) in conformità 
alle seguenti disposizioni e sulla base dell'ultimo Rapporto di Conversione in ordine di tempo di volta in volta 
eventualmente determinato: 

(a) aumenti di capitale o emissione di altri strumenti finanziari offerti in opzione agli azionisti:  qualora 
l'Emittente effettui aumenti di capitale a pagamento ovvero proceda all'emissione di prestiti obbligazionari 
convertibili in azioni, warrant sulle azioni o titoli similari per la sottoscrizione o l'acquisto di azioni (gli 
"Altri Strumenti Finanziari"), offerti in opzione agli azionisti di Eukedos, tale diritto di opzione sarà 
attribuito, agli stessi termini e condizioni, anche agli Obbligazionisti sulla base del Rapporto di Conversione; 

(b) aumenti di capitale a titolo gratuito:  qualora l'Emittente effettui un aumento di capitale a titolo gratuito 
tramite emissione di nuove azioni, il numero delle Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 spettanti a 
ciascun Obbligazionista dovrà essere aumentato del rapporto tra le azioni di nuova emissione e quelle 
all'epoca già in circolazione e il Rapporto di Conversione dovrà essere modificato in modo corrispondente. 
L'Aggiustamento diverrà efficace alla data di efficacia dell'operazione di assegnazione di tali nuove azioni 
dell'Emittente ai sensi delle disposizioni del Regolamento di Borsa. Resta inteso che qualora l'Emittente 
effettui un aumento a titolo gratuito senza emissione di azioni, il Rapporto di Conversione non subirà 
Aggiustamenti e il numero delle Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 di pertinenza di ciascuna 
Obbligazione non subirà variazioni; 

(e)  distribuzioni straordinarie:  in caso distribuzione agli azionisti dell'Emittente di: 
- riserve facoltative; 
- dividendi straordinari (cioè che non derivino da utili realizzati nell'esercizio di riferimento); o 
- dividendi ordinari (cioè che derivino da distribuzioni, anche in più soluzioni, di utili realizzati nell'esercizio 
di riferimento) il cui corrispondente dividend yield — per tale intendendosi il rapporto tra dividendo per azione 
complessivamente deliberato dal consiglio di amministrazione dell'Emittente e la media del prezzo ufficiale 
registrato dalle azioni nei trenta giorni di calendario antecedenti la data della relativa delibera (o, ove del caso, 
la data dell'ultima delle delibere) — sia superiore al 5%; 

l'Emittente provvederà a costituire un apposito fondo (il "Fondo Dividendi") ove accantonare una quota 
delle riserve facoltative o dei dividendi (anche eventualmente sotto forma di eventuali azioni di società 
controllate o di azioni proprie dell'Emittente) proporzionale a quelli distribuiti ai soci e all'ammontare delle 
Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 esistenti alla data di distribuzione degli stessi, senza corresponsione 
di interessi in relazione a tale importo, indisponibili e destinati a favore di coloro che eserciteranno il Diritto 
di Conversione; 

(d) raggruppamento e frazionamento:  qualora l'Emittente effettui un raggruppamento/frazionamento delle 
azioni, il numero delle Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 spettanti a ciascuna Obbligazione 2012 sarà 
variato in applicazione del rapporto in base al quale sarà effettuato il raggruppamento o il frazionamento delle 
azioni e di conseguenza sarà adeguato il Rapporto di Conversione. L'Aggiustamento diverrà efficace alla data 
in cui tale raggruppamento o frazionamento avrà effetto in conformità alle disposizioni del Regolamento di 
Borsa; 

(e) fusione e scissione:  in caso di fusione dell'Emittente in o con altra società (fatta eccezione per i casi di 
fusione in cui l'Emittente sia la società incorporante), nonché in caso di scissione (fatta eccezione per i casi di 
scissione in cui l'Emittente sia la società beneficiaria), nei limiti e secondo le modalità previsti dalla, e senza 
pregiudizio della, legge applicabile, ad ogni Obbligazione 2012 dovrà essere riconosciuto il diritto di 
conversione in un numero di azioni delle società risultante/i dalla fusione o dalla scissione, equivalente al 
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numero di azioni che sarebbero state assegnate ad ogni azione Eukedos, sulla base del relativo rapporto di 
concambio, ove l'Obbligazione 2012 fosse stata convertita prima della data di efficacia della fusione o 
scissione; 

(f)  riduzione del capitale:  qualora l'Emittente effettui una riduzione del capitale, mediante rimborso a tutti 
i soci, l'Aggiustamento avverrà mediante deposito in un conto corrente vincolato di un importo, pari 
all'ammontare del rimborso del capitale; fermo restando che, in caso di riduzione del capitale mediante 
rimborso a tutti i soci da effettuarsi con annullamento di azioni in circolazione, verrà altresì modificato 
proporzionalmente il Rapporto di Conversione; 

(g)  incentivi azionari:  nessun Aggiustamento sarà apportato al Rapporto di Conversione nel caso in cui 
Azioni o Altri Strumenti Finanziari di nuova emissione siano riservati dall'Emittente agli amministratori e/o 
prestatori di lavoro dell'Emittente o di società del Gruppo Eukedos, o a questi corrisposti a titolo di indennità 
in occasione della cessazione dei rapporti di lavoro; 

(h)  altre operazioni straordinarie:  in ogni caso, qualora Eukedos effettui altre operazioni straordinarie sul 
proprio capitale diverse da quelle considerate nelle precedenti lettere, potrà essere rettificato il Rapporto di 
Conversione ed il numero di Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 secondo metodologie di generale 
accettazione e nel rispetto delle disposizioni di legge e regolamentari applicabili. Nei limiti consentiti dalla 
legge applicabile, in relazione ad ogni Aggiustamento, qualora il Rapporto di Conversione come determinato, 
non risulti un multiplo intero di 0,01, lo stesso sarà arrotondato per difetto al multiplo intero di 0,01 più 
vicino. 

Nessun Aggiustamento del Rapporto di Conversione verrà effettuato qualora tale Aggiustamento (arrotondato 
per difetto, se applicabile) comporti una variazione del Rapporto di Conversione applicato a tale data inferiore 
all' 1%. Ogni Aggiustamento che non sia effettuato in ragione di tale circostanza verrà riportato a nuovo e 
tenuto in considerazione al fine di ogni aggiustamento successivo, e tale aggiustamento successivo sarà 
effettuato tenendo conto dell'aggiustamento non effettuato come se fosse stato applicato alla Data di 
Riferimento. 

Impegni dell'Emittente 

Fino a quando vi siano Obbligazioni 2012 in circolazione in quanto non convertite e fino alla Data di 
Scadenza (come definita infra): 

(a) l'Emittente si impegna a mettere a disposizione degli obbligazionisti presso la sede sociale il bilancio 
di esercizio, il bilancio consolidato e la relazione semestrale consolidata entro i termini e secondo le 
medesime modalità previste dalle applicabili disposizioni di legge e regolamentari; 

(b) l'Emittente si impegna a non creare o consentire che vengano creati e, anche ai sensi dell'articolo 
1381 codice civile, a far sì che le società controllate non creino o non consentano vengano creati 
Gravami (come definiti nel Regolamento del POC) sui propri beni, fatta eccezione per: 

(i) i Gravami già esistenti alla Data di Emissione (come infra definita) delle Obbligazioni 2012; 

(ii) ogni Gravame derivante dall'applicazione di disposizioni di legge; 

(iii) ogni Gravame costituito a fronte di operazioni di finanziamento connesse ad attività di 
acquisizione di nuove partecipazioni o nuovi assets ovvero in relazione ad operazioni di 
rifinanziamento e/o di ristrutturazione del debito poste in essere dall'Emittente e/o dalle Società 
Controllate; 

(e) fatta eccezione per i casi di cui alla precedente lettera (b)(i)(ii)(iii), l'Emittente si impegna, nel caso in 
cui siano concesse garanzie reali in favore di creditori diversi dagli obbligazionisti, a costituire a 
garanzia dei crediti degli obbligazionisti garanzie reali equipollenti a quelle rilasciate in favore di tali 
creditori. 
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4.1.1.7 Tasso di interesse nominale e disposizioni relative agli interessi 

Dalla Data di Emissione (inclusa) (come definita infra) ciascuna Obbligazione 2012 frutterà l'interesse lordo 
del 3% in ragione di anno (il "Tasso di Interesse") calcolato sul valore nominale della stessa (Le. Euro 1,2) al 
lordo di ritenute di imposta, pagabile annualmente in via posticipata il 30 novembre di ciascun anno di vita 
delle Obbligazioni 2012 (ciascuna, una "Data di Pagamento degli Interessi"). 

Ogni Obbligazione 2012 cesserà di produrre interessi dalla prima nel tempo delle seguenti date: 

(i) dalla Data di Scadenza (inclusa) (come definita infra); 

(ii) in caso di esercizio del Diritto di Conversione, dalla Data di Pagamento degli Interessi (inclusa) 
immediatamente precedente la relativa Data di Conversione; e 

(iii) in caso di Rimborso Anticipato o di Rimborso Accelerato, dalla data in cui avverrà il Rimborso 
Anticipato o Accelerato (inclusa). 

Nel caso in cui il calcolo dell'interesse debba essere effettuato per un periodo che abbia termine in una data 
diversa da una Data di Pagamento degli Interessi, l'interesse sarà calcolato dall'Agente per il Calcolo 
applicando al valore nominale dell'Obbligazione 2012 il Tasso di Interesse e moltiplicando tale ammontare 
per il Tasso Frazionale (come defmito nel Regolamento del POC). L'ammontare risultante sarà arrotondato al 
centesimo, restando inteso che ogni frazione di centesimo sarà ridotta al centesimo intero inferiore. 

I pagamenti avranno luogo a favore degli obbligazionisti presso i rispettivi intermediari. 

II diritto al pagamento degli interessi dovuti in relazione alle Obbligazioni 2012 si prescrive decorsi cinque 
anni dalla data di scadenza di tali interessi. 

4.1.1.8 Data di scadenza e ammortamento del POC 2012 

La durata del POC 2012 decorre dalla data di emissione delle Obbligazioni 2012 corrispondente all' 11 giugno 
2012 (la "Data di Emissione") fmo al 30 novembre 2016 (la "Data di Scadenza"). 

Il diritto al pagamento del capitale si prescrive decorsi dieci anni dalla data in cui l'Obbligazione 2012 è 
divenuta rimborsabile. 

Rimborso alla Data di Scadenza 

Alla Data di Scadenza le Obbligazioni 2012 non convertite, fatte salve le ipotesi di rimborso anticipato e di 
rimborso accelerato previste dagli articoli 10 e 11 del Regolamento del POC, saranno rimborsate in un'unica 
soluzione al valore nominale, pari ad Euro 1,2 (il "Valore Nominale"), unitamente agli interessi maturati e 
non corrisposti per ciascuna Obbligazione 2012, senza alcun aggravio di spese e/o commissioni. 

Rimborso Anticipato 

A prescindere dalla Data di Scadenza, qualora si verifichi una delle seguenti circostanze: 

(a) l'Emittente sia inadempiente rispetto ad uno o più degli obblighi a suo carico assunti in forza del 
Regolamento POC e a tale inadempimento non venga posto rimedio entro 30 giorni di calendario da 
apposita comunicazione da inviarsi all'Emittente da parte del rappresentante degli obbligazionisti 
ovvero da parte dell'Agente per il Calcolo, laddove previsto nel Regolamento del POC; 

(b) le azioni dell'Emittente non siano più quotate presso alcun mercato regolamentato; 

(c) l'Emittente o una società controllata non adempia ad una sentenza passata in giudicato ovvero ad altro 
provvedimento esecutivo di condanna definitivo emessi dall'autorità giudiziaria competente (il 
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"Provvedimento Definitivo") e tale inadempimento si protragga, da parte dell'Emittente o della 
controllata per 180 giorni di calendario dalla data di ricevimento della notifica del Provvedimento 
Definitivo, salvo che, nel suddetto periodo, non si ottenga un provvedimento di sospensione 
dell'esecutività; ovvero sia iniziata, nei confronti dell'Emittente o di una società controllata, 
l'esecuzione forzata del Provvedimento Definitivo, che non sia abbandonata o opposta con successo 
entro 280 giorni di calendario dal suo inizio; purché l'importo di cui al Provvedimento Definitivo 
ecceda Euro 5 milioni (cinquemilioni); 

(d) l'Emittente proponga concordati extra giudiziali, proponga cessione di beni ai propri creditori ovvero 
venga assoggettata a procedure concorsuali; 

(e) l'Emittente incorra in violazioni di legge o regolamentari qualora uno qualsiasi degli eventi innanzi 
citati produca un effetto negativo rilevante sullo svolgimento delle relative attività; 

(f) in qualsiasi momento divenga invalido, illegittimo, ovvero cessi di essere efficace o eseguibile per 
l'Emittente l'adempimento di qualsiasi obbligo derivante dal Regolamento del POC ovvero dai 
Mandati (come definiti nel Regolamento del POC), salvo che il Regolamento del POC ovvero i 
Mandati non siano modificati o adeguati; 

(g) qualsiasi obbligazione relativa al pagamento o al rimborso di denaro, sia presente che futuro, diretta o 
come impegno di firma, assunta in relazione a denaro ricevuto in base a mutui, aperture di credito o 
finanziamenti di qualsiasi genere o sotto qualsiasi forma (comprese le operazioni di finanziamento 
con cessione di titoli o crediti pro-solvendo e le operazioni di leasing) sia con emissione di titoli, di 
riconoscimenti di debito, di accettazioni bancarie o altrimenti (il "Debito") dell'Emittente o di una 
società controllata non venga adempiuta entro 60 giorni di calendario dalla relativa scadenza o dalla 
scadenza di qualsiasi periodo di proroga ad essa applicabile ovvero venga dichiarata o divenga ad 
altro titolo automaticamente scaduta ed esigibile prima della scadenza pattuita (1'"Inadempimento") 
a condizione che (i) l'ammontare complessivo o individuale del Debito sia superiore a Euro 5 milioni 
(cinquemilioni) e (ii) l'assemblea degli obbligazionisti approvi la richiesta di rimborso anticipato in . 
relazione a tale evento e fermo restando altresì che il rimborso anticipato delle Obbligazioni 2012 non 
avrà luogo qualora l'Emittente costituisca in deposito vincolato, a garanzia del pagamento del Debito, 
una somma corrispondente all'importo dello stesso ed eventuali accessori e ne dia comunicazione agli 
obbligazionisti con avviso da pubblicarsi sul sito internet dell'Emittente, 

senza pregiudizio di ulteriori e diversi rimedi o azioni intrapresi dal rappresentante degli obbligazionisti anche 
in esecuzione delle delibere dell'assemblea degli obbligazionisti, ciascun obbligazionista avrà diritto al 
rimborso anticipato di ogni somma ad esso dovuta, mediante accredito o trasferimento cu un conto 
denominato in Euro, entro 30 (trenta) giorni di calendario dalla ricezione, da parte dell'Emittente, della 
richiesta di rimborso anticipato formulata dall'obbligazionista, fermo restando il diritto di ciascun 
obbligazionista di ritirare la richiesta di rimborso anticipato ovvero di rinunciarvi con comunicazione scritta 
da inoltrare all'Emittente entro la data entro la quale deve avvenire il rimborso anticipato. 

Rimborso Accelerato 

Qualora, per effetto di rimborsi anticipati e/o dell'esercizio del Diritto di Conversione, l'ammontare residuo 
delle Obbligazioni 2012 in circolazione sia inferiore alla soglia di Euro 5 milioni (cinquemilioni), l'Emittente 
si riserva la facoltà di procedere al rimborso accelerato di tutte le Obbligazioni 2012 ancora in circolazione. 
L'esercizio della facoltà di rimborso accelerato sarà comunicato dall'Emittente mediante avviso da 
pubblicarsi sul sito internet dell'Emittente (l'Avviso di Rimborso Accelerato") con un preavviso di non 
meno di 30 (trenta) ma non più di 60 (sessanta) giorni di calendario rispetto alla data in cui avverrà il 
rimborso, indicata nell'Avviso di Rimborso Accelerato (la "Data di Rimborso Accelerato"). 

Fino al quinto Giorno di Borsa antecedente la Data di Rimborso Accelerato, ciascun obbligazionista avrà 
facoltà di presentare Domanda di Conversione. 
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Il pagamento agli obbligazionisti in conseguenza dell'esercizio da parte dell'Emittente della facoltà di 
rimborso accelerato avverrà alla Data di Rimborso Accelerato e sarà pari al Valore Nominale delle 
Obbligazioni 2012 maggiorato degli interessi maturati alla Data di Rimborso Accelerato. 

4.1.1.9 Tasso di rendimento 

Il tasso di rendimento effettivo annuo lordo a scadenza delle Obbligazioni 2012 è pari al 3%. 

4.1.1.10 Rappresentanza degli obbligazionisti 

La nomina, gli obblighi ed i poteri del rappresentante comune degli Obbligazionisti sono disciplinati dalle 
disposizioni di legge vigenti (art. 2417 e ss. codice civile). Parimenti l'assemblea degli obbligazionisti è 
regolata dalle norme di legge applicabili (art. 2415 e ss. codice civile). 

4.1.1.11 Indicazione della delibera di emissione delle Obbligazioni 2012 

L'assemblea straordinaria degli azionisti di Eukedos del 28 febbraio 2012 ha deliberato, inter alla, (1) di 
emettere, ai sensi dell'art. 2420-bis, comma 1 del codice civile e dell'art. 2441, comma 5 del codice civile, un 
nuovo prestito obbligazionario convertibile in azioni ordinarie Eukedos di nuova emissione denominato 
"Eukedos 2012 — 2016 convertibile 3%" di importo pari a Euro 12.000.000,00 costituito da n. 10.000.000 
nuove obbligazioni convertibili, del valore nominale di Euro 1,2 cadauna, da assegnare ai possessori delle 
Obbligazioni 2007 a fronte dell'estinzione forzosa di una porzione del credito obbligazionario residuo da essi 
vantato, nel rapporto di 1 nuova obbligazione per ogni obbligazione detenuta e (2) di revocare l'aumento di 
capitale deliberato in data 30 aprile 2007 per la parte non ancora eseguita e di aumentare il capitale sociale a 
pagamento, in via scindibile, ai sensi dell'art. 2420-bis, comma 2, del codice civile, e con esclusione del 
diritto di opzione, ai sensi dell'art. 2441, comma 5, del codice civile, per un importo di massimi Euro 
12.000.000, mediante emissione di massime n. 8.571.429 nuove azioni ordinarie della Società aventi le 
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in circolazione, a servizio esclusivo della conversione delle 
Obbligazioni 2012, secondo il rapporto di conversione di n. 6 azioni ogni n. 7 Obbligazioni 2012, e dunque ad 
un prezzo di emissione per azione, pari ad Euro 1,4, stabilendo altresì che tale aumento di capitale sia 
irrevocabile fino al 31 dicembre 2017 e limitato all'importo delle azioni risultanti dall'esercizio della 
conversione medesima. 

4.1.1.12 Data prevista per l'emissione e la quotazione delle Obbligazioni 2012 
Le Obbligazioni 2012 sono state emesse in data 11 giugno 2012. 

In data 30 luglio 2012 Borsa Italiana ha rilasciato il provvedimento n. 7539 di ammissione a quotazione delle 
Obbligazioni 2012. L'inizio delle negoziazioni delle Obbligazioni 2012 sarà disposto da Borsa Italiana ai 
sensi dell'art. 2.4.2, comma 4 del Regolamento di Borsa. 

4.1.1.13 Eventuali restrizioni alla libera circolazione delle Obbligazioni 2012 

Le Obbligazioni 2012 sono liberamente trasferibili ed assoggettate al regime di circolazione dei titoli 
dematerializzati. 

In particolare le Obbligazioni 2012 sono ammesse al sistema di amministrazione accentrata della Monte Titoli 
in regime di dematerializzazione ai sensi della normativa vigente. Pertanto ogni operazione avente ad oggetto 
le Obbligazioni 2012 (ivi inclusi i trasferimenti e la costituzione di vincoli) nonché l'esercizio dei relativi 
diritti patrimoniali potranno essere effettuati esclusivamente per il tramite di intermediari finanziari aderenti al 
sistema di gestione accentrata presso Monte Titoli. 

4.1.1.14 Regime fiscale 
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Per le informazioni concernenti il regime fiscale delle Obbligazioni 2012 si rinvia alla Sezione Seconda, 
Capitolo IV, Paragrafo 4.2 del presente Prospetto Informativo. 

4.1.2  Le Azioni e le Azioni di Compendio 

4.1.2.1 Descrizione delle Azioni e delle Azioni di Compendio 

Le Azioni oggetto del presente Prospetto Informativo sono le n. 6.875.000 azioni ordinarie della Società 
(emesse previo raggruppamento delle azioni in circolazione secondo il rapporto di I nuova azione ordinaria, 
ogni 100 azioni ordinarie esistenti) sottoscritte dagli Investitori la cui emissione è stata deliberata 
dall'assemblea dei soci della Società in data 28 febbraio 2012. 

Le Azioni di Compendio sono (i) le n. 14.587.307 Azioni a servizio dei Warrant e (ii) le n. 8.571.429 Azioni a 
servizio delle Obbligazioni 2012. 

Le Azioni sono azioni ordinarie, prive di valore nominale aventi le medesime caratteristiche delle azioni 
ordinarie Eukedos in circolazione. Le Azioni hanno il medesimo codice ISIN attribuito alle azioni ordinarie 
Eukedos (ISIN IT0004818297). 

Le Azioni di Compendio saranno azioni ordinarie, prive di valore nominale aventi le medesime caratteristiche 
delle azioni ordinarie Eukedos in circolazione. Le Azioni di Compendio avranno il medesimo codice ISIN 
attribuito alle azioni ordinarie Eukedos (ISIN 1T0004818297). 

In data 28 febbraio 2012 è stata inoltre deliberata l'emissione di n. 10.000.000 azioni ordinarie della Società 
(emesse previo raggruppamento delle azioni in circolazione secondo il rapporto di I nuova azione ordinaria, 
ogni 100 azioni ordinarie esistenti) assegnate ai possessori delle Obbligazioni 2007, a fronte della conversione 
forzosa di una porzione del credito da essi vantato, in conseguenza dell'esecuzione dell'Omologa. Le azioni a 
servizio della conversione forzosa, in forza dell'art. 57, comma 1, lett. g) del Regolamento Emittenti sono 
state, a partire dalla loro emissione, automaticamente quotate sul MTA al pari delle azioni ordinarie Eukedos. 

4.1.2.2 Legislazione in base alla quale le Azioni e le Azioni di Compendio sono state/ saranno emesse 
Le Azioni sono emesse ai sensi della legislazione italiana. 

Le Azioni di Compendio saranno emesse ai sensi della legislazione italiana. 

4.1.2.3 Caratteristiche delle Azioni e delle Azioni di Compendio 

Le Azioni sono nominative, liberamente trasferibili, prive del valore nominale, con godimento regolare alla 
data della loro emissione e assoggettate al regime di dematerializzazione di cui agli artt. 83-bis e seguenti del 
TUF e dai relativi regolamenti di attuazione e sono immesse nel sistema di gestione accentrata gestito da 
Monte Titoli. 

Le Azioni di Compendio saranno nominative, liberamente trasferibili, prive del valore nominale, con 
godimento regolare alla data della loro emissione e assoggettate al regime di dematerializzazione di cui agli 
artt. 83-bis e seguenti del TUF e dai relativi regolamenti di attuazione e saranno immesse nel sistema di 
gestione accentrata gestito da Monte Titoli. 

4.1.2.4 Valuta di emissione delle Azioni e delle Azioni di Compendio 

La valuta di emissione delle Azioni e delle Azioni di Compendio è l'Euro. 

4.1.23 Diritti connessi alle Azioni e alle Azioni di Compendio 

Le Azioni hanno le stesse caratteristiche e attribuiranno gli stessi diritti delle azioni ordinarie Eukedos in 
circolazione alla data della loro emissione. 
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Le Azioni di Compendio avranno le stesse caratteristiche e attribuiranno gli stessi diritti delle azioni ordinarie 
Eukedos in circolazione alla data della loro emissione. 

Non esistono altre categorie di azioni dell'Emittente diverse dalle azioni ordinarie. 

Le azioni ordinarie Eukedos sono ammesse alla quotazione ufficiale presso il MTA. Le Azioni e le Azioni di 
Compendio saranno negoziate, in via automatica, secondo quanto previsto dall'articolo 2.4.1 del Regolamento 
di Borsa, presso il medesimo mercato in cui saranno negoziate le azioni ordinarie Eukedos al momento 
dell' emissione. 

4.1.2.6 Delibere e autorizzazioni in virtù delle quali le Azioni e le Azioni di Compendio sono 
state/saranno emesse 

L'assemblea straordinaria degli azionisti di Eukedos del 28 febbraio 2012 ha deliberato, inter alla: 
(1) di aumentare il capitale sociale a pagamento, in via inscindibile, con esclusione del diritto di 
opzione ai sensi dell'art. 2441, comma 5 del codice civile, per un importo di Euro 5.500.000, 
mediante emissione, entro il termine ultimo di 90 giorni dalla definitività e inoppugnabilità 
dell'Omologa e comunque non oltre il 31 dicembre 2013, di n. 6.875.000 nuove azioni ordinarie da 
collocarsi, ad un prezzo di Euro 0,8 per azione, presso Arkigest e De Vita, con abbinati warrant, non 
destinati alla quotazione, denominati "Warrant A Eukedos 2015" e "Warrant B Eukedos 2016" 
(l'Aumento di Capitale Riservato"); 
(2) di aumentare il capitale sociale a pagamento, in via scindibile, per un importo di massimi Euro 
4.400.000, mediante emissione, entro il termine ultimo del 31 dicembre 2017, di massime n. 
5.000.000 azioni ordinarie della Società, aventi le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in 
circolazione, a servizio dell'esercizio dei warrant denominati "Warrant A Eukedos 2015", 
,esercitabili nei termini e alle condizioni indicate nel relativo Regolamento, ad un prezzo di 
emissione per azione di Euro 0,88, stabilendo altresì che tale aumento di capitale sia irrevocabile 
imo al 31 dicembre 2017 e limitato all'importo delle azioni risultanti dall'esercizio dei warrant 
(l'Aumento di capitale a servizio dei Warrant A"); e 
(3) di aumentare il capitale sociale a pagamento, in via scindibile, per un importo di massimi Euro 
13.423.000, mediante emissione, entro il termine ultimo del 31 dicembre 2017, di massime n. 
9.587.307 azioni ordinarie della Società aventi le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in 
circolazione, a servizio dell'esercizio dei warrant denominati "Warrant B Eukedos 2016", 
esercitabili, nei termini e alle condizioni indicate nel relativo Regolamento, ad un prezzo di 
emissione per azione di Euro 1,4, stabilendo altresì che tale aumento di capitale sia irrevocabile fino 
al 31 dicembre 2017 e limitato all'importo delle azioni risultanti dall'esercizio dei warrant 
(l'Aumento di capitale a servizio dei Warrant B"); 

di revocare l'aumento di capitale deliberato in data 30 aprile 2007 per la parte non ancora eseguita e 
di aumentare il capitale sociale a pagamento, in via scindibile, ai sensi dell'art. 2420-bis, comma 2, 
del codice civile, e con esclusione del diritto di opzione, ai sensi dell'art. 2441, comma 5, del codice 
civile, per un importo di massimi Euro 12.000.000, mediante emissione di massime n. 8.571.429 
nuove azioni ordinarie della Società aventi le medesime caratteristiche delle azioni ordinarie in 
circolazione, a servizio esclusivo della conversione delle Obbligazioni 2012, secondo il rapporto di 
conversione di n. 6 azioni ogni n. 7 Obbligazioni 2012, e dunque ad un prezzo di emissione per 
azione, pari ad Euro 1,4, stabilendo altresì che tale aumento di capitale sia irrevocabile fino al 31 
dicembre 2017 e limitato all'importo delle azioni risultanti dall'esercizio della conversione 
medesima (1'"Aumento di capitale a servizio delle Obbligazioni 2012"). 

4.1.2.7 Data prevista per l'emissione delle Azioni e delle Azioni di Compendio 

Le Azioni sono state emesse in data 11 giugno 2012 a seguito dell'integrale liberazione delle stesse da parte 
degli Investitori. 

Le Azioni di Compendio saranno messe a disposizione degli aventi diritto, sui conti degli intermediari 
autorizzati aderenti al sistema di gestione accentrata gestito da Monte Titoli, nei termini di cui all'articolo 8 
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del Regolamento del POC per quanto riguarda le Azioni a servizio delle Obbligazioni 2012 e nei termini di 
cui all'art. 2 del Regolamento dei Warrant A e del Regolamento dei Warrant B per quanto riguarda le Azioni 
-a servizio dei Warrant. 

4.1.2.8 Eventuali restrizioni alla libera circolazione delle Azioni e delle Azioni di Compendio 

Non esiste alcuna limitazione alla libera trasferibilità delle Azioni e delle Azioni di Compendio ai sensi di 
legge o dello statuto sociale. 

4.1.2.9  Offerte pubbliche di acquisto sulle Azioni e sulle Azioni di Compendio 

Le Azioni e le Azioni di Compendio sono assoggettate alle norme previste dal TUF e dai relativi regolamenti 
di attuazione in materia di strumenti finanziari quotati e negoziati nei mercati regolamentati italiani, con 
particolare riferimento alle norme dettate in materia di offerte pubbliche di acquisto e offerte pubbliche di 
vendita. 

Si segnala che per effetto da parte di Arkigest della liberazione della propria quota dell'Aumento di Capitale 
Riservato, la stessa ha raggiunto una partecipazione pari a circa il 36,35% del capitale sociale di Eukedos. 
Conseguentemente Arkigest sarebbe stata tenuta a promuovere un'offerta pubblica di acquisto totalitaria ai 
sensi dell'art. 106, comma 1 del TUE Tuttavia, in considerazione del fatto che il superamento della soglia 
rilevante è stato "compiuto in presenza di una ricapitalizzazione della società quotata ovvero altro intervento 
di rafforzamento patrimoniale e la società versa in una situazione di crisi attestata da ammissione a una 
procedura concorsuale prevista dal R.D. n. 267 del 16 marzo 1942 o da altre leggi speciali" troverà 
applicazione l'esenzione prevista dall'art. 106, comma 5, lett. a) del TUF e 49, comma 1, lett. b), n. 1(i) del 
Regolamento Emittenti. Infatti, l'acquisto della partecipazione rilevante ai fini della disciplina sulle offerte 
pubbliche di acquisto avverrà in presenza di una ricapitalizzazione della Società, la quale versa in una 
situazione di crisi attestata, come noto, dall'ammissione al concordato preventivo. 

Si segnala altresì che, alla Data del Prospetto Informativo, Arkigest è in attesa di conoscere il parere di 
Consob circa l'applicabilità della predetta esenzione anche nell'ipotesi in cui la stessa incrementi, per più del 
5% nell'arco di 12 mesi, la propria partecipazione nel capitale sociale di Eukedos per effetto dell'esercizio dei 
Warrant alla stessa attribuiti. 

4.1.2.10 Offerte pubbliche di acquisto sulle azioni dell'Emittente nell'esercizio precedente e in quello 
in corso 

Nel corso dell'ultimo esercizio e dell'esercizio in corso non sono state promosse offerte pubbliche di scambio 
o di acquisto aventi ad oggetto azioni dell'Emittente, né l'Emittente ha mai assunto la qualità di offerente 
nell'ambito di tali operazioni. 

4.2  Regime fiscale delle Obbligazioni 2012, delle Azioni e delle Azioni di Compendio 

Le informazioni fornite qui di seguito riassumono il regime fiscale relativo alle Obbligazioni 2012, alle 
Azioni e alle Azioni di Compendio ai sensi della legislazione italiana vigente alla Data del Prospetto 
Informativo. 

Il regime fiscale relativo alle Obbligazioni 2012, alle Azioni e alle Azioni di Compendio, come di seguito 
illustrato, è basato sulla legislazione e la prassi vigenti alla Data del Prospetto Informativo ma non si può 
escludere che in futuro vengano approvati provvedimenti legislativi che potrebbero modificare — in tutto o in 
parte — il regime fiscale qui di seguito descritto, eventualmente anche con effetto retroattivo. Allorché si 
verifichi una tale eventualità, l'Emittente non provvederà ad aggiornare il Prospetto Informativo per dare 
conto delle modifiche intervenute, anche qualora, in conseguenza di ciò, le informazioni in esso contenute 
non fossero più valide. 
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In ogni caso, quanto segue non intende costituire un'analisi esauriente del regime fiscale delle Obbligazioni 
2012, delle Azioni e delle Azioni di Compendio e non intende analizzare il regime applicabile a tutte le 
possibili categorie di investitori. Si invitano pertanto gli investitori a consultare i loro consulenti al fine di 
conoscere nel dettaglio il regime fiscale proprio delle Obbligazioni 2012, delle Azioni e delle Azioni di 
Compendio. 

4.2.1 Definizioni 

Ai fini del presente Paragrafo 4.2 del Prospetto Informativo, i termini definiti hanno il significato di seguito 
riportato. 

"Azioni": le Azioni dell'Emittente; 

"Obbligazioni 2012": le obbligazioni convertibili in azioni emesse dell'Emittente; 

"Azioni di Compendio": le Azioni emesse dell'Emittente a servizio della conversione delle Obbligazioni 
2012 e dei Warrant; 

"Cessione di Partecipazioni Qualificate": cessione di azioni, diverse dalle azioni di risparmio, diritti o titoli 
attraverso cui possono essere acquisite azioni, che eccedano, nell'arco di un periodo di dodici mesi, i limiti 
per la qualifica di Partecipazione Qualificata. Il termine di dodici mesi decorre dal momento in cui i titoli ed i 
diritti posseduti rappresentano una percentuale di diritti di voto o di partecipazione superiore ai limiti predetti. 
Per i diritti o titoli attraverso cui possono essere acquisite partecipazioni si tiene conto delle percentuali di 
diritti di voto o di partecipazione al capitale potenzialmente ricollegabili alle partecipazioni; 

"Partecipazioni Non Qualificate": le partecipazioni sociali in società quotate sui mercati regolamentati 
diverse dalle Partecipazioni Qualificate; 

"Partecipazioni Qualificate": le partecipazioni sociali in società quotate sui mercati regolamentati costituite 
dal possesso di partecipazioni (diverse dalle azioni di risparmio), diritti o titoli, attraverso cui possono essere 
acquisite le predette partecipazioni, che rappresentino complessivamente una percentuale di diritti di voto 
esercitabili nell'assemblea ordinaria superiore al 2 per cento ovvero una partecipazione al capitale od al 
patrimonio superiore al 5 per cento. 

4.2.2 Regime fiscale delle Obbligazioni 2012 

4.2.2.1 Interessi, premi e altri proventi 

Gli interessi, i premi e gli altri proventi relativi alle Obbligazioni 2012 sono assoggettati al trattamento fiscale 
ordinariamente applicabile a interessi, premi ed altri proventi relativi ad obbligazioni emesse da società per 
azioni con azioni negoziate in mercati regolamentati italiani ai sensi Decreto Legislativo 1 aprile 1996, n. 239 
("D. Lgs. 239/1996"). 

Investitori residenti in Italia 

Ai sensi del combinato disposto degli artt. 1, commi 1 e 2 del D. Lgs. 239/1996, nonché dell'articolo 2 del 
D.L. 13 agosto 2011, n. 138, gli interessi, i premi e gli altri proventi relativi alle obbligazioni emesse da 
società per azioni con azioni negoziate in mercati regolamentati italiani sono soggetti ad un'imposta 
sostitutiva delle imposte sui redditi, nella misura del 20 per cento, se percepiti dai seguenti soggetti residenti 
nel territorio dello Stato (i cosiddetti "nettisti") salvo che il titolare delle Obbligazioni 2012 abbia conferito ad 
un intermediario autorizzato l'incarico di gestire masse patrimoniali, incluse le Obbligazioni 2012, ed abbia 
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optato per il regime del risparmio gestito di cui all'art. 7, D. Lgs. 21 novembre 1997, n. 461 ("D.Lgs. 
461/1997"): 

(i) persone fisiche, anche se esercenti attività commerciali; 

(ii) società semplici, società di fatto non aventi per oggetto l'esercizio di attività commerciali e 
associazioni per l'esercizio in forma associata di arti e professioni; 

(iii) enti pubblici e privati, diversi dalle società, che non hanno per oggetto esclusivo o principale 
l'esercizio di attività commerciali, di cui all'art. 73, comma I, lett. e), del D.P.R. 917/1986 ("TUIR"), 
compresi i soggetti indicati nel successivo art. 74 del TUIR (Stato ed enti pubblici); 

(iv) soggetti esenti dall'Imposta sul Reddito delle Società ("IRES"). 

Ai sensi dell'art. 5, comma 1, D.Lgs. 239/1996, le persone fisiche esercenti attività commerciali e gli enti 
pubblici o privati, diversi dalle società, di cui all'art. 73, comma 1, lett. c), TUIR, che svolgono attività 
commerciali includono nel proprio reddito imponibile (da assoggettare a tassazione secondo le regole 
ordinarie) gli interessi, i premi e gli altri proventi relativi alle Obbligazioni 2012 riconducibili alle attività 
commerciali esercitate, con la possibilità di scomputare dalle imposte dovute, in sede di dichiarazione dei 
redditi, l'imposta sostitutiva subita. L'imposta sostitutiva è applicata, tra gli altri, da banche, società 
fiduciarie, società di intermediazione mobiliare, agenti di cambio ed altri intermediari finanziari residenti nel 
territorio dello Stato indicati in appositi decreti ministeriali, ovvero da stabili organizzazioni in Italia di 
intermediari non residenti, che comunque intervengono nella riscossione degli interessi, premi ed altri 
proventi ovvero, anche in qualità di acquirenti, nei trasferimenti delle Obbligazioni 2012. 

Ai sensi dell'art. 5, comma 2, D.Lgs. 239/1996, qualora le Obbligazioni 2012 non siano depositate presso i 
predetti intermediari autorizzati, l'imposta sostitutiva è applicata dall'intermediario che interviene nella 
erogazione degli interessi, dei premi e degli altri proventi delle Obbligazioni 2012. Se gli interessi, i premi e 
gli altri proventi sono corrisposti direttamente dal soggetto emittente, l'imposta sostitutiva è applicata 
dall'emittente stesso. 

Di norma, l'imposta sostitutiva non è applicata sugli interessi, premi e altri proventi derivanti da Obbligazioni 
2012 percepiti dai seguenti soggetti residenti nel territorio dello Stato (i cosiddetti "'ordisti"): 

le società in nome collettivo, in accomandita semplice e quelle ad esse equiparate; 

le società per azioni e in accomandita per azioni, le società a responsabilità limitata, le società 
cooperative e le società di mutua assicurazione; 

gli enti pubblici e privati diversi dalle società che hanno per oggetto esclusivo o principale 
l'esercizio di attività commerciali; 

gli organismi di investimento collettivo del risparmio, diversi dai fondi immobiliari, di cui 
all'articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR, i fondi di investimento immobiliare di cui alla L. 25 
gennaio 1994, n. 86, i fondi pensione di cui al D.Lgs. 5 dicembre 2005, n. 252 ("D.Lgs. 252/2005"). 

Rientrano nella categoria dei soggetti "'ordisti" anche (i) le stabili organizzazioni in Italia di società o enti 
commerciali non residenti alle quali le Obbligazioni 2012 siano effettivamente connesse, e (ii) le gestioni 
patrimoniali conferite ad un intermediario autorizzato che includano le Obbligazioni 2012, in relazione alle 
quali sia stata esercitata l'opzione per il regime del risparmio gestito di cui all'art. 7, D.Lgs. 461/1997. 
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In aggiunta ai requisiti di carattere soggettivo di cui sopra, perché gli interessi, i premi e gli altri proventi delle 
Obbligazioni 2012 possano essere percepiti dai suddetti soggetti al "lordo", ossia senza l'applicazione 
dell'imposta sostitutiva, è necessario che i titoli obbligazionari siano depositati presso i predetti intermediari 
autorizzati residenti, ovvero presso stabili organizzazioni in Italia di intermediari non residenti. 

Qualora i titoli obbligazionari siano depositati presso intermediari autorizzati, gli interessi, i premi e gli altri 
proventi delle Obbligazioni 2012 percepiti dai soggetti "'ordisti" residenti nell'esercizio dell'impresa non 
scontano alcun prelievo alla fonte e concorrono pertanto alla formazione del reddito complessivo del 
percipiente assoggettato alle aliquote ordinarie d'imposta sul reddito. 

Ai sensi dell'art. 5, comma 2, D.Lgs. 239/1996, qualora le Obbligazioni 2012 non siano depositate presso i 
predetti intermediari autorizzati, l'imposta sostitutiva è comunque applicata dall'intermediario che interviene 
nella erogazione degli interessi, dei premi e degli altri proventi delle Obbligazioni 2012 ovvero dall'emittente, 
anche nei confronti di investitori "'ordisti", con la possibilità per i soggetti che conseguono gli interessi, premi 
ed altri proventi nell'esercizio di attività d'impresa, di scomputare dalle imposte dovute, in sede di 
dichiarazione dei redditi, l'imposta sostitutiva subita. 

Investitori non residenti in Italia 

Ai sensi dell'art. 6, D.Lgs. 239/1996, non sono soggetti all'applicazione dell'imposta sostitutiva, al ricorrere 
di determinate condizioni, gli interessi, i premi e gli altri proventi delle Obbligazioni 2012 percepiti da: 

(a) soggetti residenti in Stati o territori inclusi nella lista di cui al decreto ministeriale emanato ai sensi 
dell'art. 168-bis del TUIR ovvero, fino al periodo di imposta successivo a quello in cui il suddetto 
decreto verrà pubblicato nella Gazzetta Ufficiale, se percepiti da soggetti residenti in Paesi che 
consentono un adeguato scambio d'informazione con l'Italia come indicati nel D.M. 4 settembre 
1996 e successive integrazioni e modificazioni; 

(b) enti o organismi internazionali costituiti in base ad accordi internazionali resi esecutivi in Italia; 

(c) investitori istituzionali esteri, ancorché privi di soggettività tributaria, costituiti in Paesi di cui alla 
precedente lettera (a); 

(d) banche centrali e organismi che gestiscono anche riserve ufficiali dello Stato. 

Il regime di esonero dall'imposta sostitutiva trova applicazione a condizione che le Obbligazioni 2012 siano 
depositate presso un intermediario autorizzato (Le. una banca o una società di intermediazione mobiliare 
residente, ovvero una stabile organizzazione in Italia di banca o società di intermediazione mobiliare non 
residente che intrattiene rapporti diretti in via telematica con il Ministero dell'economia e delle Finanze). 

Inoltre, affinché il regime di esonero possa trovare applicazione diretta è altresì necessario, ma solo con 
riguardo ai soggetti di cui alle precedenti lettere (a) e (c), che la banca o la società di intermediazione 
mobiliare depositaria acquisisca un'autocertificazione dell'effettivo beneficiario che attesti di essere residente 
in un Paese che consente un adeguato scambio d'informazioni con l'Italia utilizzando lo schema approvato 
con D.M. 12 dicembre 2001 prelevabile dal sito internet www.agenziaentrate.it. L'autocertificazione deve 
essere presentata prima del pagamento dei proventi o della cessione o rimborso dei titoli. Laddove 
l'autocertificazione venga presentata in un momento successivo, resta ferma la possibilità, ricorrendone i 
presupposti, di attivare la procedura di rimborso ai sensi dell'art. 38, D.P.R. 29 settembre 1973, n. 602. 
L'autocertificazione produce effetti sino a revoca e non deve essere presentata qualora in precedenza siano 
state prodotte al medesimo intermediario certificazioni equivalenti per le stesse o altre finalità. 
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Qualora non siano verificate le predette condizioni sostanziali e documentali, ai proventi di cui trattasi si 
applica l'imposta sostitutiva nella misura del 20 per cento. Resta salva, comunque, l'applicazione delle 
disposizioni più favorevoli contenute nelle convenzioni internazionali contro le doppie imposizioni stipulate 
dall'Italia, ovvero dal D.lgs. 30 maggio 2005, n. 143, recante il recepimento della Direttiva 2003/49/CE 
concernente il regime fiscale applicabile ai pagamenti di interessi e canoni fra società consociate di Stati 
membri diversi. 

4.2.2.2  Plusvalenze derivanti dalla cessione a titolo oneroso delle Obbligazioni 2012 

In linea generale, le plusvalenze derivanti dalla cessione a titolo oneroso delle Obbligazioni 2012 sono 
soggette ad un regime impositivo differente a seconda della tipologia di investitore che pone in essere tale 
cessione. In base alla normativa vigente, peraltro, le cessioni di "titoli o diritti attraverso cui possono essere 
acquisite partecipazioni" (quali le Obbligazioni 2012) possono essere assimilate alle cessioni di 
partecipazioni, e soggette al regime fiscale alle stesse applicabile. 

Di seguito si riporta il regime fiscale di singole tipologie di investitori. 

(i) Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia società semplici e soggetti equiparati 

Le plusvalenze realizzate sulle Obbligazioni 2012 costituiscono redditi diversi di natura finanziaria soggette 
ad imposizione fiscale con le stesse modalità previste per le plusvalenze derivanti dalla cessione di 
partecipazioni azionarie (artt. 67 e seguenti del TUIR) distinguendo quindi a seconda che la cessione delle 
Obbligazioni 2012 costituisca una cessione di Partecipazioni Non Qualificate ovvero di Partecipazioni 
Qualificate. Al fine di stabilire se si tratta di una cessione di Partecipazioni Qualificate ovvero di 
Partecipazioni non Qualificate, si deve tener conto anche dei titoli o dei diritti attraverso cui possono essere 
acquisite partecipazioni qualificate (ad esempio: warrant di sottoscrizione e di acquisto, opzioni di acquisto di 
partecipazioni, diritti d'opzione di cui agli artt. 2441 e 2420-bis codice civile e, quindi, anche le Obbligazioni 
2012). Di conseguenza, si può verificare un'ipotesi di cessione di Partecipazioni Qualificate anche nel caso in 
cui siano ceduti soltanto titoli o diritti che, autonomamente considerati ovvero insieme alle altre 
partecipazioni cedute, rappresentino una percentuale di diritti di voto e di partecipazione superiori ai limiti 
indicati. 

Le plusvalenze, diverse da quelle conseguite nell'esercizio di attività d'impresa, realizzate da persone fisiche 
fiscalmente residenti in Italia, ovvero da società semplici e da soggetti equiparati, mediante cessione a titolo 
oneroso delle Obbligazioni 2012 sono soggette ad un diverso regime fiscale a seconda che la cessione si 
qualifichi o meno come cessione di una Partecipazione Qualificata. 

Partecipazioni non Qualificate 

Le plusvalenze realizzate da persone fisiche fiscalmente residenti in Italia e non esercenti attività di impresa 
mediante la cessione di Obbligazioni 2012 che si qualifichi quale cessione di Partecipazioni non Qualificate 
sono soggette ad un'imposta sostitutiva del 20 per cento. In tal caso, il cedente potrà optare per 
l'assoggettamento ad imposizione della plusvalenza sulla base dei regimi della dichiarazione, del risparmio 
amministrato o del risparmio gestito, rispettivamente ai sensi degli artt. 5, 6 e 7 del D.Lgs. 461/1997. 

(a)  Regime dichiarativo: in base a tale regime nella dichiarazione vanno indicate le plusvalenze e 
minusvalenze realizzate nell'anno. L'imposta sostitutiva del 20 per cento è applicata in tale sede sulle 
plusvalenze al netto delle relative minusvalenze ed è versata entro i termini previsti per il versamento delle 
imposte sui redditi dovute a saldo in base alla dichiarazione. Le minusvalenze eccedenti, purché esposte in 
dichiarazione dei redditi, possono essere portate in deduzione, fino a concorrenza, delle relative plusvalenze 
dei periodi di imposta successivi, ma non oltre il quarto (a condizione che tale minusvalenza sia indicata nella 
dichiarazione dei redditi relativa al periodo d'imposta nel quale è stata realizzata). Il criterio della 
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dichiarazione è obbligatorio nell'ipotesi in cui il soggetto non scelga uno dei due regimi di cui ai successivi 
punti (b) e (e). 

(b) Regime del risparmio amministrato (opzionale): tale regime può trovare applicazione a condizione che 
(i) le Obbligazioni 2012 siano depositate presso banche o società di intermediazione mobiliari residenti o altri 
soggetti residenti individuati con appositi decreti ministeriali e (ii) l'investitore opti (con comunicazione 
sottoscritta inviata all'intermediario) per l'applicazione del regime del risparmio amministrato. Nel caso in cui 
il soggetto opti per tale regime, l'ammontare dell'imposta sostitutiva dovuta con aliquota del 20 per cento è 
determinata e versata all'atto della singola cessione dall'intermediario presso il quale le quote sono depositate 
in custodia o in amministrazione, su ciascuna plusvalenza realizzata. Le eventuali minusvalenze possono 
essere compensate nell'ambito del medesimo rapporto computando l'importo delle minusvalenze in 
diminuzione, fino a concorrenza, delle plusvalenze realizzate nelle successive operazioni poste in essere nello 
stesso periodo d'imposta o nei periodi di imposta successivi, ma non oltre il quarto. Qualora il rapporto di 
custodia o amministrazione venga meno, le eventuali minusvalenze possono essere portate in deduzione, non 
oltre il quarto periodo d'imposta successivo a quello di realizzo, dalle plusvalenze realizzate nell'ambito di un 
altro rapporto di risparmio amministrato intestato agli stessi soggetti intestatari del rapporto o deposito di 
provenienza, o possono essere dedotte in sede di dichiarazione dei redditi. 

(c) Regime del risparmio gestito (opzionale): presupposto per la scelta di tale regime è il conferimento di 
un incarico di gestione patrimoniale ad un intermediario autorizzato. In tale regime, l'imposta sostitutiva del 
20 per cento è applicata dall'intermediario al termine di ciascun periodo d'imposta sull'incremento del valore 
del patrimonio gestito maturato nel periodo d'imposta, anche se non percepito, al netto dei redditi maturati 
nel periodo e soggetti a ritenuta, i redditi che concorrono a formare il reddito complessivo del contribuente, i 
redditi esenti o comunque non soggetti ad imposta maturati nel periodo, i proventi derivanti da fondi comuni 
di investimento immobiliare di cui alla legge 25 gennaio 1994, n. 86, il 60 per cento dei proventi derivanti 
dalla partecipazione ad organismi di investimento collettivo del risparmio di diritto estero di cui all'articolo 
10-ter, della legge 23 marzo 1983, n. 77. Il risultato è computato al netto degli oneri e delle commissioni 
relative al patrimonio gestito. Il risultato negativo della gestione conseguito in un periodo d'imposta può 
essere computato in diminuzione del risultato della gestione dei quattro periodi d'imposta successivi per 
l'intero importo che trova capienza in ciascuno di essi. In caso di chiusura del rapporto di gestione, i risultati 
negativi di gestione maturati (risultanti da apposita certificazione rilasciata dal soggetto gestore) possono 
essere portati in deduzione, non oltre il quarto periodo d'imposta successivo a quello di maturazione, dalle 
plusvalenze realizzate nell'ambito di un altro rapporto cui sia applicabile il regime del risparmio 
amministrato, ovvero utilizzati (per l'importo che trova capienza in esso) nell'ambito di un altro rapporto per 
il quale sia stata effettuata l'opzione per il regime del risparmio gestito, purché il rapporto o deposito in 
questione sia intestato agli stessi soggetti intestatari del rapporto o deposito di provenienza, ovvero possono 
essere portate in deduzione dai medesimi soggetti in sede di dichiarazione dei redditi, secondo le medesime 
regole applicabili alle minusvalenze eccedenti di cui al precedente punto (a). 

Partecipazioni Qualificate 

Le plusvalenze, derivanti da cessioni di obbligazioni convertibili (quali le Obbligazioni 2012) che consentono 
di acquisire una Partecipazione Qualificata, conseguite al di fuori dell'esercizio di imprese commerciali, da 
persone fisiche fiscalmente residenti in Italia sono, per il 49,72 per cento del loro ammontare, sommate 
algebricamente alla corrispondente quota delle minusvalenze derivanti da cessioni di partecipazioni. Se le 
plusvalenze sono superiori alle minusvalenze, l'eccedenza concorre alla formazione del reddito imponibile 
complessivo del contribuente assoggettato all'imposta sul reddito delle persone fisiche ("IRPEF"). Per tali 
plusvalenze, la tassazione avviene unicamente in sede di dichiarazione annuale dei redditi, in quanto le 
plusvalenze da cessione di Partecipazioni Qualificate non possono essere soggette né al regime deI risparmio 
amministrato né al regime deI risparmio gestito previsti esclusivamente per le partecipazioni non qualificate. 

Persone fisiche esercenti attività d'impresa, società in nome collettivo, in accomandita semplice ed 
equiparate di cui all'articolo 5 del TU1R, società di capitali ed enti commerciali di cui all'art. 73, comma 1, 
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lett. a), b) e c) del TUIR e soggetti fiscalmente non residenti in Italia con stabile organizzazione nel territorio 
dello Stato 

Le plusvalenze realizzate mediante cessione a titolo oneroso delle Obbligazioni 2012 da parte di persone 
fisiche nell'esercizio di impresa, società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate di cui 
all'art. 5 del TUIR (escluse le società semplici), dalle società ed enti di cui all'art. 73, comma 1, lett. a), b) del 
TUIR, ovvero da soggetti non residenti per il tramite di una stabile organizzazione in Italia, concorrono a 
formare il reddito d'impresa del cedente per l'intero ammontare. Ai sensi dell'art. 86, comma 4, del TU1R, nel 
caso in cui le Obbligazioni 2012 siano state iscritte tra le immobilizzazioni finanziarie negli ultimi tre bilanci, 
le plusvalenze possono, a scelta del contribuente, concorrere alla determinazione dell'imponibile in quote 
costanti nell'esercizio di realizzo e nei successivi, ma non oltre il quarto. La predetta scelta deve risultare 
dalla dichiarazione dei redditi; se questa non è presentata la plusvalenza concorre a formare il reddito per 
l'intero ammontare nell'esercizio in cui è stata realizzata. 

(iii) Enti pubblici e privati che non hanno per oggetto esclusivo o principale l'esercizio di attività 
commerciale, fiscalmente residenti in Italia (art. 73, comma 1, lettera c), del TUIR) 

Le plusvalenze realizzate al di fuori dell'esercizio di attività d'impresa da soggetti di cui all'art. 73, comma I, 
lettera e), del TUIR, ovverosia da enti pubblici e privati fiscalmente residenti in Italia, diversi dalle società, 
non aventi ad oggetto esclusivo o principale l'esercizio di attività commerciali, sono soggette ad imposizione 
sulla base delle stesse disposizioni applicabili alle persone fisiche residenti, cui si rimanda (punto (i) sopra). 

(iv) Fondi pensione italiani 

Le plusvalenze su Obbligazioni 2012 detenute da fondi pensione italiani soggetti al regime di cui all'art. 17 
del D.Lgs. 252/2005, sono incluse nel risultato annuo di gestione maturato. Il risultato annuo di gestione 
maturato in capo ai fondi pensione è soggetto ad imposta sostitutiva con aliquota dell'Il per cento. 

(v) Organismi di investimento collettivo del risparmio, diversi dai fondi immobiliari, di cui all'articolo 
73, comma 5-quinquies del TUIR 

Le plusvalenze su Obbligazioni 2012 detenute dagli organismi di investimento collettivo del risparmio con 
sede in Italia (fondi comuni di investimento e SICAV), diversi dai fondi immobiliari, e di quelli con sede in 
Lussemburgo, già autorizzati al collocamento nel territorio dello Stato, di cui all'articolo 11-bis del decreto 
legge 30 settembre 1983, n. 512, soggetti al regime di cui all'articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR, non 
sono soggette ad alcuna imposizione in capo ad essi. 

(vi) Fondi comuni di investimento immobiliare italiani 

Le plusvalenze su Obbligazioni 2012 detenute da fondi comuni di investimento immobiliare istituiti ai sensi 
dell'art. 37 del TUF ovvero dell'art. 14-bis della L. n. 86 del 25 gennaio 1994 non sono soggette ad alcuna 
imposizione in capo al fondo. Tali fondi non sono soggetti alle imposte sui redditi (IRES) e all'imposta 
regionale sulle attività produttive (IRAP). 

(vii) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

Partecipazioni non Qualificate 

Le plusvalenze realizzate da soggetti fiscalmente non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione in 
Italia (attraverso cui siano detenute le Obbligazioni 2012), derivanti dalla cessione a titolo oneroso di 
Obbligazioni 2012 che rappresentino una Partecipazione non Qualificata in società italiane negoziate in 
mercati regolamentati, non sono soggette a tassazione in Italia, anche se ivi detenute. 
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In capo agli obbligazionisti fiscalmente non residenti in Italia che hanno optato per il regime del risparmio 
amministrato ovvero per if regime del risparmio gestito di cui agli artt. 6 e 7 del D.Lgs. 461/1997 il beneficio 
dell'esenzione è subordinato alla presentazione di un'autocertificazione attestante la non residenza fiscale in 
Italia. 

Partecipazioni Qualificate 

Le plusvalenze realizzate da soggetti fiscalmente non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione in 
Italia (attraverso cui siano detenute le Obbligazioni 2012), derivanti dalla cessione a titolo oneroso di 
Obbligazioni 2012 che si riferiscano a una Partecipazione Qualificata concorrono alla formazione del reddito 
imponibile del cedente per il 49,72 per cento del loro ammontare, e sono soggette a tassazione con le aliquote 
previste a seconda che si tratti di una persona fisica ovvero di società od ente. 

Peraltro, tali plusvalenze non sono soggette ad imposizione in Italia nel caso in cui il soggetto cedente risieda 
in uno Stato che ha concluso con l'Italia una Convenzione contro le doppie imposizioni ai sensi della quale la 
tassazione è riservata in via esclusiva allo Stato di residenza del soggetto cedente (in modo conforme a quanto 
previsto dall'art. 13, comma 5 deI Modello di Convenzione contro le doppie imposizioni elaborato in sede 
OCSE). 

A seconda dei casi, la possibilità di beneficiare dei menzionati regimi di esenzione da imposizione sulle 
plusvalenze è subordinata alla presentazione di idonea documentazione attestante la sussistenza delle relative 
condizioni di applicazione. 

4.2.3 Regime fiscale delle Azioni e delle.  Azioni di Compendio 

4.2.3.1  Regime fiscale dei dividendi 

I dividendi attribuiti sulle Azioni e sulle Azioni di Compendio saranno soggetti al trattamento fiscale 
ordinariamente applicabile ai dividendi corrisposti da società per azioni fiscalmente residenti in Italia. Sono 
previste le seguenti differenti modalità di tassazione relativamente alle diverse categorie di percettori. 

(i) Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia non esercenti attività di impresa 

I dividendi corrisposti a persone fisiche fiscalmente residenti in Italia su azioni, possedute al di fuori 
dell'esercizio d'impresa e costituenti Partecipazioni Non Qualificate, immesse nel sistema di deposito 
accentrato gestito dalla Monte Titoli (quali le azioni dell'Emittente), sono soggetti ad una imposta sostitutiva 
con aliquota del 20 per cento, con obbligo di rivalsa, ai sensi dell'art. 27-ter, D.P.R. n. 600 del 29 settembre 
1973 (il "DPR 600/1973") e dell'articolo 2, D.L. n. 138 deI 13 agosto 2011; non sussiste l'obbligo da parte 
dei soci di indicare i dividendi incassati nella dichiarazione dei redditi. Questa imposta sostitutiva è applicata 
dai soggetti residenti presso i quali i titoli sono depositati, aderenti al sistema di deposito accentrato gestito 
dalla Monte Titoli, nonché, mediante un rappresentante fiscale nominato in Italia (in particolare, una banca o 
una SIM residente in Italia, una stabile organizzazione in Italia di banche o di imprese di investimento non 
residenti, ovvero una società di gestione accentrata di strumenti finanziari autorizzata ai sensi dell'art. 80 del 
TUF), dai soggetti (depositari) non residenti che aderiscono al sistema di deposito accentrato gestito dalla 
Monte Titoli o a sistemi esteri di deposito accentrato aderenti al sistema di deposito accentrato gestito dalla 
Monte Titoli. 

A seguito dell'entrata in vigore del D.Lgs. n. 213 del 24 giugno 1998 sulla dematerializzazione dei titoli, 
questa modalità di tassazione costituisce il regime ordinariamente applicabile alle azioni negoziate in mercati 
regolamentati italiani, quali le azioni dell'Emittente. 
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I dividendi corrisposti a persone fisiche fiscalmente residenti in Italia su azioni possedute al di fuori 
dell'esercizio d'impresa e costituenti Partecipazioni Qualificate non sono soggetti ad alcuna ritenuta alla fonte 
o imposta sostitutiva a condizione che gli aventi diritto, all'atto della percezione, dichiarino che gli utili 
riscossi sono relativi a partecipazioni attinenti a Partecipazioni Qualificate. Tali dividendi concorrono 
parzialmente alla formazione del reddito imponibile complessivo del socio, assoggettato ad IRPEF. Il Decreto 
del Ministro dell'Economia e delle Finanze del 2 aprile 2008 (il "DM 2 aprile 2098") - in attuazione 
dell'articolo 1, comma 38 della Legge 24 dicembre 2007 n. 244 - ha determinato la percentuale di concorso 
dei dividendi alla formazione del reddito nella misura del 49,72 per cento. Tale percentuale si applica ai 
dividendi formati con utili prodotti dalla società a partire dall'esercizio successivo a quello in corso al 31 
dicembre 2007. Resta ferma l'applicazione della precedente percentuale di concorso alla formazione del 
reddito, pari al 40 per cento, per gli utili prodotti fino all'esercizio in corso al 31 dicembre 2007. Inoltre, a 
partire dalle delibere di distribuzione successive a quella avente ad oggetto l'utile dell'esercizio in corso al 31 
dicembre 2007, agli effetti della tassazione del percettore, i dividendi distribuiti si considerano 
prioritariamente formati con utili prodotti dalla società fino a tale data. 

Nel caso in cui le Azioni e le Azioni di Compendio costituenti Partecipazione Non Qualificata siano immesse 
in un rapporto di gestione patrimoniale intrattenuto con un intermediario autorizzato, in relazione al quale sia 
esercitata l'opzione per il regime del risparmio gestito di cui all'art. 7 del D.Lgs. n. 46111997, i dividendi non 
sono soggetti ad alcuna ritenuta alla fonte o imposta sostitutiva e concorrono alla formazione del risultato 
maturato annuo di gestione, da assoggettare ad imposta sostitutiva del 20 per cento. 

Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia esercenti attività di impresa 

I dividendi corrisposti a persone fisiche fiscalmente residenti in Italia su azioni relative all'impresa non sono 
soggetti ad alcuna ritenuta alla fonte o imposta sostitutiva a condizione che gli aventi diritto, all'atto della 
percezione, dichiarino che gli utili riscossi sono relativi a partecipazioni attinenti all'attività d'impresa. Tali 
dividendi concorrono alla formazione del reddito imponibile complessivo del socio in misura pari al 49,72 per 
cento del loro ammontare. In caso di concorso alla formazione del reddito imponibile di utili prodotti fino 
all'esercizio in corso al 31 dicembre 2007, gli stessi concorrono alla formazione del reddito imponibile del 
percettore in misura pari al 40 per cento. Resta inteso che, a partire dalle delibere di distribuzione successive a 
quella avente ad oggetto l'utile dell'esercizio in corso al 31 dicembre 2007, agli effetti della tassazione del 
percettore, i dividendi distribuiti si considerano prioritariamente formati con utili prodotti dalla società fmo a 
tale data. 

(iii) Società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate di cui all'art. 5 del decreto del 
Presidente della Repubblica 22 dicembre 1986, n. 917 (di seguito il "TUIR"), società ed enti di cui 
all'art. 73, comma 1, lettere a) e b), del TUIR, fiscalmente residenti in Italia 

I dividendi percepiti da società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate (escluse le società 
semplici) di cui all'articolo 5 del TUIR, nonché dai soggetti passivi dell'imposta sulle società (IRES) di cui 
all'articolo 73, comma 1, lett. a) e b), del TUIR, ovverosia da società per azioni e in accomandita per azioni, 
società a responsabilità limitata, enti pubblici e privati e trust che hanno per oggetto esclusivo o principale 
l'esercizio di attività commerciali, fiscalmente residenti in Italia, concorrono alla formazione del reddito 
imponibile complessivo del percipiente con le seguenti modalità: 

(a)  le distribuzioni a favore di soggetti IRPEF (e.g., società in nome collettivo, società in accomandita 
semplice) concorrono alla formazione del reddito imponibile complessivo del percipiente in misura pari al 
49,72 per cento del loro ammontare; in caso di concorso alla formazione del reddito imponibile di utili 
prodotti fino all'esercizio in corso al 31 dicembre 2007, gli stessi concorrono alla formazione del reddito 
imponibile del percettore in misura pari al 40 per cento, restando inteso che, a partire dalle delibere di 
distribuzione successive a quella avente ad oggetto l'utile dell'esercizio in corso al 31 dicembre 2007, agli 
effetti della tassazione del percettore, i dividendi distribuiti si considerano prioritariamente formati con utili 
prodotti dalla società fino a tale data; 
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(b)  le distribuzioni a favore di soggetti IRES (e.g., società per azioni, società a responsabilità limitata, 
società in accomandita per azioni) concorrono a formare il reddito imponibile complessivo del percipiente, 
soggetto ad aliquota ordinaria (attualmente pari al 27,5 per cento), limitatamente al 5 per cento del loro 
ammontare, ovvero per l'intero ammontare se relative a titoli detenuti per la negoziazione da soggetti che 
applicano i principi contabili internazionali IAS/IFRS. 

In aggiunta, i dividendi percepiti da taluni tipi di società, quali banche e imprese di assicurazioni, ed a certe 
condizioni, concorrono a formare anche il relativo valore netto della produzione, soggetto ad imposta 
regionale sulle attività produttive (IRAP). 

(iv) Enti di cui all'art. 73(1), lett. c) del TUIR, fiscalmente residenti in Italia 

I dividendi percepiti dagli enti di cui all'art. 73, comma 1, lett. c), del TUIR, ovverosia dagli enti pubblici e 
privati fiscalmente residenti in Italia, diversi dalle società, non aventi ad oggetto esclusivo o principale 
l'esercizio di attività commerciali, non sono soggetti ad alcuna ritenuta alla fonte o imposta sostitutiva in 
Italia e concorrono a formare il reddito complessivo da assoggettare ad IRES limitatamente al 5 per cento del 
loro ammontare. 

(v) Soggetti esenti 

I dividendi percepiti da soggetti residenti esenti dall'imposta sul reddito delle società (IRES) sono soggetti ad 
una imposta sostitutiva con aliquota del 20 per cento applicata dal soggetto residente (aderente al sistema di 
deposito accentrato gestito da Monte Titoli) presso il quale le Azioni di Compendio sono depositate ovvero, 
mediante un rappresentante fiscale nominato in Italia, dal soggetto (depositario) non residente che aderisca al 
sistema di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli o a sistemi esteri di deposito accentrato aderenti al 
sistema di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli. 

(vi) Fondi pensione italiani 

I dividendi percepiti da fondi pensione italiani soggetti al regime di cui all'art. 17 del D.Lgs. 252/2005, non 
sono soggetti a ritenuta alla fonte né ad imposta sostitutiva. Tali utili concorrono secondo le regole ordinarie 
alla formazione del risultato complessivo annuo di gestione maturato, soggetto ad imposta sostitutiva con 
aliquota dell' 11 per cento. 

(vii) Organismi di investimento collettivo del risparmio, diversi dai fondi immobiliari, di cui all'articolo 
73, comma 5-quinquies del TUIR 

I dividendi percepiti dagli organismi di investimento collettivo del risparmio con sede in Italia (fondi comuni 
di investimento e SICAV), diversi dai fondi immobiliari, e da quelli con sede in Lussemburgo, già autorizzati 
al collocamento nel territorio dello Stato, di cui all'articolo 11-bis del decreto legge 30 settembre 1983, n. 
512, soggetti al regime di cui all'articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR, non sono soggette a ritenuta 
d'imposta né ad imposta sostitutiva e non scontano alcuna imposizione in capo a tali organismi. 

(vili) Fondi comuni di investimento immobiliare italiani 

Ai sensi del Decreto Legge n. 351 del 25 settembre 2001, convertito con modificazioni dalla Legge n. 410 del 
23 novembre 2001 ed a seguito delle modifiche apportate dall'art. 41-bis del Decreto Legge n. 269 del 30 
settembre 2003, convertito con modificazioni in Legge 326/2003, i dividendi percepiti dai fondi comuni di 
investimento immobiliare istituiti ai sensi dell'art. 37 del TUF ovvero dell'art. 14-bis della Legge n. 86 del 25 
gennaio 1994, non sono soggette a ritenuta d'imposta né ad imposta sostitutiva e non scontano alcuna 
imposizione in capo a tali fondi 
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(ix) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia che detengono le Azioni e le Azioni di Compendio per il 
tramite di una stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

I dividendi percepiti da soggetti non residenti in Italia che detengono la partecipazione attraverso una stabile 
organizzazione in Italia a cui la partecipazione sia effettivamente connessa, non sono soggette ad alcuna 
ritenuta in Italia né ad imposta sostitutiva e concorrono a formare il reddito complessivo della stabile 
organizzazione da assoggettare ad imposizione secondo le regole ordinarie nella misura del 5 per cento del 
loro ammontare, ovvero per l'intero ammontare se relative a titoli detenuti per la negoziazione da soggetti che 
applicano i principi contabili internazionali IAS/IFRS. Qualora le distribuzioni siano riconducibili ad una 
partecipazione non connessa ad una stabile organizzazione in Italia del soggetto percettore non residente, 
vedasi il paragrafo che segue. 

(x) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia che non detengono le Azioni e le Azioni di Compendio 
per il tramite di una stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

I dividendi percepiti da soggetti fiscalmente non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione nel 
territorio dello Stato cui la partecipazione sia riferibile, sono in linea di principio, soggetti ad una imposta 
sostitutiva del 20 per cento ai sensi dell'art. 27-ter DPR 600/1973. Tale imposta sostitutiva è applicata dai 
soggetti residenti presso i quali i titoli sono depositati, aderenti al sistema di deposito accentrato gestito dalla 
Monte Titoli, nonché, mediante un rappresentante fiscale nominato in Italia (in particolare, una banca o una 
SIM residente in Italia, una stabile organizzazione in Italia di banche o di imprese di investimento non 
residenti, ovvero una società di gestione accentrata di strumenti fmanziari autorizzata ai sensi dell'art. 80 del 
TUE), dai soggetti non residenti che aderiscono al sistema di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli o a 
sistemi esteri di deposito accentrato aderenti al sistema di deposito accentrato gestito dalla Monte Titoli. Gli 
azionisti fiscalmente non residenti in Italia, diversi dagli azionisti di risparmio, dai fondi pensione e dalle 
società soggette alla ritenuta nella mira dell'1,375 per cento hanno diritto, a fronte di istanza di rimborso da 
presentare secondo le condizioni e nei termini di legge, al rimborso fino a concorrenza di 1/4 dell'imposta 
sostitutiva subita in Italia ai sensi dell'art. 27-ter, dell'imposta che dimostrino di aver pagato all'estero in via 
definitiva sugli stessi utili, previa esibizione alle competenti autorità fiscali italiane della relativa 
certificazione dell'ufficio fiscale dello Stato estero. Alternativamente al suddetto rimborso, i soggetti residenti 
in Stati con i quali siano in vigore convenzioni per evitare la doppia imposizione possono chiedere 
l'applicazione dell'imposta sostitutiva sui dividendi nella misura (ridotta) prevista dalla convenzione di volta 
in volta applicabile. 

A tal fine i soggetti presso cui le azioni sono depositate, aderenti al sistema di deposito accentrato gestito dalla 
Monte Titoli, debbono acquisire tempestivamente (a) una dichiarazione del soggetto non residente effettivo 
beneficiario degli utili, dalla quale risultino i dati identificativi del soggetto medesimo, la sussistenza di tutte 
le condizioni alle quali è subordinata l'applicazione del regime convenzionale e gli eventuali elementi 
necessari a determinare la misura dell'aliquota applicabile ai sensi della convenzione; (b) un'attestazione 
dell'autorità fiscale competente dello Stato ove l'effettivo beneficiario degli utili ha la residenza, dalla quale 
risulti la residenza nello Stato medesimo ai sensi della convenzione. Questa attestazione produce effetti fino al 
31 marzo dell'anno successivo a quello di presentazione. L'Amministrazione finanziaria italiana ha peraltro 
concordato con le amministrazioni finanziarie di alcuni Stati esteri un'apposita modulistica volta a garantire 
un più efficiente e agevole rimborso o esonero totale o parziale del prelievo alla fonte applicabile in Italia. Se 
la documentazione non è presentata al soggetto depositario precedentemente alla messa in pagamento dei 
dividendi, l'imposta sostitutiva è applicata con aliquota del 20 per cento. In tal caso, il beneficiario effettivo 
dei dividendi può comunque richiedere all'Amministrazione finanziaria il rimborso della differenza tra 
l'imposta sostitutiva applicata e quella applicabile ai sensi della convenzione tramite apposita istanza di 
rimborso, corredata dalla documentazione di cui sopra, da presentare secondo le condizioni e nei termini di 
legge. 

Nel caso in cui i soggetti percettori e beneficiari dei dividendi siano società o enti (i) fiscalmente residenti in 
uno degli Stati membri dell'Unione Europea ovvero in uno degli Stati aderenti all'Accordo sullo Spazio 
Economico Europeo ed inclusi nella lista da predispone con apposito Decreto del Ministero dell'Economia e 
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delle Finanze ai sensi dell'art. 168-bis del TUIR ed (ii) ivi soggetti ad un'imposta sul reddito delle società, tali 
soggetti potranno beneficiare dell'applicazione di una imposta sostitutiva sui dividendi nella misura ridotta 
delP1,375 per cento del relativo ammontare. Fino all'emanazione del suddetto Decreto del Ministero 
dell'Economia e delle Finanza, gli Stati aderenti all'Accordo sullo Spazio Economico Europeo che rilevano ai 
fini dell'applicazione dell'imposta nella citata misura dell'1,375 per cento sono quelli inclusi nella lista di cui 
al Decreto del Ministero delle Finanze del 4 settembre 1996 e successive modifiche. Ai sensi dell'art. 1, 
comma 68 della Legge 24 dicembre 2007, n. 244, l'imposta sostitutiva dell'1,375 per cento si applica ai soli 
dividendi derivanti da utili formatisi a partire dall'esercizio successivo a quello in corso al 31 dicembre 2007. 
Ai fini dell'applicazione dell'imposta sostitutiva della misura dell'1,375 per cento, i beneficiari non residenti 
dovranno tempestivamente formulare specifica richiesta al soggetto depositarlo delle azioni tenuto al prelievo 
dell'imposta sostitutiva, corredata da idonea certificazione di residenza e di status fiscale rilasciata dalle 
competenti autorità dello Stato di appartenenza. 

Nel caso in cui i soggetti percettori e beneficiari dei dividendi siano fondi pensione istituiti in uno degli Stati 
membri dell'Unione Europea ovvero in uno degli Stati aderenti all'Accordo sullo Spazio Economico Europeo 
ed inclusi nella lista da predispone con apposito Decreto del Ministero dell'Economia e delle Finanze ai sensi 
dell'art. 168-bis del TUIR, tali soggetti potranno beneficiare dell'applicazione di una imposta sostitutiva sui 
dividendi nella misura ridotta dell' l I per cento del relativo ammontare. Fino all'emanazione del suddetto 
Decreto del Ministero dell'Economia e delle Finanza, gli Stati aderenti all'Accordo sullo Spazio Economico 
Europeo che rilevano ai fini dell'applicazione dell'imposta nella citata misura dell' 11 per cento sono quelli 
inclusi nella lista di cui al Decreto del Ministero delle Finanze del 4 settembre 1996 e successive modifiche. 
Ai fini dell'applicazione dell'imposta sostitutiva della misura dell' Il per cento, i fondi pensione non residenti 
dovranno tempestivamente formulare specifica richiesta al soggetto depositario delle azioni tenuto al prelievo 
dell'imposta sostitutiva, corredata da idonea documentazione. 

Ai sensi dell'art. 27-bis del DPR 600/1973, approvato in attuazione della Direttiva n. 435/90/CEE del 23 
luglio 1990, nel caso in cui i dividendi siano percepiti da una società (a) che riveste una delle forme previste 
nell'allegato alla stessa Direttiva n. 435/90/CEE, (b) che è fiscalmente residente in uno Stato membro 
dell'Unione Europea senza essere considerata, ai sensi di una convenzione in materia di doppia imposizione 
sui redditi con uno Stato terzo, residente al di fuori dell'Unione Europea, (e) che è soggetta, nello Stato di 
residenza, senza possibilità di fruire di regimi di opzione o di esonero che non siano territorialmente o 
temporalmente limitati, ad una delle imposte indicate nell'allegato alla predetta Direttiva e (d) che detiene una 
partecipazione diretta nell'Emittente non inferiore al 10 per cento del capitale sociale, per un periodo 
ininterrotto di almeno un anno, tale società ha diritto a richiedere alle autorità fiscali italiane il rimborso 
dell'imposta sostitutiva applicata sui dividendi da essa percepiti. A tal fine, la società non residente deve 
produrre una certificazione, rilasciata dalle competenti autorità fiscali dello Stato estero, che attesti che la 
società non residente soddisfa i predetti requisiti nonché la documentazione attestante la sussistenza delle 
condizioni sopra indicate. Inoltre, secondo quanto chiarito dalle autorità fiscali italiane, al verificarsi delle 
predette condizioni ed in alternativa alla presentazione di una richiesta di rimborso successivamente alla 
distribuzione del dividendo, purché il periodo minimo annuale di detenzione della partecipazione 
nell'Emittente sia già trascorso al momento della distribuzione del dividendo medesimo, la società non 
residente può direttamente richiedere all'intermediario depositario delle Azioni e delle Azioni di Compendio 
la non applicazione dell'imposta sostitutiva presentando tempestivamente all'intermediario in questione la 
stessa documentazione sopra indicata. In relazione alle società non residenti che risultano direttamente o 
indirettamente controllate da soggetti non residenti in Stati dell'Unione Europea, il suddetto regime di 
rimborso o di non applicazione dell'imposta sostitutiva può essere invocato soltanto a condizione che le 
medesime società dimostrino di non essere state costituite allo scopo esclusivo o principale di beneficiare del 
regime in questione. 

I dividendi di pertinenza di enti o organismi internazionali che godono dell'esenzione dalle imposte in Italia 
per effetto di leggi o di accordi internazionali resi esecutivi in Italia non sono soggetti all'imposta sostitutiva. 

Distribuzione di riserve di cui all'art. 47, comma 5, del TUIR 
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Le informazioni fornite in questo paragrafo sintetizzano il regime fiscale applicabile alla distribuzione da 
parte dell'Emittente — in occasione diversa dal caso di riduzione del capitale esuberante, di recesso, di 
esclusione, di riscatto o di liquidazione — delle Riserve di Capitale (come definite infra) di cui all'art. 47, 
comma 5, del TUIR, ovverosia, tra l'altro, delle riserve od altri fondi costituiti con sovrapprezzi di emissione, 
con interessi di conguaglio versati dai sottoscrittori, con versamenti fatti dai soci a fondo perduto o in conto 
capitale e con saldi di rivalutazione monetaria esenti da imposta (di seguito anche "Riserve di Capitale"). 

(a) Persone fisiche non esercenti attività d'impresa fiscalmente residenti in Italia 

Indipendentemente dalla delibera assembleare, le somme percepite da persone fisiche fiscalmente residenti in 
Italia non esercenti attività d'impresa a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitali costituiscono utili per i 
percettori nei limiti e nella misura in cui sussistano, in capo alla società distributrice, utili di esercizio e 
riserve di utili (fatta salva la quota di essi accantonata in sospensione di imposta). Le somme qualificate come 
utili sono soggette, a seconda che si tratti o meno di Partecipazioni non Qualificate e/o non relative 
all'impresa, al medesimo regime sopra riportato per i dividendi. Le somme percepite a titolo di distribuzione 
delle Riserve di Capitale, al netto, sulla base di quanto testé indicato, dell'importo eventualmente qualificabile 
come utile, riducono di pari ammontare il costo fiscalmente riconosciuto della partecipazione. Ne consegue 
che, in sede di successiva cessione, la plusvalenza imponibile é calcolata per differenza fra il prezzo di 
vendita ed il costo fiscalmente riconosciuto della partecipazione ridotto di un ammontare pari alle somme 
percepite a titolo di distribuzione delle riserve di capitali (al netto dell'importo eventualmente qualificabile 
come utile). Secondo l'interpretazione fatta propria dall'Amministrazione finanziaria le somme percepite a 
titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale, per la parte eccedente il costo fiscale della partecipazione 
costituiscono utili, da assoggettare al regime descritto sopra per i dividendi. In relazione alle partecipazioni 
per cui la persona fisica abbia optato per il regime cosiddetto del "risparmio gestito" di cui all'art. 7 del 
D.Lgs. 461/1997, in assenza di qualsiasi chiarimento da parte dell'amministrazione finanziaria, seguendo 
un'interpretazione sistematica delle nonne, le somme distribuite a titolo di ripartizione delle Riserve di 
Capitale dovrebbero concorrere a formare il risultato annuo della gestione maturato relativo al periodo 
d'imposta in cui é avvenuta la distribuzione. Anche il valore delle partecipazioni alla fine dello stesso periodo 
d'imposta (o al venire meno del regime del "risparmio gestito" se anteriore) deve essere incluso nel calcolo 
del risultato annuo della gestione maturato nel periodo d'imposta, da assoggettare ad imposta sostitutiva del 
20 per cento. 

(b) Società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate di cui all'art. 5 del TUIR, società 
di persone, società ed enti di cui all'art. 73, comma 1, lett. a) e b) del TUIR e persone fisiche 
esercenti attività d'impresa, fiscalmente residenti in Italia 

In capo alle persone fisiche esercenti attività d'impresa, alle società in nome collettivo, in accomandita 
semplice ed equiparate (escluse le società semplici) di cui all'art. 5 del TUIR, alle società ed enti di cui all'art. 
73, comma 1, lett. a) e b), del TUIR, fiscalmente residenti in Italia, le somme percepite a titolo di 
distribuzione delle Riserve di Capitale costituiscono utili nei limiti e nella misura in cui sussistano utili di 
esercizio e riserve di utili (fatte salve le quote di essi accantonate in sospensione di imposta) in capo alla 
società che provvede all'erogazione. Le somme qualificate come utili dovrebbero essere soggette al 
medesimo regime sopra riportato per i dividendi. Le somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di 
Capitale, al netto dell'importo eventualmente qualificabile come utile, riducono il costo fiscalmente 
riconosciuto della partecipazione di un pari ammontare. Le somme percepite a titolo di distribuzione delle 
Riserve di Capitale, per la parte eccedente il costo fiscale della partecipazione, costituiscono plusvalenze e, 
come tali, assoggettate al regime evidenziato al successivo paragrafo III. 

(c) Fondi pensione italiani 

In base ad una interpretazione sistematica delle norme, le somme percepite da fondi pensione italiani soggetti 
al regime di cui all'art. 17 del D.Lgs. 252/2005, a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale, dovrebbero 
concorrere a formare il risultato netto di gestione maturato relativo al periodo d'imposta in cui é avvenuta la 
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distribuzione, soggetto ad un'imposta sostitutiva del 11 per cento. Anche il valore delle partecipazioni alla 
fine dello stesso periodo d'imposta deve essere incluso nel calcolo del risultato annuo di gestione. 

(d) Organismi di investimento collettivo del risparmio, diversi dai fondi immobiliari, di cui all'articolo 
73, comma 5-quinquies del TUIR 

In base ad una interpretazione sistematica delle norme, le somme percepite a titolo di distribuzione delle 
Riserve di Capitale dagli organismi di investimento collettivo del risparmio con sede in Italia (fondi comuni 
di investimento e SICAV), diversi dai fondi immobiliari, e di quelli con sede in Lussemburgo, già autorizzati 
al collocamento nel territorio dello Stato, di cui all'articolo I 1-bis del decreto legge 30 settembre 1983, n. 
512, soggetti al regime di cui all'articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR, non sono soggette a ritenuta 
d'imposta né ad imposta sostitutiva e non scontano alcuna imposizione in capo a tali organismi. 

(e) Fondi comuni di investimento immobiliare italiani 

In base ad una interpretazione sistematica delle norme, le somme percepite da fondi comuni di investimento 
immobiliare istituiti ai sensi dell'art. 37 del TUF ovvero dell'art. 14-bis della Legge 86, non sono soggette a 
ritenuta d'imposta né ad imposta sostitutiva e non scontano alcuna imposizione in capo a tali fondi. 

Soggetti fiscalmente non residenti in Italia privi di stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

In capo ai soggetti fiscalmente non residenti in Italia (siano essi persone fisiche o società di capitali), privi di 
stabile organizzazione in Italia cui la partecipazione sia riferibile, la natura fiscale delle somme percepite a 
titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale é la medesima di quella evidenziata per le persone fisiche 
fiscalmente residenti in Italia. Al pari di quanto evidenziato per le persone fisiche e per le società di capitali 
fiscalmente residenti in Italia, le somme percepite a titolo di distribuzione delle Riserve di Capitale, al netto 
dell'importo eventualmente qualificabile come utile, riducono il costo fiscalmente riconosciuto della 
partecipazione di un pari ammontare. 

(g) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia dotati di stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

Relativamente ai soggetti non residenti che detengono la partecipazione attraverso una stabile organizzazione 
in Italia a cui la partecipazione sia effettivamente connessa, tali somme concorrono alla formazione del 
reddito della stabile organizzazione secondo il regime impositivo previsto per le società ed enti di cui all'art. 
73 comma 1, lett. a) e b) del TUIR, fiscalmente residenti in Italia. 

Qualora la distribuzione di Riserve di Capitale derivi da una partecipazione non connessa ad una stabile 
organizzazione in Italia del soggetto percettore non residente, vedasi il precedente Paragrafo sub (d). 

4.2.3.2  Regime fiscale delle plusvalenze derivanti dalla cessione a titolo oneroso delle Azioni e delle 
Azioni di Compendio  

(i) Persone fisiche fiscalmente residenti in Italia non esercenti attività di impresa 

Le plusvalenze, diverse da quelle conseguite nell'esercizio di imprese commerciali, realizzate da persone 
fisiche fiscalmente residenti in Italia mediante cessione a titolo oneroso di Azioni e di Azioni di Compendio 
sono soggette ad un diverso regime fiscale a seconda che si tratti di una Cessione di Partecipazioni Qualificate 
o meno. 

Cessione di Partecipazioni Qualificate 
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Le plusvalenze derivanti dalla Cessione di Partecipazioni Qualificate conseguite al di fuori dell'esercizio di 
imprese commerciali da persone fisiche fiscalmente residenti in Italia concorrono alla formazione del reddito 
imponibile del soggetto percipiente parzialmente. Il DM 2 aprile 2008 — in attuazione dell'art. 1, comma 38 
della Legge 24 dicembre 2007, n. 244 — ha rideterminato la percentuale di concorso alla formazione del 
reddito nella misura del 49,72 per cento. Per tali plusvalenze, la tassazione avviene in sede di dichiarazione 
annuale dei redditi. 

Cessione di Partecipazioni Non Qualificate 

Le plusvalenze, non conseguite nell'esercizio di imprese commerciali, realizzate da persone fisiche 
fiscalmente residenti in Italia mediante cessione a titolo oneroso di partecipazioni (nonché di titoli o diritti 
attraverso cui possono essere acquisite partecipazioni) che non si qualifichi quale Cessione di Partecipazioni 
Qualificate, sono soggette ad un'imposta sostitutiva del 20 per cento. Il contribuente può optare per una delle 
seguenti modalità di tassazione: 

(a) Regime dichiarativo: in base a tale regime nella dichiarazione vanno indicate le plusvalenze e 
minusvalenze realizzate nell'anno. L'imposta sostitutiva del 20 per cento è applicata in tale sede sulle 
plusvalenze al netto delle relative minusvalenze ed è versata entro i termini previsti per il versamento delle 
imposte sui redditi dovute a saldo in base alla dichiarazione. Le minusvalenze eccedenti, purché esposte in 
dichiarazione dei redditi, possono essere portate in deduzione, fino a concorrenza, delle relative plusvalenze 
dei periodi di imposta successivi, ma non oltre il quarto (a condizione che tale minusvalenza sia indicata nella 
dichiarazione dei redditi relativa al periodo d'imposta nel quale è stata realizzata). Il criterio della 
dichiarazione è obbligatorio nell'ipotesi in cui il soggetto non scelga uno dei due regimi di cui ai successivi 
punti (b) e (c). 

(b) Regime del risparmio amministrato (opzionale): tale regime può trovare applicazione a condizione che 
(i) le Azioni e le Azioni di Compendio siano depositate presso banche o società di intermediazione mobiliari 
residenti o altri soggetti residenti individuati con appositi decreti ministeriali e (ii) l'investitore opti (con 
comunicazione sottoscritta inviata all'intermediario) per l'applicazione del regime del risparmio 
amministrato. Nel caso in cui il soggetto opti per tale regime, l'ammontare dell'imposta sostitutiva dovuta con 
aliquota del 20 per cento è determinata e versata all'atto della singola cessione dall'intermediario presso il 
quale le quote sono depositate in custodia o in amministrazione, su ciascuna plusvalenza realizzata. Le 
eventuali minusvalenze possono essere compensate nell'ambito del medesimo rapporto computando l'importo 
delle minusvalenze in diminuzione, fino a concorrenza, delle plusvalenze realizzate nelle successive 
operazioni poste in essere nello stesso periodo d'imposta o nei periodi di imposta successivi, ma non oltre il 
quarto. Qualora il rapporto di custodia o amministrazione venga meno, le eventuali minusvalenze possono 
essere portate in deduzione, non oltre il quarto periodo d'imposta successivo a quello di realizzo, dalle 
plusvalenze realizzate nell'ambito di un altro rapporto di risparmio amministrato intestato agli stessi soggetti 
intestatari del rapporto o deposito di provenienza, o possono essere dedotte in sede di dichiarazione dei 
redditi. 

(c) Regime del risparmio gestito (opzionale): presupposto per la scelta di tale regime è il conferimento di 
un incarico di gestione patrimoniale ad un intermediario autorizzato. In tale regime, l'imposta sostitutiva del 
20 per cento è applicata dall'intermediario al termine di ciascun periodo d'imposta sull'incremento del valore 
del patrimonio gestito maturato nel periodo d'imposta, anche se non percepito, al netto dei redditi maturati 
nel periodo e soggetti a ritenuta, i redditi che concorrono a formare il reddito complessivo del contribuente, i 
redditi esenti o comunque non soggetti ad imposta maturati nel periodo, i proventi derivanti da fondi comuni 
di investimento immobiliare di cui alla legge 25 gennaio 1994, n. 86, il 60 per cento dei proventi derivanti 
dalla partecipazione ad organismi di investimento collettivo del risparmio di diritto estero di cui all'articolo 
10-ter, della legge 23 marzo 1983, n. 77. Il risultato è computato al netto degli oneri e delle commissioni 
relative al patrimonio gestito. Il risultato negativo della gestione conseguito in un periodo d'imposta può 
essere computato in diminuzione del risultato della gestione dei quattro periodi d'imposta successivi per 
l'intero importo che trova capienza in ciascuno di essi. In caso di chiusura del rapporto di gestione, i risultati 
negativi di gestione maturati (risultanti da apposita certificazione rilasciata dal soggetto gestore) possono 
essere portati in deduzione, non oltre il quarto periodo d'imposta successivo a quello di maturazione, dalle 
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plusvalenze realizzate nell'ambito di un altro rapporto cui sia applicabile il regime del risparmio 
amministrato, ovvero utilizzati (per l'importo che trova capienza in esso) nell'ambito di un altro rapporto per 
il quale sia stata effettuata l'opzione per il regime del risparmio gestito, purché il rapporto o deposito in 
questione sia intestato agli stessi soggetti intestatari del rapporto o deposito di provenienza, ovvero possono 
essere portate in deduzione dai medesimi soggetti in sede di dichiarazione dei redditi, secondo le medesime 
regole applicabili alle minusvalenze eccedenti di cui al precedente punto (a). 

(ii) Persone fisiche esercenti attività d'impresa, società in nome collettivo, in accomandita semplice ed 
equiparate ai sensi dell'articolo 5 del TUIR 

Le plusvalenze realizzate da persone fisiche nell'esercizio di impresa, società in nome collettivo, in 
accomandita semplice ed equiparate di cui all'art. 5 del TUIR mediante cessione a titolo oneroso di azioni 
concorrono, per l'intero ammontare, a formare il reddito d'impresa imponibile, soggetto a tassazione in Italia 
secondo il regime ordinario nell'esercizio in cui sono realizzate. Ai sensi dell'articolo 86, comma 4 del TUIR, 
nel caso in cui le Azioni e le Azioni di Compendio siano state iscritte tra le immobilizzazioni fmanziarie negli 
ultimi tre bilanci, le plusvalenze possono, a scelta del contribuente, concorrere alla determinazione del reddito 
imponibile in quote costanti nell'esercizio di realizzo e nei successivi, ma non oltre il quarto. Tale scelta deve 
risultare dalla dichiarazione dei redditi; se la dichiarazione non viene presentata la plusvalenza concorre a 
formare il reddito per l'intero ammontare nell'esercizio in cui è realizzata. Secondo quanto chiarito 
dall'amministrazione finanziaria, gli elementi negativi di reddito realizzati da persone fisiche nell'esercizio di 
impresa, società in nome collettivo, in accomandita semplice ed equiparate di cui all'art. 5 del TUIR mediante 
cessione a titolo oneroso delle Azioni e delle Azioni di Compendio sarebbero integralmente deducibili dal 
reddito imponibile del soggetto cedente. 
Tuttavia, laddove siano soddisfatte le condizioni evidenziate ai punti (a), (b), (c) e (d) del successivo 
paragrafo, le plusvalenze concorrono alla formazione del reddito d'impresa imponibile in misura pari al 49,72 
per cento del relativo ammontare. Le minusvalenze realizzate relative a partecipazioni con i requisiti di cui ai 
punti (a), (b), (e) e (d) del successivo paragrafo sono deducibili in misura parziale analogamente a quanto 
previsto per la tassazione delle plusvalenze. Ai fmi della determinazione delle plusvalenze e minusvalenze 
fiscalmente rilevanti, il costo fiscale delle azioni cedute è assunto al netto delle svalutazioni dedotte nei 
precedenti periodi di imposta. 

(iii) Società ed enti di cui all'art. 73(1), lett. a) e b), del TUIR 

Le plusvalenze realizzate dalle società ed enti di cui all'art. 73(1), lett. a) e b), del TUIR, vale a dire da società 
per azioni e in accomandita per azioni, società a responsabilità limitata, enti pubblici e privati che hanno per 
oggetto esclusivo o principale l'esercizio di attività commerciali, mediante cessione a titolo oneroso delle 
Azioni concorrono a formare il reddito d'impresa imponibile per il loro intero ammontare. Ai sensi 
dell'articolo 86, comma 4 del TUIR, nel caso in cui le Azioni e le Azioni di Compendio siano state iscritte tra 
le immobilizzazioni finanziarie negli ultimi tre bilanci, le plusvalenze possono, a scelta del contribuente, 
concorrere alla determinazione del reddito imponibile in quote costanti nell'esercizio di realizzo e nei 
successivi, ma non oltre il quarto. Tale scelta deve risultare dalla dichiarazione dei redditi; se la dichiarazione 
non viene presentata la plusvalenza concorre a formare il reddito per l'intero ammontare nell'esercizio in cui 
è realizzata. 
Tuttavia, ai sensi dell'art. 87 del TUIR, le plusvalenze realizzate relativamente ad azioni in società ed enti 
indicati nell'art. 73 del TUIR non concorrono alla formazione del reddito imponibile in quanto esenti nella 
misura del 95 per cento, se le suddette azioni presentano i seguenti requisiti: 

(a) ininterrotto possesso dal primo giorno del dodicesimo mese precedente quello dell'avvenuta cessione 
considerando cedute per prime le azioni o quote acquisite in data più recente; 
(b) classificazione nella categoria delle immobilizzazioni finanziarie nel primo bilancio chiuso durante il 
periodo di possesso; 
(e)  residenza fiscale della società partecipata in uno Stato o territorio di cui al decreto del Ministro 
dell'economia e delle fmanze emanato ai sensi dell'art. 168-bis del TUIR, o, alternativamente, l'avvenuta 
dimostrazione, a seguito dell'esercizio dell'interpello secondo le modalità di cui al comma 5, lettera b), 
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dell'art. 167 del TUIR, che dalle partecipazioni non sia stato conseguito, sin dall'inizio del periodo di 
possesso, l'effetto di localizzare i redditi in Stati o territori diversi da quelli individuati nel medesimo decreto 
di cui all'art. 168-bis del TUIR; 
(d)  la società partecipata esercita un'impresa commerciale secondo la definizione di cui all'art. 55 del 
TUIR; tuttavia tale requisito non rileva per le partecipazioni in società i cui titoli sono negoziati nei mercati 
regolamentati. 

I requisiti di cui ai punti (e) e (c1) devono sussistere ininterrottamente, al momento del realizzo delle 
plusvalenze, almeno dall'inizio del terzo periodo di imposta anteriore al realizzo stesso. Le cessioni delle 
azioni o quote appartenenti alla categoria delle immobilizzazioni fmanziarie e di quelle appartenenti alla 
categoria dell'attivo circolante vanno considerate separatamente con riferimento a ciascuna categoria. In 
presenza dei requisiti menzionati, le minusvalenze realizzate dalla cessione di partecipazioni sono indeducibili 
dal reddito d'impresa. 
Ai fini della determinazione delle plusvalenze e minusvalenze fiscalmente rilevanti, il costo fiscale delle 
azioni cedute è assunto al netto delle svalutazioni dedotte nei precedenti periodi di imposta. Le minusvalenze 
e le differenze negative tra i ricavi e i costi relative ad azioni che non possiedono i requisiti per l'esenzione 
non rilevano fino a concorrenza dell'importo non imponibile dei dividendi, ovvero dei loro acconti, percepiti 
nei trentasei mesi precedenti il loro realizzokonseguimento. Tale disposizione (i) si applica con riferimento 
alle azioni acquisite nei 36 mesi precedenti il realizzo/conseguimento, sempre che siano soddisfatte le 
condizioni di cui ai precedenti punti (c) e (d), ma (ii) non si applica ai soggetti che redigono il bilancio in base 
ai principi contabili internazionali di cui al Regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del 
Consiglio, del 19 luglio 2002. 
In relazione alle minusvalenze deducibili dal reddito di impresa, deve inoltre essere segnalato che, ai sensi 
dell'art. 5-quinquies, comma 3, del Decreto Legge 30 settembre 2005, n. 203, convertito con modificazioni 
dalla Legge 2 dicembre 2005, n. 248, qualora l'ammontare delle suddette minusvalenze, derivanti da 
operazioni su azioni negoziate in mercati regolamentati, risulti superiore a 50.000,00 Euro, anche a seguito di 
più operazioni, il contribuente dovrà comunicare all'Agenzia delle Entrate i dati e le notizie relativi 
all'operazione. Il dettaglio delle notizie che dovranno formare oggetto di comunicazione, oltre ai termini ed 
alle modalità procedurali di detta comunicazione, sono contenute nel provvedimento dell'Agenzia delle 
Entrate del 29 marzo 2007 (pubblicato in Gazzetta Ufficiale del 13 aprile 2007, n. 86). In caso di 
comunicazione omessa, incompleta o infedele, la minusvalenza realizzata non sarà deducibile ai fini fiscali. 
Per alcuni tipi di società ed a certe condizioni, le plusvalenze realizzate dai suddetti soggetti mediante 
cessione di azioni concorrono a formare anche il relativo valore netto della produzione, soggetto ad imposta 
regionale sulle attività produttive (IRAP). 

(iv) Enti di cui all'art. 73(1), lett. c) del TUIR, fiscalmente residenti in Italia 

Le plusvalenze realizzate, al di fuori dell'attività d'impresa, da enti non commerciali residenti, sono 
assoggettate a tassazione con le stesse regole previste per le plusvalenze realizzate da persone fisiche su 
partecipazioni detenute non in regime d'impresa. 

(v) Fondi pensione italiani 

Le plusvalenze relative ad azioni detenute da fondi pensione italiani soggetti al regime di cui all'art. 17 del 
D.Lgs. 252/2005 sono incluse nel calcolo del risultato annuo di gestione maturato soggetto ad imposta 
sostitutiva con aliquota dell'Il per cento. 

(vi) Organismi di investimento collettivo del risparmio, diversi dai fondi immobiliari, di cui all'articolo 
73, comma 5-quinquies del TUIR 

Le plusvalenze relative ad azioni detenute da organismi di investimento collettivo del risparmio con sede in 
Italia (fondi comuni di investimento e SICAV), diversi dai fondi immobiliari, e di quelli con sede in 
Lussemburgo, già autorizzati al collocamento nel territorio dello Stato, di cui all'articolo l 1-bis del decreto 
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legge 30 settembre 1983, n. 512, soggetti al regime di cui all'articolo 73, comma 5-quinquies del TUIR, non 
sono soggette a ritenuta d'imposta né ad imposta sostitutiva e non scontano alcuna imposizione in capo a tali 
organismi. 

(vii) Fondi comuni di investimento immobiliare italiani 

Ai sensi del D.L. 351/2001, ed a seguito delle modifiche apportate dall'art. 41-bis del D.L. 269/2003, i 
proventi, ivi incluse le plusvalenze derivanti dalla cessione di azioni, conseguiti dai fondi comuni di 
investimento immobiliare istituiti ai sensi dell'art. 37 del TUF e dell'art. 14-bis della Legge 86/1994, non 
sono soggette a ritenuta d'imposta né ad imposta sostitutiva e non sono soggetti ad imposte sui redditi in capo 
ai suddetti fondi. 

(viii) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia, dotati di stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

Relativamente ai soggetti non residenti che detengono la partecipazione attraverso una stabile organizzazione 
in Italia a cui la partecipazione sia effettivamente connessa, le plusvalenze realizzate mediante cessione della 
partecipazione concorrono alla formazione del reddito della stabile organizzazione secondo il regime 
impositivo previsto delle plusvalenze realizzate da società ed enti di cui all'art. 73(1), lett. a) e b) del TUIR, 
fiscalmente residenti in Italia. Qualora la partecipazione non sia connessa ad una stabile organizzazione in 
Italia del soggetto non residente, vedasi il paragrafo che segue. 

(ix) Soggetti fiscalmente non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione nel territorio dello Stato 

Partecipazioni Non Qualificate 

Le plusvalenze realizzate da soggetti fiscalmente non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione in 
Italia (attraverso cui siano detenute le partecipazioni), derivanti dalla cessione a titolo oneroso di 
partecipazioni che non si qualifichi quale Cessione di Partecipazioni Qualificate in società italiane negoziate 
in mercati regolamentati (come l'Emittente), non sono soggette a tassazione in Italia, anche se ivi detenute. 

Al fine di beneficiare di tale esenzione da imposizione in Italia, agli azionisti fiscalmente non residenti in 
Italia cui si applichi il regime del risparmio amministrato ovvero che abbiano optato per il regime del 
risparmio gestito di cui, agli artt. 6 e 7 del D.Lgs. 461/1997, l'intermediario italiano potrebbe richiedere la 
presentazione di un'autocertificazione attestante la non residenza fiscale in Italia. 

Partecipazioni Qualificate 

Le plusvalenze realizzate da soggetti fiscalmente non residenti in Italia, privi di stabile organizzazione in 
Italia (attraverso cui siano detenute le partecipazioni), derivanti dalla Cessione di Partecipazioni Qualificate 
concorrono alla formazione del reddito imponibile in Italia del soggetto percipiente secondo le stesse regole 
previste per le persone fisiche residenti in Italia non esercenti attività d'impresa. Tali plusvalenze sono 
assoggettate a tassazione unicamente in sede di dichiarazione annuale dei redditi, poiché le stesse non 
possono essere soggette né al regime del risparmio amministrato né al regime del risparmio gestito. 

Peraltro, tali plusvalenze non sono soggette ad imposizione in Italia nel caso in cui il soggetto cedente risieda 
in uno Stato che ha concluso con l'Italia una Convenzione contro le doppie imposizioni ai sensi della quale la 
tassazione è riservata in via esclusiva allo Stato di residenza del soggetto cedente (in modo conforme a quanto 
previsto dall'art. 13, comma 5 del Modello di Convenzione contro le doppie imposizioni elaborato in sede 
OCSE). 
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A seconda dei casi, la possibilità di beneficiare dei menzionati regimi di esenzione da imposizione sulle 
plusvalenze è subordinata alla presentazione di idonea documentazione attestante la sussistenza delle relative 
condizioni di applicazione. 

4.2.4 Imposta sulle successioni e donazioni 

Ai sensi del Decreto Legge 3 Ottobre 2006, n. 262, convertito nella Legge 24 Novembre 2006, n. 286, il 
trasferimento gratuito, inter vivos o mortis causa, di titoli quali le Obbligazioni 2012, le Azioni e le Azioni di 
Compendio è sottoposto a tassazione con le seguenti aliquote: 

(i) 4 per cento, qualora la successione o la donazione abbiano come beneficiari il coniuge e i parenti in 
linea retta, sul valore complessivo dei beni oggetto di donazione o successione che ecceda Euro 
1.000.000 per ciascun beneficiario; 

(ii) 6 per cento, qualora la successione o la donazione abbiano come beneficiari i parenti fino al quarto 
grado, gli affini in linea retta e gli affini in linea collaterale fmo al terzo grado, sul valore complessivo 
dei beni oggetto della donazione o successione. Nell'ipotesi in cui la successione o la donazione 
abbiano come beneficiari fratelli e sorelle, l'imposta sul valore dei beni oggetto di donazione o 
successione sarà dovuta sull'importo che ecceda Euro 100.000 per ciascun beneficiario; 

(iii) 8 per cento, qualora la successione o la donazione abbiano come beneficiari qualsiasi altro soggetto 
diverso da quelli precedentemente indicati. 

Se il beneficiario dei trasferimenti è una persona portatrice di handicap riconosciuto grave ai sensi di legge, 
l'imposta si applica esclusivamente sulla parte del valore della quota o del legato che supera l'ammontare di 
Euro 1.500.000. 

4.2.5 Tassa sui contratti di borsa 

Ai sensi dell'art. 37 del Decreto Legge n. 248 del 31 dicembre 2007 convertito in Legge 28 febbraio 2008, n. 
31, la tassa sui contratti di ,borsa di cui al Regio Decreto n. 3278 del 30 dicembre 1923 è stata abrogata. A 
seguito dell'abrogazione della tassa sui contratti di borsa, a normativa vigente alla Data del Prospetto 
Informativo, gli atti aventi ad oggetto la negoziazione di titoli scontano l'imposta di registro come segue: (i) 
gli atti pubblici e le scritture private autenticate scontano l'imposta di registro in misura fissa pari a Euro 168; 
(ii) le scritture private non autenticate scontano l'imposta di registro in misura fissa pari a Euro 168 solo in 
"caso d'uso", enunciazione o a seguito di registrazione volontaria. 

4.2.6 Imposta di bollo sul deposito titoli 

Ai sensi dell'articolo 19, comma 1, D.1. 6 dicembre 2011, n. 201 ("DI n. 201/2011") convertito con Legge 
22 dicembre 2011, n. 214, a partire dal periodo d'imposta 2012, è dovuta annualmente l'imposta di bollo in 
misura proporzionale sulle comunicazioni periodiche relative al deposito titoli inviate dagli enti finanziari alla 
propria clientela; tale imposta si applica con aliquota dello 0,1 per cento per il periodo d'imposta 2012 e con 
aliquota dello 0,15 per cento per i periodi d'imposta successivi sul valore di mercato o — in sua assenza — sul 
valore nominale o di rimborso degli strumenti finanziari detenuti. 
L'imposta di bollo dovuta non può essere inferiore a Euro 34,20 e, limitatamente al periodo d'imposta 2012, 
non può eccedere gli Euro 1.200. 
L'attuale ambito applicativo di tale imposta di bollo non è chiaro, dal momento che la sua implementazione è 
demandata ad un decreto del Ministero dell'Economia e delle Finanze di futura emanazione. Tuttavia, sulla 
base dell'attuale formulazione della nonna, tale imposta di bollo proporzionale dovrebbe trovare applicazione 
sugli strumenti finanziari — quali le Obbligazioni 2012, le Azioni e le Azioni di Compendio — detenuti per il 
tramite di un intermediario finanziario situato in Italia. 
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4.2.7 Imposta sugli strumenti finanziari detenuti all'estero 

Ai sensi dell'articolo 19, comma 18, D.1. n. 201/2011, le persone fisiche fiscalmente residenti in Italia che 
detengono strumenti finanziari — quali le Obbligazioni 2012, le Azioni e le Azioni di Compendio - al di fuori 
del territorio dello Stato sono soggetti ad un'imposta applicata con aliquota dello 0,1 per cento per il periodo 
d'imposta 2011 e 2012 e con aliquota dello 0,15 per cento per i periodi d'imposta successivi. Tale imposta si 
applica sul valore di mercato o — in sua assenza — sul valore nominale o di rimborso degli strumenti finanziari 
detenuti all'estero. 
L'attuale ambito applicativo di tale imposta non è chiaro dal momento che la sua implementazione 
demandata ad un decreto del Ministero dell'Economia e delle Finanze di futura emanazione. 
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CAPITOLO V - CONDIZIONI DELL'OFFERTA 
Non applicabile. 
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CAPITOLO VI - AMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE E MODALITÀ DI NEGOZIAZIONE 

6.1 Domanda di ammissione alle negoziazioni 
Obbligazioni 2012 

stata richiesta l'ammissione delle Obbligazioni 2012 alla quotazione ufficiale nel MTA. L'ammissione alla 
quotazione delle Obbligazioni 2012 è stata disposta da Borsa Italiana con provvedimento n. 7539 del 30 
luglio 2012. 

La data di inizio delle negoziazioni delle Obbligazioni 2012 sarà disposta dalla Borsa Italiana, con apposito 
avviso ai sensi dell'articolo 2.4.2 del Regolamento di Borsa. 

Azioni e Azioni di Compendio 

Le azioni ordinarie Eukedos sono quotate nel MTA. 

Secondo quanto previsto dall'articolo 2.4.1 del Regolamento di Borsa, le Azioni saranno negoziate, in via 
automatica, presso il medesimo mercato in cui saranno negoziate le azioni ordinarie Eukedos a seguito della 
pubblicazione del presente Prospetto Informativo. 

Secondo quanto previsto dall'articolo 2.4.1 del Regolamento di Borsa, le Azioni di Compendio saranno 
negoziate, in via automatica, presso il medesimo mercato in cui saranno negoziate le azioni ordinarie Eukedos 
al momento dell'emissione, applicandosi l'esenzione di cui all'art. 57, comma 1, lett. g) del Regolamento 
Emittenti. 

Warrant 

Non è prevista alcuna richiesta a Borsa Italiana di ammissione dei Warrant alla quotazione. 

*** 

Il presente Prospetto Informativo è stato predisposto dall'Emittente in conformità alle disposizioni del 
Regolamento 809/2004/CE, ai sensi del TUF e del Regolamento Emittenti, ai fini dell'ammissione alle 
negoziazioni sul MTA delle Azioni e delle Obbligazioni 2012. 

6.2 Altri mercati in cui gli strumenti finanziari dell'Emittente sono negoziati 

Alla Data del Prospetto Informativo, le Obbligazioni 2012 non sono negoziate in nessun mercato 
regolamentato. 

Alla Data del Prospetto Informativo, le azioni ordinarie della Società non sono quotate in nessun altro mercato 
regolamentato diverso dal MTA. 

6.3 Collocamento privato contestuale degli strumenti finanziari 
Non applicabile. 

6.4 Impegni degli intermediari nelle operazioni sul mercato secondario 

Non è prevista la nomina di alcun intermediario incaricato di fornire liquidità alle operazioni sul mercato 

6.5 Stabilizzazione 
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Non è previsto lo svolgimento di alcuna attività di stabilizzazione da parte dell'Emittente o di soggetti dallo 
stesso incaricati. 
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CAPITOLO VII — POSSESSORI DI STRUMENTI FINANZIARI CHE PROCEDONO ALLA 
VENDITA 

7.1 Azionisti venditori 

Non applicabile. 

7.2 Strumenti finanziari offerti in vendita 

Non applicabile. 

72 Accordi di lock-up 
Non applicabile. 
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CAPITOLO VIII — SPESE LEGATE ALL'EMISSIONE 

Non applicabile. 
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CAPITOLO IX — DILUIZIONE 

La diluizione in termini di quote di partecipazione al capitale sociale della Società, ad esito delle operazioni 
societarie connesse e conseguenti all'Omologa (Le. raggruppamento, Aumento di Capitale Riservato e 
Aumento di Capitale a servizio della conversione forzosa delle Obbligazioni 2007), è stata pari al 95,1% 
circa. 

In ipotesi di integrale esercizio dei n. 5.000.000 "Warrant A Eukedos 2015" (di cui n. 4.545.455 destinati ad 
Arkigest e n. 454.545 destinati al sig. Fedele De Vita) e dei n. 9.587.307 "Warrant B Eukedos 2016" (di cui n. 
8.690.472 destinati ad Arkigest e n. 896.835 destinati al sig. Fedele De Vita) e in ipotesi di integrale 
conversione delle Obbligazioni 2012 e conseguente sottoscrizione delle Azioni di Compendio, la 
partecipazione detenuta da Arkigest in Eukedos passerebbe dal 36,35% al 48,55%, la partecipazione di Fedele 
De Vita passerebbe dal 3,77% al 4,94%, la partecipazione complessiva dei titolari di Obbligazioni 2012 
passerebbe dal 55,25% al 44,51%. 

Nella tabella che segue sono descritti gli effetti sull'azionariato della Società derivanti (i) dall'ottenimento 
dell'Omologa e dalla sottoscrizione e integrale liberazione dell'Aumento di Capitale Riservato, e (ii) dalla 
conversione dei Warrant e del POC 2012: 

Azionista Posi Omologa e esecuzione 
Aumento di Capitale 

Riservato 

Conversione 100% POC 
2012 e esercizio Warrant 

Arkigest S.r.l. 36,353% 48,55% 

UBS Fiduciaria S.p.A. (Fedele De Vita) 3,769% 4,94% 

Unione di Banche Italiane S.c.p.a. 7,637% 6,151% 

Finsoe S.p.A. 6,673% 5,375% 

Flottante (<2%) 45,5% 34,984% 

Totale 100,0% 100,0% 

La percentuale massima di diluizione in ipotesi di integrale esercizio dei Warrant ed in ipotesi di integrale 
conversione delle Obbligazioni 2012 e conseguente sottoscrizione delle Azioni di Compendio sarà pari al 
19,45%. 
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CAPITOLO X - INFORMAZIONI SUPPLEMENTARI 

10.1 Consulenti menzionati nella Sezione Seconda del Prospetto Informativo 
Nella Sezione Seconda del Prospetto Informativo non sono menzionati consulenti legati all'emissione. 

10.2 Informazioni contenute nella Sezione Seconda del Prospetto Informativo sottoposte a 
revisione o a revisione limitata da parte della Società di Revisione 

La Sezione Seconda del Prospetto Informativo non contiene informazioni aggiuntive rispetto a quelle 
contenute nella Sezione Prima che siano state sottoposte a revisione contabile completa o limitata. 

10.3 Eventuali pareri o relazioni redatte da esperti inseriti nella Sezione Seconda del Prospetto 
Informativo 

Nella Sezione Seconda del Prospetto Informativo non sono inseriti pareri o relazioni di esperti. 

10.4 Informazioni provenienti da terzi e indicazione delle fonti 
Nella Sezione Seconda del Prospetto Informativo non sono inserite informazioni provenienti da terzi. 

10.5 Rating dell'Emittente e degli strumenti finanziari 
Alla Data del Prospetto Informativo non è stato assegnato un rating all'Emittente e ai propri strumenti 
finanziari, né è previsto che ne venga richiesta l'assegnazione. 
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APPENDICI 

Regolamento POC 2012; 
Relazione della società di revisione BDO S.p.A. sulle previsioni e stime degli utili; 
Relazione della Società di Revisione sui dati pro-forma; 
Relazioni della Società di Revisione sui bilanci al 31 dicembre 2011, 2010 e 2009. 
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Regolamento del Prestito "Eukedos S.p.A. 2012 - 2016 convertibile 3%" 

Articolo 1— Importo e titoli 

Il prestito obbligazionario convertibile denominato "Eukedos S.p.A. 2012 - 2016 convertibile 3%" di valore nominale 
complessivo di Euro 12.000.000,00 (il "Prestito Obbligazionario") è costituito da n. 10.000.000 obbligazioni (le 
"Obbligazioni"), del valore nominale di Euro 1,2 cadauna (il "Valore Nominale"), convertibili in azioni ordinarie 
Eukedos S.p.A. ("Eukedos" o 1"Emittente"), prive di valore nominale (le "Azioni"). 

Le Obbligazioni sono al portatore e non sono frazionabili. 

Le Obbligazioni saranno immesse nel sistema di amministrazione accentrata di Monte Titoli S.p.A. ("Monte Titoli") in 
regime di dematerializzazione ai sensi della normativa vigente. 

I termini e condizioni del Prestito Obbligazionario sono disciplinati nel presente regolamento (il "Regolamento"). 

La sottoscrizione o l'acquisto delle Obbligazioni comporta la piena accettazione del presente Regolamento. 

Articolo 2 — Natura giuridica 

Le Obbligazioni attribuiscono un credito diretto, incondizionato e non subordinato nei confronti dell'Emittente e 
saranno considerate in ogni momento di pari grado tra di loro e con i crediti chirografari presenti e futuri dell'Emittente. 

Le Obbligazioni saranno pertanto, subordinate ai crediti presenti e futuri dell'Emittente che siano privilegiati in base a 
disposizioni di legge. 

Articolo 3 —Mandati 

L'Emittente, con appositi contratti (i "Mandati") ha conferito per tutta la durata del Prestito Obbligazionario, a Società 
per Amministrazioni Fiduciarie "SPAFID " S.p.A. (I'"Agente per la Conversione e il Pagamento") l'incarico di 
curare gli adempimenti relativi alla gestione della conversione delle Obbligazioni in Azioni di Compendio (come di 
seguito definite), nonché il pagamento degli interessi e il rimborso delle Obbligazioni a 13NT' Paribas Securities Services 
Succursale di Milano (l'Agente per il Calcolo") l'incarico di effettuare le verifiche e i calcoli relativi alle 
Obbligazioni come previsti dal presente Regolamento. 

L'Agente per il Calcolo agirà in modo autonomo e con indipendenza di giudizio e pertanto le sue determinazioni 
effettuate ai sensi del presente Regolamento saranno considerate (eccetto per il caso di dolo, colpa grave ovvero errore 
manifesto) come definitive e vincolanti per l'Emittente e per i portatori delle Obbligazioni (gli "Obbligazionisti"). 

Copia dei Mandati sarà disponibile, senza spese a carico degli Obbligazionisti, presso gli uffici dell'Emittente, 
dell'Agente per la Conversione e il Pagamento e dell'Agente per il Calcolo. 

I Mandati avranno durata pari alla durata del Prestito Obbligazionario. 

In caso di scioglimento anticipato di uno o entrambi i Mandati per qualsiasi ragione o causa, l'Emittente provvederà a 
nominare un nuovo Agente per la Conversione e il Pagamento e/o Agente per il Calcolo entro e non oltre 30 (trenta) 
giorni di calendario dal verificarsi della causa di scioglimento di ciascun Mandato e a fornire tempestiva comunicazione 
agli Obbligazionisti secondo le modalità previste dall'Articolo 18 del presente Regolamento. 

Né l'Emittente né alcuna delle società controllate e/o collegate ai sensi dell'articolo 2359 codice civile e dell'articolo 93 
del D.lgs. 58/1998 (insieme all'Emittente, il "Gruppo Eukedos") potranno assumere l'incarico di Agente per la 
Conversione e il Pagamento e/o Agente per il Calcolo. 

Articolo 4 — Prezzo di emissione 

Le Obbligazioni sono emesse alla pari e cioè al Valore Nominale. 

Articolo 5 — Durata e rimborso 

La durata del Prestito Obbligazionario decorre dall'il giugno2012 (la "Data di Emissione") al 30 novembre 2016 (la 
"Data di Scadenza"). 
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Alla Data di Scadenza, salvo quanto previsto agli Articoli 10 e 11, le Obbligazioni non convertite saranno rimborsate in 
un'unica soluzione al Valore Nominale, unitamente agli interessi maturati e non corrisposti per ciascuna Obbligazione, 
senza alcun aggravio di spese e/o commissioni. 

Articolo 6 — Interessi 

Dalla Data di Emissione (inclusa) ciascuna Obbligazione frutterà l'interesse lordo del 3% in ragione di anno (il "Tasso 
di Interesse") calcolato sul Valore Nominale dell'Obbligazione al lordo di ritenute di imposta, pagabile annualmente in 
via posticipata il 30 novembre di ciascun anno di vita delle Obbligazioni (ciascuna, una "Data di Pagamento degli 
Interessi"). 

Ogni Obbligazione cesserà di produrre interessi dalla prima nel tempo delle seguenti date: 

(i) dalla Data di Scadenza (inclusa); 

in caso di esercizio del Diritto di Conversione (come di seguito definito) ai sensi del successivo 
Articolo 8, dalla Data di Pagamento degli Interessi (inclusa) immediatamente precedente la relativa 
Data di Conversione (come definita al medesimo Articolo 8); e 

(iii) in caso di rimborso anticipato o di rimborso accelerato, ai sensi degli Articoli 10 e 11, dalla data in cui 
avverrà il rimborso anticipato o accelerato (inclusa). 

Nel caso in cui il calcolo dell'interesse debba essere effettuato per un periodo che abbia termine in una data diversa da 
una Data di Pagamento degli Interessi, l'interesse sarà calcolato dall'Agente per il Calcolo applicando al Valore 
Nominale il Tasso di Interesse e moltiplicando tale ammontare per il Tasso Frazionale (come di seguito definito). 
L'ammontare risultante sarà arrotondato al centesimo, restando inteso che ogni frazione di centesimo sarà ridotta al 
centesimo intero inferiore. Ai fini del presente Articolo, per "Tasso Frazionale" si intende il numero effettivo di giorni 
di calendario trascorsi nel periodo di riferimento a far tempo dalla più recente Data di Pagamento degli Interessi (ovvero 
dalla Data di Emissione) (inclusa), sino alla data in cui il calcolo degli interessi dovrà essere effettuato (esclusa), diviso 
per il numero effettivo di giorni di calendario che intercorrono nel medesimo periodo di riferimento dalla Data di 
Pagamento degli Interessi (ovvero dalla Data di Emissione) (inclusa) sino alla successiva Data di Pagamento degli 
Interessi (esclusa). 

Con riferimento alle negoziazioni, ai fini del calcolo dei ratei, l'Emittente raccomanda l'adozione della convenzione 
"actuallactual su base annuale". 

Il pagamento degli interessi sarà effettuato nel rispetto di quanto previsto nel successivo Articolo 12. 

Articolo 7 — Obblighi dell'Emittente 

Fino a quando vi siano Obbligazioni in circolazione in quanto non convertite e fino alla Data di Scadenza: 

(a) l'Emittente si impegna a mettere a disposizione degli Obbligazionisti presso la sede sociale il bilancio di 
esercizio, il bilancio consolidato e la relazione semestrale consolidata entro i termini e secondo le medesime 
modalità previste dalle applicabili disposizioni di legge e regolamentari; 

(b) l'Emittente si impegna a non creare o consentire che vengano creati e, anche ai sensi dell'articolo 1381 codice 
civile, a far si che le Società Controllate (come di seguito definite) non creino o non consentano vengano creati 
Gravami (come di seguito definiti) sui propri beni, fatta eccezione per: 
(i) i Gravami già esistenti alla Data di Emissione delle Obbligazioni; 
(ii) ogni Gravame derivante dall'applicazione di disposizioni di legge; 
(iii) ogni Gravame costituito a fronte di operazioni di finanziamento connesse ad attività di acquisizione di 

nuove partecipazioni o nuovi assets ovvero in relazione ad operazioni di rifinanziamento e/o di 
ristrutturazione del debito poste in essere dall'Emittente e/o dalle Società Controllate; 

(c) fatta eccezione per i casi di cui alla precedente lettera (b)(i)(ii)(iii), l'Emittente si impegna a far sì che le 
Obbligazioni godano di parità di trattamento rispetto ai crediti vantati da ogni creditore chirografario della 
stessa e, nel caso in cui siano concesse garanzie reali in favore di creditori diversi dagli Obbligazionisti, a 
costituire a garanzia dei crediti degli Obbligazionisti ai sensi del Prestito Obbligazionario garanzie reali 
equipollenti a quelle rilasciate in favore di tali creditori. 
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Per "Gravame" si intende qualsiasi ipoteca, vincolo, pegno, onere, pignoramento, sequestro, cessione in garanzia, 
riservato dominio, privilegio od altro gravame di qualsiasi natura a garanzia di obblighi di qualsiasi persona per un 
valore unitario superiore ad Euro 3 milioni ad esclusione dei depositi vincolati effettuati ai sensi dell'Articolo 10(g). 

Per "Società Controllate" devono intendersi le società controllate da Eukedos, ai sensi dei vigenti articoli 2359 codice 
civile e 93 del D.Lgs. 58/1998. 

Articolo 8 - Diritto di Conversione 

Ogni Obbligazione è convertibile in Azioni di nuova emissione, che saranno interamente liberate, nel rapporto di n. 6 
Azioni ogni n. 7 Obbligazioni (il "Rapporto di Conversione"). 

Pertanto, gli Obbligazionisti avranno il diritto di richiedere e di ricevere 6 azioni di compendio (le "Azioni di 
Compendio") ogni 7 Obbligazioni presentate in conversione (il "Diritto di Conversione"). 

Le Azioni di Compendio da emettersi in virtù dell'aumento di capitale a servizio del Prestito Obbligazionario per 
massime n. 8.571.429 Azioni, di cui alla delibera dell'assemblea straordinaria in data 28 febbraio 2012, sono 
irrevocabilmente ed esclusivamente destinate alla conversione delle Obbligazioni fino alla scadenza del termine ultimo 
fissato per la conversione delle Obbligazioni stesse. 

Il Rapporto di Conversione potrà essere soggetto ad aggiustamenti ai sensi del successivo Articolo 9. Fermo restando 
quanto previsto sub (e) del presente Articolo, il Diritto di Conversione può essere esercitato dall'Obbligazionista per 
tutte o parte delle Obbligazioni possedute alle seguenti condizioni: 

(a) la domanda di conversione delle Obbligazioni (la "Domanda di Conversione") dovrà essere presentata 
all'intermediario aderente al sistema di gestione accentrata della Monte Titoli presso cui le Obbligazioni sono depositate 
(l—Intermediario"). La Domanda di Conversione potrà essere presentata in qualunque Giorno Lavorativo Bancario 
(come di seguito definito) a decorrere dal giorno successivo alla Data di Emissione e fino al 15 ottobre 2016, salvo 
quanto previsto alla successiva lettera (d) (il "Periodo di Conversione"). Al momento della sottoscrizione e della 
consegna della Domanda di Conversione, oltre a fornire le necessarie e usuali informazioni, l'Obbligazionista, a pena di 
inefficacia della Domanda di Conversione, dovrà (i) prendere atto che le Obbligazioni e le Azioni di Compendio, 
nonchè ogni altro connesso diritto, non sono state e non saranno registrati ai sensi del Securities Act del 1933, e 
successive modifiche, vigente negli Stati Uniti d'America (il "Securities Act") e (ii) dichiarare di non essere una U.S. 
Person, come definita ai sensi della Regulation S del Securities Act. 

La data di conversione, intesa come il giorno in cui la conversione avrà effetto (la "Data di Conversione"), sarà — salvo 
quanto previsto alle successive lettere (d) e (e) — l'ultimo Giorno di Borsa (come di seguito definito) del mese in cui è 
stata presentata la Domanda di Conversione nel caso detta presentazione sia avvenuta entro il quindicesimo giorno 
incluso dello stesso mese, ovvero, il decimo Giorno di Borsa del mese successivo a quello di presentazione della 
Domanda di Conversione, nel caso la stessa sia stata presentata fra il sedicesimo incluso e l'ultimo giorno di calendario 
del mese di presentazione della domanda. 

Per "Giorno Lavorativo Bancario" deve intendersi qualunque giorno di calendario diverso dal sabato e dalla domenica 
nel quale le banche sono aperte per l'esercizio della loro attività sulla piazza di Milano. 

Per "Giorno di Borsa" deve intendersi qualunque giorno nel quale il Mercato Telematico Azionario è aperto per la 
negoziazione degli strumenti finanziari in esso trattati; 

(b) le Azioni di Compendio attribuite in conversione agli Obbligazionisti avranno godimento pari a quello delle 
Azioni alla Data di Conversione e saranno munite delle cedole in corso a tale data. Le Obbligazioni presentate per la 
conversione frutteranno interessi sino al giorno precedente la Data di Pagamento degli Interessi immediatamente 
precedente la Data di Conversione e dovranno essere munite di tutte le cedole aventi scadenza posteriore a tale data. 
L'ammontare delle cedole eventualmente mancanti dovrà essere versato dall'Obbligazionista contestualmente alla 
presentazione della Domanda di Conversione; 

(c) l'Emittente provvederà, alla Data di Conversione, ad emettere — senza aggravio di commissioni e spese per 
l'Obbligazionista — le Azioni di Compendio richieste in conversione e a corrispondere gli eventuali conguagli in denaro 
dovuti in relazione a quanto previsto dall'ultimo comma del successivo Articolo 9 e la quota di competenza del Fondo 
Dividendi (come di seguito definito), mettendoli a disposizione degli aventi diritto presso l'Intermediario che ha 
ricevuto la Domanda di Conversione; l'Emittente disporrà l'accentramento presso la Monte Titoli delle Azioni di 
Compendio, dandone conferma tramite Monte Titoli agli Intermediari, l'ultimo Giorno di Borsa del mese in cui è stata 
presentata la Domanda di Conversione ovvero il decimo Giorno di Borsa del mese successivo a quello di presentazione 
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della Domanda di Conversione a seconda della data di presentazione della Domanda di Conversione ai sensi di quanto 
previsto alla lettera (a) che precede; 

(d) le Domande di Conversione non potranno essere presentate dal giorno successivo alla data in cui si sia tenuto il 
consiglio di amministrazione che abbia deliberato la convocazione dell'assemblea dei soci di Eukedos sino al giorno 
(incluso) in cui abbia avuto luogo l'assemblea, anche in convocazione successiva alla prima. Nel caso di convocazione 
da parte del consiglio di amministrazione di Eukedos dell'assemblea dei soci di Eukedos per deliberare in merito alla 
distribuzione di dividendi, le Domande di Conversione non potranno essere presentate dal giorno (incluso) in cui si sia 
tenuto il consiglio di amministrazione sino al giorno antecedente (incluso) a quello dello stacco del dividendo 
eventualmente deliberato dall'assemblea medesima; 

(e) qualora venga resa pubblica l'intenzione di effettuare un'offerta pubblica di acquisto o di scambio diretta agli 
azionisti di Eukedos concernente tutte o parte delle Azioni (1-0PA"), diversa in ogni caso da un'OPA lanciata da 
Eukedos sulle proprie Azioni, Eukedos si impegna a dare notizia agli Obbligazionisti nelle forme di cui al successivo 
Articolo 18 della facoltà di esercitare il Diritto di Conversione in qualunque momento, se del caso anche in via 
anticipata rispetto all'inizio del Periodo di Conversione e/o anche in deroga a quanto previsto alla lettera (d) che 
precede, con il preavviso massimo consentito dai termini dell'OPA, e a fare tutto quanto in proprio potere affinché la 
Data di Conversione cada in un giorno tale da consentire agli Obbligazionisti che esercitino il Diritto di Conversione di 
poter apportare all'OPA medesima le Azioni di Compendio emesse a favore degli Obbligazionisti a seguito 
dell'esercizio del Diritto di Conversione. 

Nessuna Azione di Compendio sarà attribuita in relazione alle Domande di Conversione che non soddisfino le 
condizioni e in relazione alle quali non vengono effettuati gli adempimenti sopra descritti. 

Articolo 9 — Aggiustamenti del Rapporto di Conversione 

Qualora nel periodo intercorrente tra la Data di Emissione e il 15 ottobre 2016 si verifichi uno qualsiasi degli eventi 
indicati nel presente Articolo, l'Emittente ovvero l'Agente per il Calcolo a spese dell'Emittente, comunicherà agli 
Obbligazionisti, con le modalità di cui all'Articolo 18, la ricorrenza di un aggiustamento (l'Aggiustamento") del 
Rapporto di Conversione ed il nuovo Rapporto di Conversione quale risulterà a seguito della modifica effettuata in 
conformità con quanto disposto nel presente Articolo. 

L'Aggiustamento sarà determinato dall'Agente per il Calcolo (salvo ove diversamente stabilito) in conformità alle 
seguenti disposizioni e sulla base dell'ultimo Rapporto di Conversione in ordine di tempo di volta in volta 
eventualmente determinato: 

(a) aumenti di capitale o emissione di altri strumenti finanziari offerti in opzione agli azionisti:  qualora l'Emittente 
effettui aumenti di capitale a pagamento ovvero proceda all'emissione di prestiti obbligazionari convertibili in Azioni, 
warrant sulle Azioni o titoli similari per la sottoscrizione o l'acquisto di Azioni (gli "Altri Strumenti Finanziari"), 
offerti in opzione agli azionisti di Eukedos, tale diritto di opzione sarà attribuito, agli stessi termini e condizioni, anche 
agli Obbligazionisti sulla base del Rapporto di Conversione; 

(b) aumenti di capitale a titolo gratuito:  qualora l'Emittente effettui un aumento di capitale a titolo gratuito tramite 
emissione di nuove Azioni, il numero delle Azioni di Compendio spettanti a ciascun Obbligazionista dovrà essere 
aumentato del rapporto tra le Azioni di nuova emissione e quelle all'epoca già in circolazione e il Rapporto di 
Conversione dovrà essere modificato in modo corrispondente. L'Aggiustamento diverrà efficace alla data di efficacia 
dell'operazione di assegnazione di tali nuove azioni dell'Emittente ai sensi delle disposizioni del Regolamento dei 
Mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana S.p.A. ("Borsa Italiana") . Resta inteso che qualora l'Emittente effettui 
un aumento a titolo gratuito senza emissione di azioni, il Rapporto di Conversione non subirà Aggiustamenti e il 
numero delle Azioni di Compendio di pertinenza di ciascuna Obbligazione non subirà variazioni; 

(c) distribuzioni straordinarie:  in caso distribuzione agli azionisti dell'Emittente di: 
- riserve facoltative; 
- dividendi straordinari (cioè che non derivino da utili realizzati nell'esercizio di riferimento); o 
- dividendi ordinari (cioè che derivino da distribuzioni, anche in più soluzioni, di utili realizzati nell'esercizio di 
riferimento) il cui corrispondente dividend yield — per tale intendendosi il rapporto tra dividendo per azione 
complessivamente deliberato dal consiglio di amministrazione dell'Emittente e la media del prezzo ufficiale registrato 
dalle Azioni nei trenta giorni di calendario antecedenti la data della relativa delibera (o, ove del caso, la data dell'ultima 
delle delibere) — sia superiore al 5%; 

l'Emittente provvederà a costituire un apposito fondo (il "Fondo Dividendi") ove accantonare una quota delle riserve 
facoltative o dei dividendi (anche eventualmente sotto forma di eventuali azioni di Società Controllate o di azioni 
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proprie dell'Emittente) proporzionale a quelli distribuiti ai soci e all'ammontare delle Azioni di Compendio esistenti 
alla data di distribuzione degli stessi, senza corresponsione di interessi in relazione a tale importo, indisponibili e 
destinati a favore di coloro che eserciteranno il Diritto di Conversione; 

(d) raggruppamento e frazionamento:  qualora l'Emittente effettui un raggruppamento/frazionamento delle Azioni, 
il numero delle Azioni di Compendio spettanti a ciascuna Obbligazione sarà variato in applicazione del rapporto in base 
al quale sarà effettuato il raggruppamento o il frazionamento delle Azioni e di conseguenza sarà adeguato il Rapporto di 
Conversione. L'Aggiustamento diverrà efficace alla data in cui tale raggruppamento o frazionamento avrà effetto in 
conformità alle disposizioni del Regolamento dei Mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana; 

(e) fusione e scissione:  in caso di fusione dell'Emittente in o con altra società (fatta eccezione per i casi di fusione 
in cui l'Emittente sia la società incorporante), nonché in caso di scissione (fatta eccezione per i casi di scissione in cui 
l'Emittente sia la società beneficiaria), nei limiti e secondo le modalità previsti dalla, e senza pregiudizio della, legge 
applicabile, ad ogni Obbligazione dovrà essere riconosciuto il Diritto di Conversione in un numero di azioni delle 
società risultante/i dalla fusione o dalla scissione, equivalente al numero di azioni che sarebbero state assegnate ad ogni 
Azione, sulla base del relativo rapporto di concambio, ove l'Obbligazione fosse stata convertita prima della data di 
efficacia della fusione o scissione; 

(i) riduzione del capitale:  qualora l'Emittente effettui una riduzione del capitale, mediante rimborso a tutti i soci, 
l'Aggiustamento avverrà mediante deposito in un conto corrente vincolato di un importo, pari all'ammontare del 
rimborso del capitale; fermo restando che, in caso di riduzione del capitale mediante rimborso a tutti i soci da effettuarsi 
con annullamento di azioni in circolazione, verrà altresì modificato proporzionalmente il Rapporto di Conversione; 

(g) incentivi azionari:  nessun Aggiustamento sarà apportato al Rapporto di Conversione nel caso in cui Azioni o 
Altri Strumenti Finanziari di nuova emissione siano riservati dall'Emittente agli amministratori e/o prestatori di lavoro 
dell'Emittente o di società del Gruppo Eukedos, o a questi corrisposti a titolo di indennità in occasione della cessazione 
dei rapporti di lavoro; 

(h) altre operazioni straordinarie:  in ogni caso, qualora nel periodo intercorrente tra la Data di Emissione e il 15 
ottobre 2016, Eukedos effettui altre operazioni straordinarie sul proprio capitale diverse da quelle considerate nelle 
precedenti lettere del presente Articolo, potrà essere rettificato il Rapporto di Conversione ed il numero di Azioni di 
Compendio secondo metodologie di generale accettazione e nel rispetto delle disposizioni di legge e regolamentari 
applicabili. Nei limiti consentiti dalla legge applicabile, in relazione ad ogni Aggiustamento, qualora il Rapporto di 
Conversione come determinato, non risulti un multiplo intero di 0,01, lo stesso sarà arrotondato per difetto al multiplo 
intero di 0,01 più vicino. 

Nessun Aggiustamento del Rapporto di Conversione verrà effettuato qualora tale Aggiustamento (arrotondato per 
difetto, se applicabile) comporti una variazione del Rapporto di Conversione applicato a tale data inferiore all'1%. Ogni 
Aggiustamento che non sia effettuato in ragione di tale circostanza verrà riportato a nuovo e tenuto in considerazione al 
fine di ogni aggiustamento successivo, e tale aggiustamento successivo sarà effettuato tenendo conto 
dell'aggiustamento non effettuato come se fosse stato applicato alla Data di Riferimento. 

* * * 

Nei casi in cui, per effetto di quanto previsto nel presente Articolo, all'atto della conversione spetti un numero non 
intero di Azioni di Compendio, per ciascuna Obbligazione verranno consegnate Azioni di Compendio fino alla 
concorrenza del numero intero e non verrà riconosciuto il diritto sui resti. 

Qualora un Aggiustamento del Rapporto di Conversione richieda, ai sensi delle disposizioni del presente Articolo, che 
l'Emittente modifichi il numero di, o emetta, Azioni di Compendio ulteriori a servizio della conversione, l'Emittente 
porrà in essere tutte le attività societarie, nei limiti consentiti dalla legge applicabile, necessarie ad assicurare che il 
numero delle Azioni di Compendio da emettere al momento dell'esercizio di un Diritto di Conversione venga 
aumentato in modo che il titolare di ciascuna Obbligazione in circolazione abbia il diritto (nel corso del periodo in cui 
tale Obbligazione può essere convertita) di convertire tale Obbligazione in Azioni di Compendio sulla base del 
Rapporto di Conversione rettificato. Ove ciò non avvenga per qualsiasi ragione, il titolare di ciascuna Obbligazione che 
eserciti il Diritto di Conversione avrà diritto a ricevere dall'Emittente la differenza in contanti rispetto alle Azioni di 
Compendio disponibili all'atto della conversione. In tale ipotesi il controvalore delle Azioni di Compendio che 
avrebbero dovuto essere emesse al servizio della conversione, arrotondato al centesimo di Euro inferiore, sarà valutato 
in base alla media ponderata dei Prezzi Ufficiali delle Azioni, rilevati sul Mercato Telematico Azionario nel mese 
solare precedente a quello di presentazione della Domanda di Conversione. 
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Articolo 10 — Rimborso anticipato su richiesta degli Obbligazionisti 

Qualora si verifichi una delle seguenti circostanze: 

(a) l'Emittente sia inadempiente rispetto ad uno o più degli obblighi a suo carico con riferimento alle Obbligazioni 
assunti in forza del presente Regolamento e a tale inadempimento non venga posto rimedio entro 30 giorni di 
calendario da apposita comunicazione da inviarsi all'Emittente da parte del Rappresentante degli 
Obbligazionisti ovvero da parte dell'Agente per il Calcolo, laddove previsto nel presente Regolamento; 

(b) le Azioni dell'Emittente non siano più quotate presso alcun mercato regolamentato; 

(c) l'Emittente o una Società Controllata non adempia ad una sentenza passata in giudicato ovvero ad altro 
provvedimento esecutivo di condanna definitivo emessi dall'autorità giudiziaria competente (il 
"Provvedimento Definitivo") e tale inadempimento si protragga, da parte dell'Emittente o della Controllata 
per 180 giorni di calendario dalla data di ricevimento della notifica del Provvedimento Definitivo, salvo che, 
nel suddetto periodo, non si ottenga un provvedimento di sospensione dell'esecutività; ovvero sia iniziata, nei 
confronti dell'Emittente o di una Società Controllata, l'esecuzione forzata del Provvedimento Definitivo, che 
non sia abbandonata o opposta con successo entro 280 giorni di calendario dal suo inizio; purché l'importo di 
cui al Provvedimento Defmitivo ecceda Euro 5 milioni (cinquemilioni); 

(d) l'Emittente proponga concordati extra giudiziali, proponga cessione di beni ai propri creditori ovvero venga 
assoggettata a procedure concorsuali; 

(e) l'Emittente incorra in violazioni di legge o regolamentari qualora uno qualsiasi degli eventi innanzi citati 
produca un effetto negativo rilevante sullo svolgimento delle relative attività; 

(f) in qualsiasi momento divenga invalido, illegittimo, ovvero cessi di essere efficace o eseguibile per l'Emittente 
l'adempimento di qualsiasi obbligo derivante dal presente Regolamento ovvero dai Mandati, salvo che il 
Regolamento ovvero i Mandati non siano modificati o adeguati; 

(g) qualsiasi obbligazione relativa al pagamento o al rimborso di denaro, sia presente che futuro, diretta o come 
impegno di firma, assunta in relazione a denaro ricevuto in base a mutui, aperture di credito o finanziamenti di 
qualsiasi genere o sotto qualsiasi forma (comprese le operazioni di finanziamento con cessione di titoli o crediti 
pro-solvendo e le operazioni di leasing) sia con emissione di titoli, di riconoscimenti di debito, di accettazioni 
bancarie o altrimenti (il "Debito") dell'Emittente o di una Società Controllata non venga adempiuta entro 60 
giorni di calendario dalla relativa scadenza o dalla scadenza di qualsiasi periodo di proroga ad essa applicabile 
ovvero venga dichiarata o divenga ad altro titolo automaticamente scaduta ed esigibile prima della scadenza 
pattuita (1"Thadempimento") a condizione che (i) l'ammontare complessivo o individuale del Debito sia 
superiore a Euro 5 milioni (cinquemilioni) e (ii) l'assemblea degli obbligazionisti approvi la richiesta di 
rimborso anticipato in relazione a tale evento e fermo restando altresì che il rimborso anticipato delle 
Obbligazioni non avrà luogo qualora l'Emittente costituisca in deposito vincolato, a garanzia del pagamento del 
Debito, una somma corrispondente all'importo dello stesso ed eventuali accessori e ne dia comunicazione agli 
Obbligazionisti con avviso da pubblicarsi in conformità con quanto stabilito all'Articolo 18, 

senza pregiudizio di ulteriori e diversi rimedi o azioni intrapresi dal Rappresentante degli Obbligazionisti (come nel 
seguito definito) anche in esecuzione delle delibere dell'assemblea degli Obbligazionisti, ciascun Obbligazionista avrà 
diritto al rimborso anticipato di ogni somma ad esso dovuta, secondo le modalità indicate nell'Articolo 12 del presente 
Regolamento, entro 30 (trenta) giorni di calendario dalla ricezione, da parte dell'Emittente, della richiesta di rimborso 
anticipato formulata dall'Obbligazionista, fermo restando il diritto di ciascun Obbligazionista di ritirare la richiesta di 
rimborso anticipato ovvero di rinunciarvi con comunicazione scritta da inoltrare all'Emittente entro la data entro la 
quale deve avvenire il rimborso anticipato. 

Il pagamento di quanto dovuto agli Obbligazionisti in conseguenza del rimborso anticipato avverrà senza aggravio di 
commissioni o spese per l'Obbligazionista. 

Articolo 11 - Rimborso accelerato 

Qualora, per effetto di rimborsi anticipati e/o dell'esercizio del Diritto di Conversione, l'ammontare residuo delle 
Obbligazioni in circolazione sia inferiore alla soglia di Euro 5 milioni (cinquemilioni), l'Emittente si riserva la facoltà di 
procedere al rimborso accelerato di tutte le Obbligazioni ancora in circolazione. L'esercizio della facoltà di rimborso 
accelerato sarà comunicato dall'Emittente con le modalità previste dal successivo Articolo 18 (l'Avviso di Rimborso 
Accelerato") con un preavviso di non meno di 30 (trenta) ma non più di 60 (sessanta) giorni di calendario rispetto alla 
data in cui avverrà il rimborso, indicata nell'Avviso di Rimborso Accelerato (la "Data di Rimborso Accelerato"). 
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Fino al quinto Giorno di Borsa antecedente la Data di Rimborso Accelerato, ciascun Obbligazionista avrà facoltà di 
presentare Domanda di Conversione, nei termini e alle condizioni previste nell'Articolo 8. L'Avviso di Rimborso 
Accelerato dovrà specificare l'ultimo giorno nel quale ciascun Obbligazionista avrà la facoltà di esercitare il Diritto di 
Conversione nonché la data di messa a disposizione delle Azioni di Compendio che coinciderà con la Data di Rimborso 
Accelerato. 

Il pagamento agli Obbligazionisti in conseguenza dell'esercizio da parte dell'Emittente della facoltà di rimborso 
accelerato avverrà alla Data di Rimborso Accelerato e sarà pari al Valore Nominale delle Obbligazioni maggiorato degli 
interessi maturati alla Data di Rimborso Accelerato calcolati secondo le modalità di cui all'Articolo 6. Il pagamento di 
quanto dovuto agli Obbligazionisti in conseguenza del rimborso accelerato avverrà senza aggravio di commissioni o 
spese per l'Obbligazionista. 

Articolo 12 — Pagamenti 

Il pagamento del capitale, degli interessi e delle altre somme dovute agli Obbligazionisti sarà effettuato in Euro 
mediante accredito o trasferimento su un conto denominato in Euro (o su qualsiasi altro conto sul quale l'Euro può 
essere accreditato o trasferito). I pagamenti avranno luogo a favore degli Obbligazionisti presso i rispettivi Intermediari 
per importi non inferiori al centesimo di Euro e qualora, per effetto di un calcolo operato ai sensi del presente 
Regolamento, all'Obbligazionista risulti dovuto un importo frazionario superiore al centesimo di Euro, il pagamento in 
favore di tale Obbligazionista sarà effettuato con arrotondamento al centesimo di Euro inferiore. 

Il pagamento del capitale, degli interessi e delle altre somme dovute agli Obbligazionisti sarà soggetto alla normativa 
fiscale eio alle altre leggi e regolamenti applicabili nel luogo di pagamento. Nessuna commissione e nessuna spesa sarà 
addebitata agli Obbligazionisti in relazione a tali pagamenti. 

Nel caso in cui la Data di Scadenza o la Data di Pagamento degli Interessi non cada in un Giorno Lavorativo (come di 
seguito definito), il pagamento sarà effettuato nel Giorno Lavorativo immediatamente successivo e gli Obbligazionisti 
non avranno diritto a percepire ulteriori interessi o altre somme in conseguenza di tale pagamento posticipato. 

Ai soli fini del presente Articolo per "Giorno Lavorativo" si deve intendere ogni giorno nel quale il sistema Trans-
European Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer (TARGET) è operativo. 

Articolo 13 — Soggetti incaricati del servizio del prestito 

Le operazioni di consegna, conversione e rimborso delle Obbligazioni avranno luogo presso gli intermediari autorizzati 
aderenti al sistema di gestione accentrata della Monte Titoli. 

Articolo 14 — Regime fiscale 

Alla Data di Emissione, il regime fiscale applicabile agli interessi e agli altri proventi derivanti dalla detenzione delle 
Obbligazioni per la parte maturata nel periodo di possesso, è quello disciplinato dal D.Lgs. I Aprile 1996, n. 239. 

Articolo 15 — Termini di prescrizione e decadenza dei diritti 

Il diritto al pagamento del capitale portato dalle Obbligazioni si prescrive decorsi dieci anni dalla data in cui 
l'Obbligazione è divenuta rimborsabile. 

Il diritto al pagamento degli interessi dovuti in relazione alle Obbligazioni si prescrive decorsi cinque anni dalla data di 
scadenza di tali interessi. 

Articolo 16 — Quotazione 

L'Emittente intende presentare a Borsa Italiana domanda di ammissione a quotazione delle Obbligazioni nel Mercato 
Telematico Azionario. 

Non sono previste restrizioni alla libera negoziabilità delle Obbligazioni. 

Articolo 17 — Rappresentante degli Obbligazionisti — Assemblea degli Obbligazionisti 

Qualora entro il 31 dicembre 2012 l'assemblea degli Obbligazionisti che verrà convocata dall'Emittente in tempo utile 
non proceda alla nomina del rappresentante comune degli Obbligazionisti (il "Rappresentante degli Obbligazionisti"), 
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l'Emittente chiederà la nomina del Rappresentante degli Obbligazionisti al Tribunale competente, ai sensi dell'articolo 
2417 codice civile. 

L'assemblea degli Obbligazionisti potrà sostituire o revocare il Rappresentante degli Obbligazionisti come sopra 
nominato. Ai singoli Obbligazionisti spetta il diritto di consultare il libro delle adunanze e delle deliberazioni delle 
assemblea degli Obbligazionisti che verrà tenuto a cura dell'Emittente, ai sensi delle disposizioni applicabili, presso la 
sede dell'Emittente. 

L'assemblea degli Obbligazionisti delibera sulla modificazione delle condizioni del Prestito Obbligazionario con il voto 
favorevole degli Obbligazionisti che rappresentino almeno la metà delle Obbligazioni emesse e non estinte, per le altre 
deliberazioni si applicano le maggioranze previste dalle disposizioni di legge. 

Articolo 18 — Comunicazioni 

Ferme restando le eventuali disposizioni di legge o regolamentari applicabili, ogni comunicazione richiesta o consentita 
in base al presente Regolamento si intenderà validamente effettuata con effetto per tutti gli Obbligazionisti mediante 
avviso pubblicato sul sito internet dell'Emittente. 

Articolo 19 — Legge applicabile — Controversie 

Il Prestito Obbligazionario e il presente Regolamento sono disciplinati dalla legge italiana. 

Qualsiasi controversia relativa al Prestito Obbligazionario e alle disposizioni contenute nel presente Regolamento che 
dovesse sorgere fra l'Emittente e gli Obbligazionisti sarà deferita alla esclusiva competenza del Foro di Reggio Emilia. 
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RELAZIONE DELLA SOCIETÀ DI REVISIONE SUL BILANCIO CONSOLIDATO 
AI SENSI DEGLI ARTT. 14 E 16 DEL D. LGS. 27.1.2010, N. 39 

 

 

Agli Azionisti della 
Arkimedica S.p.A. in concordato preventivo 
 

 

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato, costituito dai prospetti della 

situazione patrimoniale e finanziaria, del conto economico, del conto economico complessivo e 

delle variazioni di patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relative note illustrative, 

della Arkimedica S.p.A. in concordato preventivo e sue controllate (“Gruppo Arkimedica” o 

“Gruppo”) chiuso al 31 dicembre 2011. La responsabilità della redazione del bilancio 

consolidato in conformità agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione 

Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell'art. 9 del D.Lgs. N. 38/2005 

compete agli Amministratori della Arkimedica S.p.A. in concordato preventivo (“Arkimedica” 

o “Società” o “Capogruppo”). E' nostra la responsabilità del giudizio professionale espresso sul 

bilancio consolidato e basato sulla revisione contabile.  

 

2. Il nostro esame è stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile 

raccomandati dalla CONSOB. In conformità ai predetti principi e criteri, la revisione è stata 

pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio 

consolidato sia viziato da errori significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il 

procedimento di revisione comprende l'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi 

probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio consolidato, nonché la 

valutazione dell'adeguatezza e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della 

ragionevolezza delle stime effettuate dagli Amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto 

fornisca una ragionevole base per l'espressione del nostro giudizio professionale. 

 

Il bilancio consolidato presenta ai fini comparativi i dati dell’esercizio precedente. Come 

descritto nelle note illustrative, principalmente per effetto della cessione di alcune società 

dell’ex Divisione Contract nella redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2011 sono 

state applicate le disposizioni contenute nell’IFRS 5 “Attività non correnti possedute per la 

vendita e attività operative cessate”; di conseguenza gli Amministratori hanno riesposto alcuni 

dati comparativi relativi a tale bilancio, rispetto ai dati precedentemente presentati e da noi 

assoggettati a revisione contabile, sui quali avevamo emesso la relazione di revisione in data 4 

aprile 2011. Le modalità di rideterminazione dei dati comparativi e la relativa informativa 

presentata nelle note illustrative sono state da noi esaminate ai fini dell’espressione del giudizio 

sul bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 2011.  
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3. A nostro giudizio, il bilancio consolidato del Gruppo Arkimedica al 31 dicembre 2011 è 

conforme agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea, nonché 

ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/2005; esso pertanto è redatto 

con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria, 

il risultato economico ed i flussi di cassa del Gruppo Arkimedica per l’esercizio chiuso a tale 

data.  

 

4. Per una migliore comprensione del bilancio consolidato si richiama l’attenzione sulle seguenti 

situazioni di incertezza più ampiamente descritte dagli Amministratori nella relazione sulla 

gestione e nelle note illustrative: 

 

a) Gli Amministratori indicano che la perdita consuntivata al 31 dicembre 2011, pari ad euro 

47,2 milioni, a fronte di una perdita pari ad euro 18,2 milioni dell’esercizio precedente, 

risulta principalmente riconducibile (i) al risultato negativo registrato dalle società della 

ex Divisione Contract, per le quali nel corso dell’esercizio si è avviato un processo di 

dismissione e/o liquidazione, (ii) alle perdite consuntivate da alcune società dell’area 

Care, in particolare Sangro Gestioni S.r.l. e Vivere S.r.l., che presentano anche 

nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 un margine operativo lordo negativo, (iii) ai 

risultati negativi della controllata Icos Impianti Group S.p.A. e (iv) alle svalutazioni di 

avviamenti e di altre voci dell’attivo immobilizzato per euro 20,8 milioni risultanti dai 

test di impairment, anche in conseguenza della situazione di forte discontinuità di mercato 

e societaria che ha determinato significativi effetti sui risultati di tali test. 

 

I risultati negativi sopradescritti, uniti ad una situazione di squilibrio della struttura 

patrimoniale caratterizzata da condizioni di deficit patrimoniale per la Capogruppo e a 

livello di bilancio consolidato, hanno comportato il permanere di una situazione di 

tensione finanziaria sia per la Capogruppo sia per una parte preponderante delle società 

controllate. Al 31 dicembre 2011, il Gruppo presenta un indebitamento finanziario 

consolidato netto pari ad euro 80,7 milioni a fronte di un deficit del Patrimonio Netto 

Consolidato di Gruppo pari ad euro 6,3 milioni. 

 

Gli Amministratori, nel prendere atto delle criticità precedentemente illustrate, descrivono 

nelle note illustrative le iniziative, implementate nel corso dell’esercizio, volte al 

riequilibrio della situazione finanziaria del Gruppo Arkimedica ed indicano che, in data 

29 agosto 2011, è stato approvato il piano industriale 2011-2014 (il “Piano”), che include 

le previsioni formulate dagli stessi in ordine alla dinamica economica e finanziaria del 

Gruppo. In conseguenza delle mutate condizioni operative, i dati del Piano hanno subito 

alcune revisioni approvate dal Consiglio di Amministrazione della Società e dai Consigli 

di Amministrazione di alcune società controllate (di seguito i “Dati Prospettici”). 

Peraltro, gli Amministratori riferiscono che il raggiungimento dei risultati previsti dai 

Dati Prospettici è subordinato, in aggiunta a quanto successivamente illustrato 

relativamente al superamento delle criticità finanziarie, al risolversi di situazioni di 

significativa incertezza, descritte nelle note illustrative, nelle quali si trovano le società 

dell’area Care Sangro Gestioni S.p.A., Vivere S.r.l. e San Benedetto S.r.l., nonché il 

gruppo industriale facente capo alla controllata Icos Impianti Group S.p.A. 
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Nel quadro delle iniziative volte al riequilibrio patrimoniale e finanziario della Società, 

gli Amministratori indicano che, in data 7 ottobre 2011, anche alla luce dell’impegno 

formulato da parte di taluni azionisti di minoranza della Società (di seguito “Nuovi 

Investitori”) a sottoscrivere un aumento di capitale sociale ad essi riservato di complessivi 

euro 5,5 milioni (di seguito “Aumento di Capitale Riservato”), il Consiglio di 

Amministrazione di Arkimedica ha deliberato di presentare domanda di ammissione alla 

procedura di concordato preventivo al Tribunale di Reggio Emilia. Tale procedura 

prevede, (i) l’Aumento di Capitale Riservato, peraltro condizionato all’omologa del 

concordato preventivo stesso, (ii) la ristrutturazione di debiti finanziari tra i quali anche il 

Prestito Obbligazionario Convertibile avente scadenza novembre 2012, (iii) ulteriori 

operazioni sul capitale sociale, (iv) concessione di nuovi finanziamenti da parte di istituti 

di credito e (v) la dismissione di attività non strategiche. 

 

A tale riguardo, gli Amministratori danno conto del fatto che, successivamente all’esito 

positivo delle Assemblee degli Azionisti e degli Obbligazionisti che hanno approvato gli 

Aumenti di Capitale e la ristrutturazione del Prestito Obbligazionario, la Società è stata 

ammessa alla procedura di concordato preventivo, la cui omologa dovrebbe avvenire in 

tempi ragionevolmente brevi dal momento dell’avvenuta udienza in camera di consiglio 

fissata il 24 maggio 2012. All’ottenimento dell’omologa potrà venir meno la condizione 

sospensiva posta dai Nuovi Investitori collegata all’Aumento di Capitale Riservato 

sopramenzionato.  

 

In tale contesto gli Amministratori riferiscono altresì di avere condotto un’analisi circa il 

fabbisogno finanziario per l’esercizio 2012 all’esito della quale è emerso che, pur con le 

incertezze che potranno caratterizzare il raggiungimento dei risultati attesi nelle attuali 

condizioni operative del Gruppo, i flussi di cassa della gestione corrente potranno 

risultare sufficienti a far fronte all’intero fabbisogno finanziario. Peraltro, gli 

Amministratori riferiscono che i flussi di cassa in entrata, in considerazione delle 

ragionevoli aspettative circa l’omologa del concordato preventivo, tengono conto del fatto 

che sarà effettuato nel corso del 2012 l’aumento di Capitale Sociale Riservato e saranno 

utilizzate interamente le linee di credito ottenute dalla Società a dicembre 2011, 

rimanendo comunque da porre in essere nel breve periodo alcune azioni, al momento di 

esito significativamente incerto, volte al riequilibrio della situazione patrimoniale e 

finanziaria di alcune società del Gruppo.  

 

In particolare, tali azioni prevedono: (i) la rimodulazione dei debiti finanziari e 

l’ottenimento di nuove risorse finanziarie dagli Istituti di Credito per la controllata Icos 

Impianti Group S.p.A., attraverso la sottoscrizione di un piano di risanamento ex art. 67, 

comma III, lettera d) della Legge Fallimentare, (ii) l’ottenimento di flussi di cassa 

derivanti dalla gestione corrente delle controllate Sangro Gestioni S.r.l., Vivere S.r.l. e 

Teoreo S.r.l., condizionati dalle situazioni di significativa incertezza in cui si trovano tali 

società, (iii) la conclusione delle trattative in corso volte all’incasso di un credito 

commerciale pari ad euro 1,9 milioni vantato dalla controllata Teoreo S.r.l. nei confronti 

dell’Asl di Avellino, con la quale è sorto un contenzioso su una parte di tale credito e (iv) 

la chiusura del processo di dismissione della Ex Divisione Contract, e nello specifico 

della ordinata liquidazione di Cla S.p.A. per la quale è stato presentato il ricorso per 

l’ammissione alla procedura di concordato preventivo in data 4 aprile 2012.  
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Gli Amministratori informano che tali circostanze, oltre agli altri fattori riportati nel 

paragrafo “Continuità aziendale” delle note illustrative, indicano l’esistenza di rilevanti 

incertezze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità del Gruppo di 

continuare ad operare nel presupposto della continuità aziendale. In considerazione delle 

aspettative di un esito positivo delle azioni precedentemente illustrate, gli Amministratori 

evidenziano che il Gruppo potrà disporre di adeguate risorse per continuare l’esistenza 

operativa in un prevedibile futuro, in particolare per l’intero esercizio attualmente in 

corso, e pertanto hanno ritenuto appropriata l’adozione del presupposto della continuità 

aziendale nella redazione del bilancio consolidato del Gruppo Arkimedica.  

 

b) Nel corso del 2009, è sorto un contenzioso tra Arkimedica e Sogespa Immobiliare S.p.A., 

società ad oggi incorporata nella correlata Arkigest S.r.l., in merito ad un credito, pari ad 

euro 5,7 milioni, originatosi dal versamento a titolo di caparra confirmatoria per 

l’acquisto di una società proprietaria di una struttura adibita a residenza sanitaria 

assistenziale. Gli Amministratori di Arkimedica, pur ritenendo che tale vertenza possa 

presentare concreti margini di successo, hanno provveduto ad effettuare una svalutazione 

pari ad euro 2,85 milioni al fine di allineare tale credito al presunto valore di realizzo, per 

le motivazioni indicate nelle note illustrative. Peraltro, l’integrale realizzo del 

sopramenzionato credito dipende dall’esito del contenzioso che, ad oggi, risulta incerto. 

 

5. La responsabilità della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo 

societario e gli assetti proprietari, pubblicata nella sezione Corporate Governance del sito 

internet di Arkimedica, in conformità a quanto previsto dalle norme di legge e dai regolamenti 

compete agli Amministratori della Arkimedica S.p.A. in concordato preventivo. E’ di nostra 

competenza l’espressione del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle 

informazioni di cui al comma 1, lettere c), d), f), l), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-bis 

del D.Lgs. 58/98, presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il 

bilancio, come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal 

principio di revisione 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli 

Esperti Contabili e raccomandato dalla Consob. A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e 

le informazioni di cui al comma 1, lettere c), d), f), l), m) e al comma 2, lettera b) dell’art. 123-

bis del D.Lgs. 58/98 presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari 

sono coerenti con il bilancio consolidato della Arkimedica S.p.A. in concordato preventivo al 31 

dicembre 2011. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Bologna, 23 aprile 2012 
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