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AVVERTENZ EPER L&I NVESTI TORE

Al fine di effettuare un <corretto apprezza
invitati a valutare attentamente le informazioni contenute nel Prospetto nel loro complesso

e gl speci fici fattori di r i sc $oifawente eapoadl i v
settore di attivita in cui essi operano, nonché agli strumenti finanziari offerti. Per una
descrizione completa dei fattori di rischio
Ri schioo0) del Pr ospett o ndnmdfimtrnel gptesemeoparagfa® 1si i
rinvia alla Sezione ADefinizioniod.

Si avvertono in particolare gli investitori di quanto segue.

* % %
1. 1 Prospetto I nformativo ha per oggetto
di Carraro S.p.A. (ACarraroo o Al OEmMi ttent ¢
Ordinari eo) o, a scelta del sottoscr i tatiomir e,
prive del di ritto di voto e senza diritti patrimoniali ulteriori rispetto a quelli
attribuiti alle azioni ordinarie (Al e Azi oni Bo ed unitam
Ordinari e, il e Azioni 0) e (ii) | 6ammi ssi on
Ordinarie oggetto del |l 60ffert a
Le Azi oni oggetto dell 860fferta in Opzione ri
soci al e i n f or ma scindibile e a pagamen
straordinaria degl:9 azionisti di Carraro del
per un importo complessivo pari a circa 54 euro/min, comprensivo di
sovrapprezzo, il cui termine di esecuzione, come da ultimo deliberato

daldbassembl ea str aorld20m6a eil 30.6.2087. 21

La suddetta operazione costituisce una delle principali azioni su cui si basa |l

process o di risanamento aziendale del Gruppo Carraro avviato nel 2015 in

risposta al deterioramento economico -patrimoniale del Gruppo stesso
ascrivibile tra I 6éaltro alldevoluzione negat

I n particol ar e, nel s e t t¢ e weratoaun Pla@aldbgruppd gemi t t e n
| ar co t e mp 02049 (succesdivanente aggiornato nel dicembre 2015)

basato tra I éaltro su: (i) iniziative di ca
nuovi prodotti ed applicazioni per la clientela e la riduzio ne dei costi; (ii)
iniziative di carattere finanziario qual.i

| 6accordo con gl i stituti di credito per i
medio -lungo termine, la conferma delle linee di credito a breve termine a

soste gno del |l 6operativit? corr entogenaet flnanzian i de {

(Al 8Accordo 20150) .

I n esecuzione di un accordo di i nvesti ment g
modificato nel maggio 2016 dal socio Finaid T attivitd finanziarie diversificate

Sp. A. (AFinai do) e dal | a Signor a Jul i a Do
Arduini o), (i) guestodoul tima ha acquistato

capitale sociale dell dEmittente pari al 18,
hanno versato ai fini td @il Gaditélay imeconto aumento capitale,

rispettivamente 14 euro/min e 20 euro/min, per un importo complessivo pari a

34 euro/min . Finaid si & impegnata a cedere alla Signora Arduini, nel contesto

del |l 6 Aument o di Capital e, p r oqhé la Sighora Arduinii di
possa sottoscrivere | 8Aumento di Capitale p
impegno di sottoscrizione e per quanto eccedente i diritti di opzione di

spettanza; (iii) la Signora Arduini richiedera Azioni B per la porzione delle

nuove azi oni rivenient.i dal |l a sottoscrizione
unitamente alle azioni gia detenute, ecceda il 29,9% del capitale con diritto di
vot o, al fine di evitare I 6 ns woffedae pulkblicad e i

ddacqui st OPA) abbligatoria. Inoltre al fine di garantire la parita di
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trattamento tra gli azionisti la sopra menzionata assemblea straordinaria di

Carraro del 27.6.2016 ha previsto che tutti gli azionisti che aderiranno

all 60fferta in Opzione a vichiader @ consegnapd Azoni bi | it
B in luogo delle Azioni Ordinarie.

Si richiama | dattenzione dell dinvestitore s
dell 6attivit® aziendal e del Gruppo Carraro
del | 6 Aument o dioggétm g ialtrigpétte deglinmpegni finanziari che |l

Gruppo Carraro ha assunto nei confronti degli istituti di credito.

2. Nel biennio 2015 -2016 la dinamica reddituale del Gruppo Carraro € stata

caratterizzata da una riduzione dei ricavi e del risultat 0 operativo lordo (c.d.
Ebitda, earning before interests, taxes, depreciation and amortization ),
nonché da un incremento della perdita consolidata di Gruppo. Su tali risultati

hanno influito componenti economiche non ricorrenti tra cui i costi di
ristruttu razione della controllata Carraro Argentina. Si evidenzia che
| 6andamento reddituale del Gruppo Carrar o ni¢
considerando solo le componenti economiche ricorrenti, ed a parita di area di
consolidamento, ha evidenziato una riduzi one del | ihEaoietsdauto

Si evidenzia inoltre che | a perdita consolid
2016 é risultata significativamente superiore a quella prevista dal Piano 2016 -
2019. Alla determinazione di tale scostamento ha nno contribuito : i) la
rilevazione degli impatti negativi connessi ad alcune azioni di rifocalizzazione

sul core business d e | Gruppo (tra cui | 6uscita del d
settore fotovol td toosolidament Idél Gruppe @arraro, cido per

effetto di un accordo stipulato il 3 novembre 2016 dal Gruppo Carraro ed
Enertronica S.p.A.. Detta azione & stata posta in essere successivamente

all 6approvazione d-2019) ; Pi @nb) 204 6ev ol gestionen e
caratteristica di alcune societa del Gruppo peggiore di quella prevista.

Tenuto conto di cio, ferma restando la validita delle linee strategiche del Piano

2016 -2019, gli obiettivi economico -patrimoniali e finanziari del Gruppo Carraro
contenuti in detto Piano non sono piu validi e pertanto richiedono un
aggiornamento . L 6 Emi t tpeewetleedi effettuare tale aggiornamento entro il

2° semestre 2017.

Sebbene i par ametr.i fcavenann zfiiamanz( fac i @) che
del | 6Accordo 2riezand i coatratd tdit femanziamento del Gruppo

Carraro alla Data del Prospetto siano stati rispettati al 31.12.2016 (ultima data

di verifica degli stessi), in considerazione della dinamicita dei mercati di
riferimento e tenuto conto dell 6evenienza (
domanda di prodotti e di riduzione dei costi gid poste in essere in esecuzione
delle linee strategiche del Piano 2016 -2019 si dispieghino effetti ulteriormente
negativi sulle grandezze economico -patrimoniali e finanziarie del Gruppo
Carraro assunte a base per la determinazione dei suddetti covenant finanziari,
alla Dat a del Prospetto Informativo sussiste il rischio che le fonti di
finanziamento a disposizione del Gruppo Carraro possano, in tutto o in parte,

venir meno, in conseguenza del mancato rispetto dei citati covenant finanziari.

La suddetta evenienza, ove non co ntrastata tempestivamente da azioni volte ad
assicurare il reperimento delle risorse finanziarie necessarie ad assicurare |l

rispetto degli impegni finanziari del Gruppo Carraro, condizionerebbe
negativamente la prospettiva della continuita aziendale del G ruppo Carraro.

Alla Data del Prospetto Informativo sussiste altresi il rischio che, ad esito
del |l aggi ornamento degl i -parimon&lt & ifivanziariedelo n o mi ¢




Gruppo Carraro, gli istituti di credito, tenuto conto della dinamica gestionale

prospettica del Gruppo Carraro che sara sottesa ai suddetti obiettivi, possano

vol er modi ficare termini e condi zioni del | 6 A
finanziari, cid che potrebbe avere impatti negativi, anche significativi, sulla

situazione econo mico -patrimoniale e finanziaria del Gruppo Carraro.

3. L6indebitamento finanziario netto del G
(determinato in linea con le raccomandazioni contenute nel documento
ESMA/2013/319) é pari a 194,8 euro/min. La stima del fabbisogno finanziario

netto del Gruppo Carraro per i dodici mesi successivi alla Data del Prospetto
Informativo, determinata sulla base del Budget 2017 e delle relative proiezioni

per i primi mesi del 2018 e tenendo conto del suddetto versamento in conto
aumento cap itale effettuato da Finaid e dalla Signora Arduini, € pari ad
euro/min 30, 3 (cfr. Sezione IlI, Capitolo 3, paragrafo 3.1 del Prospetto
Informativo)

Si evidenzia che alcune assunzioni ed ipotesi su cui si basa la suddetta stima
sono fuori dal controllo del Consiglio di Ammi ni strazion
ragione per cui non si esclude che il fabbisogno finanziario netto corrente del
Gruppo Carraro possa risultare significativamente piu elevato di quello
stimato.

Al l a Data del Prospett o Icdpireni guddetto fakbisogmoe v e d e
finanziario di euro/min 30, 3: (i) per euro/min 19,8 mediante i proventi per

cassa c¢che deriveranno dall 6Aumento di Capi
integrale dell o stesso (dei provent. campl e s

circa 5 3,8 euro/min, 34 euro/min sono gia stati versati in conto aumento

capitale dai soci Finaid e Signora Arduini ed utilizzati per le esigenze

finanziarie del Gruppo e 19,8 euro/min costituiscono i proventi per cassa che

riverranno, come detto, da 'l 6Aument o di Capitale nel c
integrale dello stesso) e (ii) per il residuo (pari a 10, 5 euro/min), mediante il
ricorso all éindebitament-langaterhineeve e/ o a medi

Fatto salvo quanto sopra indicato, alla data del Prospetto Inf ormativo, per
qguanto a conoscenza del |l 6Emi ttent e, nessun
mani festato |l a disponibilit”™ a sottoscrivere

Nel caso di mancato buon esito dell 6Aumento
di incapacita del Gru  ppo Carraro ad assumere ulteriore indebit amento (tenuto
tra | 6altro conto dei I i mi ti all dassunzione
previsti dai  contratti di finanziamento in essere ) elo al verificarsi di eventi che
facoltizzino gli istituti di cre dito a dichiarare decaduto il beneficio del termine

dei contratti di finanziamento in essere o a revocare gli affidamenti concessi, la

prospettiva della continuita aziendale del Gruppo Carraro, in assenza di azioni

alternative adeguate a consentire il risp etto degli impegni finanziari del Gr uppo
stesso, sarebbe pregiudicata.

4. A seguito del richiamato accordo stipulato il 3 novembre 2016 tra il Gruppo
Carraro ed Enertronica S.p.A. (in esecuzione del quale Enertronica S.p.A. ha
sottoscritto un aumento di capitale sociale della societa facente capo al Gruppo

Santerno, Elettronica Santerno S.p.A.), il @
consolidamento del Gruppo Carraro. A seguito del perfezionamento di tale
operazione, | a partecipazione residua det e

sociale di Elettronica Santerno S.p.A. & stata valutata nel bilancio consolidato
del | 6 Emial 3l dicemtee 2016 con il criterio del patrimonio netto.

Qualora si verifichino circostanze che possano determinare una svalutazione

dell a partecipazione dell 6Emittente in EIlett
avere effetti negativi rilevanti sulla situazione ec onomico -patrimoniale e
finanziaria del Gruppo Carraro.




Sebbene il Gruppo Carraro abbia raggiunto accordi con Enertronica S.p.A. in
forza dei quali il Gruppo stesso rimane esposto vero il sistema bancario e verso

Sace S.pA. per le obbligazioni del Gruppo S anterno solo nei limiti della
percentual e di partecipazione posseduta in t
Enertronica S.p.A.), alla Data del Prospetto Informativo il sistema bancario non

ha ancora accettato i e non necessariamente accettera i tali accord i
continuando a considerare i Gruppo Carrar
Gruppo Santerno per | dintero.

Ne consegue che, salvo che le banche finanziatrici del Gruppo Santerno

accettino | 6i mplementazione di guanto <conve
Enert onica S.p.A. e comunque fino a quel momento, il Gruppo Carraro rimane
responsabile dell dindebitamento del Gruppo 9
delle linee di credito accordate per un importo pari ad euro/min 13, di cui

utilizzate alla Data del Prospetto per euro/min 8,4.

5. Il Prospetto contiene informazioni finanziarie pro -forma al fine di
rappresentare gli effetti sul conto economico consolidato e sul rendiconto
finanziari o consolidato del Gruppo Carraro
dal |l dusci raapplel Sa&nterno dal |l 6ar ea di conso
Carraro medesimo avvenuta a fine novembre 2016 . Al riguardo si richiama

| 6attenzione del Il i nvest it otaerappsesehthzeone c i proc-o s t
forma , essendo basata su assunzioni, non & da ritenersi rappresentativa dei
risultati che sarebbero stati ottenuti ove |
fosse realmente avvenuta alla data di riferimento . Inoltre i dati pro  -forma in
oggetto non intendono fornire una rappresentazione dei dati prospe ttici del

Gruppo Carraro.

6 . A partire dal mese di ottobre 2015 |l a Cor
n. 58/ 98, ha assoggettato | 6Emittente ad ob
base trimestrale avent.i ad oggetto I 6i nd
del |l 6Emi ttente e del Gruppo, I e posi zioni

iniziative di reazione dei creditori, i rapporti verso parti correlate, il rispetto

dei covenant finanziari, lo stato di implementazione dei piani industriali e

finanziari. Tale pr  ovvedimento é stato assunto in considerazione delle seguenti

circostanze: (i) la relazione finanziaria semestrale al 30 giugno 2015

evidenziava un rilevante elemento di incertezza sulla prospettiva della

continuita aziendale a causa del protrarsi delle neg oziazioni all 6epo
con gli istituti bancari per la rimodulazione del debito del Gruppo; (i) la

relazione della societa di revisione sul bilancio consolidato semestrale al 30

giugno 2015 conteneva un richiamo doéiaofor mat
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DEFINIZIONI

Si riporta di seguito un elenco delle definizioni
definizioni e termini, salvo diversamen te specificato, hanno il significato di seguito indicato.

Accordo 2015

L 6 a ¢ ¢ averteo efficacia a partire dal 29 dicembre 2015, tra
Carraro S.p.A, Carraro International SA ed altre societa del Gruppo
Carraro, da un lato, e Banca Monte dei Paschi diSiena Sp.A.,
Banco Popolare Societd Cooperativa, Banca Popolare FriulAdria
S.p.A., Cassa di Risparmio del Veneto $.A. e Unicredit S.p.A.,
dal | 6 alvternd ,e ad oggetto I a m
Riorganizzazione 2013.

Accordo di Investimento

L 6 a c c sottodcoitto in data 26 ottobre 2015 tra Finaid e la
Signora Julia Dora Koranyi Arduini, ai sensi del quale, inter alia , la
Signora Arduini ha acquistato da Finaid una partecipazione in
Carraro pari al 18,27% del capitale della Societa e si € impegnata &
sottoscrivere, per un importo massimo di Euro 20.000.000,

| 6 Aument o di Capitale.

Accordo di Riorganizzazione
2013

L 6 a ¢ c softoscotto in data 14 maggio 2013tra Carraro S.p.A,
Carraro International SA ed altre societa del Gruppo Carraro e
alcuni enti finanziatori (specificatamente: Banca Monte dei Paschi
di Siena S.p.A., Banco Popolare Societa Cooperativa, Banc
Popolare Friuladia S.p.A., Cassa di Risparmio del Veneto S.p.A.,
Unicredit S.p.A. e Loan Agency Services S.r.l. quest 6ul
Agente), avente ad oggetto la riorganizzazioned el | 6i ndeb

Accordo Quadro

L6 a ¢ ¢ guadrm sottoscritto in data 13 aprile 2010 tra Carraro
S.p.A, Carraro International SA ed altre societa del Gruppo Carraro
e le principali banche finanziatrici del Gruppo Carraro
(specificatamente: Banca Antonveneta S.p.A., Banca Monte dei
Paschi di Siena S.p.A., Banca Popolare di Verond San Geminiano
e San Prospero S.p.A., Banca Popolare Friuladria S.p.A., Cassa ¢
Risparmio del Veneto S.p.A., Mediocredito Italiano S.p.A.,
Unicredit Corporate Banking S.p.A., Unicredit Mediocredito
Centrale S.p.A)), dall éaltro | at o, vol t
condizioni del proprio indebitamento bancario cosi come derivante
dai singoli contratti di finanziamento .

Aumento di Capit ale

Léaumento di capitale sociale
del i berato dall 6Assemblea stra
giugno 2016, per | 6ammont ar e

54.000.000,00, comprensivo di eventuale sovrapprezzo, mediante
emissione di Azioni Ordinarie (ovvero Azioni B, a scelta dei
sottoscrittori ), da offrirsi in opzione agli azionisti ai sensi
del l darticolo 2441 del Codi ce

azione che dovra essere il maggiore tra:

(a) la media dei corsi di borsa dei 6 mesi precedenti la data del 27
maggio 2016 (data in cui si €& riunito il Consiglio di
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Ammi ni strazione per convocar e
Azionisti) e

(b) la media dei corsi di borsa dei 6 (sei) mesi precederti la data di
pubblicazione del Prospetto i
facolta da parte del Consiglio di Amministrazione di anticipare la
data della determinazione del prezzo di sottoscrizione ad una data
anteriore a quella della pubblicazione.

Il Consiglio di Amministrazione del 2 maggio 2017 in forza dei
poteri allo stesso conferiti dal IA€semblea, ha deliberato di fissare
in Euro 1596 il Prezzo di Offerta, in massime n. 33.726.630 le
Azioni da offrire in opzi onrgo da
Capitale e di determinare il rapporto di sottoscrizione in 7 nuove
Azioni Ordinarie (o Azioni B) ogni 9 Azioni Ordinarie gia
possedute.

In data 21 dicembre 2016 | 6Ass
ha deliberato di prorogare sino al 30 giugno 2017 il termine entro il

quale | 6Aumento di Capitale de
tutte le altre condizioni indicate nella delibera assembleare del 27
giugno 2016.

Azioni Le Azioni Ordinarie e le Azioni B.

Azioni B Le azioni di categoria speciale da emettersi in esecuzione

del |l 6Aument o di Capital e, del
virgola cinquantadue) cadauna, che non hanno diritto di voto né
nel |l 6 Assembli@earia n® nell 6Assem

invece la piena titolarita anche in capo ai soci titolari di Azioni B di
qualsiasi altro diritto amministrativo e patrimoniale di cui sono

dotate le Azioni Ordinarie , nonché la titolarita dei diritti riservati ai

titolari di azioni speciali dalle disposizioni normative vigenti e
applicabil i.

Azioni Ordinarie

Le azioni ordinarie emesse da Carraro S.p.A., del valore nominale di
Euro 0,52 (zero virgola cinquantadue) cadauna, ammesse alle
negoziazioni nel MTA.

Azioni Ordinarie oggetto
del |l 60fferta

Le Azioni Ordinarie, con godimento regolare e aventi le medesime
caratteristiche di quelle in circolazione alla Data del Prospetto
I nformati vo, emesse i n esecuzi
oggetto dell 60fferta in Opzione

Bonfiglioli Riduttori

Bonfiglioli Riduttori S.p.A..

Borsa ltaliana

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

Budget 2016

Previsione dei fenomeni economici e patrimoniali -finanziari
approvato dal Consiglio di Ammi

Capitale Circolante Netto della
Gestione

Léemittent e, all dinterno del p
indicatore alternativo di performance.

La differenza tra Crediti commerciali, Magazzino netto e Debiti
commerciali rappresentati nello stato patrimoniale.

Carraro Argentina

Carraro Argentina S.A.

Carraro Drive Tech

Carraro Drive Tech S.p.A.

Carraro International

Carraro International S.A.

Codice Civile o cod. civ.

Il codice civile italiano adottato con Regio Decreto 16 marzo 1942,
n. 262 e successive modificazioni.

Codice di Autodisciplina

Codice di Autodisciplina delle societa quotate adottato dal Comitato

per la Corporate Governance delle societa quotate e promosso da
Borsa Italiana S.p.A., ABI, Ania, Assogestioni, Assonime e
Confindustria.
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Codice Etico

Documento ufficiale di Carraro S.p.A., adottato nella prima
versione con delibera del Consiglio di Amministrazione in data 29
marzo 2007 e successivamente aggiornato ed anche adottato dalle
societa da essa controllate. Il Codice esprime gli impegni e le
responsabilita etiche nella conduzione degli affari e delle attivita
aziendali. Il Codice Etico introduce e rende vincolanti per ogni
societa del Gruppo Carraro anche i principi e le regole di condotta
rilevanti ai fini della ragionevole prevenzione dei reati indicati nel
Decreto legislativo 8 giugno 2001, n. 231.

Comitato Controllo e Rischi

Indica il Comitato Controllo e Rischi di Carraro S.p.A. composto dai
consiglieri Marina Manna (Presidente), Marina Pittini e Fabio
Buttignon, istituito ai sensi del Codi ce di Autodisciplina.

Comitato per le Nomine e la
Remunerazione

Indica il Comitato per le Nomine e la Remunerazione di Carraro
S.p.A. composto dai consiglieri Fabio Buttignon (Presidente),
Marina Manna e Marina Pittini, istituito ai sensi del Codice di
Autodisciplina.

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

Covenants Si tratta di previsioni conten
2013, come modi ficato e integrat(

covenants finanziari, in particolare i parametri finanziari in

riferimento ai valori consolidati del Gruppo Carraro:

a) Posizione finanziaria netta della gestione/EBITDA rettificato ;

b) Gearing = Posizione finanziaria netta della gestione /patrimonio
netto.

[ non rispetto di tali indi gla

risoluzione dei predetti accordi con conseguenti obblighi di

rimborso anticipato .

Data del Prospetto Informativo

La data di approvazione del Prospetto Informativo da parte della
Consob.

Diritti di Opzione

| diritti di opzione che danno diritto alla sottoscrizione delle Azioni
Ordinarie ovvero Azioni B, a scelta dei sottoscrittori.

Divisione Agritalia

Business Unit del Gruppo Carraro specializzata nella progettazione
e produzione di trattori speciali T per vigneto, frutteto e standard i
per i principali costruttori mondiali di macchine agricole.

D. Lgs. 231/2001

I decreto | egislativo 8 gi ulma
della responsabilita amministrativa delle persone giuridiche, delle
soci et ” e delle associazioni a
entrato in vigore il 4 luglio

Delega 29 settembre 2000, n. 300, come successiamente
modificato.

EBIT (Earnings Before
Interest and Taxes)

Léemittente, all dinterno del p
indicatore alternativo di performance.
Tale indicatore corrisponde, al

risultato operativo netto ed €& pertanto cosi definito: risultato
economico ante imposte ed ante proventi e oneri finanziari, senza
alcuna rettifica.

Tale indicatore e utilizzato dalla Societa come obiettivo economico-
finanziario nelle presentazioni interne e in quelle esterne (agli
analisti e agli investitori) e rappresenta una unita di misura per la
valutazione delle performance operative della Societa.

EBIT RETTIFICATO Lébemit tlebnitnet,eranlo del presente p
indicatore alternativo di performance.
Tal e indicatore B ottenuto d ¢
precedenza definito, dai seguenti elementi:
o0 eventualiimpairment del | 6avvi ament o;

20



o oneri di ristrutturazione, nel | 6

rilevanti;

o altri oneri o proventi di natura non ordinaria, riferibil i, cioé, ad
eventi di particolare significativita non riconducibili
all 6andamento ordinario dei @&

Tale indicatore e utilizzato dalla Societa come obiettivo economico-
finanziario nelle presentazioni interne e in quelle esterne (agli
analisti e agli investitori) e rappresenta una unita di misura per la
valutazione delle performance operative della Societa.

EBITDA (Earnings  Before
Interest, Taxes, Depreciation
and Amortization)

Léemittente, all 6interno del p
indicatore alternativo di performance.

Tale indicatore € cosi definito: somma del risultato operativo di
conto economico, degli ammortamenti e delle svalutazioni di
immobilizzazioni.

Tale indicatore € utilizzato dalla Societa come obiettivo economico-
finanziario nelle presentazioni interne e in quelle esterne (agli
analisti e agli investitori) e rappresenta una unita di misura per la
valutazione delle performance operative della Societa in aggiunta
all 6anal i si del ri sultato oper a

EBIT DA RETTIFICATO

Léemittente, all dinterno del p
indicatore alternativo di performance.

Tale indicatore =~ ottenuto
precedenza definito, dai seguenti elementi:

d e PA, rcash dome ih

0 oner. di ri strutturazione,
rilevanti;

o] altri oneri o proventi di natura non ordinaria, riferibil i, cioe,
ad eventi di particolare significativita non riconducibili
all 6andamento ordinario dei

Tale indicatore e utilizzato dalla Societd come obiettivo economico-
finanziario nelle presentazioni interne e in quelle esterne (agli
analisti e agli investitori) e rappresenta una unita di misura per la
valutazione delle performance operative della Societa.

Emittente o Societa

Carraro S.p.A..

ESMA Autorita europea degli strumenti finanziari e dei mercati che, dal 1°
gennaio 2011, ha il compito di sorvegliare il mercato finanziario
europeo.

Finaid Finanziaria Attivita Industriali D iversificate S.p.A. - Finaid S.p.A..

Gruppo Bonfiglioli

Bonfiglioli Riduttori S.p.A. e le societd da essa direttamente o
indirettamente contr ol | aCodce Cidlé.

Gruppo Carraro o Gruppo

Carraro S.p.A. e le societa da essa direttamente o indirettamente
controll ate, ai sensi del | dart .
Testo Unico.

IAS/IFRS o Principi Contabili
Internazionali

Tutti gli Inter national Financial Reporting Standards , tutti gli
International Accounting Standards (IAS), tutte le interpretazioni
d e Interdational Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
precedentemente denominate Standing Interpretations Committee
(SI'C) riconosciuti nell 6Uni one

Indicatori Alternativi di
Performance (IAP)

Indicator i finanziari di performance (economici, gestionali e
finanziari, di posizione finanziaria o flussi di cassa storici o futuri),
diversi dagli indicatori finanziari definit i o specificati nella
disciplina applicabile sull 6i nif
dal documento ESMA/2015/1415 del 05.10.2015.

Intermediari Autorizzati

Gli intermediari autorizzati aderenti al sistema di gestione
accentrata di Monte Titoli.
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MTA Il Mercato Telematico Azionario organizzato e gestito da Borsa
Italiana.
0&K O&K Antriebstechnik GmbH.

Offerta o Offerta in Opzione

Léofferta in opzione, ai sensi
delle Azioni Ordinarie (ovvero Azioni B, a scelta dei sottoscrittori)
da emettersi in esecuzione dell

Patrimonio Netto

Differenza contabile tra le attivita e le passivita componenti lo stato
patrimoniale che rappresenta il valore di competenza degli
azionisti.

Patto Parasociale

Lédaccordo sottoscritto in dat a
Signora Arduini, avente ad oggetto principalmente limiti al
trasferimento delle azioni della Societa e alcune pattuizioni relative
alla governance di Carraro.

Periodo di Offe rta

Piano Industriale 2016 -2019

Il periodo di adesione all 60ff &r
maggio 2017 e il 26 maggio 2017 (estremi inclusi).
Documento-approvato dal CdA del |l 6Em
2015 - che illustra in termini qualitativi e quantitativi le intenzioni
del management relative alle s

azioni che saranno realizzate per il raggiungimento degli obiettivi
strategici e la stima dei risultati attesi.

Posizione finanziaria netta
della gestione

Léemittente, all 6interno del p
indicatore alternativo di performance.

Tale indicatore € ottenuto partendodallé | ndebi t ament
Netto ESMA determinato conformemente a quanto previsto dal
paragrafo 127 delle raccomandazioni contenute nel documento
predi sposto dal | 6 ESMA, n. 319
Regolamento (CE) 809/2004 , rettificando , ove applicabile, i crediti
e le attivita finanziarie non correnti .

Tale indicatore & utilizzato dalla Societa per monitorare
| 6andament o del |l a pr operpéraonpocace il z
rispetto dei Covenants cos?3® con

Prospetto Informativo

Il presente Prospetto Informativo.

R&D

Research and Dev el ple mtdvitat di studiéd din
innovazione tecnologica finalizzate a creare nuovi prodotti 0 nuovi
processi produttivi o migliorare quelli esistenti.

Registro dei Revisori Legali

Registro istituito presso il Ministero dell'economia e delle finanze in
applicazione del decreto | egislatiyv
Registro da diritto all'uso del titolo di revisore legale.

Regolamento (CE) 809/2004
Regolamento 809/2004/CE

Regolamento (CE) n. 809/2004 della Commissione del 29 aprile
2004, recante modalita di esecuzione della direttiva 2003/71/CE
del Parlamento Europeo e del Consiglio per quanto riguarda le
informazioni contenute nei prospetti, il modello dei prospetti,
| 6inclusione del | e i nformazid
pubblicazione dei prospetti e la diffusione di messaggi pubblicitari,
e successive modificazioni e integrazioni.

Regolamento di Borsa

Regolamento dei Mercati organizzati e gestiti da Borsa Italiana
Deliberato dal Consiglio di Amministrazione di Borsa lItaliana del
22 luglio 2016 e approvato dalla Consob con delibera n. 1904 del 3
agosto 2016.

Regolamento Emittenti

Regolamento approvato dalla Consob con deliberazione n. 11971 ir
data 14 maggio 1999 e successive modificazioni e integrazioni.

Regolamento Parti Correlate

Regolamento concernente la disciplina delle operazioni con parti
correlate adottato dalla Consob con delibera n.17221 del 12 marzg
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2010, e successive modificazioni e integrazioni.

Roland Berger

Roland Berger GmbH

Santerno o] Elettronica Elettroni ca Santerno S.p.A..
Santerno
SIAP SIAP S.p.A..

Societa o Emittente

Carraro S.p.A..

Societa di Revisione

Deloitte & Touche S.p.A, € stata incaricata in datal5 aprile 2016,
dall 8 Assembl ea Or di ndellaiedsiodedegdle@dt mi
conti per gli esercizi 2016-2024.

Precedent ement e, | 6i ncarico di
esercizi  2007-2015 era stato conferito alla  societa
PricewaterhouseCoopers S.p.A.

Statuto

Lo statuto sociale di Carraro S.p.A. vigente alla data del Prosgtto
Informativo.

Testo Unico o TUF

D. Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58 e successive modificazioni €
integrazioni.
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Si riporta di seguito

GLOSSARIO

un el enco dei ter mini tecni

salvo diversamente specificato, hanno il significato di seguito indicato:

Assali

Footprint Industriale

Functional Safety

HVAC

Independent After Market o IAM

Independent Business Review

Insourcing

Long Term Agreement

Off -Highway

On -Highway

Operazioni di reshoring

Operazioni di trade finance e di factor

Original Equipment Manufacturer 0 OEM

Prodotti Business to Consumer

Re-layout

Riduttori

Sono organi meccanici collegati da una parte al telaio
del veicolo dall'altra alle ruote.

Agli assali sono deputate a varie funzioni: sostenere i
carichi operativi, trasmettere la potenza dalla
Trasmissione alle Ruote; sterzare il veicolo (Assali
sterzanti); frenare il veicolo (Assali frenanti);
assicurare stabilita e controllabilita del veicolo in

tutte le condizioni di utlizzo (Assali con
sospensioni).

La mappa dei siti produttivi in cui & prevista la
produzione dei beni destinati alla vendita

Azioni messe in atto, sino dalla fase di progettazione
di sistemi a controllo elettronico dei veicoli, al fine di
ottimizzare la loro sicurezza in utilizzo.

Heating, Ventilating and Air Conditioning . Identifica
un settor e chedtudide prodaits sisterni
di riscaldamento, ventilazione e condizionamento
del | dari a.

Distributori di ricambi indipendenti

Diagnosi della situazione finanziaria storica e
previsionale della societa.

Attivita di trasferimento all'interno di un'azienda di
servizi e funzioni precedentemente appaltati a
fornitori esterni.

Accordo commerciale avente una durata indicativa
tra i tre e i cinque anni.

Settore relativo a mezzidest i nat i al |
della rete stradale per il settore agricolo, edile-
industriale e della movimentazione merce.

Settore relativo a mezzi destinatial | 6 us o
stradale.

I reshoring - | 6oppost
fenomeno economico che consiste nel rientro nel
paese di origine delle attivita produttivie
precedentemente delocalizzate, ad esempio in in
Paesi asiaticicome CinaoVietmm o i n Pa
Europa.

Operazioni  finanziarie legate al  supporto
commerciale di vendite e pagamenti

Produttore originale de
prodotto. Si usa questo termine per distinguere il
produttore di un impianto o di una unita di prodotto
da produttori di parti di ricambio.

Prodotti venduti direttamente all'utilizzatore o al
cliente finale

Attivita di revisione dell'impianto industriale al fine
di renderlo piu efficiente

Sono degli organi meccanici contenenti ingranaggi
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Sospensioni
elettronico

Supply Chain
Trasmissione

indipendenti

a

controllo

che servono aridurre il numero di giri in ingresso e
contestualmente a moltiplicare la coppia in ingresso.
La potenza viene fornita da Motori Idrostatici o
Elettrici.

Tipi di sopensioni per autoveicoli che controllano il
movimento verticale delle ruote con un sistema a
bordo, permettendo di alzare ed abbasssare il telaio
in modo indipendente su ciascuna ruota. Questo
comporta un maggior grado di qualita di guida e
maggior sicurezza nella gestione della stessa.

Catena della distribuzione.

Negl i autoveicoli la tra:
che hanno lo scopo di trasferire la potenza generata
dal motore alle ruote. A seconda delle scelte del
costruttore le trasmissioni si possono suddividere in:

meccanica (trasmissione direttamente connessa al
motore mediante un organo chiamato frizione);

idrocinetica (trasmissione direttamente connessa al
motore mediante un organo chiamato convertitore di
coppia). Queste trasmisssioni possono essere a piu
marce con cambio sincronizzato o automatico
(powershift);

idrostatica (n questo schema viene a mancare |l
collegamento diretto tra Trasmissione e motore a
combustione interna). Al motore viene collegata una
pompa idrostatica che manda olio ad alta pressione
mediante tubazioni ad un organo complementare: il
motore idrostatico.

Quest'ultimo & direttamente  connesso alla
Trasmissione che & a sua volta meccanicamente
connessa agli Assali
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NOTA DI SINTESI

La presente notNatad Bintesii 0 psiredatatd ai sensi d e lripofe g o | a
sinteticamenteir i s c hi e |l e caratteristiche essenziali.i cohamnessi
Nota di Sintesi fornisce informazioni circa le caratteristiche fondamentali degli strumenti finanziari in

guestione, che devono essere fornite agli invesitori per consentire loro di stabilire se investire in tali strumenti

finanziari.

La nota di sintesi riporta gli el eme n tEBlemeénm 09 r mantdii wcia t i
Sezionida A a E (A.1-E.7).

La presente Nota di Sintesi catiene tutti gli Elementi richiesti dagli schemi applicabili in relazione alle
caratteristiche degli strument.i finanziari of ferti e d
di Sintesi di Elementi relativi a schemi non utilizzati per la redazione del Prospetto Informativo, potrebbero

esservi intervalli nella sequenza numerica degli Elementi.

SEZIONE A - INTRODUZIONE E AVVERTENZE

Al La presente Nota di Sintesi deve essere letta

Qualsiasi decisione di investire nelle azioni ordinarie e nelle azioni di categoria speciale
(rispetti haonmOminade | & dAzlomB®, e congi uAzibna onpvaniest
dall daument o di capitale del i mmigentaih data®adiugnd 2316, ¢
per un ammontare massimo, fissato dal Consiglio di Amministrazione del 2 maggio 2017, di Euro
53.827.701,48 (di cui Euro 36.289.853,88 a ti tol o di sAamenta ¢ gapitalz z @ ))
dovrebbe basarsipastuél| b6deeslalndei ndastitore del

completezza. Qualora sia presentato un ricorso dinanzial | 6 autori t” giudi
informazioni contenute nel Prospetto I nformat
norma del diritto nazionale degli Stati membri, a sostenere le spese di traduzione del Prospetto
prima dell 6inizio del procedi ment o.

La responsabilita civile incombe solo sulle persone che hanno redatto la Nota di Sintesi, comprese
le sue eventuali traduzioni, ma soltanto se la Nota di Sintesi risulta fuorviante, imprecisa o

incoerente se letta insieme con le altre parti del Prospetto Informativo o non offre, se letta insieme

con le altre parti del Prospetto Informativo, le informazioni fondamentali per aiut are gli investitori

al momento di valutare | dopportunit”™ di i nve
azionisti deOffertaEomiOffdriein ©pzioné | 6 fi .

A.2 LOEmittente non ha accordat o i Prospettodnformativo perola
successiva rivendita o collocamento finale delle Azioni da parte di intermediari finanziari.

SEZIONE B - EMITTENTE

B.1 Denominazione | egal e eEnitenmemer ci al e del | 6

La Societa & denominata Carraro S.p.A..

B.2 Domicilio e f or ma gi ur i Hniiterde, legeslbziode in base alla quale opera
| Emittente e suo paese di costituzione
LOEmittente =~ una societ?’ per azioni di dirit
Olmo n. 37.

B.3 Descrizione della natura del l e operazioni correnti dell 6e

attivita, e relativi fattori chiave, con indicazione delle principali categorie di prodotti
venduti e/o di servizi prestati e identificazione dei principali mercati in cui
| 6emittente compete

Carraroéeuno tra i principali gruppi i ndustriali 4§
di potenza. Grazie alle speri enza maturat a nell 6ambi to d
attrezzature agricole e poi alla trattoristica, Carraro oggi € tra i leader di mercato nella
progettazione e produzione di assali e trasmissioni per applicazioni off-highway nel campo
del l dagricoltura e del movi mento terra, grazi
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mondiali (OEM) di tali veicoli.

Il Gruppo opera alla data del Prospetto attraverso due aree di business che fanno riferimento alla
holding Carraro SpA, ovvero: Carraro Drive Tech (sistemi di trasmissione e componenti); Divisione
Agritalia (trattori specializzati) . In data 30 novembre 2016, la societa Enertronica S.p.A. ha
acquisito una partecipazione di controllo nel capitale sociale e nei diritti di voto di Elettronica
Santerno S. p. BanterpM.)A seguito di tale operazione,

Santerno si € ridotta al 49% del capitale sociale della stessa.

I fattori critici di successo dell dattivit?’
dalla qualita. Sotto il primo profilo, il Gruppo mira a realizzare sistemi di trasmissione sempre piu
evolutier i cchi tecnol ogicament e, i deat.i per ot t

applicazione. Il secondo profilo si & tradotto in un sistematico orientamento alla Qualita Totale, che
Carraro ha fatto pr,ecqgnetestimdniano le duengrose cerifitazioni dd qidlita
ricevute.

Il Gruppo Carraro vede come principale mercato di riferimento quello dei veicoli Off -Highway (a
cui e destinato oltre il 90% del fatturato complessivo). Il Gruppo Carraro opera in quattro
continenti con stabil imenti produttivi presenti in 5 Paesi, fornisce clienti in molteplici Paesi anche

al di fuori dell 6Unione Europea e dell 6Americ
B.4a Descrizione delle principali tendenze recenti.i
opera
| dati al 31 marzo 2017 evidenziano volumi di vendita consolidati maggiori rispetto al Budget e
minori rispetto al Piano Industriale 2016 -2019; per quanto riguarda la marginalita lorda (EBITDA)
risulta in miglioramento rispetto al Budget e al Piano Industriale 2016 -2019. Anche rispetto allo
stesso periodo dell desercizio precedent e, | a
B.5 Descrizione del Gruppo di cui | 6Emi ttente fa
LOEmittente =~ | a soci eQ@ar rcaarpoo.g rSuip proi pdoerlt aGrduip
appartenenti al Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016: Carraro Drive Tech S.p.A., Siap S.p.A,,
Carraro International S.A., Carraro Deutschland Gmbh, Carraro Technologies India Pvt. Ltd.,
Carraro Argentina S.A., Carraro China Drive System, Carraro India Ltd., Carraro North America
Inc., Fon S.A., Carraro Drive Tech Do Brasil, Mini Gears Inc, Gear World North America LLC., Mini
Gears Property LLC.
B.6 Azionisti che detengono partecipazioni superiori al 5% del capitale, diritti di voto
di ver si in capo ai principald. azionisti de
controllante ai senfddk dell 6art. 93 del
Azionista N° azioni % Capitale N° diritti di % diritti ¢
detenute voto voto (*)
Mario Carraro (**) 20.832.938 45,30 20.832.938 48,04
Julia Dora Koranyi Arduini 9.098.449 19,78 9.098.449 20,98
Carraro S.p.A. (azioni proprie) 2.626.988 5,71 0 0

(*) Sul totale dei diritti di voto esercitabili in assemblea, al netto delle n. 2.626.988 azioni proprie
detenute dall 6Emittente, il cui diritto di vo

(**) di cui n. 18.372.203 azioni detenute per il tramite di Finaid S.p.A., societa,controllata da Mario
Carraro, che ne detieneil 55% del capitale socialee il 61,80% dei diritti di voto esercitabili in
assemblea al netto delle azioni proprie detenute da Finaid Si precisa chen. 17.471.738Azioni
detenute da Finaid sono gravate da diritto di pegno a favore degli istituti finanziatori e che con
riferimento a tali Azioni e stato convenuto che il diritto di voto spetta al socio Mario Carraro.

Per completezza informativa si evidenzia che laSignora Chiara Alessandri, che detiene il 2,61% sul
capitale e 2,77% sui diritti di voto ,inquant o af fi ne di secondo grad
deve essere considerata persona che agi s-quaterd
comma 1, lettera a), del Regolamento Emittenti.

All a Data del Pr ospet t o sottoposto al mantrollovdo fatto Idé IEImd & 2
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Mario Carraro, il quale dispone, direttamente e per il tramite della societa controllata Finaid S.p.A.,
di una quota pari a circa il 48% dei diritti di voto esercitabili in Assemblea, che gli consente di
eseci tare unéinfluenza dominante nell 6Assembl e

B.7

Informazioni finanziarie fondamentali selezionate del Gruppo Carraro

Nella presente sezione si riportano gli schemi contabili di sintesi della situazione patrimoniale e
finanziaria, del conto economico e del rendiconto finanziario del Gruppo Carraro, relativi
al |l 6eser ci3ddicembeel2016 2015e 2014

L 2016 2015 2014
(valori in migliaia di Euro)
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 267.170 293.525 327.154
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 219.045 286.499 328.484
TOTALE ATTIVITA' 486.215 580.024 655.638
TOTALE PATRIMONIO NETTO 46.729 31.023 41.207
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 177.954 199.208 157.009
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 261.532 349.793 457.422
TOTALE PASSIVITA' 439.486 549.001 614.431
TOTALE PATRIMONIO NETTO E
PASSIVITA' 486.215 580.024 655.638

| dati economici derivanti dal conto economico del Gruppo Carraro per gli esercizi chiusi al 31
dicembre 2016, 2015 e 2014 vengono di seguito riportati.

(valori in migliaia di Euro)

2016 2015 2014
TOTALE RICAVI DELLE VENDITE 593.747 674.010 727.757
RISULTATO OPERATIVO 11.759 331 12.106
TOTALE RISULTATO DELLE ATTIVITA'
FINANZIARIE -13.507 1.936 -17.076
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE -1.748 2.267 -4.970
RISULTATO CONSOLIDATO DI GRUPPO -9.087 -8.915 -7.913
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| flussi finanziari del Gruppo Carraro derivanti dal rendiconto finanziario per gli esercizi chiusi al 31
dicembre 2016, 2015 e 2014 vengono di seguito riportati.

(valori in migliaia di Euro)

2016 2015 2014
Flussi finanziari dell 6at/ 21.784 -9.414 43.560
Fl ussi finanziari del | 6att -16.718 -581 -5.028
Fl ussi finanziari del | 6att -27.249 17.572 -50.370
Flussi finanziari totali di periodo -22.183 7.577 -11.838
Disponibilita liquide iniziali 70.758 62.822 72.712
Variazione cambi disponibilita liquide -822 359 1.948
Disponibilita liquide finali 47.753 70.758 62.822

B.8

Informazioni finanziarie proforma fondamentali selezionate

Il conto economico consolidato pro forma ed il rendiconto finanziario consolidato pro forma al 31
dicembre 2016 sono stati predisposti al fine di rappresentare, secondo criteri di valutazione
coerenti con i dati storici e conformi alla normativadi r i f er i ment o, pgrazionegeqgbitie
seguito indicata, come se fossevirtualmente avvenuta il 1° gennaio 2016.

Non viene presentata la situazione patrimoniale finanziaria consolidata pro forma in quanto la

situazione patrimoniale per | 6 e smecessitadialwuna rbtificas
pro for ma, essendosi a tale data perfezionat
controll o di Elettronica S.p.A.0 | a quale hig
Gruppo Carraroditutteleposte del | 6atti vo e del passivo del
Santerno.

Accordo con Enertronica S.p.A. per il controllo di Elettronica S.p.A.

In data 30 novembre 2016, Enertronica S.p.A. in esecuzione di un accordo sottoscritto con
| 6 E mietetCarnarb International S.A. in data 3 novembre 2016 ha sottoscritto, un aumento di
capitale a pagamento pari ad Euro 2.250.000 per effetto del quale ha acquisito una partecipazione
pari al 51% (post money) del capitale sociale e dei diritti di voto di Santerno e indirettamente, pro-
quot a, dell e societ” controllate dalla stess
S.p.A. di sottoscrivere e versarei entro e non oltre la data del 31 dicembre 20187 un ulteriore

i mporto di Euro 1.000.000 al fine di acquistg
partecipazione complessiva pari al 60% (post money) del capitale sociale e dei diritti di voto di

Santerno.

I'n base ai termbEmi deé¢ htba c e o rCa r ar ongohonnel eapitake t
sociale di Santerno con una partecipazione complessiva pari al 49%, mantenendo un ruolo,
attraverso adeguati diritti di governance a tutela della minoranza, nelle decisioni strategiche volte

alla gestione straordinaria ed al rilancio della societa.

La partecipazione residua r i mas bparaziore, ver@ galutath el

bil ancio Consol i da tcoteriddelPhatéromo Nettoe nt e con i

Il Pro Forma 31 dicembre 2016 & stato predisposto al fine di rappresentare, secondo criteri di
valutazione coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di riferimento, gli effetti dell 6
operazione sul | 6 andament osuidless mio rinacziari della Societa, come se fosse

virtualmente avvenut ail 1° gennaio 2016.
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Effetti pro forma sul conto economico e sul rendiconto finanziario consolidato Pro
Formaal 3 1 dicembre 2016

Bilancio Consolidato Gruppo Carraro (A) . | dati riportati nell a colonna in oggetto includono
il conto economico ed il rendiconto finanziario del Gruppo Carraro cosi come esposto nel Bilancio
Consolidato Carraro al 31 dicembre 216 approvato dal Consiglio di Amministrazione del 15
febbraio 2017.

Deconsolidamento CGU Santerno (B) : La colonna in oggetto rappresenta gli effetti delle
rettifiche sul risultato netto , sul risultato netto e sui flussi finanziari derivanti dal deconsolidamento
della CGU (Cash generating Unit) Santerno al
del Consolidato Carraro.

Altre rettifiche CGU Santerno (C) : La colonna in oggetto rappresenta gli effetti sul Consolidato
del Gruppo Carrar o derivanti ddell dudve pritelio di acansotidareento della
partecipata Elettronica Santerno.

Come sopra descritto a seguito della perdita del controllo di Elettronica Santerno la partecipazione
residua rimasta par.i al 49% =~ stata valutata
del Patrimonio Netto.

Conto economico pro  -forma consolidato al 3 1 dicembre 2016

B S Bilancio Rettifiche pro -forma Conto
(valori in migliaia di Euro) Consolidato Economico
Gruppo Deconsolidato Altre consolidato
Carraro CGU Santerno  <ttifiche pro-forma
Santerno
) (B) © (A+B+C)
TOTALE RICAVI DELLE VENDITE 593.747 -35.670 - 558.077
RISULTATO OPERATIVO 581.988 -46.135 - 535.853
TOTALE RISULTATO DELLE ATTIVITA'
FINANZIARIE -13.507 1.822 -3.452 -15.137
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE -1.748 12.287 -3.452 7.087
RISULTATO CONSOLIDATO DI GRUPPO -9.087 12.257 -3.452 -282
Rendiconto finanziario pro -forma consolidato al 3 1 dicembre 2016
(valori in migliaia di Euro) Bilancio Rettifiche pro-forma Rendiconto
Consolidato ) - Finanziario
Gruppo Deconsolidato  Altre rettifiche consolidato
Carraro CGU Santerno Santerno pro-forma
A ) © (A+B+C)
Flussi finanziari del | 6 21.784 10.569 - 32.353
Flussi finanziari dell 6
Investimento -16.718 -21 2.222 -14.517
Flussi finanzi afmanziadie | | 6 -27.249 -7.394 -2.222 -36.865
Flussi finanziari totali di periodo -22.183 3.154 - -19.029
Disponibilita liquide iniziali 70.758 -3.092 - 67.666
Variazione cambi disponibilita liquide -822 -62 - -884
Disponibilita liquide finali 47.753 - - 47.753
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Deloitte & Touche S.p.A. ha esaminato le informazioni finanziarie Pro Forma della Societa per
| 6eserci zi 8l dicembre 8046, sadondo i criteri raccomandati dalla CONSOB nella
Comunicazione DEM/1061609 del 9 agosto 2001 per la verifica dei dati Pro Forma, emettendo la
relativa relazione in data 9 marzo 2017.

B.9

Previsioni o stime degli utili

Il Prospetto Informativo non contiene alcuna previsione o stima degli utili .

B.10

Eventuali rilievi contenuti nella relazione di revisione relativa alle informazioni
finanziarie dell 6emittente relative agl:@ eser

Non vi sono stati rilievi o rifiuti di attestazione né da parte della societa di revisione
PricewaterhouseCoopers S.p.A., inmerito ai bilanci consolidati relativi agli esercizi chiusi al 31
dicembre 2014 e al 31 dicembre 2015 né da parte della societa di revisione Deloitte & Touche
S.p. A., in merito al bilancio consolidato rel

Nel giudizio (positivo) rilasciato sul bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2015, la
PricewaterhouseCoopers S.p.A.ha segnalato, a titolo di informativa, quanto descritto nelle note
esplicative e integrative, in cui il Consiglio di Ammini strazione individuava nel protrarsi delle
attivita correlate alla sottoscrizione di un nuovo acordo di rimodulazione del debito con le banche
finanziatrici i accordo poi sottoscritto il 2 3 dicembre 20157 un elemento di rilevante incerte zza in
me r i t dlizza tel pdesupposto della continuita aziendale e illustrava le motivazioni in base alle
quali aveva redatto il bilancio consolidato semestrale abbreviato utilizzando tale presupposto.

B.11

Dichiarazione relativa al capitale circolante

Ai sensi del Regolamento 809/2004/CE e della definizione di capitale circolante - qu al e f
medi ante il qguale | 6emittente ottiene |l e ris
pervengono a- canterautd enella &accomandazione ESMA/2013/319, alla Data del
Prospetto Informativo, il Gruppo non dispone di capitale circolante sufficiente per far fronte ai
propri fabbisogni finanziari correnti, per tali intendendosi quelli relativi ai dodici mesi successivi
alla suddetta data. Il deficit di capitale circolante netto, calcolato come differenza tra attivo corrente
e passivo corrente, € pari ad euro 33,4 milioni. Si stima un ulteriore fabbisogno finanziario
nettorisultante dalla somma algebrica delle seguenti voci i) generazione di cassa dalla gestione
operativa per euro 23,4 milioni, i) f abbi sogno di cassa derivan
disinvestimento per euro 15,4 milioni e iii) fabbisogno di cassa derivante dalla gestione finanziaria
per euro 4,9 milioni.

Il totale del fabbisogno finanziario netto del Gruppo, come deficit di capitale circolante e
del | 6ul teriore fabbisogno finanziario netto g
Informativo, si stima quindi pari ad euro 30,3 milioni.

Le modalita di copertur a di detto fabbisogno finanziario netto sono: a) per circa euro 198 milioni,
gl i ulteriori provent. per cassa derivanti da
b) per i rimanenti circa euro 10,5 milioni, il ricorso alle linee di cre dito disponibili del genere
committed (non a revoca). In particolare, euro 14 milioni a medio lungo termine con possibilita di
tiraggio sino al 31 marzo 2018 e euro 67,6 milioni a breve termine con possibilita di utilizzo sino al
31 dicembre 2019 soggette al rispetto dei covenant.

SEZIONE C 7 STRUMENTI FINANZIARI

Ci1i

Descrizione del tipo e della classe degli strumenti finanziari offerti e/o ammessi alla
negoziazione

Le Azioni Ordinarie rivenienti dal |l 6 Aument o
azioni ordinarie Carraro, del valore nominal e di Euro 0,52 cadauna, hanno godimento regolare e le
medesime caratteristiche delle azioni ordinarie gia in circolazione alla data della loro emissione. Le
Azioni Ordinarie oggett o d avrahnd @ tddieer I$IM 1T0001046553, ossia il medesimo
codice ISIN attribuito alle altre Azioni Ordinarie gia in circolazione alla Data del Prospetto
Informativo .

Le eventuali Azioni B che dovessero essere richieste, in luogo delle Azioni Ordinarie, dai
sottoscrittori del |l 6 Aument o diT ITOIDGEPOBEBGA komo azianir di
nuova categoria, del valore nominale di Euro 0,52 cadauna e con godimento regolare. Le Azioni B
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avranno il codice ISIN 1T0005203630 .

| diritti di opzione ( iDiriti di Opzione 0 Hanno diritto alla sottoscrizione delle Azioni Ordinarie
0, a scelta del sottoscrittore, delle Azioni B) ( iDiritfi di Opzione ©0) e a essi N
codice ISIN 1T0005220980 .

C.2

Valuta di emissione degli strumenti finanziari

Le Azioni saranno emesse in Euro.

C3

Numero di Azioni emesse e valore nominale per Azione

Al l a Data del Prospetto Informativo, il capi
versato ammonta a Euro 23914.696, suddiviso in n. 45.989.800 azioni ordinarie del valore
nominale di Euro 0,52 cadauna.

In data 27 giugno 2016, | 6Assemblea straordin

@ di approvare | 6aumento del capitale soci @
Euro 54.000.000,00 da eseguirsi in forma scindibile entro il 31 dicembre 2016, mediante emissione
di azioni ordinarie (ovvero Azioni B a scelta dei sottoscrittori), da offrirsi in opzione agli azionisti ai
sensi del |l darticolo 2441 del Codice Civile g
maggiore tra: (a) la media dei corsi di borsa dei 6 (sei) mesi precedenti la data del 27 maggio 2016
(data in cui S i T riunito il Consiglio di An
degli Azionisti) e (b) la media dei corsi di borsa dei 6 (sei) mesi precedentila data di pubblicazione
del Prospetto Informativo ; fermo restando che al Consiglio & comunque lasciata la facoltd laddove
ne ravvi si | 6opportunit”™ anche funzional mente
giudizio 1 di anticipare la data della determinazione del prezzo di sottoscrizione ad una data
anteriore a quella della pubblicazione del prospetto informativo essendo inteso che in tale ultimo
caso il prezzo sara pari alla piu alta fra la media di cui al precedente punto a) e quella dei sei mes
antecedenti tale anticipata determinazione;

(ii) di conferire mandato al Consiglio di Amministrazione di determinare precisamente: (a) il
prezzo uni tario del I e nuove azioni (compres
specificati sub (i); (b) il numero puntuale delle azioni di nuova emissione che saranno offerte in
considerazione di qguanto previsto sub (a), n g
diritto di opzione in relazione alle azioni da offrire in opzione agli azionisti .

In data 21 dicembre 2016 | 6Assemblea Straordi
al 30 giugno 2017 il termine entro il qual e | 6 Aume
restando tutte le altre condizioni indicate nella delibera assembleare del 27 giugno 2016.

cC4

Descrizione dei diritti connessi agli strumenti finanziari

Le Azioni Ordinarie o gget t o daviaind|©dtekse catateristiche e attribuiranno i medesimi
diritti delle Azioni Ordinarie in circolazione alla data della loro emissione. Le Azioni Ordinarie
saranno pertanto nominative, indivisibili, liberamente trasferibili e avranno godimento pari a

quello delle azioni ordinarie Carraro in circolazione alla data della loro emissione. | diritti dei

possessori delle Azioni Ordinarie sono riportati agli articoli 5, 6, 8, 12 e 13 dello Statuto
del |l 6Emi ttent e.

Le Azioni Ordinarie sono nominative e indivisibili. In termini generali, ogni Azione Ordinaria da
diritto ad un voto, tuttavia ciascuna Azione Ordinaria da diritto a due voti ove siano soddisfatte le
seguenti condizioni: (a) il diritto di voto sia spettato al medesimo soggetto in forza di un diritto
reale legittimante per un periodo continuativo di 24 mesi; e (b) la ricorrenza del presupposto di cui

allalettera(@) che precede sia attestata dall discri2i
mesi , nell 6el enco special e apposi t amala mhe@mativas
applicabile, nonché da una comunicazione attestante il possesso azionario riferi alla data di
decorso del periodo continuativo rilasciata
depositate.

Al fine di ottenere il beneficio della maggiorazione del voto allo scadere del periodo di 24 mesi, gli
azionisti devono iscriversi nell 6El enco Spec
secondo quanto previstodalre go |l ament o del |l 6El enco Special e.
Lo statuto sociale e il Regol ament o de loh quintoe
previsto dalle norme applicabili, gli obblighi di comunicazione a carico dei sociiscrittin e | | 6 H
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Specialg icasidicancel | azi one d aeld céssdziene, canserSgziene edaestensiong
della maggiorazione del diritto di voto .

Per quanto riguarda le Azioni B, che potranno essere richieste, in luogo delle Azioni Ordinarie, da
coloro che aderiranno all é60fferta, si segnal a
di voto n® all 6 Ass e mbl e aStr@ardiharia, ferma mvece & piena titdladitd s
anche in capo ai soci titolari di Azioni B di qualsiasi altro diritto amministrativo e patrimoniale di
cui sono dotate le azioni ordinarie, nonché la titolarita dei diritti riservati ai titolari di azioni sp eciali
dalle disposizioni normative vigenti e applicabili.

Le delibere di aumento di capitale che prevedano il rispetto del diritto di opzione dovranno
contemplare | 6emissione di azioni ordinarie e
azionarie esistente al momento della assunzione della delibera di aumento di capitale, in modo che
il diritto di opzione delle azioni ordinarie abbia a oggetto azioni ordinarie e il diritto di opzione delle
Azioni B abbia a oggetto Azioni B.

Ciascun sociotitolare di Azioni B potra disporre liberamente delle proprie azioni e, al momento
della cessione, le Azioni B si convertiranno automaticamente in azioni ordinarie, nel rapporto di 1:1.

Ciascun socio titolare di Azioni B avra la facolta di convertire in Azioni Ordinarie , in qualsiasi
momento, sempre nel rapporto di 1:1, tutte o parte delle Azioni B possedute, a condizione tuttavia
che il numero complessivo delle Azioni Ordinarie possedute dopo la conversione da parte del socio

che | 6ha r i clind sotnputo (eiazioni ordimadel passedute dal soggetto controllante,
dalle societa controllate e dalle societa soggette a comune controllo sulla base della nozione d
controll o disciplinata ai sensi del |l Gwtot. 93

Infine nel caso di promozione di una offerta pubblica di acquisto o di scambio, ciascun socio titolare
di Azioni B, ha la facolta di convertire in Azioni Ordinarie , sempre nel rapporto di 1:1, tutte o parte

delle Azioni B possedute, al fine esclusv o d i trasferire alldoffer
dalla conversione; in tale ipotesi tuttavia
efficacia dell 6offer
stessa che vengano e

a medesima e oper a esionemallag
f

t
f ettivamente trasferite

C.5 Descrizione di eventuali restrizioni alla libera trasferibilita degli strumenti finanziari
Alla Data del Prospetto non esiste alcuna limitazione alla libera trasferibilita delle A zioni ai sensi di
legge, Statuto o derivante dalle condizioni di emissione.
Per quanto riguarda le Azioni B, che possono essere richieste, in luogo delle Azioni Ordinarie, da
coloro che aderiranno all 60ffert a, ,dascunsecip titadrea
di Azioni B puo disporre liberamente delle proprie azioni e, al momento della cessione, le Azioni B
si convertono automaticamente in azioni ordinarie, nel rapporto di 1:1.

C.6 Ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato delle Azioni offert e
Le Azioni Ordinarie sono quotate presso il MTA. Secondd
Regolamento di Borsa, le Azioni Ordinarie c he saranno emesse nsatahné
negoziate, in via automatica, presso il medesimo mercato in cui saranno negoziate le altre azioni
ordinarie Carraro al moment o dell 6emi ssione,
Non & prevista la richiesta di ammissione alla quotazione delle Azioni B.

C.7 Descrizione della politica dei dividendi

LOEmittente non distribuisce dividendi dal b i
prevede la distribuzione nel prossimo esercizio.L 6 Accor do 2015, scipdli pandha
finanziatrici, prevede specifiche limitazioni alla possibilitd di distribuire dividendi .
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SEZIONE D - RISCHI

D.1

Fattor.i di rischio relatiwvi all 6Emittente e a

Ri schi connessi aetohobn eredditeate t del Gruppo, al fabbisogno
finanziario netto del Gruppo per i dodici mesi successivi alla data del Prospetto
Informativo e alla continuita aziendale

Léandament o 20842016 ri enni o

Il triennio 2014-2016 ¢ stato caratterizzato da unasignificativa riduzione dei ricavi, dovuta ad un
mercato in contrazione, da una marcata variabilita e da risultati netti di Gruppo negativi
importanti, influenzati inoltre da operazioni di tipo straordinario.

Di seguito si espongono le principali grandezzeeconomiche per gli esercizi 20142016.

2016 incid % 2015 incid % 2014 incid %
valori in aGa/migliai
Ricavi delle vendite 593.747 100,0% 674.010 100,0% 727.757 100,0%
EBITDA 39.182 6,6% 46.938 7,0% 38.763 5,3%
RISULTATO OPERATIVO (EBIT) 11.759 2,0% 331 0,0% 12.106 1,7%
RISULTATO NETTO del Gruppo - 9.087 -1,5% - 8.915 -1,3% - 7.913 -1,1%

Si evidenzia che |l dandament o r eddR0il52a16 detemnadto
considerando solo le componenti economiche ricorrenti, ed a parita di area di consolidamento, ha
evidenziato una riduzione dell 6Ebitda in valo

Sievidlenzia inoltre che |l a perdita consolidata
significativamente superiore a quella prevista dal Piano 2016-2019.

Fabbisogno finanziario netto per i dodici mesi successivi alla Data del Prospetto Informativo e
continuita aziendale

Il deficit di capitale circolante netto, calcolato come differenza tra attivo corrente e passivo corrente,
come rappresentato al Capitolo 1ll, paragrafo 3.1 della Sezione Seconda, € pari ad euro 33,4 milioni.

Si stima un ulteriore fabbisogno finanziario netto risultante dalla somma algebrica delle seguenti
VOCi:

1 generazione di cassa dalla gestione operativa per euro 23,4 milioni;

1T fabbisogno di cassa derivante dal |l 6atro154i
milioni e

9 fabbisogno di cassa derivante dalla gestione finanziaria per euro 4,9 milioni.

Il totale del fabbisogno finanziario netto del Gruppo, come deficit di capitale circolante e
del Il 6ul teriore fabbisogno f i naesgii alla idata del étospetto
Informativo, si stima quindi pari ad euro 30,3 milioni.

Si evidenzia che alcune assunzioni ed ipotesi su cui si basa la suddetta stima sono fuori dal controllg
del Consiglio di Ammi ni st r a z iuionanesi edcudelclie H fabbisdageor
finanziario netto corrente del Gruppo Carraro possa risultare significativamente piu elevato di
quello stimato.

All a Data del Prospetto | 6Emi ttente prevede
euro/min 30,3: (i) per euro/min 19,8 me di ant e i proventi per cas§g
di Capitale nel caso di sottoscrizione integ

di Capitale pari a circa 53,8 euro/min, 34 euro/min sono gia stati versat i in conto aumento capitale
dai soci Finaid e Signora Arduini ed utilizzati per le esigenze finanziarie del Gruppo e 198 euro/min

costituiscono i provent.i per cassa che riverr
integrale dello stesso) e (i) per il residuo (pari a 10,5 euro/min), mediante il ricorso
all 6indebitament o-luagotermieev e e/ o a medi o

Nel caso di mancato buon esito dell 8dAument o
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Gruppo Carraro ad assumere ulteriore indebi t ament o (tenuto tra
all 6assunzione di ulteriore indebitamento fi
essere) e/o al verificarsi di eventi che facoltizzino gli istituti di credito a dichiarare decaduto il
beneficio del termine dei contratti di finanziamento in essere o a revocare gli affidamenti concessi,
la prospettiva della continuita aziendale del Gruppo Carraro, in assenza di azioni alternative
adeguate a consentire il rispetto degli impegni finanziari del Gruppo stesso, potrebbe esserg
pregiudicata.

Léinformativa periodica

Si segnala c¢che Consob in data 1 ottobre 20
trimestrale ex art 114 TUF con il seguente profilo:

T Posi zione finanzi ar i a dehetuppa cod evVideriziBzionet deber
componenti a breve separatamente da quelle a medio lungo termine

T Posi zioni debitorie scadute dell 6Emi ttent
commerciale, tributaria, previdenziale e verso dipendenti) e le connesse eventuali iniziative
di reazione dei creditori (sollecti, ingiunzioni, sospensioni della fornitura, ecc..)

Rapporti verso parti correlate dell 6Emitt

Eventuale mancato rispetto dei covenant, dei negative pledge e di ogni altra claisola
del |l 6indebitamento del Gruppo comportante
| 6indicazione a data aggiornata del grado

T Stato di i mpl ementazione di eventual i zipne}q
degli scostamenti dei dati consuntivati rispetto a quelli previsti.

Tale obbligo e la conseguenza della posizione assunta in data 7 agosto 2015 dalla societa di revision
in carica PricewaterhouseCoopers Spa nella propria Relazione di revisione conthile limitata sul
bilancio consolidato semestrale abbreviato.

Di seguito il ARi chi amo di informativao all 6i

AA titolo di richiamo di informativa, segnaleig
delle note esplicative e integrative, in cui il Consiglio di Amministrazione individua nel protrarsi
delle attivitd correlate alla sottoscrizione di un nuovo accordo di rimodulazione del debito con le

Banche Finanziatrici un elemento dirilevante incerte zza i n merito all 6uti
continuita aziendale e illustra le motivazioni in base alle quali ha redatto il bilancio consolidato
semestrale abbreviato utilizzando detto presu
Rischi connessi al mancato raggiungimento di benefi ci dalle azioni strategiche del
Gruppo e agl i i mpatti derivant. dal | 6aggi o-r
patrimoniali e finanziari del Gruppo sull 6Acc

La Societa sta implementando il Piano Industriale 2016-2019, predisposto nel 2015 funzionalmente
al raggiungi mento di un nuovo accordo di ri reg
approvato dal Consiglio di Amministrazione il 23 settembre 2015.

Il Piano Industriale 2016 -2019 e il relativo piano finanziario sono stati sviluppati tenendo conto
del | 6i pot esi di un aumento capitale pari a
i mporto non dipende dall desito dell 60fferta i
Societa dagli Azionisti Finaid e Arduini mediante appositi versamenti in conto aumento di capitale.

In tale prospettiva il Piano Industriale 2016 -2019 é stato redatto con la finalita di rappresentare una
guida per lo sviluppo del Gruppo Carraro su cui costruire il modello finanziario ed i covenants ma
con la finalita esplicita che lo sviluppo ipotizzato non fosse basato su piani di espansione ma
piuttosto sul mantenimento delle quote di mercato.

Il Gruppo Carraro si trova ad operare in un contesto estremamente dinamico e in divenire, che
richiede la capacita da parte del Gruppo stesso di adeguareincors dodoper a i prop

Per questo motivo, nel corso degli ultimi due esercizi (2015 e 2016) sono state eseguite operazion
che non erano state previste al momento della redazione del Piano (il deconsolidamento di
Elettronica Santerno) o che eranostate incluse con effetti diversi (la cessionedi O&K, la cessione
di parte dello stabilimento di Carraro Argentina e la chiusura dello stabilimento di Gorizia).

Si evidenzia ch e | a perdita consolidat a del Gr uppo
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significativamente superiore a quella prevista dal Piano 2016-2019. Alla determinazione di tale
scostamento hanno contribuito : (i) la rilevazione degli impatti negativi connessi ad alcune azioni di
rifocalizzazione sul core business del Gruppo
fotovoltaico, dall éarea di consolidamento del
il 3 novembre 2016 dal Gruppo Carraro ed Enertronica S.p.A.. Detta azione € stata posta in essere
successivament e all 6appr-20t% zi o(niei )dedndéBvahaz

caratteristica di alcune societa del Gruppo peggiore di quella prevista.

Tenuto conto di cio, ferma restando la validita delle linee strategiche del Piano 2016-2019, alla Data
del Prospetto Informativo gli obiettivi economico -patrimoniali e finanziari del Gruppo Carraro
contenuti in detto Piano non sono piu validi e pertanto richiedono un aggiornamento. L 6 Emi t
prevede di effettuare tale aggiornamento entro il 2° semestre 2017.

I n considerazione della dinamicit”™ dei mer cat
azioni di sviluppo della domanda di prodotti e di riduzione dei costi gi a poste in essere in
esecuzione delle linee strategiche del Piano 2016019 si dispieghino effetti ulteriormente negativi

sulle grandezze economicepatrimoniali e finanziarie del Gruppo Carraro assunte a base per la
determinazione dei suddetti covenant finanziari, alla Data del Prospetto Informativo sussiste il

rischio che le fonti di finanziamento a disposizione del Gruppo Carraro possano, in tutto o in parte,

venir meno, in conseguenza del mancato rispetto dei citati covenant finanziari.

La suddetta evenienza, ove non contrastata tempestivamente da azioni volte ad assicurare il
reperimento delle risorse finanziarie necessarie ad assicurare il rispetto degli impegni finanziari del
Gruppo Carraro, potrebbe condizionare negativamente la prospettiva della continuita aziendale del
Gruppo Carraro.

All a Data del Prospetto Informativo sussiste
obiettivi economico -patrimoniali e finanziari del Gruppo Carraro, gli istituti di credito, tenuto conto
della dinamica gestionale prospettica del Gruppo Carraro che sara sottesa ai suddetti obiettivi,
possano voler modificare termini e condi zioni
cio che potrebbe avere impatti negativi, anche significativi, sulla situazione economico-patrimoniale
e finanziaria del Gruppo Carraro.

Ri schi connessi al findnziarid e Hel GruppoeCartaro

Gli affidamenti del sistema bancario al Gruppo Carraro potrebbero essere revocati per mancato
rispetto degli impegni dal Gruppo assunti nei confronti degli istituti finanziatori

Léindebitament o alladata det 31 diceinloe 2616 © tpayi a Euro 193,720 milioni
rispetto a Euro 236,58 milioni del 31 dicembre 2015 ed euro 226,241 milioni del 31 dicembre 2014.

Léaccordo di ri organi zzazione del debito

Nel mesedi dicembre 20151 6 Emi tt ent e e alcune societ”™ del
banche finanziatrici un ac c or Acoordd2015r & Joasap auhRianoz
Industriale 2016-2 0 1 9 , che prevede tra | (@4dI6tAruanelndg os agd y
realizzato per I 6i mpor t o madiante versamerniti in Eonto caumdndo
capitale); (b) la cessione della partecipazione h O&K (gia realizzata nel dicembre 2015); (c) la
cessione dell 6area industriale in Argenti na.

L6Accordo 2015 ha assi diucordarnm deagli affigaghent in esisererrdlatvu
alle Ilinee di credito a br ewvta (i)t renodulazioree dea piasiudp
rimborso dei finanziamenti a medio lungo termine coerentemente con le capacita di generazione di
cassa del Gruppo Carraro;(iii) revisione dei parametri finanziari al fine di renderli coerenti con i
ratio previsti dal Piano Industriale 2016-2019.

1 mancato rispetto delle previsioni contenut
per questo tipo di operazioni e in particolare dichiarazioni e garanzie, obblighi informativi e
generali, | i mi t i alel @ddas s unmMzeibant ament o, | i miti all d6e
icd covenantsf i nanzi ar i potrebbe comportare, tra |

conseguenti obblighi di rimborso anticipato dei debiti finanziari del Gruppo Carraro, nonché la
revoca delle linee di credito a breve termine.

L6 Ac c or dhbe regdali Bmborsi dei finanziamenti fino alla data del 31.12.2022, prevede altresi
limiti alla distribuzione dei dividendi qui di seguito riportati

T I dammoemt@aompl essivo per |l a distribuzione (¢
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2017 i n riferimento all éeserci zio 2016,

comunque, non oltre il l'imite dei 6,5 mo
all 6esercizio 2017, i 30% deglnel Utialnino
riferimento all 6es er iiconspblidati@DGruppo; i | 50% de

1 a seguito della distribuzione devono essere rispettati i covenants post dividendo con
riferimento alla data di verifica immediatamente successiva alla data di distribuzione.

Nell 6esercizio 2016 il ri sultato consolidato
milioni, pertanto nel khléduradistribaziozeididividefdl 7 non ci

Rischi connessi ai crediti del Gruppo Carraro

La gestione del credito € orientata ad acquisire di preferenza clienti di primario standing nazionale
ed internazionale per forniture ultrannuali. Il controllo del credito pre vede il monitoraggio
periodico delle principali informazioni economiche e finanziarie relative al cliente.

Nonostante le misure adottate, non si pu0 escludere che possano sorgere in futuro difficolta in
merito al tempestivo incasso di crediti commerciali e al loro recupero in sede giudiziale o
stragiudiziale, con potenziali effetti sull a

Rischi connessi ai contratti di vendita ed alla concentrazione dei clienti

La gestione dei rapporti di fornitura del G ruppo Carraro con i propri clienti & basata su testi
contrattuali diversi gli uni dagli altri e frutto di negoziazione condotta con la specifica controparte.

Nessuno dei contratti in essere assicura al Gruppo Carraro lacertezza delle forniture in termini di
quantitativi minimi.

I rimedi contrattuali previsti in favore del Gruppo Carraro a fronte di inadempimenti alle
obbligazioni assunte dai clienti T sia in termini di esclusiva sia in termini di prezzo - potrebbero
rivelarsi di difficile implementazione stante il rilievo economico che la piu parte delle relative
relazioni commerciali hanno per il Gruppo stesso.

Tra le clausole potenzialmente pregiudizievoli contenute nella maggior parte dei contratti di
fornitura del G ruppo vi sono le c.d. clausole di competitivita, chepr evedono | 6obbl
Carraro di mantenere il prezzo di vendita allineato con i prezzi di mercato e con le migliori
condizioni applicate agli altri clienti.

Quanto sopra assume maggior riliewo s e s tiene in consideraz
fatturato consolidato del Gruppo Carraro del fatturato consuntivato con i primi 5 e 10 clienti & stata
pari rispettivamente al 48% e al 60%.

Il venir meno di uno o piu di tali rapporti commercia li, per quanto essi siano solidi e di lunga durata
e nulla lasci presagire, alla data del Prospetto Informativo, che le relazioni commerciali siano
destinate ad interrompersi - avrebbe delle significative ricadute sul fatturato del Gruppo Carraro.

Il rischio sopra evidenziato & mitigato dalla circostanza che la fornitura di componenti richiede, a
monte, una lunga e complessa fase di sviluppo condotta congiuntamente da fornitore del
componente e cliente costruttore (OEM). La successiva sostituzione del compmente con un altro
prodotto risulterebbe complessa e dispendiosa.

Ri schi connessi all deventual e i nadeguatezza
gestione del | 6Emi ttente ex art. D. Lgs. 231/ 2001,
parte di dipendenti o terzi e i rischi connessi alla salute, sicurezza e ambiente

Al fine prevenire comportamenti illeciti pote
231/2001 16 Emi ttente ha adottato il model | o dpromossa
|l 6adozione da parte delle societ”™ controll at ¢
pu, escludere che il model |l o adottato dall 6ET
considerato adeguatoadahl @mat ar iat " v egriiufdiiczairanrg
fattispecie di reato previste dalla citata no
del |l 6articolo 69 del D. Lgs. 231/2001 pu, e

confisca del valore o del profitto del reato conseguito e la possibile irrogazione di sanzioni
interdittive.

Il Gruppo Carraro € altresi soggetto al rischio di frodi e/o attivita illecite da parte di dipendenti e di
terzi con i quali allaccia relazioni commerciale. In particolare, nello svolgimento della propria
attivita, il Gruppo Carraro si affida a fornitori di beni e servizi, anche in forma di appalto, che
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potrebbero porre in essere condotte fraudolente in modo autonomo o di concerto con i dipendenti
aidanni dell a Societ . I n t er mi abliaingpkementatad aggiornatm
costantemente nelle societa del Gruppo Carraro un sistema di controllo interno, un Codice Etico e
un modello ex D. Lgs. 231/2001, non si puo escludere il verificarsi di comportamenti fraudolenti o
illeciti .

Inoltre I6 Emi ttente e |l e societ”™ del Gruppo Carrar
del |l 6ambiente, della salute e della sicurezza
produttivi. Come tali, le attivita svolte dal Gruppo Carraro sono soggette al possibile verificarsi di
incidenti che possono avere ripercussioni sulla salute delle persone e sulla salvaguardia
del |l ambient e. Per frontegdiupmpatoaluin i $¢leima
(Environment, Health and Safety), in linea con i requisiti delle leggi in vigore e gli standard
internazionali 1ISO 14001 (rispetto ai quali il Gruppo Carraro ha ottenuto la certificazione per i
principali stabilimenti) e OHSAS 18001. La gestione dei rischi in questione si fonda sui principi di

prevenzione, tutel a, consapevol ezza, promozi
sal ut e e sicurezza dei |l avorat or i e t nfarneativa I
| 6Emi ttente non =~ a conoscenza di significat
relative alléattivit”™ svolta dal Gruppo Carra
Societa, non puo escludersi il rischio chen e | corso della normal e
Gruppo Carraro si verifichino eventi pregiud

Inoltre, il verificarsi di tali eventi potrebbe comportare sanzioni di natura penale e/o civile a cari co
dei responsabili e, in alcuni casi di violazione della normativa sulla sicurezza, anche ai sensi del
citato D. Lgs. 231/2001.

Ri schi connessi alla protezione dell é6informaz

Nello svolgimento delle proprie attivita il Gruppo Carraro elabora e utilizza informazioni e dati che
in alcuni casi si configurano come di natura sensibile, ovvero rilevanti secondo la loro tipologia o
per lo scopo per cui vengono a formarsi, contenuti in documenti sia su supporto fisico che digitale.

Eventuali furti o perdite di dati, alterazioni di informazioni , interruzioni o guasti nel sistema

informatico potrebbero compromettere | 6operat
delle operazioni, inefficienze e ritardi procedurali nello svolgimento delle attivita con effetti negativi

e sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria della Societa.

Rischi connessi alla dipendenza da personale chiave e da personale specializzato
L 6 entwale uscita dal Gruppo di figure chiave potrebbe avere ripercussioni negative per il Gruppo.

Rischi connessi alla partecipata Santerno A seguitod e &ctofdo stipulato il 3 novembre 2016
tra il Gruppo Carraro ed Enertronica S.p.A. (in esecuzione del quale Enertronica S.p.A. ha
sottoscritto un aumento di capitale sociale della societa facente capo al Gruppo Santerno,
Elettronica Santerno S.p.A.o Santerng) , i | Gr uppo San taarconsolidameats deli
Gruppo Carraro. A seguito del perfezionamento di tale operazione, la partecipazione residua
detenuta dall 6 Emi tt e n tSenternceél stata aajputata nel @lancgooconsotidate
del | 6 E nal 3 tieemkree2016con il criterio del patrimonio netto.

Qualora si verifichino circostanze che possano determinare una svalutazione della partecipazione
del | 6 Emn Sabternmotce® potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economico-
patrimoniale e finanzia ria del Gruppo Carraro.

La societad collegata Santernonel | 6 ambi t o dei contratti per |
beni e di manutenzione, in conformita alla prassi contrattuale del settore, su richiesta dei clienti

consegna garanzie bancariea prima domanda a copertura del rischio di buona esecuzione del
contratto o a copertura degli anticipi contrattuali eventualmente corrisposti ovvero a copertura

degli impegni assunti in sede di offerta prima della sottoscrizione del relativo contratto.

In particol are, nell 6ambito del contratto ¢

destinati ad un campo fotovoltaico in USA, Carraro Spa ha prestato una parent company guarantee
in favore di Elettronica Santerno avente un massimale di 27.000.000 USD (pari ad euro 25,6

milioni) e valida fino al 2023 a garanzia della corretta e puntuale esecuzione delle fornitura di

materiali e dei successivi servizi di manutenzione. Atteso che le consegne si sono positivamente
concluse, il rischio attuale si € dunque circoscritto alla sola erogazione dei servizi postvendita in

relazione ai quali, peraltro, non sono ad oggi state mosse contestazioni di sorta
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Léoevent ual e e sopraciatei garangie pdirebbé avere effetti negativi sulla situazione
economica, patrimoniale e/o finanziaria del Gruppo Carraro.

Ancorché il Gruppo Carraro abbia raggiunto accordi con Enertronica S.p.A., attuale socio di
controllo di Santerno, in forza dei quali il Gruppo stesso rimane esposto verso il sistema bancario e
Sace perle obbligazioni del Gruppo Santerno solo nei limiti della percentuale di partecipazione
posseduta in tale Gruppo (49% | 6 Emi t t e n Erertromica 55p%.), alla Data del Prospetto
Informativo il sistema bancario non ha ancora accettatoi e non necessaramente accetterai tal

accordi continuando a consider ar e idelG@ppo Banterno(
per |l 6intero. Ne consegue che, sal vo che
| 6i mpl ementazione di guanto convenuto fra il
quel moment o, i Gruppo stesso ntianadie BHaspen

ammontare delle linee di credito accordate pari ad euro 13 milioni, di cui utilizzate alla data del
Prospetto euro 8,4 milioni.

Rischi connessi ai rapporti con le organizzazioni sindacali

Eventuali tensioni con le organizzazioni sindacali, piu probabili in un contesto di razionalizzazione
degli organici, potrebbero avere ripercussioni negative per il Gruppo.

Rischi connessi ad operazioni con parti correlate

Il Gruppo Carraro ha intrattenuto, e intrattiene tuttora, rapporti di n atura commerciale e
finanziaria con parti correlate. Allo scopo di definire le regole atte a disciplinare tali rapporti
| 6Emittente ha adottato una specifica procedu

Non vi é tuttavia garanzia che, ove tali operazioni fossero state concluse fra o con parti terze, le
stesse avrebbero negoziato e stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le operazioni agli stessi
termini e condizioni.

Rischi connessi alle coperture assicurative
Le coperture asscurative del Gruppo potrebbero rivelarsi insufficenti in caso di sinistri.
Ri schi connessi alla variazione dei tassi di

Ancorché il Gruppo abbia messo in atto strategie di hedging considerate adeguate, il Gruppo €&
comungue esposto al rischio di cambio ed al rischio di tasso di interesse.

Rischi connessi alla proprieta intellettuale

LOEmittente =~ espost derzadeiypropo Hiritizdi pooprieta idtellettpake i quai  d
sono importanti per lo svolgimento della propria attivita.

Rischi connessi alla svalutazione d e i val or i del |l 6attivo del
del | 6at timpairnteritted i

IIGruppoCarraro ha i scritto nell 6attivo del B6iuh avviaméento
per euro 36,8 milioni allocatoal | 6 ar ea di busi béagviDa mert of ex

analisi di impairment test in applicazione di quanto previsto dal principio IAS 36, con cadenza
almeno annuale. Tale analisi évolta ad individuare eventuali riduzioni di valore.

La mancata sostenibilita degli impairement tests sugli attivi di bilancio potrebbe avere
ripercussioni negative.

Rischi connessi agli Indicatori Alterna tivi di Performance

Gli Indicatori Alternativi di Performance vanno esaminati con attenzione ed unitamente alle
altre informazioni economico finanziarie.

Rischi connessi alla rappresentazione delle informazioni finanziarie pro -forma
contenute nel Prospetto Informativo

| dati finanziari pro -forma, costruiti per riflettere retroattivamente gli effetti di operazioni
successive, presentano limiti connessi alla loro stessa natura.

Rischi connessi ai procedimenti giudiziari

Il Gruppo Carraro € parte in procedimenti giudiziari collegati allo svolgimento delle sue attivita che
potrebbero concludersi in senso sfavorevole e le somme accantonate potrebbero non essere
sufficientia coprirele per di t e der i v arocédimendi biddidiaisnicarso . d e i p
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D.2

FATTORI DI RI SCHI O RELATI VI AL SETTORE NEL QU
Ri schi connessi all 6andammterieprimdel | e principal

Ancorchéi | Gruppo abbia sempre gestito con deitptezin
delle materie prime non & detto che riesca a farlo ancora in futuro.

Rischiconnessi al | 6andament o del mercato dell e macch

La vendita dei prodotti destinati al settore agricolo rappresentano circa il 49% del fatturato
consolidato d e | Gruppo (dato riferito all dul ti mo ¢
segmento, in quasi tutte le aree geografiche del mondo, é fortemente dipendente da varie forme di
sussidigovernativia supporto dell dagri col t umaarogatDsiata sostegrol
dei prezzi dell e materie prime agricole sia
temporaneo o continuativo, e la loro maggiore o minore entita, influenza in modo significativo la
vendita di macchinari agricoli impattando i volumi di vendita del Gruppo con effetti negativi sulla
situazione economica, patrimoniale e finanziaria dello stesso.

Fenomeni climatici che siano in grado di i n
impatto sui volumi di vendi ta dei prodotti del Gruppo Carraro.

Rischi connessi al | 6andament o del mercato dell e macch
I risultatdi del Gruppo sono influenzat.i dal | 6

Nonostante le iniziative intraprese dal Gruppo Carraro al fine di diversificare, nel lungo periodo, la
composizione del proprio fatturato, sussiste il rischio che un eventuale perdurante andamento
negativo del mercato delle macchine da costruzioneo | 6i ncapaci t ™ di S Vi
corretta tecnologia prodotti destinati al mercato per la movimentazione (material handling)
possano produrre effetti negativi sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria del
Gruppo Carraro.

Risch i connessi ai Paesi con i quali il Gruppo opera

Il Gruppo Carraro opera in quattro continenti con stabilimenti produttivi in 5 Paesi e fornisce
clienti in molteplici Paesi anche al di fuor.
dei quali possono avere un grado minore di stabilita dal punto di vista politico, sociale ed
economico.

Evoluzioni del quadro politico, crisi economiche, conflitti sociali interni e con altri Paesi, possono
compromettere in modo temporaneo o permanente la capacita del Gruppo Carraro di operare in tali
Paesi, sia dal punto di vista produttivo che commerciale.

Ulteriori rischi connessi all 6attivit?® in tal
legislativo stabile; (i) penalizzanti sviluppi o appli cazioni di leggi, regolamenti, modifiche
contrattuali, disinvestimenti forzosi ed espropriazioni; (iii) incrementi della fiscalita applicabile;
(iv) conflitti sociali interni che sfociano in atti di sabotaggio, attentati, violenze e accadimenti simili;
(v) fenomeni corruttivi; (vi) atti di terrorismo, vandalismo o pirateria. Tali eventi sono caratterizzati

da limitata prevedibilita e possono insorgere ed evolvere in ogni momento.

Ri schi connessi al | 6 ev @lalanormmative e alleeregolamiertag i ¢ aione
del settore in cui il Gruppo Carraro opera

Il gruppo potrebbe non essere in grado di evolversi tecnologicamente in modo omogeno alla
concorrenza e potrebbe non essere in grado di fare fronte alle modifiche rese necessarie dalle nuove
norme.

D.3

INFORMAZIONI FONDAME NTALI SUI PRINCIPALI RISCHI CHE SONO SPEC IFICI
PER GLI STRUMENTI FI  NANZIARI.

Rischi connessi all 6emissione di Azioni B
Lébesecuzione del | 6 Aument o di Capitale, per
specificatamente previstasiadallb accor do di investimento sottbo

attivita finanziarie diversificate S.p.A., azionista che esercita il controllo sulla Societa, e dalla
Signora Jul i a Dor a K oAccardoyilnvestmerioi nb ) (| 6 ia dal5l 6 Ac

L6Accordo di I nvesti mento era sospensivament ¢
del | 6 Aument o di Capitale da parte della Signgd
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undéofferta pubblica di a cchéaula quataodi capitdlel seciala st Offeita
di pertinenza della Signora Arduini ri sul terebbe superiore al
sottoscrizione dell daumento di capitale da ,plsg
fine dievitare | 6i nsorgere dei presupposti di und OPA
eccedente il 29,9% del capitale post Offertacon diritto di voto , la partecipazione della Signora
Arduini sara rappresentata da azioni prive del diritto di voto (le Azio ni B) che, in quanto tali, non
sono computate ai fini del superamento del/l
obbligatoria.

Al fine di garantire la parita di trattamento degli azionisti, & stato previsto che tutti gli azionisti che
aderirannoal | 6 Of ferta avranno | a possibilit”™ di r
Azioni Ordinarie.

Rischi connessi alle azioni con diritto di voto maggiorato e alla limitata
contendibilit”™ dell demittente

Lo Statuto del |l 6Emi tteantei pdevedeni natne poacensd
maggi orazione del v ot o, -qudnguies depTUF. Tadetpievisine) fidatizratai
a incentivare |l a fedelt”™ de g tungo éemine mellasSodieta e una
conseguate maggiore stabilita della compagine azionaria, pud avere effetti diretti e indiretti sui
diritti e gli obblighi degli azionisti dell dE

Qualora uno o piu azionisti maturassero in futuro il diritto alla maggiorazione del voto in relazione

a tutte o parte delle proprie Azioni, gli altri azionisti non in possesso di tale diritto, pur continuando

a esprimere un voto per ciascuna Azione posseduta, verebbero proporzionalmente ridotta la loro
possibilits® di concorrere a determinare | e d
della Societa.

Inoltre, qualora uno o piu azionisti maturassero in futuro il diritto alla maggiorazione del voto in
relazione a tutte o parte delle proprie Azioni, le soglie relative agli obblighi di comunicazione delle
partecipazioni ril evant. nell 6Emi ttente (ai
pubblica di acqui st o t otl@eldel TUk)rdoveannd essere sadcalateiin bese
al piu ampio numero di diritti di voto complessivi esistenti per effetto della maggiorazione.

I'n tali i potesi, tenuto conto che il numer o
variare nel tempo anche con una certa frequenza, non puo escludersi che per determinati azionisti
possano sorgere obblighi di comunicazione ai
sensi del Il édarticolo 106 del TUF dircessiosesoeanquisto dd
Azioni da parte dell 6azionista in questione.

Ai sensi del |l 6articolo 93 del TUF, all a dat a
Mario Carraro, che detiene, direttamente e per il tramite della controllata Finaid S.p.A., 48,04% de
diritti di voto eserci tabili de¢l bEmMEdOMIMIEEd a non preve
Mario Carraro mettano in vendita alcuna dell e pr
non meno del 39,61% dei diritti divoto eser ci t abi | i nell 6 Assembl
direttamente e indirettamente da Mario Carraro, non meno del 28,06% dei diritti di voto

esercitabildi nell 6Assembl ea sar ™ po 8%32% detdoitti di
votoeser citabil nel | 6 As s enartalo,aiacui ina al 2,77% dipertmehzatdella
Signora Chiara Al essandri l a qual e, i n quantd
deve essere considerata persona che agisce di concerto com|l st esso ai SQiates, i
comma 1, lettera a), del Regolamento Emittenti. Pert ant o, scarsarkemtecbrteadibilee

Il noltre | o Statuto dell 6Emittente prevede | g
connesse con il posseso continuativo delle Azioni per un determinato periodo di tempo, della
maggiorazione del diritto di voto esercitabile in Assemblea per il socio che rispetti le condizioni
richieste dallo Statuto e dalla normativa applicabile.

Rischi connessi alla distribuzione di dividendi

La Societd non ha distribuito dividendi negli ultimi tre esercizi (2014-2016). L6 Accor d
prevede alcuni limiti alla distribuzione dei dividendi .

Rischi connessi alla liquidita e volatilita dei Diritti di Opzione e delle Azioni
Ordinarie

| Diritti di Opzione e le Azioni Ordinarie presentano risc hi di liquidita e volatilita indipendenti
dal |l 6Emi ttente.
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Ri schi connessi all 6assenza di un consorzio d

Non é stato costituito e non si prevede venga costituito alcun consorzio di garanzia al fine di
assicurare | dédintegrale sottoscrizione dell e 4
potrebbe chiudersi per un ammontare inferiore rispetto a quanto previsto.

Si segnala, peraltro, che in data29 giugno 2016, i soci Finaid e Julia Dora Koranyi Arduini hanno
versato in conto aumento capitale | 6i mp ®296%
del |l 6i mporto complessivo massimo previsto da
previ st o ddalhvestente or d o

Rischi connessi ai mercati in cui non & consentita I'Offerta

Agli azionisti di Carraro non residenti in Italia potrebbe essere preclusa la partecipazione all'Offerta
e/ o la vendita dei Diritti di Opzione.

Rischi connessi agli effetti d iluitivi dell'’Aumento di Capitale

In caso di mancata adesione all'Offerta gli azionisti subiranno una diluizione della propria
partecipazione (la percentuale massima di tale diluizione, in ipotesi di integrale sottoscrizione
del | 6Aument o diald4T®YP)i tale, ~ pa

SEZIONE E 1T OFFERTA

E.1

Proventi netti totald. e stima delle spese tot

I provent.i netti derivant. dal |l 6 Aument o di Ca
netto delle spese sono stimati in circa massimiEuro 52,5 milioni.

Léammont are compl e pasiiavwiroa Edre 1,3 nelions @ le stessesono state coperte
con | a parte dei provent. derivant. dal | 6off e

E.2a

Ragi oni del | 6O0Of ferta e i mpiego dei provent. e

L6Offerta viene ef fseetctuuzaitoan eala lflibnfeu neint dba rde €G
inserisce nel quadro del progetto di rafforzamento patrimonializzazione e ottimizzazione del
Gruppo Carraro avviato dall dEmittente nel co
rappresenta un elemento fondamentale del Piano Industriale 2016-2019 ed é specificatamente
previsto sia dall 6Accordo di Il nvesti mento solf
Arduini, sia dall d8Accddidoe n20rles5 , 2 (s lode teddas rindpEline nit
finanziatori. Finaid e la Signora Arduini hanno dato esecuzione, in data 29 giugno 2016, ai rispettivi

i mpegni di sottoscrizione dell 6Aument o di Cap
capitale.

I p r ov e nferta, didcailsiledd®rfzia il gia avvenuto versamento in data 29 giugno 2016 per
| i mporto minimo garantito par i Finail e Signora JultazdDoran
Koranyi Arduini contribuiranno alla copertura d el fabbisogno finanziario netto.

E.3

Descrizione dei termini e dell e condi zioni de

L6Offerta consiste in unbéofferta in opzione
n. 33.726.630 Azi oni Ordinarie (o Azioni B, a sceltas
Capitale per un controvalore complessivo massimo (comprensivo del sovrapprezzo) di Euro
53.827.70148 di cui massimi Euro 17.537.847,® da imputarsi a capitale.

Le Azioni sono offerte in rapporto di n. 7 nuove Azioni Ordinarie (o Azioni B, a scelta del
sottoscrittore) per ogni n. 9 Azioni Ordinarie possedute, al Prezzo di Offerta pari a Euro 1,596.

Il Prezzo di Offerta, conformemente a quant o stabilito dall 6Asse
2016, é stato determinato dal Consiglio di Amministrazione scegliendo il maggiore tra: (a) la media
dei corsi di borsa dei 6 mesi precedenti la data del 27 maggio 2016 (data in cui si & riunitoil
Consiglio di Ammini strazione per convocare |
media dei corsi di borsa dei 6mesi precedentiil 2 maggio 2017.

La seguente tabella riassume i dati.i rilevant.
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Numero di Azioni Ordinarie (o A zioni B, a scelta del | n. 33.726.630 Azioni
sottoscrittore) oggetto (¢

Rapporto di opzione n. 7 nuove Azioni Ordinarie (0 Azioni B, a
scelta del sottoscrittore) per ogni n. 9 Azioni
Ordinarie possedute

Prezzo di Offerta Azioni Ordinarie Euro 1,596

Controvalore massi mo t g Euro 53.827.701,48
Capitale

Numer o di Azioni del | 6 Em| n.45.989.800 Azioni Ordinarie
Data del Prospetto Informativo

Numer o di Azioni del | 6 Em| n.79.716.430Azioni

sottoscrizione del |l 68 Aumenr

Capitale socialeante Offerta Euro 23.914.696, suddiviso in n. 45.989.800
Azioni Ordinarie di nominali Euro 0,52
cadauna

Capitale sociale post Offerta in caso di integrale | Euro 41.452.543,60
sottoscrizioned el | 6 Aument o di Ca

Percentuale di diluizione massima del capitale | 43,75%
sociale post emissione delle Azioni

Il Periodo di Offerta decorre dall 6 8 ma g gal 26 magQid 2017, estremi inclusi. | Diritti di
Opzione, che daranno diritto alla sottoscrizione delle Azioni Ordinarie, in rapporto di n. 7 nuove
Azioni Ordinarie (o Azioni B, a scelta del sottoscrittore) per ogni n. 9 Azioni Ordinarie possedute -
dovranno essere eserdati, a pena di decadenza, durante il Periodo di Offerta tramite gli
Intermediari Autorizzati che sono tenuti a dare le relative istruzioni a Monte Titoli entro le 1 4:00
del |l 6ultimo giorno del Periodo di Of f entareapposkae
richiesta di sottoscrizione con le modalita e nel termine che il suo intermediario depositario gli avra
comunicato per assicurare il rispetto del termine finale di cui sopra.

| Diritti di Opzione saranno negoziabili in borsa dal | 6 8 ma0d7al 22 m&ggio 2017, estremi
inclusi.

La seguente tabella riporta il calendario ind

CALENDARIO INDICATIVO DELLO EFERTA

Inizio del Periodo di Offerta e del periodo di negoziazione in Borsa dei Diritti di Opzione 8 maggio 2017

Ultimo giorno di negoziazione in Borsa dei Diritti di Opzione 22 maggio 2017
Termine del Periodo di Offerta e termine ultimo per la sottoscrizione delle Azioni 26 maggio 2017
Comunicazione dei risultati dell 60ff ert al26maggio2017

Eventuali modifiche del Periodo di Offerta saranno comunicate al pubblico con apposito avviso da
pubblicarsi con le medesime modalita di pubblicazione del Prospetto Informativo.

Le adesioni all 60f ferta non p oizosetersano irevEaditi, salvs io
casi previsti dalla legge.

| Diritti di Opzione non esercitati entro il termine del Periodo di Offerta saranno offerti in Borsa
dall a Societ”™ entro il mese successi vo 2441, commaf
3, del Codice Civile (Il 6nOfferta in Borsao).
Borsa verranno diffuse al pubblico mediante apposito avviso da pubblicarsi con le medesime
modalita di pubblicazione del Prospetto Informati vo.
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E.4 Descri zione di eventualii interessi signific
confliggenti
La Societa non € a conoscenza di interessi significativi da parte di persone fisiche o giuridiche in
merito all 60fferta.

E.5 Persona fisica o giuridica che offre in vendita le Azioni e accordi dilock -up
Le Azioni sono offerte direttamente dall 6Emi t
Al'l a Data del Prospetto I nformati Yok-up.6 Emi tten
Nel |l 6ambito del P a tsdttascriffoarr data 26 mftobré 2015F é la @ignara Arduini
hanno assunto reci pr ¢saarsdcunt Bmitdtedeocbzimhi, dighanztrasterire le
proprie azioni detenute in Carraro e di non costituire vincoli di alcun tipo sulle stesse, in tut to o in
part e, fino alla data in cui S i riunir?” | 6as
sull approvazione del bi | an cll Pattoddrasaciale &scazlutodn data
31 marzo 2017, dat a degll dzianistiqdi €drraro Ha @Epovate iih bilareia
déesercizio al 31 dicembre 2016. Sono in cor S
volte al rinnovo del Patto Parasociale per un periodo ulteriore T ancora non determinato i a
condizioni sostanzialmente identiche a quelle del patto di recente scaduto.

E.6 AMMONTARE E PERCENTUALE DELLA DILUIZIONE IMMEDIATA DERIVANTE
DALLOOFFERTA
Trattandosi di una offerta di strumenti finanziari in opzione, non vi sono effetti diluitivi in termini
di quote di partecipazione al capitale sociale nei confronti dei soci che decideranno di aderirvi
sottoscrivendo la quota di loro competenza. Al contrario, gli azionisti che non eserciteranno i propri
Diritti di Opzione subir anno,onianadiigiene tdeta pogria |
partecipazione; la percentuale massima di tale diluizione, in ipotesi di integrale sottoscrizione
del |l 6 Aument o pdiial 47®%.i t al e,

E.7 SPESE STIMATE ADDEBITATE Al SOTTOSCRITTORI

Nessun onere o spesa accessoria previ sto dall 6Emittente a ca
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SEZIONE PRIMA - DOCUMENTO DI REGISTRAZIONE
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|. PERSONE RESPONSABILI
1.1 Responsabili del Prospetto Informativo

LOEmittente assume | a responsabidéiidati'e delle hotize contenuti ei ci t -
Prospetto Informativo.

1.2 Dichiarazione di responsabilita

LOEmittente, responsabile della redazione del Prospet
ragionevole diligenza a tale scopo, le informazbni in esso contenute sono, per quanto a propria conoscenza,
conformi ai fatti e non presentano omissioni tali da alterarne il senso.

Il Prospetto Informativo € conforme al modello depositato presso la Consob in data 5 maggio 2017 a seguito
della comunicazione del provvedimento di approvazione con nota del 3 maggio 2017, protocollo n. 621363/17.
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II. REVISORI LEGALI DEI CONTI
21Revi sori l egali dell 6Emittente

In data 15 aprile 2016, | 6Assembl ea Ordinaria dell 6 Emi
per gli esercizi 2016-2024 alla societa Deloitte & Touche S.p.A., con sede in Milano, alla via Tortona 25, iscritta
nel Registro dei RevisoriL e g a |l i presso il Ministero dell 6Economia e

Tale incarico ha ad oggetto, tra | 6altro:
T Ila revisione contabile del bilancio dbéesercizio e ¢
1 larevisione contabile limitata della relazione semestrale individuale e consolidata;

1 la verifica della regolare tenuta della contabilita sociale e la corretta rilevazione dei fatti di gestione nelle
scritture contabili.

Precedentemente, | d6dincarico di r e v-205 anstato dordegta dlla@sociei i co
PricewaterhouseCoopers S.p.A. con sede in Milano, alla via Monte Rosa 91, iscritta nel Registro dei Revisori
Legal:i presso il Mini stero dell 6Economia e delle Finan

Durante il periodo cui si riferiscono le in formazioni finanziarie relative agli esercizi passati riportate nel
Prospetto Informativo non vi sono stati rilievi o rifiuti di attestazione da parte dei revisori legali, in merito ai
bil anci del | 6EmMi tt en peeiqeab & stadapsenypre iemeas unaerelazisne di megisione con
giudizio positivo e senza richiami di informativa , ad eccezione del giudizio (positivo) rilasciato in data 7 agosto
2015 sul bilancio consolidato semestrale abbreviato al 30 giugno 2015, nel quale la PricewaterhouseCoopers
S.p.A. aveva segnalato, a titolo di informativa, quanto descritto nelle note esplicative e integrative, in cui il
Consiglio di Amministrazione individuava nel protrarsi delle attivita correlate alla sottoscrizione di un nuovo
acordo di rimodulazione del debito con le banche finanziatrici i accordo poi sottoscritto il 23 dicembre 2015 i
un el emento di rilevante incerteza in merito alléutildi
motivazioni in base alle quali aveva redatto il bilancio consolidato semestrale abbreviato in questione
utilizzando tale presupposto.

Di seguito il #ARichiamo di informativaod all éinterno de

AA titolo di richiamo di informativa&rigsegnaldiideliecotplzd rot
esplicative e integrative, in cui il Consiglio di Amministrazione individua nel protrarsi delle attivita correlate alla
sottoscrizione di un nuovo accordo di rimodulazione del debito con le Banche Finanziatrici un elemento di
rilevante incertezza in merito alldéutilizzo del presurg
base alle quali ha redatto il bilancio consolidato semestrale abbreviato utilizzando detto presuppostoo .

2.2 Eventuali dimissioni, revoca del |l 6incarico o mancato rinnovo dell 6
negli ultimi tre esercizi

Fino alla Data del Prospetto Informativo non =~ interve
revisori legali, né i revisori legalihannorinunci at o al l 6i ncarico stesso.
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[II. INFORMAZIONI FINANZIARIE SELEZIONATE DEL GRUPPO CARRARO

Premessa

Nel presente Capitolo si riportano le informazioni finanziarie selezionate del Gruppo Carraro al 31 dicembre
2016, 2015e 2014.

Le informazioni finanziarie riportate nel presernte capitolo sono tratte dalle relazioni finanziarie annuali
consolidate per gli esercizi chiusi al 31 dicembre2016, 2015 e al 31 dicembre 2014, predisposte in conformita
agli IFRS ed assoggettate a revisione contabile da partedella Societa di Revisione Esse sono incorporate per

riferimento a i sensi del | 6dart. 7 del Regol amento Emittent.i e
Tali documenti sono a disposizione del pubblico presso la sede sociale nonché sul sitanternet del | 6 Emi t t e
WwWw. carrar o. c o mpvestoeRelatmnse ezl opeofipet ti di bilancio per

dai dati finanziari a disposizione del pubblico, sono anche presentati nel Capitolo XX della Sezione Prima del
Prospetto Informativo.

LOEmittente ha ritenuto di non includere |l e informazi
separato, ritenendo che le stesse non forniscano elementi aggiuntivi significativi rispetto a quelli consolidati di

Gruppo Carraro.

Le informazioni finanziarie selezionate riportate nel seguito del presente Capitolo devono essere lette
unitamente ai Capitoli IX, X e XX del la Sezione Prima delProspetto Informativo.

Si riporta di seguito un indice incrociato di riferimento che consente di reperire gli specifici elementi informativi
inclusi nelle relazioni finanziarie annuali consolidate al 31 dicembre 2016, 2015 e 2014 cui si rinvia nei Capitoli
IX, X e XX della Sezione Prima del Prospetto Informativo.

Nota

Relazione sulla Schemi di Intearativa al Relazione del Relazione della
Gestione Bilancio 9 h Collegio Societa di
Consolidata Consolidato B|Ian_c 1o Sindacale Revisione
Consolidato

Relazione finanziaria annuale
consolidata al 31 dicembre 2056* n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Relazionefinanziaria annuale . .
consolidata al 31 dicembre 2015 61-118 121- 125 126- 192 1 196-200 1 201-202
Relazione finanziaria annuale 8-59 62 - 66 67-133 135- 139 140- 141

consolidata al 31 dicembre 2014

*Documento non disponibile alla data del deposito del Prospetto informativo in forma di Annual Report , ossiacomprensivo
di tutti i documenti citati . Saranno disponibili al sito www.carraro.com i singoli documenti .

Il presente Capitolo include, inoltre, taluni indic atori alternativi di performance, utilizzati dal Consiglio di
Ammini strazione dell Emittente per monitorare e valut a
Gruppo Carraro. Tali mi sure non sono 0deglitFRS &, pedamtb, @onc 0 me
devono essere considerate wuna misura alternativa per
Carraro e della relativa posizione patrimoniale e finanziaria consolidata. Per maggiori informazioni sugli
indicatori alternativi di performance, si rinvia al Capitolo IX della Sezione Primadel Prospetto Informativo.

Per una corretta interpretazione di tali IAP si evidenzia quanto segue:

0] tali indicatori sono costruiti esclusivamente a partire da dati storici del Gruppo e n on sono
indicativi dell'andamento futuro del Gruppo medesimo;
(i) gli | AP non sono previsti dai principi contabildi
bil anci consolidati del |l 6Emi ttente, non sono asso
(iii) gli IAP non devono essere considerati sostituitivi degli indicatori previsti dai principi contabili di
riferimento (IFRS);
(iv) la lettura di detti IAP deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie del Gruppo
Carraro tratte dai bilanci consolidati del | 6 Emi tt ent e 4-@@6 presentate neni o 20

Capitoli IX, X e XX, Sezione Prima, del Prospetto Informativo;
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(v) le definizioni degli indicatori utilizzati dal Gruppo Carraro, in quanto non rivenienti dai principi
contabili di riferimento, potrebbero non essere omogenee con quelle adottate da altri
societa/gruppi e quindi con esse comparabili; e

(vi) gli 1AP utilizzati dal Gruppo Carraro risultano elaborati con continuita e omogeneita di
definizione e rappresentazione per tutti i periodi per i quali sono in cluse informazioni finanziarie
nel presente Prospetto.

Gli IAP sotto riportati sono stati selezionati e rappresentati nel Prospetto in quanto il Gruppo Carraro

ritiene che:

- la Posizione Finanziaria Netta della Gestione consente una valutazione del livello complessivo di
indebitamento ;

- il Capitale Circolante Netto della Gestione consente una valutazione della capacita di far fronte agli

i mpegni commerci ald] a breve termine attraverso | datt.i
- EBITDA ed EBIT, congiuntamente ad altri indicatori di redditivita relativa ,forniscono informazioni in

merito alla capacita del Gruppo Carraro di sostenere i costi connessi l'indebitamento (EBITDA) e di
sostenere gli oner. c onnes s tali imlitato® sonmopiokré zomumementé i s c al
utilizzati dagli analisti ed investitori al fine della valutazione delle performance aziendali .
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3.1 Informazioni economiche selezionate del Gruppo Carraro

Sono di seguito forniti i principali dati economici consolidati del Gruppo Carraro per gli esercizi chiusi al 31
dicembre 2016, 2015 e 2014 P e r l 6anal i si d el Ick. CapitolonX defnaSkzione Wamaided z i o n
Prospetto Informativo.

Variazione Variazione
Esercizio 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro) 31.12.16- 31.12.15 31.12.15 31.12.14
2016 2015 2014 Var. Var. % Var. Var. %
TOTALE RICAVI DELLE VENDITE 593.747 674.010  727.757 -80.263 12 -53.747 -7
Acquisti materie prime e materiali di consumo -357.066  -401.175 -433.193 44.109 11 32.018 7
Costi per servizi e godimento beni di terzi -96.450 -109.690 -118.739 13.240 12 9.049 8
Costi del personale -97.871 -125.063  -133.181 27.192 22 8.118 6
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni -27.423 -46.607 -26.657 19.184 41 -19.950 75
Svalutazione crediti -495 -2.301 -1.473 1.806 78 -828 56
Altri oneri (proventi) operativi -2.683 11.157 -2.408 -13.840 -124 13.565 563
TOTALE COSTI OPERATIVI -581.988 -673.679  -715.651 91.691 14 41.972 6
EBITDA @ 39.182 46.938 38.763 -7.756 -17 8.175 21
RISULTATO OPERATIVO (EBIT) 11.759 331 12.106 11.428 -11.775 -97
Proventi Finanziari 2.200 26.589 4381  -24.389 -92 22.208 507
Oneri Finanziari -15.707  -24.653 -21.457 8.946 36 -3.196 -15
RISULTATO ATTIVITA' FINANZIARIE -13.507 1.936 -17.076 -15.443 -798 19.012 111
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE -1.748 2.267 -4.970 -4.015 -177 7.237 146
Imposte correnti e differite -7.340 -11.373 -2.871 4.033 35 -8.502 -296
RISULTATO NETTO -9.088 -9.106 -7.841 18 0 -1.265 -16
Interessenze di pertinenza di terzi 1 191 -72 -190 -99 263 365
RISULTATO CONSOLIDATO DI GRUPPO -9.087 -8.915 -7.913 -172 -2 -1.002 -13
Utile/(Perdita) base per azione -0,21 -0,21 -0,18
Utile/(Perdita) diluito per azione -0,21 -0,21 -0,18
EBITDA @ 39.182 46.938 38.763 -7.756 -17 8.175 21
Poste non ricorrenti nette @ -5.487 4311 -6.655 -9.798 10.966 165
EBITDA RETTIFICATO ® 44.669 42.627 45418 2.042 5 -2.791 -6
W LO6EBI TDA =~ definito come il risultato operativo ante ammoiffidal@ament i
come misura contabile dagl:i I FRS, pertanto | a sua deter miataaai one
Gruppo Carraro per monitorare e valutare | 'andamento oper &ttodvo del
misurazione della performance operativa del Gruppo Carraro in quanto non influenzato dagli effetti dei diversi crit eri di determinazione
degl i i mponibili fiscali, dalle caratteristiche e dalrmnmoramenmrlt ar e

(2)

[©)

criterio di determinazione dell 8EBI TDA ut i lenea cmmadudalo adaitato daltiguypme Car r a
peraltro il suo valore potrebbe non essere comparabile con quello presentato da altri gruppi.

Le poste non ricorrenti nette, intese come costi se con segno negativo e come ricavi se con segno positivepno definite come quei
componenti positivi 0 negativi di reddito derivanti da eventi od operazioni il cui accadimento risulta non ricorrente ovvero da quelle

operazioni o fatti che non si ripetono f r e qte@mperarzaed disposto dekaldelile@an s u e t
Consob n. 15519 del 27 luglio 2006.

LOAEBIREDINFICATO0O =~ definito come ante ammorsamédnti @ svalutanigniedelle timmohblizzazioni, con
esclusione delle poste non ricorr e RETTIFIGAGOVe ndoenf i ni it &e mteil fl iac antoot ac o2m
dagli IFRS, pertanto la sua determinazione potrebbe non essere univoca L 6 i ERETTIADCATO0 =~ una mi sura util i z:
Carraro per moni torare e valutare | '"andamento REPIFICATODVvandelmpmor & &e

parametro di misurazione della performance operativa del Gruppo Carraro in quanto non influenzato dagli effetti dei diversi criteri di
determinazione degli imponibili fiscali, dalle caratteristiche e dallammontare del capitale impiegato nonché dalle relative politiche di
ammortamento. 1 criter i EBITDA RETTEICATOMI nuatziilonzez ad @l Idéal A Gruppo Carr a
omogeneo con quello adottato da altri gruppi e peraltro il suo valore potrebbe non essere comparabile con quello presentato d@ altri

gruppi.
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3.2 Informazioni patrimoniali selezionate del Gruppo Carraro

Si riportano di seqguito i principali dati patrimoniali del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016, 2015 e 2014. Per
| 6analisi del | e cfp CapiolcX epXX Hella Sezionei PanzadebRraspetto Informativo.

. S Esercizio 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro)

2016 2015 2014
Immobilizzazioni materiali 150.849 163.828 185.403
Immobilizzazioni immateriali 61.117 70.702 91.335
Investimenti immobiliari 695 695 708
Partecipazioni in societa correlate 18.561 16.552 -
Attivita finanziarie 10.616 8.896 2.064
Imposte differite attive 21.781 29.796 43.524
Crediti commerciali e altri crediti 3.551 3.056 4.120
ATTIVITA' NON CORRENTI 267.170 293.525 327.154
Rimanenze finali 90.665 118.086 146.745
Crediti commerciali e altri crediti 72.916 88.683 113.877
Attivita finanziarie 7.711 8.972 5.040
Disponibilita liquide 47.753 70.758 62.822
ATTIVITA' CORRENTI 219.045 286.499 328.484
TOTALE ATTIVITA' 486.215 580.024 655.638

S Esercizio 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro)

2016 2015 2014
Capitale Sociale 23.915 23.915 23.915
Altre Riserve 46.972 27.278 37.252
Riserva di Cash flow hedge 427 169 624
Riserva attualizzazione benefici ai dipendenti -404 -593 -1.957
Riserva da differenza di conversione -15.094 -13.489 -13.562
Risultato di periodo di pertinenza del gruppo -9.087 -8.915 -7.913
PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO 46.729 28.365 38.359
Interessenze di minoranza - 2.658 2.848
PATRIMONIO NETTO 46.729 31.023 41.207
Passivita finanziarie 159.783 180.188 127.039
Debiti commerciali e altri debiti 646 910 1.361
Imposte differite passive 2.117 3.214 5.353
Fondo benefici ai dipendenti/quiescenza 10.697 11.643 19.387
Fondi per rischi e oneri 4.711 3.253 3.869
PASSIVITA' NON CORRENTI 177.954 199.208 157.009
Passivita finanziarie 88.448 135.443 164.673
Debiti commerciali e altri debiti 151.442 190.944 271.797
Debiti per imposte correnti 6.473 5.384 5.178
Fondi per rischi e oneri 15.169 18.022 15.774
PASSIVITA' CORRENTI 261.532 349.793 457.422
PASSIVITA' 439.486 549.001 614.431
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 486.215 580.024 655.638

Relativamente agli investimenti del periodo per il quale si rimanda al cfr. Capitolo V paragrafo 2 della Sezione
Prima del Prospetto Informativo, ammontano al 31 dicembre 2016, 2015 e 2014 rispettivamente ad euro 16, 25,4
e 34,7 milioni.
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3.3 Informazioni finanziarie selezionate del Gruppo Carraro

La seguente tabella riporta la composiziong, in riferimento ai dati consolidati,

della posizione/indebitamento

finanziario netto secondo leraccomandazioni ESMA/2013/319 e della Posizione finanziaria netta della gestione
al 31dicembre 2016, 2015e 2014 Per | danal i si
Prospetto Informativo.

d eclr.| CapitglorXidella $Sepiand Rrimadalr i a z

Indebitamento  finanziari o nett o

del Gruppo Carraro 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
(valori in migliaia di Euro)
Finanziamenti passivi non correnti -159.666 -180.344 -126.985
Finanziamenti passivi correnti -87.896 -133.621 -162.960
Altre passivita finanziarie non correnti -117 156 -53
Altre passivita finanziarie correnti -271 -1.694 -957
Passivita finanziarie: -247.950 -315.503 -290.955
Crediti e finanziamenti attivi correnti 5.871 7.731 979
Altre attivita finanziarie correnti 606 432 914
Attivita finanziarie: 6.477 8.163 1.893
Cassa 96 110 151
Conti correnti e depositi bancari 47.657 70.648 62.671
Disponibilita liquide: 47.753 70.758 62.822
Indebitamento  finanziari o nett o * -193.720 -236.582 -226.240
Crediti e finanziamenti attivi non correnti 10.508 8.668 1.821
Altre attivita finanziarie non correnti 12 131 147
Posizione finanziaria netta della gestione -183.200 -227.783 -224.272
di cui debiti / (crediti):
- non correnti -149.263 -171.389 -125.070
- correnti -33.937 -56.394 -99.202

*Indebitamento finanziario netto  determinato nel rispetto delle
ESMA/2013/319 non includono le Attivita finanziarie non correnti

raccomandazioni

contenute nel documento

Nel dicembre 2015 il Gruppo Carraro ha siglato un nuovo accordo con i principali istituti finanziari di

riferimento , che prevede il riscadenziamento dei debiti finanziari a medio lungo termine, con una sospensione
dei ri mbor si in quota capital
corrente del Gruppo Carraro e la ridefinizione dei Covenants in funzione dei risultati economico finanziari
previsti dal Piano Industriale 2016 -2 0 1 9 Accdrdd 20d50 ) .

Per maggi or.

dettagl.i in mer.i

e

t o

S i

al

no a

| e

I 2017,

caratter

rinvia a quanto esplicitato nel Capitolo 22, paragrafo 2 della Sezione Prima del Prospetto Informativo.

a

st

conf e

che

Si forniscono invece di seguito le informazioni sintetiche relative ai flussi di cassa generati ed assorbiti dalle
attivita operative, di investimento e di finanziamento negli esercizi chiusi al 31 dicembre 2016, 2015 e 2014. Per
6analisi dell e princi gedalSézione®nmadelzProspetio Informativo. Capi t ol o
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Esercizio 31 dicembre

S 2016 2015 2014

(valori in migliaia di Euro)

Flussi finanziari dell dattivi 21.784 -9.414 43.560
Flussi finanziari del l dattivi -16.718 -581 -5.028
Flussi finanziari dell dattivi -27.249 17.572 -50.370
Flussi finanziari totali di periodo -22.183 7.577 -11.838
Disponibilita liquide iniziali 70.758 62.822 72.712
Variazione cambi disponibilita liquide -822 359 1.948
Disponibilita liquide finali 47.753 70.758 62.822

3.4 Dati selezionati per azione del Gruppo Carraro

La tabella di seguito riportata presenta invece i valori relativi al numero medio ponderato di azioni in
circolazione per |1 06util e sempl0l€¢ 2015204 r | 6util e dil uit
Per Il danalisi dell e pr i ndellagSaZione Pringadel Paospetto informatifor . Capi t ol

Esercizio al 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro) 2016 2015 2014

Numero medio ponderato di azioni ordinarie per la determinazione:

dell'utile (perdita) per azioni di base: 43.362.812 43.362.812 43.246.626
dell'utile (perdita) per azioni diluiti: 43.362.812 43.362.812 43.246.626
Utile (perdita) per le finalita della determinazione del risultato per azione di base -9.087 -8.915 -7.913
Utile (perdita) per le finalita della determinazione del risultato per azione diluiti -9.087 -8.915 -7.913
Utile (perdita) per azioni di base (Euro): -0,21 -0,21 -0,18
Utile (perdita) per azioni diluito (Euro): -0,21 -0,21 -0,18
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FATTORI DI RISCHIO

V. FATTORI DI RISCHIO

1 presente Capitolo del Prospetto Informativo desc
Carraro, al settore di attivita in cui essi operano, aglist r ument i finanziari ogget
stessa

| fattori di rischio descritti di seguito debbono essere letti congiuntamente alle informazioni contenute nel
Prospetto Informativo.

| rinvii a Sezioni, Capitoli e paragrafi si riferiscono alle Sezioni, ai Capitoli e ai paragrafi del Prospetto
Informativo.

41FATTORI DI Rl SCHI O RELATI VI ALLOGEMI TTENTE

41.1Ri schi connessi al | 6 a n-ckddituale deloGruppo, @irfabbisbgnafinanziario
netto del Gruppo per i dodici mesi successivi a lla data del Prospetto Informativo e alla
continuita aziendale

Léandament o -resditwale demGruppo Carraro € stato caratterizzato da una riduzione del fatturato e
del | 6Ebi tda; il fabbi sogno finanziario netto del Gr
Informativo richiede adeguate misure di copertura in assenza delle quali la prospettiva della conti nuita
aziendale puo essere pregiudicata.

Léandament o 2062016 ri enni o

Il triennio & stato caratterizzato da una significativa riduzione dei ricavi, dovuta ad un mercato in contrazione,
da una marcata variabilita e da risultati netti di Gruppo negativi importanti, influenzati inoltre da operazioni di

tipo straordinario, descritte al successivo Capitolo IX, paragrafo 9.2 della sezione prima del Prospetto
informativo.

Di seguito si espongono le principali grandezze economiche per gli esercizi 20142016.

2016 incid % 2015 incid % 2014 incid %
valori in a/migliaia
Ricavi delle vendite 593.747 100,0% 674.010 100,0% 727.757 100,0%
EBITDA 39.182 6,6% 46.938 7,0% 38.763 5,3%
RISULTATO OPERATIVO (EBIT) 11.759 2,0% 331 0,0% 12.106 1,7%
RISULTATO NETTO  del Gruppo -9.08 7 -1,5% -8.915 -13% -7.913 -1,1%

Su tali risultati hanno influito componenti economiche non ricorrenti

a) pe resdrofzio 2015

1 | Bbitda ha risentito positivamente della plusvalenza derivante dalla cessione di parte degli asset dello
stabilimento di Carraro Argentina per euro 12,2 milioni, mentre i costi di ristrutturazione hanno pesato
negativamente per un totale di euro 7,8 milioni (di cui euro 2,1 mi lioni riferiti alla controllata Carraro
Argentina, euro 2,7 milioni riferiti allo stabilimento di Gorizia e euro 3,1 milioni riferiti alle altre societa
del Gruppo); | 6effett o écpositiyplpereusd,ymoilios;ul | 6Ebi tda 2

T '6Ebi t, arltot evidenziato ai ypunto precedente, € stato influenzato dalla svalutazione
del |l 6avviamento riferibile alldarea dlire stalutaziom elis s
immobilizzazioni materiali e immateriali per euro 2,4 milioni; complessivament e | 6 Ebit 20
effetto negativo pari ad euro 14,1 milioni; FATTORI DI RISCHIO

b) eperlbeserci zio 2016

1 | & E binctudeaosti di ristrutturazione per euro 4,3 milioni e euro 1,2 milioni riferite a svalutazioni di
immobilizzazioni immateriali; | 6 i mpat t o t o 204drisultasgparilad dure 5,5 nilidra;

1 | & E bisulta influenza negativamente per ulteriori euro 5,2 milioni riferiti alla svalutazione
del | 6 avvdelalnbeanrteca d i b usilnbeesfsf eS & mt enrengopat i vo compl

euro 10,7 milioni.
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FATTORI DI RISCHIO

Si evidenzia che | dandament o r ed d2015a046 deterdiralo co@siderangoo
solo le componenti economiche ricorrenti, ed a parita di area di consolidamento, ha evidenziato una riduzione
del l 6Ebitda i.n valore assoluto

Si evidenzi a inoltre che I a perdita consolidata
significativamente superiore a quella prevista dal Piano 2016-2019 (i cui obiettivi economico -patrimoniali e

finanziari alla Data del Prospetto Informativo non sono piu validi) .

Fabbisogno finanziario netto per i dodici mesi successivi alla Data del Prospetto Informativo e continuita
aziendale

Il deficit di capitale circolante del Gruppo Carraro, calcolato come differenza tra attivo corrente e passivo
corrente, come rappresentato al Capitolo lll, paragrafo 3.1 della Sezione Seconda, € pari ad euro 33,4 milioni.

Si stima, inoltre, un ulteriore f abbisogno finanziario netto per i dodici mesi successivi alla Data del Prospetto
Informativo risultante dalla somma algebrica delle seguenti voci:

1 generazione di cassa dalla gestione operativa per euro 23,4 milioni;
T fabbisogno di c as #adiidestmentcadisibvestinteatd peréeard 15,4 milioni e
1 fabbisogno di cassa derivante dalla gestione finanziaria per euro 4,9 milioni.

Il totale del fabbisogno finanziario netto del Gruppo, come deficit di capitale circolante e del | du
fabbisogno finanziario netto per i dodici mesi successivi alla data del Prospetto Informativo , & stimato quindi
pari ad euro 30,3 milioni.

Si evidenzia che alcune assunzioni ed ipotesi su cui si basa la suddetta stima sono fuori dal controllo del
Consigliodi Ammi ni strazione dell 6EmMittente, ragione per ¢
corrente del Gruppo Carraro possa risultare significativamente piu elevato di quello stimato.

Al l a Data del Prospetto | 6E mitotfablmEsogne fingnziagovde eire/mid 80,3:c(ip p r|i

per euro/min 19,8 medi ant e i proventi per cassa <c¢che derive
sottoscrizione integrale del |l o stesso (dei proveant
euro/min, 34 euro/min sono gia stati versati in conto aumento capitale dai soci Finaid e Signora Arduini ed
utilizzati per le esigenze finanziarie del Gruppo e 198 euro/mlIn costituiscono i proventi per cassa che riverranno
dal |l 6 Aument o diso @ aqgitasdrizidnes integralé delo astesso) e (i) per il residuo (pari a 105
euro/mln), mediante il ricorso -langdtémimedebi t ament o a [

Ad eccezione di Finaid e della Signora Julia Dora Koanji Arduini (che hanno gid versato la propria quota

del | 6Aument o di Capitale), all a data del Prospetto
altro azionista di Carraro ha manifestato |l a disponi
Nel caso di mancato buonesitoce | | 6 Aument o di Capitale in parola elo
ad assumere ulteriore indebitamento (tenuto tra | d6al

finanziario previsti dai contratti di finanziamento in essere ) e/o al verificarsi di eventi che facoltizzino gli istituti
di credito a dichiarare decaduto il beneficio del termine dei contratti di finanziamento in essere o a revocare gli
affidamenti concessi, la prospettiva della continuitd aziendale del Gruppo Carraro, in assenza di azioni
alternative adeguate a consentire il rispetto degli impegni finanziari del Gruppo stesso, potrebbe essere
pregiudicata.

Per maggi or i informazioni sull 6Accordo 2015 si veda
Prospetto Informativo.

Léinformativa periodica

Si segnala che Consob in data 1 ottobr e Hifdstialeeaartillfp
TUF avente ad oggetto i seguenti aspetti:

1T Posizione finanziaria netta dell Emittente e de
separatamente da quelle a medio lungo termine

T Posizioni debitori e deldGaudpo,trigartitd pel dathir& (finanziara,ncomamereiale,
tributaria, previdenziale e verso dipendenti) e le connesse eventuali iniziative di reazione dei creditori
(sollecti, ingiunzioni, sospensioni della fornitura, ecc..)
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9 Rapporti verso parti correlate dell 6Emittente e del

f Eventuale mancato rispetto dei covenant, dei neg
del Gruppo comportante | i mitd.i all 6utili zzo iodnath | ¢
del grado di rispetto di dette clausole

1 Stato di i mpl ementazione di eventual.i piani i

scostamenti dei dati consuntivati rispetto a quelli previsti.

Tale obbligo € la conseguenza della posizione ainta in data 7 agosto 2015 dalla societa di revisione in carica
PricewaterhouseCoopers Spa nella propria Relazione di revisione contabile limitata sul bilancio consolidato
semestrale abbreviato.

Di seguito il #ARichiamo d ppracitath Retazioaedirevsione:al | 6i nt er no

A titolo di richiamo di i nformati va,Crsietgenrail idaidete mothiaaz
esplicative e integrative, in cui il Consiglio di Amministrazione individua nel protrarsi delle attivita correlate
alla sottoscrizione di un nuovo accordo di rimodulazione del debito con le Banche Finanziatrici un elemento di
rilevante incertezza in merito allbéutilizzo del pr e
base alle quali ha redatto il bilancio consolidato semestrale abbreviato utilizzando detto presupposto 0 .

Léultima informativa disponibile fornita dalla Soci
imposto dalla Consob é riferita alla data del 31 marzo 2017.

4.1.2 Rischi connessi  al mancato raggiungimento di benefici dalle azioni strategiche del Gruppo

eagl i i mpatti derivant.i dal | 6aggi or n garenoniab e fohangalri i o bjji

del Gruppo sull 8Accordo 2015

Alla data del Prospetto | nformativo gli obiettivi economico -patrimoniali e finanziari contenuti nel Piano
Industriale 2016 -2019 non sono piu validi, ne deriva una mancanza di visibilita per gli esercizi successivi a
guello corrente che € particolarmente rilevante con riferimento a i covenants finanziari.

Il Piano Industriale 2016 -2019 é stato elaborato sulla base del preconsuntivo 2015ed é stato approvato dal
Consiglio di Amministrazione il 23 settembre 2015. Successivamente, in data 18 dicembre 2015 il Consiglio di
Amministrazion e ha approvato il Budget 2016 basato su un piu aggiornato preconsuntivo 2015che hasostituito,
quindi, il primo anno del Piano .

Il Piano é stato elaborato al fine di costruire su di esso il piano finanziario del Gruppo che potesse rappresentare
a sua volta | a base per |l a negoziazione dell daccord
stesso con le banche finaziatrici sia con riferimento ai rimborsi attesi che ai c.d. covenants.

In tale prospettiva il Piano Industriale 2016 -2019 é stato redatto con la finalita di rappresentare una guida perlo
sviluppo del Gruppo Carraro su cui costruire il modello finanziario ed i covenants ma con la finalita esplicita che
lo sviluppo ipotizzato non fosse basato su piani di espansione ma piuttosto sul mantenimento delle quote di
mercato. Va evidenziato che il Gruppo Carraro si trova ad operare in un contesto estremamente dinamico e in
di venire, che richiede |l a capacit”™ da parte del Grugq

Per questo motivo, anche al fine di contrastare il calo della domanda, nel corso degli ultimi due esercizi (2015 e
2016) sono state eseguie operazioni che non erano state previste al momento della redazione del Piano (il
deconsolidamento di Elettronica Santerno) o che erano state incluse con effetti diversi (la cessionedi O&K, la
cessione di parte dello stabilimento di Carraro Argentina e la chiusura dello stabilimento di Gorizia).

Si evidenziache | a perdita consolidata del Gruppo Carraro
superiore a quella prevista dal Piano 2016-2019. Alla determinazione di tale scostamento hanno contribuito : (i)
la rilevazione degli impatti negativi connessi ad alcune azioni di rifocalizzazione sul core business del Gruppo

(tra cui | uscita del Gruppol tSaince,r ndal laGar eea dhiel ¢ d
Carraro, cio per effetto di un accordo stipulato il 3 novembre 2016 dal Gruppo Carraro ed Enertronica S.p.A..
Detta azione  stata posta in essere s-@049;diswmidea mé ot

della gestione caratteristica di alcune societa del Gruppo peggiore di quella prevista.

Tenuto conto di cid, ferma restando la validita delle linee strategiche del Piano 2016-2019, alla Data del
Prospetto Informativo gli obiettivi economico -patrimoniali e finanziari del Gruppo Carraro contenuti in detto
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Piano non sono pi% validi e pertanto richiedono un

aggiornamento entro il 2° semestre 2017.

Sebbene i parametrif i nanzi ar i (fAc. d. covenant finanziari 0)
contratti di finanziamento del Gruppo Carraro alla Data del Prospetto siano stati rispettati al 31.12.2016 (ultima
data di verifica degli stessi), in considerazione dela dinamicita dei mercati di riferimento e tenuto conto
del |l 6evenienza che dalle azioni di sviluppo della d
in esecuzione delle linee strategiche del Piano 20162019 si dispieghino effetti ulte riormente negativi sulle
grandezze economicapatrimoniali e finanziarie del Gruppo Carraro assunte a base per la determinazione dei
suddetti covenant finanziari, alla Data del Prospetto Informativo sussiste il rischio che le fonti di finanziamento

a disposizione del Gruppo Carraro possano, in tutto o in parte, venir meno, in conseguenza del mancato rispetto
dei citati covenant finanziari.

La suddetta evenienza, ove non contrastata tempestivamente da azioni volte ad assicurare il reperimento delle
risorse finanziarie necessarie ad assicurare il rispetto degli impegni finanziari del Gruppo Carraro, potrebbe
condizionare negativamente la prospettiva della continuita aziendale del Gruppo Carraro.

Alla Data del Prospetto Informativo sussiste altresi il rischio ¢ h e, ad esito dell daggi
economico-patrimoniali e finanziari del Gruppo Carraro, gli istituti di credito, tenuto conto della dinamica
gestionale prospettica del Gruppo Carraro che sara sottesa ai suddetti obiettivi, possano voler nedificare termini

e condi zioni del |l 6Accordo 2015, i vi i ncl usi i coven
significativi, sulla situazione economico -patrimoniale e finanziaria del Gruppo Carraro.

Per maggiori informazioni sul Piano Industriale 2016-2019 si vedail CapitoloVI, paragrafo 6.9 della Sezione
Prima del Prospetto Informativo.

413Ri schi connessi alflndiiana edeliGtuppmEanrarm

Gli affidamenti del sistema bancario al Gruppo Carraro potrebbero essere revocati per mancato rispetto degli
impegni dal Gruppo assunti nei confronti degli istituti finanziatori.

L6 1 nde bi tfiranziarnot netto del Gruppo Carraro alla data del 31 dicembre 2016 € pari ad euro 193,7
milioni rispetto a euro 236,582 milioni del 31 dicembre 2015ed euro 226,241 milioni del 31 dicembre 2014.

Si riporta nella tabella di seguito, in riferimento ai dati consolidati, la composizione dell6 indebitamento
finanziari o netto secondo le raccomandazioni ESMA2013/319 al 31 dicembre 2016, 2015 e 2014e al 31 marzo
2017.

Indebitamento  finanziari o nett o

del Gruppo Carraro 31.03.2017 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
(valori in migliaia di Euro)
Finanziamenti passivi non correnti -158.989 -159.666 -180.344 -126.985
Finanziamenti passivi correnti -88.148 -87.896 -133.621 -162.960
Altre passivita finanziarie non correnti -137 -117 156 -54
Altre passivita finanziarie correnti -628 -271 -1.694 -957
Passivita finanziarie: - 247.902 -247.950 -315.503 -290.956
Crediti e finanziamenti attivi correnti 6.923 5.871 7.731 979
Altre attivita finanziarie correnti 562 606 432 914
Attivita finanziarie: 7.485 6.477 8.163 1.893
Cassa 96 96 110 151
Conti correnti e depositi bancari 45.520 47.657 70.648 62.671
Disponibilita liquide: 45616 47.753 70.758 62.822
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Indebitamento  finanziari o nett o * -194.801 -193.720 -236.582 -226.241
di cui:
Indebitamento finanziario netto corrente -35.675 -33.937 -56.394 -99.202
Indebitamento finanziario netto non corrente -159.126 -159.783 -180.188 -127.039

*Indebitamento finanziario netto determinato nel rispetto delle raccomandazioni contenute nel documento ESMA/2013/319 non includono
le Attivita finanziarie non correnti. Tale grandezza € invece inclusa nella Posizione finanziaria netta della gestione, quale Indicatore
Al ternativo di Performance evi denzi adllaoSezohd Péimardel Brospetio irdoeniativea ucce s si v

La riduzione delldndebitamento finanziario del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016 rispetto al 31 dicembre
2015 é prevalentemente imputabile al versamento in conto futuro aumento di capitale per | 6i mpor {
garantito di euro 34 milioni da parte dei soci Finaid e Signora Julia Dora Koranyi Arduini .

Relativamente alla dinamica esposta per gli esercizi 2015 e 2014si evidenzia comeabbia inciso positivamente la
cessione degli assets dellostabilimento in Argentina, meglio descritta al Capitolo XXII, paragrafo 22.3, con
| 6i scri zi one n edsiducd dolthii 129 mifionin @an adiewa 12,24 milioni di euro ! (di cui a lungo

dollari 8 milioni , pari ad euro 7,6 milioni 2) . I nfine a s eguisiglato adire 201D cArci primaipdlio
enti finanziatori , per la quale si rimanda al Capitolo XXII, paragrafo 22.2, si evidenzia la diversa classificazione
tra le passivita finanziarie correnti e non correnti in consegue nza della rimodulazione dei piani di rimborso dei

finanziamenti a medio lungo termine coerentemente con le capacita di generazione di cassa del Gruppo Carraro

—
o

Accordo 2015

Accor dane abntedr at o e modi f i c adrganizZzafioAec2013@,rcheoca suhivoltdRsostituiva
A ¢ cQuadi,dha:

o O

1 confermato gli affidamenti in essere relativi alle linee di credito a breve termine a supporto
del |l operativit™;

1 rimodula to i piani di rimborso dei finanziamenti a medio lungo termine coerentemente con le capacita di
generazione di cassa del Gruppo Carraro;

1 rivisto i parametri finanziari al fine di renderli coerenti con i ratio previsti dal Piano Industriale 2016-

2019
I manc at o ri spetto del I e pacarde idis Rionganizzazoowen 2018 ,n aornee modifiedtol ed A
integrato dall6 écordo 2015, che includono pattuizioni tipiche per questo tipo di operazioni ed in particolare
dichiarazioni e garanzie, obblighi informativi e generali, | i mi t i all 6assunzi one q
all 6effettuazi one di ia.p eovenanisdinanziaris(inmpaticalackii papamétre Posizione
Finanziaria Netta della gestione/EBI TDA e Posizione Finanziaria Netta della gestione/patrimonio netto)
potrebbe comportare, t r a Id rs@uzione dei predetti accordi con conseguenti obblighi di rimborso

anticipato dei debiti finanziari del Gruppo Carraro, nonché la revoca delle lineedi credito a breve termine.

L 6 Ac c or dcbe réy6lali simborsi dei finanziamenti fino alla data del 31.12.2022, prevede alcuni limiti alla
distribuzione dei dividendi qui di seguito riportati

T 'dammontare compl essivo per ondaveeccederer i buzi one dei

- nell édanno 2017 in riferimento all béesercizio 201€¢
non oltre il limite dei 6,5 milioni di Euro ;

- nell danno 2018 in riferimento all 6es@upmi zi o 2017

- nell édanno 2019 in riferimento alldéesercizio 2018

1 a seguito della distribuzione devono essere rispettati i covenants post dividendo con riferimento alla
data di verifica immediatamente successiva alla data di distribuzione.

Nel | 6esercizio 2016 il ri sultato consolidato del Gr
nell 6esercizio 2017 non <ci sar” alcuna distribuzionge€g

Per maggiori e piu dettagliate informazioni con riguardo agli obblighi posti a carico delle societa del gruppo nei
citati accordi riorganizzazione del debito e alle conseguenze in caso di violazione di tali obblighi, si veda il il
Capitolo XXII, paragrafo 22.2, della Sezione Prima del Prospetto Informativo.

! In base al rapporto di cambio euro/dollaro di 1,0541 al 31 dicembre 2016.
%1n base al rapporto di cambio euro/dollaro di 1,0541 al 31 dicembre 2016.
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Altri Accordi Finanziari
1. Linee a medio con convenants

Carraro India ha alcune linee a medio termine che prevedono covenants finanziari, il mancato rispetto dei quali
comporta una maggiorazione del costo di utilizzo (spread) per il periodo di mancato rispetto dei c ovenants .

2. Linee a breve ed altri affi damenti a revoca

2.1 In capo alle societa italiane ed estere del Gruppo Carraro esistono altre linee di credito non regolate
dall é6accordo di C U natum @ foreve tertnimesa sppparto delaCapitaterCocolante Netto della
Gestione sono a revoca.

2.2 Il Gruppo Sace, parte del Gruppo Cassa Depositi e Prestiti specializzata nel sostegno finanziario alle
aziende it al haaaccempaghatodlessuppe Carraro in numerose operazioni di trade finance e di
factor .

Nello specifico, Sace FCT e Sace BT hanno finanziato tutte le operazioni internazionali di Santerno dal 2013
attraverso lo sconto prosoluto delle fatture relative ai progetti di fornitura di inverter sia negli Usa che in Sud
Africa e Cile.

Anche tali affid amenti sono a revoca.

2.3 Il Gruppo Carraro opera inoltre anche con le principali societa di factoring italiane in operazioni
prosoluto e prosolvendo conformi ai principi IAS. Anche tali affidamenti sono a revoca.

Per gli affidamenti in essere esiste il rischio che alcune o tutte tra queste possano essereevocate e cheil Gruppo
non riesca a sostituire 0 comunque non riesca a sostituirle rapidamente con potenziali effetti negativi, anche

significativi, per | 6attivit”™ ed i risultatdi del Gruppo Carra
La struttura del | 6i lordee dei Grigppodsnolta condizionata daz dovemanto come dalla
seguente tabella:
Indebitamen  to lordo al 31 marzo 2017
In euro/milioni
Breve Lungo
Totale Termine* Termine
Totale 247.902 64.718 183.184
con covenant
(Accordo 2015 e Altre linee a medio termine) 215.7% 60.369 155.416
senza covenant
(Linee a breve ed altri affidamenti a revoca) 32117 4.349 21.768
Dettaglio condizioni indebitamento con covenant:
Totale Breve Lungo
Termine* Termine Covenant Effetti mancato rispetto
Accordo 2015 211.837 60.369 151.468 Posizione I mancato rispetto anche di
finanziaria uno solo dei parametri, rilevati
netta/Ebitda a giugno e a dicembre di ogni
Posizione anno, comporta la risoluzione
finanziaria del contratto con conseguente
netta/Patrimonio accellerazioen dei piani di
netto* rimborso.
Altre linee a medio termine
(Banche indiane 3.948 3.948
Axis / Exim Bank) Axis Bank:
Debito Il mancato rispetto di due
netto/Totale covenant su tre per Axis Bank
Patrimonio netto € uno su quattro per Exim
inferiore a 3 Bank, comporta lI'aumento del
Indice di costo dell'indebitamento
copertura delle dell'1% per ladurata del
immobilizzazioni mancato rispetto di detti
maggiore di 1,5 parametri. Tali covenants
Ebitda/ totale vengono rilevati al 31 marzo di
pagamento rate ogni anno in riferimento al
annuali e bilancio locale della societd
interessi (solo controllata indiana. .
quote a lungo
termine)
maggiore di 1,25
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Exim Bank:
Ebitda/ totale
pagamento rate
annuali e
interessi (solo
quote a lungo
termine)maggiore
di1,5

Totale passivita
su Patrimonio
netto (escluse
immobilizzazioni
immateriali)
inferiore a 3
Indice di
copertura delle
immobilizzazioni

>1,25
Debito / Capitale
<15
*La quota a breve non include le quote a breve dei finanziamenti a mediclungo termine
Sebbene i parametr.i finanziari (fAc. d. covenant fin

contratti di finanziamento del Gruppo Carraro alla Data del Prospetto siano stati rispettati al 31.12.2016 (ultima
data di verifica degli stessi), in considerazione della dinamicita dei mercati di riferimento e tenuto conto
del |l 6eveni enza c¢he dellaldbnanda di pradatti e ddriduzisne del cogbi gia pogde in essere
in esecuzione delle linee strategiche del Piano 20162019 si dispieghino effetti ulteriormente negativi sulle
grandezze economicoepatrimoniali e finanziarie del Gruppo Carraro assunte a base per la determinazione dei
suddetti covenant finanziari, alla Data del Prospetto Informativo sussiste il rischio che le fonti di finanziamento
a disposizione del Gruppo Carraro possano, in tutto o in parte, venir meno, in conseguenza del mancato rispeto
dei citati covenant finanziari.

La suddetta evenienza, ove non contrastata tempestivamente da azioni volte ad assicurare il reperimento delle
risorse finanziarie necessarie ad assicurare il rispetto degli impegni finanziari del Gruppo Carraro, potrebbe
condizionare negativamente la prospettiva della continuita aziendale del Gruppo Carraro.

Al l a Data del Prospetto I nformativo sussiste altrefg
economico-patrimoniali e finanziari del Gruppo Carraro, gli istituti di credito, tenuto conto della dinamica
gestionale prospettica del Gruppo Carraro che sara sottesa ai suddetti obiettivi, possano voler modificare termini

e condi zioni dell 6Accordo 2015, i vrebbd averelirpatii negativic amche n
significativi, sulla situazione economico -patrimoniale e finanziaria del Gruppo Carraro.

Per maggi or i i Actoodo P0&5zii veda il Capitold XX&l , paragrafo 22.2, della Sezione Prima del
Prospetto Informativ o.

4.1.4 Rischi connessi ai crediti del Gruppo Carraro

Ancorchéi clienti del Gruppo siano in gran parte soggetti di primario standing il Gruppo € esposto al rischio
di credito .

Il Gruppo Carraro annovera tra i propri clienti i principali costruttori di macchine agricole, macchine
movimento terra, mezzi di trasporto industriale a livello internazionale; la concentrazione del rischio é legata
alla dimensione di tali clienti, che nel contesto mondiale risulta mediamente elevata, peraltro bilanciata dal fatt o
che | desposi zione del credito =~ ripartita in un ar
produttore, attive in aree geografiche diverse.

N

La gestione del credito e orientata ad acquisire di preferenza clienti di primario standing nazionale ed
internazionale per forniture ultrannuali; su tali basi si sono creati rapporti storici consolidati con i principali
clienti. Tali rapporti sono di norma regolati da contratti di fornitura ad hoc. Il controllo del credito prevede il
monitoraggio periodico delle principali informazioni economiche (inclusi i programmi di consegna) e finanziarie
relative al cliente.

Salvo casi circoscritti € motivati da particolari situazioni di rischio controparte o rischio paese, di norma non
vengono acquisite caranzie sui crediti; quando tali garanzie appaiono invece necessarie il Gruppo Carraro
ottiene di norma garanzie adeguate alla copertura dei relativi rischi.
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| crediti commerciali sono incassati mediamente a 60 giorni. D i seguito siriporta | 6 a n d a me n tisultarget o
dai Bilanci consolidati del Gruppo dei crediti commerciali e il relativo Fondo svalutazione valutato .

Crediti verso clienti terzi i dati consolidati del Gruppo Carraro

(valori in migliaia di Euro) dicembre 2014 dicembre 2015  dicembre 2016

CREDITI COMMERCIALI LORDI 79.813 60.527 49.679
FONDO SVALUTAZIONE CREDITI -4.656 -4.528 -2.212
CREDITI COMMERCIALI NETTI 75.157 55.999 47.467

di cui CGU Santerno:

Crediti Commerciali Lordi 9.330 11.422 -
Fondo svalutazione crediti -1.609 -2.151 -
di cui O&K GMBH

Crediti Commerciali Lordi 2.827 - -
Fondo svalutazione crediti -10 - -

Escludendo dall édanalisi quant o,uscitafd @ aréat@ioconaolidatd derGeuapo dl i
30 novembre 2016, , cfr. Capitolo XXII Paragrafo 22.3 della sezione prima del Prospetto Informativo, in virtu
dei sopracitati fattori caratteristici della clientela e del sistema di gestione del credito, le posizioni creditorie
rischiose sono singolarmente di importo non significativo.

Benché storicamente il Gruppo non abbia sostenuto importanti perdite su crediti relative a posizioni creditorie
non gia previste nel Fondo svalutazioni crediti, tuttavia sussisteilrisc hi o che anche per ef
negativa della situazione economico-patrimoniale e finanziaria dei propri clienti il Gruppo Carraro possa subire
perdite su crediti maggiori di quelle previste.

Per maggiori informazioni s ul | 6 a nd a me ni commeatcali e salla svdlutazione dei crediti, si vedano il
Capitolo IX, paragrafo 9.1 e il Capitolo XX, paragrafo 20.1,della Sezione Prima del Prospetto Informativo.

4 .1.5 Rischi connessi ai contratti di vendita ed alla concentrazione dei clienti

| contratti di vendita potrebbero non tutelare adeguatamente il Gruppo nei confronti dei propri clienti in caso
di inadempimento di questi ultimi inoltre il Gruppo Carraro ha una forte concentrazione del proprio fatturato
su un numero ridotto di clienti impo rtanti.

La quasi totalita dei clienti principali del Gruppo Carraro & rappresentata da aziende produttrici di trattori
agricoli, veicoli per movimento terra e macchine operatrici, alle quali le aziende del Gruppo Carraro forniscono o
componenti meccaniche che i clienti integrano nei loro veicoli oppure trattori agricoli completi, in entrambi i
casi sviluppati in conformita con i requisiti tecnici forniti dal cliente stesso.

La gestione dei rapporti di fornitura del Gruppo Carraro con i propri clienti &€ bas ata su testi contrattuali diversi
gli uni dagli altri e frutto di negoziazione condotta con la specifica controparte, in quanto € risultato
storicamente impraticabile utilizzare con clienti molto strutturati e forti dal punto di vista negoziale contratt i
standard di vendita propostid a | Gruppo Carraro. I fatto, poi , che
e molto risalente contribuisce a rendere ancora piu variegata la situazione dei contratti, poiché il testo originario

ha subito neltempomodi fi che ed integrazioni e quindi l 6attuql

disposto dei vari emendamenti via via sedimentatisi.

Nessuno dei contratti in essere assicura al Gruppo Carraro le certezza delle forniture in termini di quantitativi
minimi pur prevedendo i nella quasi totalita 7 esclusive a favore del Gruppo Carraro per la fornitura dei
prodotti oggetto di ciascuno di essi nonché precise modalita per la determinazione dei relativi prezzi.

| rimedi contrattuali previsti in favore del Gr uppo Carraro a fronte di inadempimenti alle obbligazioni assunte
dai clienti T sia in termini di esclusiva sia in termini di prezzo - potrebbero rivelarsi di difficile implementazione
stante il rilievo economico che la maggior parte delle relative relazioni commerciali hanno per il Gruppo stesso.
Il Gruppo potrebbe infatti trovarsi nella condizione di dover decidere se implementare tali rimedi contrattuali,
cosi tutelando la propria posizione ma pregiudicando la relazione contrattuale ovvero se disattendere in
concreto la disposizione stessa sforzandosi di trovare soluzioni commerciali alle esigenze dei clienti per
preservare al massimo la qualita della relazione commerciale.

Tra le clausole contenute nei contratti commerciali suscettibili di impattare negativamente sui risultati del
Gruppo Carraro vi sono le cd. clausole di competitivita. Tali clausole prevedono infatti, indipendentemente dalle
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condi zi oni economiche pattuite come vincolant:i fra
prezzo di vendita dei propri prodotti allineato con i prezzi di mercato per i medesimi prodotti e con le migliori
condizioni applicate dal Gruppo stesso agli altri clienti ed il conseguente diritto del cliente di interrompere

| 6acqui st o dei ponsditasseroicoeientican tali disposizoni.i
Quanto sopra assume maggior rilievo se si tiene i

consolidato del Gruppo Carraro del fatturato consuntivato con i primi 5 e 10 clienti € stata pari rispettivamente
al 48% e al 60%.

Il venir meno di uno o piu di tali rapporti commerciali, perquanto | 6 Emi t t e n tselidi & di lunga durataey a
nulla lasci presagire, alla data del Prospetto Informativo, che le relazioni commerciali siano destinate ad
interrompersi - avrebbe delle significative ricadute sul fatturato del Gruppo Carraro.

Va perd considerato che il contratto quadro € solo uno degli elementi che delineano lo svilupparsi nel tempo
della collaborazione industriale tra il Gruppo Carraro ed i suoi princip ali clienti che, infatti, viene fortemente
influenzata dalle dinamiche industriali tipiche del settore. La fornitura di un componente 1 nella fattispecie un
assale 0 una trasmissione- destinato ad essere installato su ura determinata macchina prodotta in serie dal
cliente richiede a monte una lunga e complessa fase di sviluppo condotta congiuntamente dal Gruppo Carraro e
dal cliente-costruttore per arrivare alla validazione definitiva del veicolo. Quel veicolo dunque prevedra
necessariamente la presenza di quello specifico componente, per cui la sua eventuale sostituzione comportera
una riprogettazione molto ampia di tutta la macchina. In ragione di cid, una volta che la macchina é stata
collaudata e lanciata la produzione di serie, la sostituzione del componente fornito dal Gruppo Carraro con un

altro prodotto da unbdbazienda concorrente risulta no

componente non pu, essere consi dcrerglstessi diemtcharinardegli tmeegrii u
a loro volta nei confronti della loro propria clientela e dei piani di produzione da rispettare e, dunque, la
prosecuzione del rapporto con il Gruppo Carraro, anche in presenza di inadempimenti o altri problemi, non e
mai legata esclusivamente a quanto pattuito dalle varie clausole contrattuali ma deve considerare tutti gli altri
elementi di fatto che lo sostanziano. Cio premesso alla Data del Prospetto Informativo i contratti commerciali
del Gruppo Carraro in scadenza nei 1218 mesi successi alla Data del Prospetto Informativo medesimo hanno
contribuito al fatturato consolidato del Gruppo Car

Per maggiori informazioni sui principali clienti del Gruppo Carraro si veda il Capitolo VI, paragrafo 6.5.1, della
Sezione Prima del Prospetto Informativo nella quale & anche indicata la durata del rapporto commerciale in
essere con i principali clienti del Gruppo Carraro.

4.16 Ri schi connessi all 6event ual e o dinmganzzpzioaed e gestiane d e |
del |l 6EmMi ttent e ex ar,tposshilfiodi s attivitd Blecite 21 parie di dipendenti o
terzi e i rischi connessi alla salute, sicurezza e ambiente

Nonostante il Gruppo abbia implementato modelli organizzativi  coerenti con la best practice sussiste il rischio
chetali modelli non siano considerati adeguati.

LOEmittente ha adottato il model |l o di o0 r g a nDisciirea Hellao n
responsabilita amministrativa delle persone giuridiche, delle societa edelle associazioni anche prive di
personalita giuridica, a norma dell'articolo 11 della legge 29 settembre 2000, n. 3000 ) e ne ha
| 6adozi one da parte dell e societ” controll ate ital
riferimento per i principi etici rivolto a tutte le societa italiane ed estere del Gruppo Carraro. Tali azioni sono
state intrapr ese allo scopo di riorganizzare e completare le procedure esistenti in un sistema di regole volte a
prevenire comportament.i il leciti potenzial mente ril
| 6adozi one di sussisteilrischio cimd ilanodelo adottato dalla Societa, in determinate circostanze,
possa non essere considerato adeguato dall éautoritn

fattispecie di reato previste dalla citata normativa. In casodisente n z a d i condanna del |l 6¢€g

69 del D. Lgs. 231/ 2001 pu, essere decisa | dirrogaz
profitto del reato conseguito dall dentrdiivenonch® | a

Il Gruppo Carraro € altresi soggetto al rischio di frodi e/o attivita illecite da parte di dipendenti e di terzi con i
quali allaccia relazioni commerciali. In particolare, nello svolgimento della propria attivita, il Gruppo Carraro si
affida a fornitori di beni e servizi, anche in forma di appalto, che potrebbero porre in essere condotte fraudolente
in modo autonomo o di concerto con i dipendenti ai danni della Societa. In termini generali, nonostante
I 6 Emi tabbenniplementato e aggiornato costantemente nelle societa del Gruppo Carraro un sistema di
controllo interno, un Codice Etico e un modello ex D. Lgs. 231/2001, non si puo escludere il verificarsi di
comportamenti fraudolenti o illeciti .

Inoltre I Emi tt ent e e | e S 0 caio esbnd sodgette a Geggil p pegolareatr per la tutela
del |l 6ambient e, dell a salute e della sicurezza in vi
Come tali, le attivita svolte dal Gruppo Carraro sono soggette al possibile verificarsi di incidenti che possono
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avere ripercussioni sulla salute delle persone e su
Societ”™ ha sviluppato un sistema di gestione AEH&SO
delle leggi in vigore e gli standard internazionali ISO 14001 (rispetto ai quali il Gruppo Carraro ha ottenuto la
certificazione per i principali stabilimenti) e OHSAS 18001. La gestione dei rischi in questione si fonda sui

principi di prevenzione, tutela, consapevolezza, promozione e parteci
e sicurezza dei |l avorator. e tutelare | 6ambiente.
conoscenza di significative problematiche ambientali, di sicurezza e di salute relati)\
Gruppo Carraro. Nonostante | 6adozione di tali proceq
nel corso della normale attivit”™ del |l 6 Emi tiudievlieperda d
salute delle persone e per | dambiente. Il noltre, il

penale e/o civile a carico dei responsabili e, in alcuni casi di violazione della normativa sulla sicurezza, anche ai
sensi del citato D. Lgs. 231/2001. Si segnala che alla data del Prospetto Informativo non esistono contenziosi
relativi a questi incidenti ad eccezione della sentenza di condanna in primo grado ad una pena pecuniaria di
euro 10.000,00 per i reati di cui agli artt. 590 e 583 c.p. e 71 comma 1, 73, 36 e 37 D.Ilgs 81/2008 e successive
modifiche, intervenuta in data 5 ottobre 2016 ai danni del Responsabile della Produzione dello stabilimento di
Maniago (PN) di SIAP SpAi soci et ”™ contr ol I imgualitadiadatéreddElavore di semsidel D.Igs
81/2008 e per la quale si prevede che verra presentato appello.

Per maggiori informazioni sul modello di organizzazione e gestionesi veda il Capitolo XVI, paragrafo 16.4, della
Sezione Prima del Prospetto Informativo.

417Ri schi connessi alla protezione dell 6informazione
Léeventuale furto o perdita di dat i aldiuppp.at ura sensi f

Nello svolgimento delle proprie attivita il Gruppo Carraro elabora ed utilizza informazioni e dati che in alcuni
casi si configurano come di natura sensibile, ovvero rilevanti secondo la loro tipologia o per lo scopo per cui
vengono a formarsi, contenuti in documenti sia su supporto fisico che digitale. La conoscenza e
diffusione impropri e non autorizzati di tali informazioni possono, in determinate circostanze, arrecare danni al
Gruppo Carraro. Nonostante il Gruppo Carraro adotti meccanismi e procedure mirate a garantire un accettabile
livelo di sicurezza informatica, non si pu, escludere
inviolabilita della propria infrastruttura informatica messe in atto attraverso tentativi non autorizzati di accesso

al proprio sistema informat ico con la possibile conseguenza di furto o perdita di dati o danni alla proprieta

intellettuale o | dalterazione di informazioni fino
interruzioni o guasti nel sistema informatico potrebbero compr omet t er e | 6Grypgorganeranda t
error.i nell 6esecuzione dell e operazioni, inefficien

potrebbero essere messi in atto tentativi di ottenere accesso fisico o informatico alle informazioni personali o ad
altre informazioni sensibili che si trovino presso i propri archivi. Il verificarsi di tali eventi potrebbe avere effetti

negati vi sull édattivit?” e sulla situazi one eocdelnGouppoc 3
Carraro.
Per informazioni sull éattivit?” di ricerca e svil uq
Informativo.

4.1.8 Rischi connessi alla dipendenza da personale chiave e da personale specializzato
Léeventual e us cfigarachiava potreGhe avpre riperaussioni negative per il Gruppo.

Alla Data del Prospetto Informativo | a Soci et~ di pende in mi sura ril
personale chiave e di figure ad elevata specializzazione. Sono considerati personale hi av e i iDi
responsabilit”™ strategicheodo ovvero figur e(qulaadeseropoli a
responsabili del | 6i ngegner cha, indragionp ded patrimenio di ccomdetenzep edo d
esperienza maturata, risulta no rilevanti nella tempestiva esecuzione dei piani dibusinesse nei progetti operativi
da cui di pende | a crescita e | o sviluppo dell 6Emitt
una o piu delle figure menzionate dovesse interrompersi per qualsiasi motivo, non vi sono garanzie che la
Societa riesca a sostituirle tempestivamente con soggetti egualmente qualificati e idonei ad assicurare nel breve
periodo il medesimo apporto operativo e professionale. Dal punto di vista del patrimonio professionale acquisito
inoltre, la realizzazione dei piani pr evisti e lo sviluppo delle strategie future della Societa e del Gruppo Carraro
dipenderanno in misura anche rilevante dalla capacita di mantenere ed attrarre personale adeguatamente
gualificato e competente. L 6 i nt e r delurappostem eon una delle figure c hi av e, | 6i ncapa(
mantenere personale altamente qualificato e personale direttivo competente ovverol 6 i n ¢ apirgegrare la
struttura organizzativa con figure capaci di gestire la crescita della Societa e del Gruppo Carraro potrebbeo
determinare in futuro effetti negativi sull dattivit]
Societa e del Gruppo Carraro.
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Per maggiori informazioni su i dirigenti con responsabilita strategiche si vedala Sezione Prima, Capitolo XIV,
Paragrafo 14.13 del Prospetto Informativo .

4.1.9 Rischi connessi  alla partecipata Santerno

LOEmittente ha rilasciato garanzie nell dédinteresse dge
effetti negativi sulla situazione finanziaria del il Gruppo. Una svalutazione della partecipazione in Santerno
potrebbe avere ripercussioni signi ficative sui risultati del Gruppo Carraro.

A seguito d e &ctoddo stipulato il 3 novembre 2016 tra il Gruppo Carraro ed Enertronica S.p.A. (in esecuzione
del quale Enertronica S.p.A. ha sottoscritto un aumento di capitale sociale della societa facente capo al Gruppo

Santerno, Elettronica Santerno S.p.A. o Santerno) , i Gruppo Sant &dicomsolidamant® del t |p d
Gruppo Carraro. A seguito del perfezionamento di tale operazione, la partecipazione residua detenuta

dal |l 6Emi ttente nelSanterropi tsatlaet as owa ladteatdai nel bil aa &1 of c
dicembre 2016 con il criterio del patrimonio netto.

Qualora si verifichino circostanze che possano det et mi
in Santerno, cido potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economico-patrimoniale e finanzia ria

del Gruppo Carraro.

Nel |l dambito dei contratt.i per |l a prestazi onlka pattdcipaamt t|i v
Santerno, in conformita alla prassi contrattuale del settore, su richiesta dei clienti consegna garanzie bancarie a

prima d o ma first @leménd o ) a copertura del rischi o diperfdénoance a | e s
bondo ) ovvero a copertura degl:i ant i ci pdvance paymenta) t oa v gr e
copertura degli impegni assunti in sede di offer t &idpoidd ) pri ma del |l a sottoscr.i zn‘i or
Le banche emittenti tali garanzie provvedono al |ldaenji s
Santerno. Stante |l a natur a ifiast demandrband 0 ) cdii Daaanieabancaliec le dtesse fi
potrebbero essere escusse dai clienti anche in assenza di un valido titolo di merito e, in tale frangente, le tutele
giudiziarie disponibil:@i in fase dodéurgenza nel |afingdi v¢rs
dirimere eventual. controversie potrebbero non consgnt
Nel |l 6eventualit”™ che il cliente escuta una garanzi a €

che inibisca tale escussione,Santerno, a seconda @i casi,dovrai mmedi at amente ri mbor
escusso dal cliente allo stesso istituto finanziario che ha emesso la garanzia, avvalendosi della possibilita di fare
valere le proprie eventuali ragioni in un giudizio di merito presso il foro contrattu almente competente.

I n particol are, nell 6ambito del contratto con | mperi

campo fotovoltaico in USA, Carraro Spa ha prestato una parent company guarantee in favore di Elettronica
Santerno avente un massimale di 27.000.000 USD (pari ad euro 25,6 milioni 3) e valida fino al 2023 a garanzia
della corretta e puntuale esecuzione delle fornitura di materiali e dei successivi servizi di manutenzione. Atteso
che le consegne si sono positivamente concluse, ilischio attuale si & dunque circoscritto alla sola erogazione dei
servizi post-vendita in relazione ai quali, peraltro, non sono ad oggi state mosse contestazioni di sorta

Léeventuale escussione dell e sopr aci tsall situagiane economiaa, |
patrimoniale e/o finanziaria del Gruppo Carraro , sebbene tali effetti risultano mitigati per effetto
dell 6i nt ervenuto deconsolidamento di Santerno

Si sottolinea che, sebbene il Gruppo Carraro abbia raggiuntoaccordi con Enertronica S.p.A. in forza dei quali il
Gruppo stesso rimane esposto verso il sistema bancario e verso Sac8.p.A4 per le obbligazioni del Gruppo
Santerno solo nei limiti della percentuale di partecipazione posseduta in tale Gruppo
Enertronica S.p.A.), alla Data del Prospetto Informativo il sistema bancario non ha ancora accettatoi e non
necessariamente accetterdi t a | i accordi continuando a considerare
del Gruppo Santerno per | 6intero.

Neconegue che, salvo che |l e banche finanziatrici del
convenuto tra il Gruppo Carraro ed Enertonica S.p.A. e comungue fino a quel momento, il Gruppo Carraro

%1 base al rapporto di cambio euro/dollaro di 1,0541 al 31 dicembre 2016.

“Saceéuna oci et del Gruppo Cassa Depositi e Prestiti speciall
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ri mane responsabile dell éinndemiot aprernt lod idretler@r ugpmpmo n§§ ar
accordate pari ad euro/min 13, di cui utilizzate alla Data del Prospetto euro/min 8,4.

Per maggiori informazioni sul | 6 operazione <c¢che ha ¢ o mp o partecipazione In lec
Elettronica Santerno S.p.A. si veda la Sezione Prima, Capitolo XII, Paragrafo 22 .3 del Prospetto Informativo.

4.1.10 Rischi connessi ai rapporti con le organizzazioni sindacali

Eventuali tensioni con le organizzazioni sindacali, piu probabili in un contesto di razionalizzazione degli
organici, potrebbero avere ripercussioni negative per il Gruppo.

Ancorché i rapporti con le organizzazioni sindacali e pit in generale con i lavoratori siano storicamente buoni, in
Il i nea g e nwta dellaeSocieta & alél Gruppo Carraro puo risentire di astensioni dal lavoro o di altre
manifestazioni di conflittualita da parte di alcune categorie di lavoratori, suscettibili di determinare interruzioni

del Il dattivit?” st essa rciotnarcdoinsckgluletdatit ipvoittenzpradduttifva
produzione. Tali rischi potrebber o ma n ipdrtees tsabcostiattisae c [) e
fornitori selezionati dalla Societa e dal Gruppo Carraro.

Nel | 6 a mbPRian® Inddstriale 2016-2019 & prevista una razionalizzazione degli organici che portera
complessivamente ad una riduzione delle risorse. Tali riduzioni di organico potrebbero portare a eventuali
interruzioni del |l 6attivit" ™ erde altre @rme plipastensione dal tacormmsavveno e || d i
periodi di tensione sindacale potrebbero comportare| ef

patrimoniale e finanziaria della Societa e del Gruppo Carraro.

Per maggiori informazioni si veda la Sezione Prima, Capitolo XVI, Paragrafo 17.1,del Prospetto Informativo.

4.1.11 Rischi connessi ad operazioni con parti correlate

| rapporti con Parti Correlate intrattenuti dal Gruppo potrebbero avere condizioni meno favorevoli di quelle
potenzialmente offerte dal mercato.

Il Gruppo Carraro € parte di rapporti contrattuali con parti correlate. Allo scopo di definire le regole atte a

di sciplinare tali rapport. | 6Emi ttente ha adottato |un:
parti correlate, approvata dal Consiglio di Amministrazione della Societa del 29 aprile 2015 nella sua versione

aggiornata e denominata f@AProcedura per I e oPpoeeduzaz i g n i
OPCo ) . La Procedura OPCnerterve dfeo ppenraa dii srtii ndzii maggi or g r
rilevanzad e Aoperazioni di i mporto esiguoo, definendo
del | operazione. La Procedura OPC astratori indiperident, eiunitimel r uj o |
Comitato Controllo e Rischi e nel Comitato per le Nomine e la Remunerazione in materia di remunerazioni. Gli

ammi ni stratori, i sindaci e i dirigenti con responjsal
esc uzi one di operazioni effettuate con | 6Emittente ef co
per sona o} da soggetti a essi riconducibili, nonclh®
del | 6i denti fi cazitoene adde lelse. psatrrteit tciorfraemia i ar i ) . L6éam|non

finanziaria con le parti correlate espressi dai saldi economici e patrimoniali con la descrizione della tipologia
delle varie classi di operazioni sono evidenziati nelle note al bilancio consolidato e nel Capitolo XIX della

Sezione Prima del Prospetto Informativo, i n modo da consentire una valutazi ol
operazioni sulla situazione patrimoniale e finanziaria, sul risultato economico e sui flussi fin anziari

del |l 6Emi ttente.

Gli amministratori e i sindaci dichiarano, periodicamente e in caso di variazione, i potenziali interessi di

ciascuno in rapporto alla Societa ed al Gruppo Carraro.

Per quanto | 6Emittente ritenga oldnormae erocedurs ia wgome,aonwises €|r v i

tuttavia garanzia che, ove tali operazioni fossero state concluse fra o con parti terze, le stesse avrebbero
negoziato e stipulato i relativi contratti, ovvero eseguito le operazioni agli stessi termini e condizioni.

Per maggiori informazioni sulle operazio ni con parti correlate si veda il Capitolo XIX della Sezione Prima del
Prospetto Informativo.
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4.1.12 Rischi connessi alle coperture assicurative

Le coperture assicurative del Gruppo potrebbero rivelarsi insuffic ienti in caso di sinistri.

La principale attivit”™ dell 6Emittente e del Gruppo
complessi mediante linee di lavorazione meccanica e linee di assemblaggio; come tale lilizza sia materie prime
e componenti prodotti o forniti da terzi sia macchinari con vari livelli di automazione, attrezzature e utensili ed &
pertanto soggetta a rischi derivanti da difetti dei mezzi di produzione o da un loro uso improprio, da
malfunzion amenti, guasti e disastri naturali, che possono compromettere la piena ed efficiente funzionalita degli
impianti e dei macchinari. Per tali circostanze, pur in presenza di consolidate e certificate procedure per il
controllo della qualita dei prodotti, esi ste il rischio latente che qualche difetto non venga pienamente e
tempestivamente individuato e che possa causare a sua volta malfunzionamenti o danni nelle macchine in cui
viene installato. Per tale motivo la Societa ha stipulato coperture assicurativespeci fi che per il
per la responsabilita civile verso terzi. Cid0 nonostante la copertura assicurativa, pur essendo basata
sull desperienza storica dei sinistri degl i ul ti mi at
perdite e passivita potenziali in caso di eventi dannosi. Alcune garanzie delle coperture assicurative potrebbero
non essere piu disponibili in futuro o, qualora disponibili, i premi potrebbero aumentare o non essere piu
commercialmente giustificabili. Qua lora il Gruppo Carraro dovesse incorrere in responsabilita significative e le
limitazioni contrattuali, gli obblighi di indennizzo o le coperture assicurative non contemplassero o non fossero
sufficienti a coprire le passivita derivanti da tali responsabili t ', o qual ora il pagamen
della compagnia assicuratrice del Gruppo Carraro fosse ritardato, ne potrebbero conseguire effetti negativi,
anche significativi, sulla situazione economica, patrimoniale, finanziaria del Gruppo Carraro. Inoltre, qualora la
responsabilita del danno fosse da attribuire ai fornitori o appaltatori, costoro potrebbero non disporre di
adeguate risorse finanziarie o di adeguate coperture assicurative per adempiere ai propri obblighi di indennizzo
nei confronti della Societa del Gruppo Carraro. Alla Datadel Prospetto Informativo , il Gruppo Carraro non ha in
corso contenziosi nei confronti degli assicuratori relativamente ai predetti rischi.

Il costo sostenuto dal Gruppo Carrarone |l | 6 eserci zi o 2016 per | a ceosmtepatiull a

ad euro 1,7 milioni in linea rispetto agli esercizi 2015 e 2014 pari ad euro 1,9 milioni.

4113 Ri schi connessi all a variazione dei tassi di c aml

Ancorché il Gruppo abbia messo in atto strategie di hedging considerate adeguate, il Gruppo & comunque
esposto al rischio di cambio ed al rischio di tasso di interesse.

Il Gruppo Carraro e esposto al rischio di cambio in ragione del fatto che una quota delle vendite e degli acquisti
viene realizzata in valute diverseda euro. Complessivamente, per il periodo 2016, le transazioni in valuta diversa
da quella funzionale di vendite e acquisti rappresentano rispettivamente circa il 13% e il 2Z/% delle stesse.

Il Gruppo & maggiormente espostoversoil dollaro, per le vendite, e la rupia indiana, per gli acquisti, rispetto alle
complessive transazioni in valuta non funzionale.

Léesposizione al ri schio di cambi o, c o n ter mohiterata dadan t
Tesoreria del Gruppo Carraro secondo una strategia mirata innanzitutto al bilanciamento tra acquisti e vendite

in valuta (per il 70%-80%) ed attivando, per la quota residua non bilanciata (30%-20%) e secondo i criteri fissati
dalla policy aziendale in tema di gestione dei rischi finanziari, le opportune iniziative a copertura o riduzione dei
rischi identificati utilizzando gli strumenti disponibili sul mercato . Il rischio cambio relativo ai crediti e debiti in
valuta viene coperto con lastessa logica descritta per gli acquisti e le vendite.

Nei vari paesi in cui il Gruppo opera, i cambi di riferimento delle singole valute sono principalmente le seguenti:
euro/dollaro, eur o/rupia indiana e dollaro/rupia indiana, euro/renminbo cinese e dollaro/renminbo cinese,
euro/pesos argentino e dollaro/pesos argentino, euro/real brasiliano e dollaro/real brasiliano.

Al 31 dicembre 2016 ci sono in essere contratti derivati IAS compliant a copertura del budget vendite in valuta
estera e a copertura dei crediti e debiti correnti in valuta estera, di seguito i valori nozionali dei contratti Swap
(DCS) in essere a beneficio per il periodo dei 12 mesi successivi:
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(valori(i:r? ’\rlT;I;gng-lr;- ((J)I Euro) Swap (DCS) (1) Swap (DCS) (2) Tol\tlzgsic:ﬁ\agﬁn
Carraro SpA - 9.188 9.188
Carraro Drive Tech 53.186 14.563 67.749
Carraro India 190 2.675 2.865
SIAP 2.413 385 2.798
TOTALE GRUPPO 31.12.2016 55.789 26.811 82.600
TOTALE GRUPPO 31.12.2015 -37.426 31.630 -5.796

(1) strumenti attivati a copertura del budget acquisti e vendite in valuta estera per i 12 mesi successivi
(2) strumenti attivati a copertura dei crediti e debiti correnti in valuta estera

Informazioni dettagliate a riguarda sono fornite al Capitolo X, Sezione Prima del Prospetto Informativo.

Un altro aspetto del rischio di cambio, a livello di consolidato, riguarda il fatto che varie entita del Gruppo
Carraro redigono un bilancio in valuta diversa da quellafunzi onal e del |l 6Emi ttent e. B
di conversione.

Il Gruppo Carraro € inoltre esposto al rischio di tasso di interesse in relazione alle passivita finanziarie accese

S S

0 N €

perilf i nanzi amento dell dattivit”™ ordinari a. La variazi
sia sul risultato economico sia sui flussi di cassa.

L'attuale esposizione a medio termine € a tassi d'interesse variabii.L6 Emi tt ensé derazicone
della curva dei tassi, provvede ad effettuare operazione di copertura attraversostrumenti derivati. Alla data del
Prospetto Informativo non ci sono operazioni in essere.

Malgrado la politica di mantenimento da parte delle autorit a monetarie di tassi d'interesse negativi in area euro
e la repentina discesa di tassi d'interessesui paesi di riferimento che negli ultimi anni ha favorito un ridotto
costo del debito, il Gruppo mantiene un rigido controllo di un potenziale incremento d i tali tassi nel medio
periodo. Eventuali variazioni incrementative dei tassi di interesse, ove significative, possono produrre effetti
negativi rilevanti sui risultati del Gruppo Carraro.

Per maggiori informazioni sulle politiche di copertura dei rischi finanziari si veda la Sezione Prima, Capitolo X,
Paragrafo 10.3.4 del Prospetto Informativo.

4.1.14 Rischi connessi alla proprieta intellettuale

L6 Emi t t e n bal rischio éisviplazoni da parte di terzi dei propri diritti di proprieta intellettuale i quali
sono importanti per lo svolgimento della propria attivita

LOEmittente svolge attivit?” di ricerca, sviluppo e
soluzioni tecnologie innovative per migliorare il funzionamento delle macchine cui questi prodotti sono
destinati, (b) l o sviluppo di tecnologie relative {i

degli stessi. Il portafoglio di brevetti del Gruppo Carraro comprende 23 titoli brevettuali deposi tati in Italia e
paesi esteri. Il Gruppo Carraro fa altresi affidamento su tecnologie, processi,know-how e dati proprietari non
brevettati; questi ultimi sono trattati come informazioni confidenziali e protetti secondo le normali prassi della
gestione delsegreto industriale, ad esempio tramite accordi di riservatezza stipulati con collaboratori esterni e al
Gruppo Carraro, fornitori, consulenti e determinate controparti, compresi produttori terzi. Nel caso in cui tali
accordi o gli altri strumenti di tute la dei segreti industriali non fornissero una completa protezione concreta o
subissero violazioni, il Gruppo Carraro potrebbe non disporre di rimedi adeguati per far fronte ad ogni
violazione, ovvero i segreti industriali e del Gruppo Carraro potrebbero divenire noti o essere altrimenti
sviluppati dai concorrenti. La tutela dei diritti di proprieta intellettuale o industriale e di esclusiva € di norma
molto complessa e comporta spesso la risoluzione di problematiche di natura legale relative alla titolarita dei
diritti stessi. Per tale ragione, nello svolgimento della propria attivita commerciale e di ricerca e sviluppo, Il
Gruppo Carraro potrebbe essere in futuro chiamata in giudizio per controversie relative a violazioni di diritti di
proprieta intellettua le o industriale di terzi, oppure potrebbe trovarsi nella necessita di promuovere giudizi
contro terzi per tutelare i propri diritti. Eventuali contestazioni e/o controversie per violazione di diritti in
materia di brevetti e/o altri diritti di proprieta i ntellettuale o industriale, ovvero il verificarsi di fenomeni di
sfruttamento, anche abusivo, di tali diritti da parte di terzi sui propri diritti di proprieta intellettuale o sui diritti

di ter zi in licenza dobéuso al Grdpppd i Canrergaart d vp otsrud b o
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economica, patrimoniale e/o finanziaria della Societa e/o del Gruppo Carraro. Alla data del Prospetto
Informativo non sono in essere contestazioni e/o contenziosi inerenti alla proprieta intellettuale.

Per maggiori informazioni sull édattivit”™ di ricerca
Informativo.
4.1.15 Rischi connessi svalutazione d e i val or i del |l 6attivo del bil anc

di impairment test

La svalutazione d e i val ori iscritti nel |l 6atti vo dimpaimehtdeste i (¢
potrebbe avere ripercussioni negative , anche significative, sui risultati di bilancio del Gruppo

Il Gruppo Carraro ha i scritto nell édattivo del 286 Unaanvamento peolds,8 o |
milioni di euro allocatoal | 6 area di budibme ¥v$ aibne Boitaostd a walutazioni (analisi di
impairment test ) in applicazione di quanto previsto dal principio IAS 36, con cadenza almeno annuale. Tale
analisi € volta a determinare il valore recuperabile e accertare la congruenza dello stessarispetto al valore di
iscrizione in bilancio, quindi ad individuare eventuali riduzioni di valore .

Nel caso in cui i test di impairment evidenziassero la non recuperabilita, totale o parziale, di tali valori iscritti
nell 6attivo del bil anci o, i Gruppo dovrebbe ©proce
risultato del periodo.

Di seguito sono riportati i valori degli avviamenti riferiti alle due aree di business oggetto di impairment test per
il Bilancio Consolidato chiuso al 31 dicembre 2014, 2015 e 2016ed i relativi criteri utilizzati .

Si specificachene | | 6 eseridvali or0di6f erito all 6ayv vsideaeaentapereum]| |
5,2 milioni a conto economico e per euro 0,6 per il deconsolidamento degli avviamenti iscritti in capo alle
singole societaappartenenti alla CGU Santerno.

Business Area

(CGU) 2014 2015 2016

Avviamento Svalutazione Avviamento Svalutazione Awviamento Svalutazione Altro
Drivetech 41.294 - 36.794 4.500 36.794 -
Santerno 21.877 - 5.877 16.000 - 5.213 664
Totale 63.171 - 42.671 20.500 36.794 5.213 664
Per completezza si segnala che, o Inei bilanci ddi sopraesposti penclin t
altre attivita material i o immaterialia fAvi ta utile non definitao.

Il test di impairment € stato eseguito, in applicazione di quanto previsto dal principio IAS 36, con i criteri
applicativi qui di seguito riportati, in considerazione anche degli orientamenti metodologici espressi sul tema
dal | 60Organi smo |t al i an ore delleindieakianitfoanitei da:n) &pplicazione p.& pubblicata | 3
dal | 601 C nel i) daleLnéergdda & h&teia di Imparment Test , pubblicate dall'OlIV il 14 giugno
2012; iii) Comunicazione Consob n. 0003907 del 19 gennaio 2015;iv) gli orientamenti (in tema di piani) dei
Principi Italiani di Valutazione emanati dall'OIV nel luglio 2015:

-0 val ore recuperabile delle attivit?® dell e unit?
attraverso | 6individuaodziootntee nduetlo |doarlo viavlaol roer ea tdtéuuasl oe
da tali attivit applicando un tasso espressivo dei
-ai fini del | 6i mpairment test per 6lle biC@GQUT i Porc®NSD
nelleduear ee di busi nes si:Agfi NreibV éctdedcshod del,| be@seeguizi o @
meglio descritta al Capitolo XXII, paragrafo 22.3 della sezione prima, la societa Elettronica Santerno S.p.A.,
che dava contenuto all 6area di b u Aiseg@its di quest apetadonaenla o0

partecipazione in Santerno, a partire dal mese di novembre 2016, viene contabilizzata secondo il criterio del
patrimonio netto . Si segnala altresi che il relativo avviamento, precedentemente iscritto nel bilancio
consolidato, & stato completamente svalutato mancando gli attivi di bilancio sottostanti . Come negli anni
precedenti il test & stato inoltre sviluppato anche a livello di Gruppo nel suo complesso, sebbene non siano
stati identificati indicatori di impairment e che, in particolare, il valore medio della capitalizzazione di Borsa
sia superiore al valore contabile del patrimonio netto;

-l 6orizzonte temporale di r ifihaezaii futarinabboaccia @n periodo digtattron a
anni 2017-2020, utilizzando successivamente il criterio della rendita perpetua.
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La procedura adottata ed il test di impairment vengono approvati dal Consiglio di Amministrazione in via
autonoma ed anticipata rispetto all éapprovazione del

Sembra importante inoltre sottolineare che, a seguito del richiamato accordo stipulato il 30.11.2016 tra il
Gruppo Carraro ed Enertronica S.p.A. (in esecuzione del quale Enertronica S.p.A.ha sottoscritto un aumento di
capitale sociale della societa facente capo al Gruppo Santerno, Elettronica Santerno S.p.A.), il Gruppo Santerno

uscito dall dédarea di consolidamento del Gruppo Car
part eci pazione residua detenuta dall 6Emittente nel ca
nel bilancio consolidato dell 6Emb.ttente con il critae
Qualora si verifichino circostanze che possano determinareunas al ut azi one del |l a part g

in Elettronica Santerno S.p.A., ci0 potrebbe avere effetti negativi rilevanti sulla situazione economico-
patrimoniale e finanziaria del Gruppo Carraro.

Per informazioni sui principi contabili e sui criteri di val utazi one adottati dal | &
Prima, Capitolo XX, paragrafo 20.1.6.3, del Prospetto Informativo.

4.1.16 Rischi connessi agli Indicatori Alternativi di Performance

Gli Indicatori Alternativi di Performance vanno esaminati con attenzione ed unitamente alle altre
informazioni economico finanziarie.

Al'l o scopo di facilitare |l a comprensione dell 6andalri
ammini stratori del | 6E misegueatinindieatoh Atermat vi ndi v Pdu & bdoyman c ¢
- la Posizione Finanziaria Netta della Gestione consente una valutazione del livello complessivo di
indebitamento;

- il Capitale Circolante Netto della Gestione consente una valutazione della capacita di far fronte agli impegni
commerciali a breve termine attraverso | 6attivo c¢omr
- EBITDA ed EBIT forniscono informazioni in merito alla capacita del Gruppo Carraro di sostenere i costi
connessic on gl i ammortamenti, | e sval ut aziohediscale (EBITBA)g@ist i
sostenere gli oneri connessi alla gestione finanziaria eal | 61 mp o s i ZEBO) ¢ali ihdicatai sdn@
inoltre comunemente utilizzati dagli analisti ed investitori al fine della valutazione delle performance
aziendali.

Tal i i ndicatori rappresentano, inol tre, gl i strumen
tendenze operative e nel prendere decisioni circa investimenti, allocazione di risorse ed altre decisioni
operative.

Con riferi mearettazdlolnéi Mtiertml i I AP s richiama | 6atte

() tali indicatori sono costruiti esclusivamente a partire da dati storici del Gruppo e non sono indicativi
dell'andamento futuro del Gruppo medesimo;

(i) gli IAP non sono previstidaipr i nci pi contabili internazional. (Al
consolidati dell 8dEmittente, non sono assoggettat:i

(i) gli IAP non devono essere considerati sostituitivi degli indicatori previsti dai principi contabili di
riferimento (IFRS);

(iv) la lettura di detti IAP deve essere effettuata unitamente alle informazioni finanziarie del Gruppo Carraro
tratte dai bil anci cons ol i dda2016 presentate ekt @apitolit D6, X e XX, d e |
Sezione Prima, del Prospeto Informativo;

(v) le definizioni degli indicatori utilizzati dal Gruppo Carraro, in quanto non rivenienti dai principi
contabili di riferimento, potrebbero non essere omogenee con quelle adottate da altri societa/gruppi e
quindi con esse comparabili; e

(vi) gli 1AP utilizzati dal Gruppo Carraro risultano elaborati con continuitd e omogeneita di definizione e
rappresentazione per tutti i periodi per i quali sono incluse informazioni finanziarie nel presente
Prospetto.

Per ulteriori informazioni sugli IAP si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo Ill , Premessa e Capitolo 10, Paragrafo
10.1.2, del Prospetto Informativo.
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4.1.17 Rischi connessi alla rappresentazione delle informazioni finanziarie pro -forma
contenute nel Prospetto Informativo

| dati finanziari pro-forma, costruiti per riflettere retroattivamente gli effetti di operazioni successive,
presentano limiti connessi alla loro stessanatura.

Si segnala che le informazioni contenute nei prospetti di conto economico e rendiconto finanziario consolidati
pro-forma del Gruppo Carraro per| 6 e s eahiasb al Blodicembre 2016( i AProspetti-F&€oma(
contenuti nel Prospetto Informativo rappresentano una simulazione, fornita ai soli fini illustrativi, dei possibili
effetti derivanti dal deconsolidamento di Elettronica Santerno S.p.A., intervenuto con decorrenza dal 30
novembre 2016.

| Prospetti Consolidati Pro Forma sono stati predisposti al fine di rappresentare, secondo criteri di valutazione
coerenti con i dati storici e conformi alla normativa di riferimento, gli effetti dell a predetta operazione
sul |l dandame n tesuifeissidimanziari deloGruppo Carraro. |l conto economico consolidato pro forma
ed il rendiconto finanziari o consolidato pr o f6oson astatidpectlidpdste some sa & i
Operazione fosse virtualmente avvenute il 1° gennaio 2056.

In particolare, poiché i dati pro -forma sono costruiti per riflettere retroattivamente gli effetti di operazioni
sucee s si ve, nonostante il ri spetto delle regole comun
sono dei limiti connessi alla natura stessa dei dati pro-forma.

| 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.

| dati pro -forma rappresentano solamente gli effetti isolabili e misurabili in modo oggettivo, senza tener conto

dei potenziali effetti derivanti da scelte gestionali e decisioni operative, eventualmente assunte in conseguenza
della stessa operazione rappresentata. Pertanto, qualora |@perazione fosse realmente avvenuta alla data
ipotizzata, non necessariamente si sarebbero ottenuti gli stessi risultati rappresentati nei Prospetti Consolidati

Pro-Forma.

Per maggiori informazioni si rinvia alla Sezione Prima, Capitolo 20, Paragrafo 20.2, del Prospetto Informativo.

4.1.18 Rischi connessi  ai procedimenti giudiziari

Il Gruppo Carraro & parte in procedimenti giudiziari e in azioni legali collegate al normale svolgimento delle
proprie attivita.

Alla data del Prospetto, il petitum omnicomprensivo dei procedimenti in essere, diversi da quelli fiscali,
ammonta ad euro 1,7 milioni.

Gli accantonamenti complessivamente effettuati al 31 dicembre 2016 relativamente a tali contenziosi
ammontano ad euro 1,2 milioni.

Con riferimento , invece, ai contenziosi di natura fiscale, nel corso del2016 é stato dato incarico a Enst & Young

di seguire il contenzioso fiscale in corso relativo alla controllata indiana a seguito di contestazioni da parte

del |l autorit™ f i saparlireedall2l2 erélative, pruncigalméntea n n i

- al campione di riferimento utilizzato per la definizio ne dei prezzi di trasferimento tra la sodeta indiana e
altre del societa del Gruppo e

- alla deducibilita di roy alties e servizi erogati dal Gruppo alla sodeta indiana e relativi benefici ricevuti dalla
stessa.

In sede giudiziale & gia stata prodotta ampia documentazione a supporto delletesi difensive della societa. Alla
data del Prospetto Informativo , afronte di un petitum complessivo di Euro 10,2 milioni, supportati da pareri dei
propri consulenti fiscali, si stima il rischio di soccombenza in giudizio come:

- possibile per complessivi 4,2 Euro milioni e

- remoto per i residui Euro 6,0 .

Considerata |l a stima del grado di ri schi o alumfondsrischi. rfi

Si segnala, infine, che laccordo siglato con Enertronica S.p.A., cfr Capitolo XXII, paragrafo 22.3 della sezione
prima del Prospetto Informativo, prevede, tra gli altri, I'impegno di Carraro Spa a continuare a gestire una lista

individuata di contenziosi passivi e tutti quelli attivi in essere alla data del 30 novembre 20 16. Nel citato accordo
Carraro S.p.A. si € impegnata ad ndennizzare la controparte di eventuali esborsi derivanti da sentenze passate
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in giudicat o, da |l odo arbitrale non impugnabile ov
Enertronica S.p.A. di rimborsare a Carraro S.p.A. detto indennizzo qualora Santerno S.p.A. o Enertronica S.p.A.

abbiano successivamente ricevuto dei pagament i Nel ¢

bilancio consolidato chiuso al 31 dicembre 2016, relativamente alla parte passiva il cui petitum ammonta ad
euro 0,5 milioni, | 6Emi ttente h a v eomel tematoq non Iprocedéndoc dquindi ad alcun
accantonamento a fondo rischi. Si evidenzia, infine, che relativamente ai procedimenti attivi il petitum ammonta
ad euro 0,5 milioni.

Qualora tali procedimenti giudiziari dovessero tuttavia concludersi in senso sfavorevole per Carraro e le somme
accantonate non fossero suf fi ci etadei proeedimeatpgiudiziag in toeso, p €
potrebbero derivarne conseguent.i effetti negati vi
finanziaria del Gruppo Carraro.

Per ulteriori informazioni, si veda il seguente Capitolo XX, Paragrafo 20.7 del Prospetto Informativo.

4.2 FATTORI DI RISCHIO RELATIVI AL SETTORE NEL QUALE IL GRUPPO OPERA

42.1Ri schi connessi delpredza malapmneipali o materie prime

Ancorchéi | Gruppo abbia sempre gestito con at t maierid poimee
non e detto che riesca a farlo ancora in futuro.

1 mercato in cui opera il Gruppo Carraro =~ conStiuei
totale acquisti di materiale pari nel 2016 a euro 340 milioni, le principali commodities (materie prime) con le
guali opera sono in termini p ercentuali sul totale acquisti 30% ghisa (euro 102 milioni) , 65% acciaio (euro 221
milioni) e 5% altro (euro 17milioni ).

Il prezzo delle materie prime, ghisa e acciaio, e stabilito con listini per il 70% legati ad indici pubblici adeguati
trimestralmente e il Gruppo Carraro negozia trimestralmente il loro adeguamento. Inoltre, il Gruppo ha la
possibilita di riveder e periodicamente i prezzi di vendita applicati alla clientela adeguandoli alla variazioni dei
prezzi di acquisto.

Nonostante cio la Societa non pud garantire che tale gestione del rischio sia mantenuta anche in futuro .

Léeventual e i ncapacit?” del 6 &Gdagppaome@aror ad ei dlii sgda stii
periodicamente i prezzi alla clientela connes si all 6i ncr ement ocommoditepovvem z i
| 6eventual e (t empor mcapagita di precorard ital matdrié wremg sia in connessione
all 6adeguament posia ger limidagatdisgonibllita set mercato, potrebbe avere effetti negativi sulla
situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria del Gruppo Carraro.

Per maggiori informazioni sulle iniziative intraprese dal Gruppo al fine di contenere il costo di
approvvigionamento delle principali commodities si vedail Capitolo X, paragrafo 10.3.3, della Sezione Primadel
Prospetto Informativo.

4.2.2 Rischi connessi al | 6 a n d adalenercato del le macchine agricole
I risultatdi del Gruppo sono influenzat:.i dal |l 6andamen

La vendita dei prodotti destinati al settore agricolo rappresentano circa il 49% del fatturato consolidato del

ver

D Na¢c

t o

Gruppo (dato riferito all oéul ti mo e s.eTale segnieato, io quasl tutte leaatee 3|1

geografiche del mondo, & fortemente dipendente da varie forme di sussidi governativi a supporto
del |I 6 a g.rDetit smdsiti vengono di norma erogati sia a sostegno dei prezzi delle materie prime agricole sia
per | dacquisto di macchinari, come me glord eenirdners cim moda o
temporaneo o continuativo, e la loro maggiore o minore entita, influenza in modo significativo la vendita di
macchinari agricoli impattando i volumi di vendita del Gruppo con effetti negativi sulla situazione economica,
patrimoniale e finanziaria dello stesso.

Fenomeniclimaticic he si ano i n grado di oltwrdposseamavaer ur impatto sai volurhio
di vendita dei prodotti del Gruppo Carraro .

Per maggiori informazioni sui fattori macro -economici e sui mercati in cui opera il Gruppo Carraro si veda il
Capitolo VI della Sezione Prima del Prospetto Informativo.
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4.2.3 Rischi connessi al | 6andament o del mercato dell e macchine
I risultati del Gruppo sono influenzati dall é6andamer
Léandamento delle vendite di tali macchine =~ pringdgi
settore del | e costruzioni nei var i stati. Circa |
direttamente o indirettamente, ad investment i pubblici. Léandament o di
significativamente influenzato dalla effettiva capacita di spesa dei singoli stati. In presenza di riduzioni

del |l 6ammont are di i nvesti ment.i nel s et t divoaellal domdnaa dic o

macchine da costruzione e conseguentemente si verificano impatti negativi sulle vendite dei prodotti del Gruppo
Carraro.

Le macchine da costruzione sono per il Gruppo il secondo segmento per importanza, nel 2016 rappresentando
circa il 30% del totale di fatturato consolidato. Il Gruppo Carraro & presente in questo segmento con la fornitura
di componenti, assali e trasmissioni. Tali componenti vengono forniti per i segmenti quali macchine compatte

(terne, pale compatte, escavatori gommati i, carrelli telescopici, eccetera) che negli esercizi 20152016 sono stati
caratterizzati da un significativo ridimensionamento raggiungendo in alcune aree livelli pit bassi del 2009.

Al fine di controbilanci ar e | Omacdhiaende costraziomeeilgsauppo Carara e
intende rafforzare la propria presenza nel mercato delle macchine per la movimentazione (material handling) ,
che segue | 6andame n t(@ossdlomesti© BrBducin proddtio éntereo lordo ) ed & quindi un
mercato piuttosto stabile e prevedibile. In questo segmento, Carraro fornisce alcuni tra i principali players
mondiali ep u , rappresentare per il Gruppo Carraro undopp
termini di clienti che di tecnologia. A tal fine il Gruppo sta sviluppando nuovi prodotti atti a incrementare la sua
guota di penetrazione su questo mercato con particolare focalizzazionesullo sviluppo di powertrain elettrici.

Nonostante le iniziative intraprese dal Gruppo Carraro al fine di diversificare, nel lungo periodo, la
composizione del proprio fatturato, sussiste il rischio che un eventuale perdurante andamento negativo del

mercato delle macchine da costruzioneo | 6 i ncapaci t ™ di s v i ltauegnolagiae

prodotti destinati al mercato per la movimentazigmaterial handlingpossano produrre effetti negativi
sulla situazione economica, patrimoniale e/o finanziaria del Gruppo Carraro.

Per maggiori informazioni si veda il Capitolo VI, paragrafo 6.5.2, della Sezione Prima del Prospetto Informativo.

4.2.4 Rischio connesso ai Paesi con i quali il Gruppo opera

Il Gruppo Carraro opera in quattro continenti con stabilimenti produttivi in 5 Paesi e fornisce clienti in
molteplici Paesi anche al dif uor i del Il 8Uni one Europea e del | 6posseno i
avere un grado minore di stabilitd dal punto di vista politico, sociale ed economico. Tali mercati sono Turchia e
Sud America (Brasile e Argentina) che rappresentano entrambil 6 8 % d e | fatt uEwluzoni deb n
qguadro politico, crisi economiche, conflitti sociali interni e con altri Paesi, possono compromettere in modo
temporaneo o permanente la capacita del Gruppo Carraro di operare in tali Paesj sia dal punto di vista
produttivo che commerciale.

Ul teriori rischi connessi all dattivit?® in tali Paes
stabile; (i) penalizzanti sviluppi o applicazioni di leggi, regolamenti, modifiche contrattuali, disinvestimenti
forzosi ed espropriazioni; (iii) incrementi della fiscalita applicabile; (iv) conflitti sociali interni che sfociano in

atti di sabotaggio, attentati, violenze e accadimenti simili; (v) fenomeni corruttivi; (vi) atti di terrorismo,
vandalismo o pirateria. Tali eventi sono caratterizzati da limitata prevedibilita e possono insorgere ed evolvere

in ogni momento.

42.5Ri schi connessi al | 6 ev edalaromatiea etakacegaamentazione del
settore in cui il Gruppo Carraro oper a

Il gruppo potrebbe non essere in grado di evolversi tecnologicamente in modo omogeno alla concorrenza e
potrebbe non essere in grado di fare fronte alle modifiche rese necessarie dalle nuove norme.

Il Gruppo vede come principale mercato di riferimento quello dei veicoli operanti nel cosiddet t o sett o
st r ada d OfsHighway.o

Questo mercato comprende tre segmenti, per un total e
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FATTORI DI RISCHIO

- Macchine per Agricoltura (AG - trattori )
- Macchine per Costruzioni (CE1 pale ed escavator)
- Macchine per la movimentazione (Material Handling 1 carrelli elevatori).

Il Gruppo fornisce prodotti per tutti e tre i segmenti sopra citati con modalita di offerta che spaziano dai veicoli
completi (trattori agricoli) tramite la Divisione Agritalia , a sistemi di trasmissione (assali T trasmissioni
completi di unita di controllo) e componenti (ingranaggeria) tramite Carraro Drive Tech .

Nel |l 6ambito dei veicol i, il segmento fuoristradistid
motivazioni di acquisto per i veicoli fuoristradistici & prevalentemente di natura funzionale ed economica,
essendo macchine che devoo garantire obiettivi di produttivita ed efficienza. Ogni innovazione in questo
segmento viene effettuata con il mero obiettivo di garantire all 6acquire
del Il i nvesti ment o.

In generale tutti gli sviluppi tecnologici in atto sono te si ad ottenere una migliore efficienza, ovvero utilizzare
minore energia (consumo) per unita di prodotto.

La ricerca di maggiore efficienza spazia in tutti i
esteso di idraulica ed elettronica.

Per incrementare | 6ef fueristradisticiz @on raotore laeeombustione internacco di attende
gradualmente un sempre piu vasto utilizzo di soluzioni di ibridazione sia di tipo idraulico che meccanico.

I n base al | daadi mercatd éeattesotun pracesso di innovazione di tipo evolutivo, piuttosto che uno
scenario di discontinuita tecnologica, sempre guidato da una logica di ritorno degli investimenti. Va peraltro
notato che negl:i ul ti mi 1 Oentaim mcerca @ isvilup@o del @osidtéh didrattorl & i
macchine movimento terra (OEM)oper anti i n Europa e Nord America so
motori a livelli di emissione sempre piu stringenti e allo loro installazione con i sistemi d i abbattimento delle
emissioni sui veicoli.

In questo contesto ci si attende che i sistemi di trasmissione di potenza per i veicolifuoristradistici per i mercati
pit avanzati mantengano un elevato contenuto di organi meccanici, pur se sempre maggiormentecoadiuvati da

servo attuazioni idrauliche, meccanismii dr aul i ci che convertono Icénecongallq i
elettronico per ottimizzarne | e prestazioni. Nei m
soluzioni tecnologiche piu semplici, prive di controllo elettronico in linea con quanto oggi in utilizzo.

Alla Data del Prospetto Informativo non =~ possi bile garantire che | 0E
processo evolutivo in parallelo ai suoi principali concorrenti al fine di non perdere quote di mercato.L 6 e ve n't
incapacit?’ del |l 6Emi ttente di individuare soluzioni

principali concorrenti cosi come da nuovi concorrenti che potrebbero affacciarsi su mercato nel futuro potrebbe
comportare la perdita di quote di mercato con conseguenze potenzialmente significative tanto sul
posizionamento competitivo del Gruppo che sul suo fatturato.

Le principal:@ evoluzioni nor maubristradisticp s emo st @i mpl & hha mt

1 Stage V Emissioni: per tutti i veicoli Off -Highway venduti in Europa a partire dal 2019 . Questa
disciplina introdurra il nuovo standard europeo sulle emissioni delle macchine movimento terra. Il |
dettagli normativi in funzione della potenza motore sono ancora in fase di pubblicazione. Gli ingenti
investimenti in questo ambito dovranno pertanto continuare, aprendo nel contempo la strada a un piu
largo utilizzo a soluzioni di ibridazione elettr ica.

1 fMother Regulation 0 (Regulation 167/2013): per tutti i veicoli agricoli venduti in Europa a partire da
Gennaio 2018 Loscopopr i nci pal e del provvedi mento = | 6dar mo
procedure in materia di omologazione dei mezzi agro-forestali, in modo da garantirne la sicurezza
funzionale e rendere piu competitive le aziende meccanicaagricole europee

Gli impatti risultano piu limitati per le forniture di assali e trasmissioni Carraro Drive Tech sono limitati,
mentre sono piu significativi per la fornitura di trattori - Divisione Agritalia .

Lo Stage V non impatta infatti direttamente nello sviluppo e/o omologazione di assali e trasmissioni, ma
potrebbe impattare indirettamente per modifiche di installazione su veicolo dovute alla maggiore dimensione
e/o diversa ubicazione dei sistemi di abbattimento delle emissioni.

Maggi or e i npeeidrattoré @omplgt@eDivisione Agritalia si & attivata per la riprogettazione piu

o meno radicale dello stesso. Tale aspetto & altresi piu significativo considerando per la Divisione Agritalia

| 6i mporetlanmer cdat o eur opeo, dove si applicazione delle prededtan nodta m
normative .
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FATTORI DI RISCHIO

La AMot her Regul ationdo ha invece impatt:.i diretti S
completi, anche se decisamente maggiori per questi ultimi. La Societa ha iniziato da circa 18 mesi un piano di
implementazione nella progettazione dei dettami della funzionalita di sicurezzadi Funct i o n @aimo®ald e
essere in grado di poter pienamente ottemperare alla normativa secondo le tempistiche richieste.

Alla data del Prospetto sussiste il rischio chela Societa non sia in grado di svluppare i propri prodotti in modo
adeguato a fare fronte alla nuova disciplina ovvero a farlo in modo competitivo con quanto faranno i suoi
principali concorrenti. Non pud quindi escludersi che , i n corri spondenza <con | 0i
normativ e, il Gruppo possa perdere fatturato a vantaggio di altri operatori che meglio di lei affronteranno le
sfide tecnologiche poste dalle nuove normative.

Piu in generale, il Gruppo Carraro, in conseguenza delle specifiche necessita delle aree geografiche irucopera,
ha la necessita di aggiornare continuamente le caratteristiche tecniche dei propri prodotti affinché essi siano
sempre rispettosi delle normative e delle certificazioni di ciascun paese.Non essendo possibile prevedere che il
Gruppo Carraro sia sempre nella condizione di conformarsi alle legislazioni in vigore di tempo in tempo nei vari
paesi in cui lo stesso opera e di farlo in modo competitivo anche perché tali normative potrebbero in futuro
anche evolvere in direzioni diverse, non pud escluders che da questo possa derivare al Gruppo Carraro uno
svantaggio competitivo ed in ultima analisi una perdita di quote di mercato e conseguentemente di fatturato.

Per maggiori informazioni sui principali prodotti del Gruppo Carraro si veda la Sezione Prima, Capitolo VI,
paragrafo 6.4, del Prospetto Informativo.
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FATTORI DI RISCHIO

4.3 FATTORI DI RISCHIO RELATI VI ALLOOFFERTA E AGL I STRUM
OGGETTO DI OFFERTA

431Ri schi connessi aAzibndBe mi ssi one di

Le Azioni B sono state previste d a | ccoddA di | nvestimento in adempimento delle obbligazio ni assunte da
Finaid (soci et~ cont r olnéi zanfroeti délléd &gnara Jule Mora Koranyi Arduini (ulteriore
investitore) e si differenziano dalle Azioni A solo perché sono prive del diritto di voto.

L6Offerta ha ad oggetto Azioni Ordinarie Carraro d
del i berato dal |l 6 Assembl ea Straordinari a degl i azi (
rafforzamento patrimoniale del Gruppo Carraro avviato dalla Societa nel corso del 2015. Segnatamente,
| 6Aumento di Capitale rappresenta un el e20®nto f ondanr
Lébesecuzione dell 6Aumento di Capitale, p dicatamente prewigteo r
sia dall daccordo di i nvesti ment o siodttvita §nanziarie dieersificdte 2

S.p.A., azionista che esercita il controllo sulla Societa, e dalla Signora Julia Dora Koranyi Arduini ( 1Aécordo
diInvest imento 0, s i Accodda 20156

Finaid e la Signora Arduini hanno dato esecuzione, in data 29 giugno 2016, ai rispettivi impegni di
sottoscrizione dell 6 Aument o di Capitale, medi ante aj
ammontare di Euro 34 milioni.

L 6ctordodilnvesti mento era sospensivamente condi zionato

di Capitale da parte della Signora Arduini non det
acquisto sulle azioni Carraro. Poiché la quota di capitale sociale post Offerta di pertinenza della Signora Arduini
risulterebbe superiore al 30% nel | 6i pot esi di mancata sottoscrizi ong¢
diversi dalla Signora stessa e da Finaid alf i ne di evitare | 6insorgere dei

stato previsto che, per la parte eccedente i129,9% del capitale post Offerta con diritto di voto , la partecipazione
della Signora Arduini sara rappresentata da azioni prive del diritto di voto (le Azioni B) che, in quanto tali, non
sono computate ai fini del superamento della soglia

Al fine di garantire la parita di trattamento degli azionisti, & stato previsto che tutti gli azionisti che aderiranno
all 60fferta avranno |l a possibilit™ di richiedere | a

Per maggiori informazioni sulle caratteristiche delle Azioni B si veda il Capitolo 1V, paragrafo 4.5, della Sezione
Seconda del Propetto Informativo.

4.3.2 Rischi connessi alle azioni con diritto di voto maggiorato e alla limitata contendibilita

d e IEmiiente

Lébesi stenza di azioni con diritto di vot o maggi
proporzionalmente il potere di voto degli altri e lalimitata cont endi bi | it~ del | 6 Emi
negativamente s u | prezzo di mercato dell e azioni del |l 6EmMi tt
Rischi connessi alla previsione statutaria relativa alla maggiorazione del diritto di voto

Qualora uno o piu azionisti maturassero il diritto alla maggiorazione del voto in relazione alla propria
partecipazione nell 6EmMittente, gl i al tri azionisti
proporzionalmente ridotta la loro possibilita di concorr ere alla determinazione delle deliberazioni
del |l 6Assemblea ordinaria e straordinaria della Soci €
Lo Statuto del |l 8 Emi t t e deteeningte cendigiahie , | i6mn spi ¢ese mz a ed il a
di sci pl i nat o-qariqdies det TUF. dalel peevisibre 7finalizzata a incentivare la fedelta degli azionisti

e | 6i nvest i niegottermina nellmeSdieta e una conseguente maggiore stabilitd della compagine
azionaria, puo avere effetti diretti e indiretti sui dirittie gliobbli ghi degli azionisti del

Lo Statuto prevede che, in deroga alla regola generale per cui ogni Azione da diritto a un voto, un soggetto avra
diritto al voto doppio (due voti per ogni Azione detenuta) qualora il diritto di voto sia spettato (in forza della

propriet”™ dell 6Azione con il diritto di vot o, ma an
per un periodo continuativo di al meno ventigquattro
almeno ventiquattro mesi in un apposito elenco istituito e tenuto dalla Societa in conformita alla disciplina
appl i c &lenco Specidlel 0 )L.6i scri zione =~ effettuata e mantenu

75

ENT

i
ni

he n

[ O
b C

po

hl |
ern

d
pr

co

® — O

c he
ne s




FATTORI DI RISCHIO

vincolate in pegno o0 c 0n destataie conservi aostratiuaimentd lalegittimariare alr a
diritto di voto.

Qualora uno o piu azionisti maturassero in futuro il diritto alla maggiorazione del voto in relazione a tutte o
parte delle proprie Azioni, gli altri azionisti non in possesso di tale diritto, pur continuando ad esprimere un voto
per ciascuna Azione posseduta, vedrebbero corrispondentemente ridotta la loro possibilita di concorrere a
determinare | e deliberazioni dell 6Aist@embl ea ordinar:i

A tal proposito, si consideri che, secondo quanto previsto dalla disciplina applicabile, la maggiorazione del
diritto di voto si computa anche per la determinazione dei quorum costitutivi e deliberativi che fanno
riferimento ad aliquote del capitale sociale, ma non ha effetto sui diritti, diversi dal voto, spettanti in forza del
possesso di determinate aliquote del capitale sociale. Ad esempio, la maggiorazione del voto non ha effetto sui
diritti economici connessi con il possesso delle Azioni (ivi inclusa la percezione di eventuali dividendi che
dovessero essere deliberati dall 6Emittente) e sugl:.
Assemblea quali, a titolo esemplificat i Jeaionedeirmmembri det a

a
st

Consiglio di Ammini strazione e del Coll egio Sindacajl e

| 6integrazione dell 6ordine del giorno dell 6Assembl eg.

Inoltre, qualora uno o piu azionisti maturassero in futuro il diritt o alla maggiorazione del voto in relazione a
tutte o parte delle proprie Azioni, le soglie relative agli obblighi di comunicazione delle partecipazioni rilevanti
nell 6Emi ttente (ai sensi del |l 6arti col o 1soCQotalitaid (ai $eddr )
del |l é6articolo 106 del TUF) dovranno essere calcol at
esistenti per effetto della maggiorazione e troveranno applicazione le specifiche disposizioni previste in merito
dal TUF e dal Regolamento Emittenti.

I'n tali i potesi, tenuto conto che il numer o compl e
tempo anche con una certa frequenza, non puo escludersi che per determinati azionisti possano sorgere obblighi
di comunicazione ai sensi del Il é6articolo 120 del T UHR
assenza di un comportamento attivo di cessione o0 ac
al fine di consentire un maggior contr ol Il o degl i a-bis, camma 4-bis, dell Riegolarmente o
Emittenti prevede che | 06Emittente comunichi al pubb
vot o, con | 6indicazione del n u me, entro ikdquintcagiornomdnnercatchapert@ o
dalla fine di ciascun mese di calendario durante il quale ha accertatouna variazione del numero di diritti di voto ,
nonché entro il giorno successivo alla c.d.record date prevista per ciascuna Assembleaintendendosi per record
date, a i sensi d esexiesdal rTUH, it settinm gi8r¥ di mercato aperto precedente la data fissata per

| 6asséembl ea

Si consideri, inoltre, che il diritto alla maggiorazione del voto, una volta maturato in base alle co ndizioni previste
dallo Statuto e dalla normativa applicabile, viene meno in caso di cessione a terzi delle Azioni, fatte salve una
serie di ipotesi specificamente indicate nello Statuto. Di conseguenza, il futuro prezzo di vendita delle Azioni sul
mercatonon r i fl etterebbe il diritto alla maggiorazione

Infine, nel rispetto dell 6 ar t i egoidques, tdnma 6, del TUF la delibera di modifica statutaria che
introduce la maggiorazione del voto non ha attribui to il diritto di recesso.

Per ulteriori informazioni si veda il Capitolo IV, Paragrafo 4.5, della Sezione Seconda del Prospetto Informativa
Rischi connessi allalimitata c ont endi bi |l it" del |l 6Emi ttente

Ai  sensi dell 6articolo 93 del T U Bacietad cbrdrollataada MariodGarraro,P r
che detiene, direttamente e per il tramite della controllata Finaid S.p.A., il 48,04% dei diritti di voto esercitabili
nel | 6 Asd elImlb & & e rOffeeta nor_péevede cheFinaid e Mario Carraro mettano in vendita alcuna delle
proprie Azioni. Per t ant o, a n ¢ hQfferta dhon enenb tded 39db¥46 de &diritti di voto esercitabili
nell 6AsdembbEmi ttente sar ™ eiodsestandntet da Matio Caerdard, aom enanb del
28,06%dei dirittidivoto eser ci t abi | i samgdssedutd sialeSighdraeAeduini, e non piu del 32,32%
dei dirittidivoto eser ci t abi | i sarhgpdssedurosia merchth d eui fino al 2,77% di pertinenza della
Signora Chiara Alessandr. l a qual e, in quanto affin
considerata persona che agisce di cquatec, eamma 1, lettena a)) del
Regolamento Emittenti. Per t ant o, | 6cErsaiménte eanteralibile. La presenza di una struttura
partecipativa di controllo potrebbe impedire, ritardare o comunque scoraggiare un cambio di controllo
del l 6Emi ttente negando ag]l iossidlizidobenelciare detl premiq generdintentd t
connesso ad un cambio di controllo di una societd. Tale circostanza potrebbe incidere negativamente, in
particolare, sul prezzo di mercato dell e azioni del/l

Inoltre | o St at ut tente gprevede daBFpossililita, in presenza di determinate condizioni connesse con il
possesso continuativo delle Azioni per un determinato periodo di tempo, della maggiorazione del diritto di voto
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esercitabile in Assemblea per il socio che rispetti le condgzioni richieste dallo Statuto e dalla normativa
applicabile.

Alla Data del Prospetto Informativo risultano iscritte nel Registro Speciale le seguenti Azioni:

n. 18.372.203 Azioni Ordinarie di proprieta di Finaid a decorrere dal 29 aprile 2016;
n. 2.072.899 Azioni Ordinarie di proprieta di Mario Carraro a decorrere dal 29 aprile 2016;

- n.371.270 Azioni Ordinarie di proprieta di Mario Carraro a decorrere dal 15 novembre 2016;
n
n

. 16.566 Azioni Ordinarie di proprieta di Mario Carraro a decorrere dal 20 dicembre 2016;
. 1.202.395 Azioni Ordinarie di proprieta di Chiara Alessandri decorrere dal 29 aprile 2016.

Per wulteriori informazioni sui prGCapido XVId della Sezonedrmasel i
Prospetto Informativo.

4 .3.3 Rischi connessi alla distribuzione di dividendi

Non & previsto che la Societa distribuisca dividendi nel prossimo futuro.

La Societa non ha distribuito dividendi negli esercizi 2014, 2015 €2016.

L 6 Ac c or dche regdlali simborsi dei finanziamenti fino alla data del 31.12.2022, prevede alcuni limiti alla
distribuzione dei dividendi qui di seqguito riportati

T I dammontare complessivo per la distribuzione dei

- nell danno 2017 i n rd016geilr30%ndegli i comdolidaii eled @ruppad ez doraunque,
non oltre il limite dei 6,5 milioni di Euro ;

- nell édanno 2018 in riferimento all desercijizio 2017
- nell danno 2019 in rifer i neghUWtbcorsdlidaddelGeuppo.i zi o 2018

1 a seguito della distribuzione devono essere rispettati i covenants post dividendo con riferimento alla
data di verifica immediatamente successiva alla data di distribuzione.

[l Piano Industriale non prevede alcuna distribuzione dividendi nel 2017, 2018 e 2019.

Per ulteriori informazioni in merito alla politica di distribuzione dei dividendi si rinvia alla Sezione  Prima,
Capitolo XX, Paragrafo 20.6, del Prospetto Informativo.

4.3.4 Rischi connessi alla liquidita e volatilita dei Diritti di Opzione e delle Azioni Ordinarie

| Diritti di Opzione e le Azioni Ordinarie presentano ris hci di liquiditae vol at i Il i t" i ndi pende

| Diritti di Opzione e le Azioni Ordinarie presentano gli elementi di rischio propri di un investimento in
strumenti finanziari quotati della medesima natura. | possessori di tali strumenti potranno liquidare il proprio
investimento mediante la vendita sul MTA.

| Diritti di Opzione e le Azioni Ordi narie potrebbero presentare problemi di liquidita indipendenti dalla Societa;

le richieste di vendita, quindi, potrebbero non trovare adeguate e tempestive contropartite e potrebbero essere
altresi soggette a fluttuazioni, anche significative, di prezzo. Fattori quali i cambiamenti nella situazione
economica, finanziaria, pat ri moni al e e r e d é/odeuGUupm Cdrarb b deiEsovi doricaranti, e
mutamenti nelle condizioni generali del settore in cui il Gruppo Carrarooper a, nel | 6 ele®mio n
mercati finanziari, mutamenti del quadro normativo e regolamentare, potrebbero generare sostanziali
fluttuazioni del prezzo delle Azioni Ordinarie ed, eventualmente, dei Diritti di Opzione.

Inoltre, i mercati azionari hanno fatto riscontrare negli ultimi anni un andamento dei prezzi e dei volumi
negoziati alquanto instabile. Tali fluttuazioni potrebbero in futuro incidere negativamente sul prezzo di mercato
delle Azioni Ordinarie e, eventualmente, dei Diritti di Opzione, indipendentemente dai valori patrimoniali
economici e finanziari che il Gruppo Carraro sara in grado di realizzare. Il prezzo di negoziazione dei Diritti di
Opzione dipender ™, tra | dal tr Azjoni Ordihatied ia nirdadanona ¢ potretbe |
essere soggetto a maggiore volatilita rispetto al prezzo di mercato delle stesse.
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Nel |l 6ambito dell 60ffert a, i nfine, eventualii oper dai
Societ” potrebbero avere un effetto negativo sull 6a
Opzione e/o delle Azioni Ordinarie d el | 6 Emi tt ent e.

Per maggiori informazioni si rinvia a quanto descritto nella Sezione Seconda, Capitolo IV, Paragrafo 4.1 del
Prospetto Informativo .

435Ri schi connessi all dassenza di un consorzio di g 4
L6Offerta potrebbe concludersi con una sottoscri zion

Non é stato costituito e non si prevede venga costituito alcun consorzio di garanzia al fine di assicurare
| 6integrale sottoscrizione del [opaséeltaide soitoschttore,idelle Aziore B, 0 (
anchdéesse o0gg e tetpartanth ¢Offertd Pdatrdbleerchiwaegrsi per un ammontare inferiore risp etto a
guanto previsto.

Si segnala, peraltro, che in data29 giugno 2016, i soci Finaid e Julia Dora Koranyi Arduini hanno versato in

conto aumento capitale | 6i mpor tpari at @99 deesispoéio complassivde u
massimo previstod a Al ent o di Capital e, i n conf or diilnkestimanto dcfr.a n
Sezione Prima, CapitoloXVIII , Paragrafo 18.4.1, del Prospetto Informativo).

Per maggiori informazioni s ul | e ¢ o n @ffera sbvedail Ghgitbld \Wbdella Sezione Secondadel Prospetto
Informativo.

436 Ri schi connessi ai mer cat.i nei qual.i non =~ conse
delle autoritd competenti

L6Offerta non =~ consentita in alcuni paesi

Il Prospetto Informativo non costituisce of f er t a di strumentii finanzi ar.i
Gi appone e Australia o in qualsiasi altro Paese esg
specifica autorizzazione in conformitd alle disposizioni di legge applicabili ovvero in deroga rispetto alle
medesi me disposi zi onAltriPaeso l0l)etti vament e, gl i f

I n particolare, |l 60f ferta non =~ rivolta, direttamen
o indirettamente, ne gl ica Canabla Gilagponsd Australia, danché riegli d dalylimMdtni i
Paesi |, tramite i servi zi di ogni mercato regol ament ¢
nonché degli Altri Paesi, né tramite i servizi postali o attraverso qualsiasi altro mezzo di comunicazione o
commercio nazionale o internazionale riguardante St i

gli Altri Paesi (ivi inclusi, a titolo esemplificativo e senza limitazione alcuna, la rete postale, il fax, il telex, la
posta elettronica, il telefono ed internet e/o qualsiasi altro mezzo o supporto informatico). Parimenti, non
saranno accettate adesioni effettuate mediante tali servizi, mezzi o strumenti. Né il Prospetto Informativo né

gual si asi altro documento afferente | 60fferta viene
di sponibile, distribuito o inviato negli o dagl:i St {
o dagli Altri Paesi; questa limitazione si applica anche ai titolari di Azioni Ordinarie con indirizzo negli Stati

Uni ti déAmeri ca, Canada, Gi appone e Australia, nonec

rappresentanti sono consapevoli essere fiduciari, dekgati o depositari in possesso di Azioni Ordinarie per conto
di detti titolari.

Le Azioni Ordinarie e le azioni di categoria B, nonché i relativi Diritti di Opzione , non sono stati né saranno
registrati ai sensi dello United States Securities Actdel 1933e s uccessi ve nsedaritidsiAa adz)i,o n
ai sensi delle normative in vigore in Canada, Giappone e Australia o negli Altri Paesi e non potranno
conseguentemente essere offerti 0, comunque, consegnati direttamente oindirettamente negli Stati Uni ti
déAmerica, Canada, Giappone, Australia o negli Al tri

Agli azionisti di Carraro non residenti in Italia potrebbe essere preclusa la vendita dei Diritti di Opzione e/o
| 6esercizio di tal i diritti eventimlenente iappltabile | Sainvitaoor pertaritoi v
gli azionisti a compiere specifiche verifiche in materia, prima di intraprendere qualsiasi azione.

Per ulteriori informazioni si veda la SezioneSeconda Capitolo V, Paragrafo5.2.2, del Prospetto Informativo .
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FATTORI DI RISCHIO

4. 3.7 Rischi connessi agli effetti diluitivi dell 6A(

I n caso di mancata adesi one andaldidifidnd della prapriagobriecipazioneo.n i st

Trattandosi di una offerta di strumenti finanziari in  opzione, non vi sono effetti diluitivi in termini di quote di
partecipazione al capitale sociale nei confronti dei soci che deciderannodi aderirvi sottoscrivendo la quota di
loro competenza.

Al contrario, in caso di mancato esercizio dei Diritti di Opzion e, gli azionisti della Societa subiranno, a seguito
del | 6emi ssi one del | e Az i o n i partecipaziane; dai percantmdleo massimal di ltdlea
diluizione, in ipotesidiintegrale sott oscri zi one del |l 6 Audg@®t o di Capita

Per maggiori informazioni si ve da Sezione Seconda, Capitolo IXdel Prospetto Informativo .
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V. I NFORMAZI ONI SULLOGEMI TTENTE

5.1 Storia ed evoluzione dell 6emittente

5.1.1. Denominazione legale e commerciale dell'emittente

La denominazione dell 6Emittente ~ Carraro S.p.A.

5.1.2. Luogo di registrazione dell’emittente e suo numero di registrazione

LOEmittente =~ iscritta presso | 6Ufalfnumero diisaizaohe, ddicg fissater o d
e partita IVA 00202040283 e nel Repertorio Economico Amministrativo (R.E.A.) presso la CCIAA di Padova al
numero 84033.

5.1.3. Data di costituzione e durata dell'emittente, ad eccezione del caso in cui la durata sia
indeterminata

LOEmittente =~ stata costituita in data 6 dicembre 1960
Meccani che Giovanni Carraro di Oscar e Mario Carraro
azioni in data 27 dicembre 1972 con atto a rogito del Notaio Franco Dr. Renzo di Padova, nr. di repertorio
48729, con | a denominazione sociale AOFFI CINE MECCANIC
CARRARO E FRATELLIT S. P. A. 0.

In data 14 giugno 1988 con atto a rogitodel Notaio Carlo Dr. Busi di Padova, nr. di repertorio 188168, la Societa

ha variato | a propria denominazione sociale in ACarrar
Al sensi del |l éarticolo 4 dello Statut o, l a durata del
prorogata con deliberazione dell 6Assembl ea dei soci

5.1.4. Domicilio e forma giuridica dell'emittente, legislazione in base alla quale opera, paese di
costituzione, nonché indirizzo e numero di telefono della sede sociale (o della principale sede di
att ivita, se diversa dalla sede sociale)

LOEmittente =~ una societ”™ per azioni di diritto italia
via Olmo n. 37, numero telefonico 049 9219111.

Natura di PMI (piccola media impresa) dell 6Emittente

Al sensi del |l 6ar-quatler cbmméaells T Uled t pfermoadaitd/drefiisto da altre
disposizione di legge, le piccole e medie imprese, emittenti azioni quotate, il cui fatturato anche anteriormente
all 6ammi s si oazeneddlld peoprie &iro, sia inferiore a 300 milioni di euro, ovvero che abbiano
una capitalizzazione di mercato inferiore ai 500 milioni di euro. Non si considerano PMI gli emittenti azioni
guotate che abbiano superato entrambi i predetti limiti pert re anni consecutivi. 0 .

Ciopremesso,onsi derato che | a capitali zzaznieolnled unietdiinace gata nmoe rs
inferiore alla soglia di Euro 500 milioni , | 6Emiiteretnta nella richiampatutdificief i ni
previsti dal TUF.

Si riportano di seguito le principali disposizioni applicabili alle PMI.

9 Offerta pubblica di acquisto totalitaria

Al sensi del | 6,del TUF, chithGue, a seguitorth acduisti ovvero di maggiorazione dei diritti di
voto, venga a detenere una partecipazione superiore alla soglia detrenta per cento ovvero a disporre di diritti di
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voto in misura superiore al trenta per cento dei me d e s i mi promuove undofferta put
tutti i possessori di titoli sulla totalita dei titoli ammessi alla negoziazione in un mercato regolamentato in loro
possesso.

Al sensi del | 6-br . déeD6TUEpmmal e societ”™ di d@yrcememadal | e
del TUF é promossa anche da chimque, a seguito di acquisti, venga a detenerauna partecipazione superiore alla

soglia del venticinque per cento in assenza di altro socio chedetenga una partecipazione piu elevata.

Al sensi del | 6-wrdel TUF1gl ®atuti delte Ritigposdono prevedere una sogliadiversa da quella

indicata nell dart. 106, comma 1 d e bocidleUdppresentats daditoli conr e n't ¢
diritto di voto), comunque non inferiore al venticinque per cento né superiore al quaranta per centa
Si segnala che lo Statutod e | | 6 Emonpgreenteede una soglia diversa da quel

del TUF, sopra riportata.

Sein futuro dovesse intervenire la modifica dello Statuto nel senso sopra indicato, i soci che non avranno
concorso alla relativa deliberazione avranno diritto di recedere per tutti o parte dei loro titoli. La disciplina
del | 6eserci zi o de moddlitadiiliguitiaziond del valarecdells azioni aggettoedi recesso & quella
di regola applicabile in caso di recesso (ex artt. 2437bis, 2437-ter e 2437-quater del codice civile).

9 Obblighi di comunicazione delle partecipazioni rilevanti per le PMI

Al sensi del | 6,del TUF, perdeOPMI, la primansogli per la comunicazione delle partecipazioni
rilevanti & pari al 5%del capitale sociale con diritto di voto.

5.1.5 Fatti i mportant. nell 6evol uzione dell a Societ?

Lo sviluppo del Gruppo Carraro rappresenta una case history di successo di una realta imprenditoriale che,
attraverso strategie di differenziazione, innovazione ed internazionalizzazione, €& divenuta una realta
multinazionale leader mondiale nel settore dei sistemi per la trasmissione di potenza.

LOEmMi ttentreelnalsx32 e si dedica inizial mente alla produ
un mercato interregional e. A partire dagl:@ anni 650 |
produzione nel 1958 del primo trattore conilmar chi o fiTre Cavalliniod.

Tra gl anni 670 e gl anni 680 si compie una prima sv
delle attivita di core businesse il progressivo decentramento della produzione. A partire dal 1973 la societa

ampl ia e sviluppa | e attivit? dell a divisione #fdassali

costruzione di assali e trasmissioni per trattori agricoli e macchine movimento terra. Nel corso degli anni
successivi le attivita legate a questadivisione diventano il core business della Societa, tanto che nel 1985
I 6 Emi t t e nleader miandiaée mlitmarcato, con oltre 100.000 assali venduti.

Supportata dallo sviluppo delle attivita core, a partire dalla met ™ @engpfocessadi ni 6
decentramento dell e produzioni accessori e, attraverso
attivita funzionali al businessprincipale. Si costituisce cosi il Gruppo Carraro.

Gl i anni 690 rappresentano il periodo di svolta per
internazionalizzazione con la creazione di numerose filiali commerciali in diversi paesi nel mondo.

1 27 dicembre 1995 | 6 EBEmiltttaelnitaen as.i Loau oqtuao taalzliao nBo rasv vi e
15.000.000 di azioni (pari al 35, 7% del capitale S
sottoscrizione e vendita in Italia ed un collocamento privato ad investitori professionali it aliani ed esteri.

Nel 1997, | 6Emi t t ent e goingventureiah51% cod una deiuntaggiarcgecuppi iddastrialii
indiani, Escorts Ltd, che porta allo sviluppo del progetto di creazione di un centro produttivo nel paese. Nel
1998, infatti, viene posata la prima pietra dello stabilimento di Carraro India Ltd. a Pune, che inizia
ufficialmente la produzione nel 1999. Nel corso di questi anni, inoltre, il Gruppo Carraro sigla ulteriori accordi di
joint venture , che lo portano a stabilire nuovi insediamenti produttivi in Polonia, Stati Uniti, Argentina e
Germania.

A partire dal 2001 ha inizio un processo di ristrutturazione interna del Gruppo Carraro finalizzato ad una
semplificazione della struttur a oirdggestidng grazieialadusiame ped | 6 o
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incorporazione delle sei societa operative esistenti in Italia in due societa, Carraro S.p.A. e SIAP $.A., divenute
centri di riferimento rispettivamente per la produzione di sistemi integrati di trasmissioneeper | 6i ngr anagge

Prosegue, inoltre, il percorso di all argamento dell a p
nel 2005 Il dinaugurazione a Pune del secondo stabili men
specializzato nella produzione di ingranaggi e componenti, e la creazione di Carraro Qingdao, il primo presidio

del Gruppo Carraro in Cina.

A conferma della centralit”™ del mercato indiano nel Co
ampliamento del l e attivit?’ nel Paese, prima con | 6acqui si
successivamente con la creazione a Pune di un nuovo centro di ricerca, Carraro Technologies India, dedicato ad

attivita di ricerca e progettazione di nuovi prodotti.

Undi mportante svolta nelle attivitsw produttive dell 8E
2006) della quota di controllo (67%) di Santerno, societa specializzata nella progettazione e produzione di

Ssi st emi per lietsetotndrcia ddl | pPeet enza, del ]l 6aut omazi one e
strategico di tale operazione ¢ la possibilita di dare ulteriore valore aggiunto ai sistemi di trasmissione grazie

all dintegrazione con | 6el eitaprono interessanti offpormrite d differenziazmmet e a
grazie all 6i ngr e smwrter peeilfotoroktaice eaperaendratagi kalici, in forte sviluppo.

Un ulteriore ampliamento del businessdel | 6 Emi tt ent e si ha ¢ oehmaggid @09, Wii si z i
Mi ni Gears (specializzata nella componentistica doal't
S.p.A, societ”™ che riunisce le attivit”™ del Gruppo Carr al
Partner dell 8 Emi tt ent e i n tal e operazione N I nterbanca S.
nell 6acqui sizione di Mi n i Gears apportando risorse si
azionario di Gear World con una quota del 26% circa) attr aver so | 6erogazione dei n

Attraverso Gear World, il Gruppo Carraro intende cogliere le opportunita di un mercato che registra trend di
crescita della domanda estremamente interessanti a livello mondiale, facendo leva sulla propria presenza
gl obal e, con stabilimenti in ogni continente, e su di
nell 6ambito dei componenti in acciaio tagliato che in

Il 17 ottobre 2007 € stato inaugurato a Qingdao il nuovo stabilimento di Carraro China. Tale sito produttivo,
realizzato con un investimento pari a 15 milioni di Eu
e destinato alla produzione di sistemi di trasmissione per applicazioni stazionarie (quali scale mobili),
trasmissioni integrate per carrelli elevatori e material handling , assali per trattori agricoli e macchine
movimento terra.

Il 1° luglio del 2008 nasce Carraro Drive Tech, la nuova societa operativa a cui sono state conferite le attivita

core del Gruppo Carraro, ovvero la progettazione, produzione e commercializzazione di assali, trasmissioni e
riduttori epicicloidali. Al momento della costituzione tale societa controlla direttamente o indirettamente 8
stabilimenti produttivi situati rispettivame nte in Italia (3), Germania, Polonia, Argentina, India e Cina. Obiettivo

primario di Carraro Drive Tech & cogliere con maggiore dinamicita le opportunitd di un mercato in crescita, sia
sviluppando in partnership con i clienti le soluzioni di prodotto pitavanzat e, in particol ar
meccatronica (meccanica ed elettronica), sia portando avanti in autonomia politiche commerciali adatte a
promuovere ulteriormente la crescita nei mercati emergenti e a penetrare nuovi mercati con interessanti
prospettive di sviluppo.

A fronte della pesante crisi evidenziata in ogni mer C
trimestre 2008, il Gruppo Carraro si € attivato in modo tempestivo avviando una serie di azioni con lo scopo di
mettereinsi curezza | 6azi end ausmesd i dare continuit”™ al

Nel corso del 2009, il Gruppo Carraro ha mantenuto le proprie quote di mercato sostenendo nel contempo le
attivita di R&D; ha messo sotto controllo il working capital grazie al presidio sui fornitori ed al congelamento

degl i i nvestiment. non strategici,; ha ridi mensionato i
piano di rightsizing ; ha ottimizzato i costi déacquisto e |l e spe
progeCatrodafro 2.00, un piano trfueatonell.e a supporto dell a

I 2010 é stato per il Gruppo Carraro un anno di importante recupero a livello di volumi, dopo la rilevante
contrazione del 2009, ed in particolare Santerno ha registrato uno sviluppo esponenziale delle vendite, favorita

in ci, dall b6espansione del mercato dell e energie rinngc
crescita di tale Business Unit, nel marzo 2010 =~ stato sottoscinoranzao | 06
(33%) nella societ”™ Santerno raggiungendo quindi un co

Carraro International).
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Con riferimento alle attivita di ridisegno del footprint industriale e di razionalizzazione societaria, nel corso del
2010 é stato inoltre portato avanti il piano di trasferimento di alcune attivita produttive nelle aree BCC (Best

Cost Countries) e la realizzazione di BuainessiUnii Qormporferitsn al i :
oltre che a focalizzarla su ambiti a maggiore valore aggiunto. In particolare & stata ceduta la controllata Stm,
dedicata alléattivit”™ di stampaggio con | d6obiettivo di

investimenti e le relative attivita su processi e tecnologie strategici, mirati a soddisfare maggiormente la
domanda sia dei mercati tradizionali che di quelli emergenti. Contestualmente a cid Friulia S.p.A. (finanziaria
della Regione Friuli Venezia Giulia) ha fatto il proprio ingresso i con mandato a scadenzai nel capitale sociale
di Siap S.p.A. e ha erogato alla stessa societa un finanziamento a meditungo termine per un importo pari a 4
milioni di Euro.

Nel gennaio 2012 viene inaugurata la nuova unita locale Ricambi di Carraro Drive Tech , a Monselice (Pd): un
innovativo centro | ogistico che diventa, con unbarea d
punto di riferimento post-vendi ta per i clienti del |l 6Emi ttente e per
presenti nelle principali aree geografiche. A poche settimane di distanza da tale evento viene inaugurato ad
Hattingen (Germania) anche il nuovo centro prove di O&K, oltre 1.100 metri quadrati equipaggiati con le

migliori e pil avanzate tecnologie. Un centro di eccellenza per i test di potenza idraulica, misurazioni di
precisione e strumenti di analisi, con particolare riferimento alla gamma di riduttori epicicloidali (  drives).

A fine 2012, Santerno, l a Business Unit del Gruppo Car
il via |ibera per |l a fornitura di una soluzione compl
Signal Solar project 1, in Imperial Valley nel sud della California; uno tra i piu grandi parchi fotovoltaici al

mondo in quel momento in costruzione. Pi % nel dettagl
centrale solare fotovoltaica con tracker mono-assiali con potenzainiziale pari a circa 265 MWp in costruzione

nel |l 6l mperi al County, in California, al confine con il
milioni di kWh per anno (pari al consumo diia)@®&onserdiréa abi
un risparmio di circa 365.000 tonnellate di CO2 all dan
alto fusto. Grazie a tale commessa | 6aziplayerdneondmlinegi onf e
inverter perlaconver sione dell 6energia e inizia il proprio per
A 15 anni di di stanza dall édavvio delle prime attivit?

Gruppo Carraro consolida ulteriormente la propria presenza. In tale periodo, infatti, viene inaugurata la nuova
sede del centro ricerca e sviluppo di Carraro Technologies India nonché di una nuova linea produttiva in Carraro
India. Piu nel dettaglio, rispetto al primo nucleo di Carraro Technologie s India, inaugurato a Pune nel 2006 con
| 6obiettivo di hetwor& lingegreréardieGruppa Carraro, il ribvo centro R&D rappresenta un

sensibile passo in avant. e pone | e basi per uloltreeilr i or i
doppio della prima sede, la nuova CTI e stata strutturata per raddoppiare il numero di collaboratori.
Parall el amente alldavvio della nuova sede di Carraro
produttiva destinata alla produzion e della piu innovativa gamma di trasmissioni Carraro per trattori agricoli.
Léavvio di qguesta nuova |inea consente a Carraro I ndi

generazione di trasmissioni agricole, tecnologicamente evolute e concepiteper rispondere ad una logica di
maggiore efficienza e di sostenibilita ecologica. La nuova trasmissione da 120 cavalli si presenta al mercato in
numerose versioni, ciascuna predisposta per il controllo elettronico. Grazie al proprio design compatto, la nuova
trasmissione rappresenta, inoltre, la nuova possibilita di coniugare le applicazioni speciali (utility ) con le
applicazioni piu impegnative su campo aperto (open field).

Alla luce delle mutate condizioni di mercato, nonché della sostanziale scomparsad e | settore fotovo
scal eo in I'talia, Santerno nel corso del 2013 ha av
organi zzativa nonch® del proprio posizionamento sul m
guello delle filiali commerciali, & stato ottimizzato in coerenza alle nuove dimensioni della domanda. Di qui la
scelta strategica di agire su due binari: nel fotovol
(dagli Stati Uniti al Sudafrica, dalla Thailandia al Sudamerica) e dando continuita di service per gli impianti gia

installati; nelle applicazioni industriali esplorando settori altamente differenziati e dalle potenzialita di crescita

sol ide (dall a gestione del C daic distemi digehetativia delte ugau aiafastris e t t ¢
trasportatori delle cave).

Nella primavera 2014, grazie alla cessione al fondo tedesco Finatem delle attivita minigears di Padova e di
Suzhou (Cina) i specializzate nella realizzazione di ingranaggi sinterizzati per ambiti industriali ed automotive

ifavviene un nuovo i mportante passo i n caebasnessdeisistamédd unod
trasmissione per il settore off-highway (agricoltura e movimento terra), ovvero per gli ambiti di rif erimento dei

principald:@ clienti del Gruppo Carraro. Tale operazione
di accelerare il piano di investimenti previsto per gli stabilimenti cored e | Gruppo Carraro in 1|1
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Parallelamente a inizio maggio viene avviato il nuovo stabilimento di Carraro Brasil, a Caxias do Sul, citta
brasiliana situata nello Stato di Rio Grande do Sul nei pressi di alcuni tra i principali clienti del Gruppo Carraro.

Tale sede, concepita per lavorare a stretto contatto e in sinergia con la realta produttiva di Carraro Argentina,

rafforza la presenzadelGrypppo Carraro all déinterno del mercato brasil/l
per macchine agricole checonstruction equipment , con interessanti opportunita di ulteriore sviluppo.

Nel | 6ottobre 2014, all o s c op dessdindugiriale di Punez(Raajangaor, ladeaf, lai ci e
societa Turbo Gears India Pvt Ltd viene fusa per incorporazione in Carraro India Pvt Ltd. In tale modo i due
stabilimenti indiani, specializzati rispettivamente nella produzione di ingranaggeria e di sistem i di trasmissione,
integrano le proprie strutture migliorando sensibilmente in termini di efficacia organizzativa.

Con | 6obiettivo di sfruttare al mdegginéeong dek core busieessglél e t r
Gruppo Carraro (sistemidit r asmi ssione e trattori), a fine 2014 il c
del i berato | 6operazione dbéacquisto del ramo dobazienda
all 8Emi ttente con | 6obi ett i viumziodei R&2 grecedentemente separata incduee st 6
legal entity .

'l 2015 hai edilsampletdménéov diiumprogramma di ottimizzazione della piattaforma industriale

del |l 6Emittente presente in Friuli V e noenpetitigita. Ghiparticolaae,& ¢ o n
stato deciso di trasferire le attivita della sede Siap S.p.A. di Gorizia in parte presso lo stabilimento di Siap S.p.A.

di Maniago e in parte presso lo stabilimento principale di Campodarsego (Pd). Tale operazione & stata oncepita

per consentire di concentrare nuovi investimenti e risorse su una struttura piu snella ed efficiente.

In coerenza a tale percorso di razionalizzazione degli equilibri industriali italiani, nello stesso periodo la sede

produttiva di Carraro Argentina ha visto un importante riassetto interno fondamentale per riportare in

equilibrio la struttura stessa, adeguandola alla nuove dimensioni del mercato di riferimento. In funzione di cio il

numero dei collaboratori Carraro di Haedo (Buenos Aires) é stato sensibilmente ridotto (125 operai), cosi come
stata ridimensionata | 6ar dismettendol gli asses o pil ritenuti estrategici pr o d

(1 680% del | 6 a:tegemi efabbdcaty t r i al e

Grazie al nuovo percorso di focalizzazione sulcore business nonché allo sviluppo di nuove gamme di prodotto

ad elevata tecnologia, nel corso del 2015 sono stati siglati accordi commerciali con i principali clienti (OEM) sia

nell 6ambito agkFlicomovemanti e ferr a. I n particolare nel

strategica con John Deere, tra i piu importanti player mondiali della meccanizzazione agricola, che portera a

consolidare ulteriormente la relazione in essere nel lungo periodo grazie a nuove forniture di assali (tradizionali

ed a sospensione).

Sempre nella Il ogica di f oc al icarghuginessdeilsistemi di toasniseione (assdli 6 a t t
e trasmissioni) per macchine agricole e movimento terra, alla fine del 2015 é stato siglato con il Gruppo
Bonfiglioli un accordo mirato a valorizzare la societa tedesca O&K di proprieta del Gruppo Carraro, specializzata

nella progettazione e produzione di componenti (riduttori epicicloidali) per macchine cingolate e gr u, macchine

da miniera e portuali.

In base ai termini di tale accordo, che vede affiancar si due storiche f ami
meccanica, Bonfiglioli Riduttori acquisisce il 55% di O&K per un importo pari a 25,7 milioni di Euro.
LOEmittente rimane nella societ” con il 4ba¥%e nella forhiteara e n d o

di alcuni componenti specifici. Grazie a questa partnership , il Gruppo Carraro pud concentrare nuove energie
nello sviluppo di nuovi prodotti i in particolar modo trasmissioni 1 specificamente concepiti per i propri settori
core.

In data 3 novembre 2016,1 6 E mi t Gaeanotindernational S.A., da una parte, ed Enertronica S.p.A. (societa
guotata alla Borsa di Milano che opera nel settore dell'energia ed, in particolare, progetta e produce sistemi di
ancoraggio di alta qualita per centrali fotovoltaiche a terra e svolge attivita di trading e vendita di energia

elettricae gas naturale)) dal |l 6al tra, hanno s ot tmergocepattd gamsociafeaventerad r at t
oggettol 6acqui si zi one da diprampdrtecipatione di coatsolto tnel tapitalensociale e nei diritti
di voto di Santerno (AOperazioneod). L6i mpl emengdinessdione

Santerno e di quello di Enertronica S.p.A. e lo sviluppo di un piano industriale che ci si attende possaportare al
rilancio di Santerno in un orizzonte temporale di 3 -5 anni.

I n base ai termini d e | | h& sottosavittodl on, dateE3® @avambre ROLE; @n alBnento. dA .
capitale a pagamento pari ad Euro 2.250.000 per effetto del quale ha acquistato una partecipazione pari al 51%
(post money) del capitale sociale e dei diritti di voto di Santerno e indirettamente, pro -quota, delle societa
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controll ate dalla stessa. E6 prevista altres?® | aifacol
entro e non oltre la data del 31 dicembre 201871 un ulteriore importo di Euro 1.000.000 al fine di acquistare

undul t er ipazioee ppriaal 3%eecquindi una partecipazione complessiva pari al 60% (post money) del

capitale sociale e dei diritti di voto di Santerno.

Al fine di permettere il perfezionamento dell 60Oper azi
rinunciato ad una porzione - pari ad Euro 6.500.000 i del finanziamento soci erogato in favore di Santerno

(pari ad Euro 9.867.100 alla data del 30 settembre 2016); in tale contesto, prima dell 6 esecuzi o

del | 6Operazione, | 6 as s e mhhbdelberatd la copentuch idellaaperdita detlai stesSaaah30e r n o
settembre 2016 attraverso, tra | daltro, |l a riserva cos
I n base ai termini del |l 6accor do | dirgEamanmnotnel rcdpigale éoeiale@ar r ar

Santerno con una partecipazione complessiva pari al 49%, mantenendo un ruolo, attraverso adeguati diritti di
govemance a tutela della minoranza, nelle decisioni strategiche volte alla gestione straordinaria ed al rilancio
della societa.

5.2 Investimenti

5.2.1 Principal:@ investi menti effettuat:i nel corso de

Si riporta di seguito una tabella di sintesi degli investimenti effettuati dal Gruppo Carraro al 3 1 Dicembre 2016
nonché nedi esercizi al 31 dicembre 2015 2014 per singola CGU (Cah Generating Unit/Area di Business)

Investimenti v erso terze parti

valori in migliaia 2016 2015 2014
CGU Drivetech 10.236 15.911 27.509
CGU Agritalia 1.805 1.278 1.888
CGU Santerno* 573 1.074 1.277
Headquarter 3.401 7.151 4.000
Totale 16.015 25.414 34.674
*Rel ati vamente all darea di business Sant er n é uscita dal cpnsatidato deh c h e

Gruppo (cfr. Capitolo XXII Paragrafo 3 della sezione Prima del Prospetto informativo ).
Esercizio 2016
Gli investimenti effettuati da gennaio a dicembre 2016 ammontano a 16,0 milioni di Euro ripartiti come segue:

1 Investimenti tecnici per complessivi 113 milioni di Euro di cui:
- nella CGU Carraro Drivetech 10,2 milioni di Euro di cui il 54% (circa 5,6 milioni di Euro) in Italia
e il restante 46% (circa 4,7 mi | i oni di Eur o) all destero (in pre
sono stati destinati al mant eni mento in efficien:
- nella CGU Divisione Agritalia 0,1 milioni di Euro;
- nella CGU Santerno 0,01 milioni di Euro per investimenti in macchine per uffici;
- nell 6head@miariteni 0di Euro per i nvesti mentii prev
Licenze SW).
1 Investimenti in R&D per complessivi 4,7 milioni di Euro di cui:

- nella CGU Divisione Agritalia 1,7 milione di Euro per la capitalizzazione dei costi di progettazione
del nuovo trattore a marchio Carraro;

- nella CGU Santerno 05 milioni di Euro rappresentati dalla capitalizzazione dei costi di R&D e
attrezzature per il collaudo;

- nel | 6 he a dbaeiianidi Euno. 2,

Esercizio 2015

Gli investimenti effettuati nel corso dell éesercizio 2
1 Investimenti tecnici per complessivi 19,3 milioni di Euro di cui:
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- nella CGU Carraro Drivetech 15,9 milioni di Euro di cui il 44% (circa 7 milioni di Euro) in ltalia
legati al piano di efficientamento produttivo, al mantenimento del parco macchine e al
trasferimento delle linee produttive dallo stabilimento di Gorizia. Il restante 56% (circa 9 milioni di
Euro) é stato ef fettuato all destero (4,7 milioni di E u
completamento e al trasferimento nella nuova sede produttiva; 2,5 milioni di Euro in India, 0,9
milioni di Euro in Argentina e i restanti in Cina e Brasile);

- nella CGU Sangerno 0,3 milioni di Euro per investimenti in attrezzature per il collaudo;

- nell dheadquarter 2,8 milioni di Euro sia per inv
sviluppo interne ed esterne, costi prototipi e test), sia per investimentiper | a costruzi one
ecologica e per | 6i mplementazione del NUOVO Si sSte

1 Investimenti in R&D per complessivi 6,1 milioni di Euro di cui:
- nella CGU Divisione Agritalia 1 milione di Euro per la capitalizzazione dei costi di pro gettazione del
nuovo trattore a marchio Carraro;
- nella CGU Santerno 0,8 milioni di Euro rappresentati dalla capitalizzazione dei costi di R&D;
- nell 6headquarter 4 ,sBguitandellai cessionedel iramde R&Dodalla controllata
Carraro Drive Techspaa | | 6 E m,iconte enagtioedescritto al Capitolo XI della Sezione Prima del
Prospetto Informativo.

Esercizio 2014

Gl i i nvesti ment.i effettuat.i nel corso dell 6esercizio 2
modo:

9 investimenti tecnici per complessivi 30,2 milioni di Euro di cui:
- nella CGU Carraro Drivetech: 24,5 milioni di Euro di cui il 48% (circa 11,7 milioni di euro) in Italia e

il restante 52% (circa 12,8 milioni di Eunfeoitpb al |
ad i mpianti, attrezzature e macchinari e sono st
stabilimenti coinvolti;

- nella CGU Divisione Agritalia 1,6 milioni di Eur c
verniciatura tratto ri e al nuovo banco collaudo nello stabilimento di Rovigo e infine, al rifacimento
del tetto e dell darea parcheggio e del nuovo sist

- nella CGU Santerno solo 0,2 milioni di Euro;

- Nell dheadquarter 4,0 mil i olla capitalizzazmneidei coftisasterati pprar t e
| 6i mpl ementazione del n u o Wmaltre sonosstatereatizzay le aubva tetiom | e (|
del magazzino ricevimento merci, il rifacimento del tetto dello stabilimento, il rinnovo dei locali
mensa, lanuova area ecologica, il nuovo i mpianto el

| 6energia elettrica.
1 Investimenti in R&D per complessivi 4,4 milioni di Euro di cui:
- Nella CGU Carraro Drivetech 3,0 milioni di Euro;
- Nella CGU Divisione Agritalia 0,3 milio ni di Euro;
- Nella CGU Santerno 1,1 milioni di Euro.

5.2.2 Principali investimenti in corso di realizzazione

Alla Data del Prospetto Informativo, gli investimenti in corso, come previsto, sono prevalentemente concentrati
sullo sviluppo di nuovi prodotti sia per la CGU Carraro Drivetech che per la CGU Divisione Agritaliadestinati al
mercato del construction equipment e agricultura .

Con riferimento all 6ammontar e de gl inateiiale\e ésnatériaie s segnalda n ¢ «
che gli investimenti tecnici al 31dicembre 2016 sono pari allmilioni di Euro, ripartiti geograficamente secondo
la seguente tabella:

| mporti in 0/ 00C( Italia Argentina Cina Brasile India Totale Gruppo

Totale immobilizzazioni in corso 8.830 267 4 69 1.824 10.994
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Tal i i nvesti ment.i vengono finanziat:i attraverso |l a nor
esistenti e di leasing finanziari.

Gli investimenti effettuati successivamente alla data del Prospetto rientrano nella normale operativita del
Gruppo.

5.2.3 Principali investimenti futuri

Con riferimento agli investimenti futuri, ovvero al triennio 2017 -2019, gli investimenti tecnici pr ogrammati sono
prevalentemente finalizzati a sostenere la crescita dei margini di prodotto, attraverso i progetti di insourcing , di

razionalizzazione delfootprint pr odut ti vo, di ril ocazi on e lochliforladalcewuingdi pr o «
di ottimizzazione della capacita produttiva.
Il noltre rimane significativa | a quota di i nvesti ment.i

Drivetech per lo sviluppo di nuova tecnologia e nuovi prodotti per supportare il pi ano di crescita del fatturato.

Alla data del Prospetto Informativo, sono previsti investimenti per i successivi 12 mesi pari ad euro 15,4 milioni

esono stati assuntii i mpegni vincolant. dal | 6Eanliltd &ad wi
di attrezzature (2,6 milioni di Euro) e allo sviluppo
dell 6attivit”™ ordinaria del Gruppo.
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VI. PANORAMICA DELLE ATTIVIT A
6.1 Principali attivita

Carraro éuno tra i principali gr up pi i ndustrial:i al mondo nell dambito d
altamente efficienti ed eco-compatibili .

Le informazioni e i dati che segquonos ono ri feriti all 6anal i si per mercato
fanno riferim ento sia a fonti interne (interviste a clienti OEM, esperti del settore), che esterne specializzate
rappresentate da pubblicazioni di settore (Off-highway Research, ANFAVEA per il mercato latino americano,

VDMAutilizzato per | 6 an aStaiksriferimterea pertil meraatd notd eamercdna).gAglianizi
degl i anni 0 3 0 ,nascerpertiotvaee Isaluaigni p€ anigliorare la qualita della vita e del lavoro di chi
opera quotidianamemie quel |l ®dagrn ien dlita-sanirarice. Daaquepta, ia stetto
giro, si arriva al trattore e nel 1958 Carraro produce il suo primo trattore marcato i Tr e Caval |l i ni 0.

guesto per i odrasfoimé grazie allo dpiito snprenditoriale di Mario Carraro, che man mano ne
prende la guida. Lo sviluppo dei mercati determina una rapida evoluzione tecnologica dei trattori Carraro, che
rapidamente assumono una configurazione evoluta edivengono a quattro ruote motrici.

| mercati perdo cambiano ed occorre cambiare con essiEd € proprio per tale ragione cheneglianni 670, al |
una profonda ristrutturazione della meccanizzazione agricola a livello mondiale, Carraro decide di diversificare
fortemente la propria strategia spostando il proprio core business dai veicoli compl e t i al fcuoreo
stessi, ovvero ai sistemi ditrasmissione (assali e trasmissioni).

Negl i anni 670 e 680, C a attragersmlo swiluppe delle athvitardiecgre bdisiness edaurs c i t a
progressivo decentramento della produzione. N e | 1973, | 6azi enda est ecordpagine !l t er
aziendale, sviluppando il business dellad i vi si one fAassali e tr as mpregetthziomeied e
nella produzione di assali e riduttori per trattori agricoli e macchine movi mento terra. Negli anni successivi, le

attivitd associate a questa divisione si trasformano nel core business di Carraro i tanto che, nel 1985, Carraro

diventa leader mondiale nel mercato, con oltre 100.000 assali venduti.

Tal e scelta C 0 ndi entraprendeee | uh dwoxoi pencadsa, divenendo ben presto un partner
importante per tutti i principali costruttori mondiali di macchine agricole, prima, e di mezzi movimento terra,

poi. Dur ante | a met "™ dalgupportoaatondallo €vikifpo delieratiivita decore business, Carraro

inizia un processo di decentramento della produzione, attraversol dacqui si zi one | a cost.i
specializzate in attivita funzionali al core business. Nasce cosi il Gruppo Carraro. Di qui un percorso di crescita e

| 6apertura a mer c aPropriosaboragopoali spppovtaregquestd farteisviluppover so | 6 est e
rende necessaria una struttura che vadaben ol tr e i confini nazi o diadcdogliereP e r f
nuova risorse per lo sviluppo del Gruppo, il 27 dicembre 1995 la holding Carraro Spa si quota allaBorsa valori di

Milano.

E questo un punto di svolta. Per Carraro inizia un percorso di costante crescita, in parallelo conl 6 al | ar g a me
della presenza produttiva a livello globale. Carraro India, nel 1997, & solo il primo tassello industriale
internazionale, ben presto affiancato da stabilimenti in ogni area strategica del mondo: dalla Cina al Sud
Ameri ca, aPhrdlléldmentedl Brauppo vive u n 6 i mp o r t a pragessifoas\dlgpodecnologico nella
direzione di prodotti a sempre maggior valore aggiunto. Si pensi agli assali per trattori con sospensioni
indipendenti a controllo elettronico o ancora alle trasmissioni powershift per terne (trasmissioni idrocinetich e).

Grazie a tali evolute soluzioni di prodotto, nonché alla nuova dimensione internazionale, la rete dei clienti si

allarga verso nuovi partner in aree geografiche ad elevatgpotenzialita. Con 11 stabilimenti, 6 centri R&D ed oltre

3000 collaboratori, oggi Carraro € uno dei pit importanti part ner nel |l 6ambito dell e tr
principali costruttori mondiali di macchine agricole e movimento terra .

Si tratti di concepire un singolo componente, quale un ingranaggio, o un assale a sospensiai indipendenti

controll ate elettronicamente, 0 ancora un trattore com
forte presidio sulla riduzione dell 6i mpatto ambient al
diversi ambiti app licativi.

Grazieale speri enza maturata nell dambito dell a meccanica,
trattoristica, Carraro oggi € tra i leader di mercato nella progettazione e produzione di assali e trasmissioni per
applicazioni off-highway n e | ¢ a mpreoltureel del énavignento terra, grazie a partnership consolidate con

i principali costruttori mondiali (OEM) di tali veicoli.

Pit nel dettaglio il Gruppo opera, alla data del Prospetto, attraverso due aree di business che fanno riferimento
alla holding Carraro SpA, ovvero:
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((1 CARRARO DRIVETECH

Sistemi di trasmissione e componenti

((: CARRARO AGRITALIA

Trattori specializzati

Rel ativamente al |l 6ar eprecida chelauecormre dal80 nBvembrec2016, ta ,partecipazione

del |l 6Emittente nel capitale di El ettronica Santerno S
Prospetto Informativo detta societa e le societa da essa controllate Eletronica Santerno Industria E Comercio

Ltda, Elettronica Santerno Espana S.L., Santerno Inc., Santerno Shangai Trading Co, Santerno India Pvt Ltd,
Santerno South Africa Pty Ltd) non appartengono al Gruppo Carraro. Purtuttavia si ritiene utile fornire le
informazioni rel ati ve appbé Blettmrica Banterfoper una englore Eomprensionee ¢

dei dati finanziari contenuti nel Prospetto Informativo e tenuto conto che i risultati di tale area di business
continueranno a contribuire , anche dopo il suo deconsolidamento e sia pure in misura idotta, ai risultati

compl essivi dell Emittente.

Ciascuna area di business opera secondo una missione autonoma allo scopo di essere maggiormente focalizzata
a servizio dei propri settori di riferi mentacarrar€Drigevi der
Tech e Divisione Agritalia esistono importanti sinergie nello sviluppo di prodotti e mercati nel settore agricolo.

Il Gruppo Carraro con sede principale in ltalia, a Campodarsego (Padovd, a seguito dell dusci
business Santeno, cfr. Capitolo XXII, paragrafo 22.3 della Sezione Prima del Prospetto Informativo, opera in
guattro continenti con stabilimenti produttivi presenti in 5 Paest Italia, Cina, India, Argentina e Brasile.

Per una pit completa esposizioneg si evidenzia chel adea di business Santernq oggi partecipata al 49%, opera
attraverso siti produttivi in Italia e Sud Africa.

00 0030 0030

e —
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Q @ o
Plants Branches Engineering Centres Dedicated Spare Parts

Italy, Argentina, Brazil, China, India Italy, USA, Brazil, China, India, South Africa Italy, Argentina, China, India Italy, USA, Argentina, China, India

Accanto alle plant produttive il Gruppo conta anche 6 centri R&D (in Italia, India, Cina e Argentina), 7 sedi
commerciali dislocate in aree strategiche, 5 hub logistici per i Ricambi nonché una rete capillare di Service
Center e didealer ricambi.

89



Nei paragrafi seguenti vengono descritte nel dettaglio le attivita svolte dalle diverse Aree di business e dalla
holding Carraro SpA, nonché le relazioni in essere coni principali clienti del Gruppo.

Relativamente ai rapporti di fornitura essi sono regolati da accordi di partnership con singoli fornitori ove
possibile garantendo lo sviluppo tecnologico del prodotto e, in alternativa, da ordin i di fornitura che prevedono i
livelli standard di qualita per il Gruppo Carraro. Tali accordi di partnership , cosi come le condizioni generali di
acquisto del Gruppo Carraro, prevedono precisi impegni da parte di fornitori ed appaltatori relativamente all a
stipula di idonee polizze assicurative per responsabilita civile prodotti con validita per il mondo intero.

Non si evidenziano situazioni di dipendenza da specifici rapporti di fornitura.

6.2 | fattori chiave di successo
6.2.1 Innovazione

Nella propria storia Carraro & stata spesso tra i pionieri del proprio settore. Prima con le seminatrici
automatiche, concepite e realizzate quasi artigianalmente. Poi con i trattori a quattro ruote motrici, progettati e
industrializzati per migliorare la qualit a della vita degli agricoltori. Infine con gli odierni sistemi di trasmissione

sempre piu evoluti e ricchi tecnologicamente, ideati per ottimizzare | 6 ef f i ci en z a cuidt®myanov ei ¢
applicazione.

Oggi la gamma Carraro € fortementeorientata al miglior ament o del délkekpetiknzaator e
un agricoltore, sia essoun operatore di una macchina movimento terra. La filosofia di Carraro vede integrarsi
design, architetture progettuali ed una sempre maggiorepr e s en z a d e |Produttivite tiduzionendelle a .
emissioni e dei consumi, rimangono gli obiettivi fondamentali da perseguire.

Si tratti di un semplice componente, di una trasmissione o di un veicolo completo. Ne sono testimonianza, ad
esempio, le soluzioniin Di r e ct Dasmissiend persterne,tcihhe migliorano |l 6 ef f i ci enza del 1°
sistema ECOlogyMode, che riduce il consumo di KW in modo sensibile su macchine movimento terra. O infine

la nuova generazione di trasmissioni per trattori a doppia frizione (Twin Shift TM) che garantiscono un
incremento della produttivitd ed un contestuale miglioramento del comfort su campo.

Trasmissione agricola
Carraro TwinShiftTMm
(con tecnologia Double Clutch)
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6.2.2 Qualita

Perprogettare e real i zz aecare mpeatodotbgie dvolute @d una grandel attenziene ai
dettagli.

Per realizzare tutto questo € necessario un sistematicoorientamento alla Qualita Totale, che Carraro ha fatto
proprio fin @Qulgdche samficai conbePi@® un prodotto secondo le metodologie piu evolute ed
attraverso gli strumenti progettuali pia al | 6avanguar di a. inQagrefizzcate”un prddetto
ottimizzandone fin dalle origini le fasi produttive. Qualita che significa controllare i processi in ogni dettaglio,
azzerando i difetti. Qualita che significa, infine, accompagnare i propri clienti lungo il ciclo di vita esteso del
prodotto. Puntando sul servizio e sulla massima soddisfazione.

Sono testimonianza di tale approccio le certificazioni che il Gruppo ha ottenuto a garanzia della validita dei
propri processi produttivi, in ogni stabilimento . Tra queste basti ricordare:
- 1SO 9001 /1994

- 1SO 9002 /1994

- QS 9000/ 1996

- SAE Company of the Year / 1998
- QS 9000/1998

- ISOITS 16949 /1999

- 1SO 9001 /2000

- ISOITS 16949 / 2000

- ISOITS 16949 / 2002

- 1SO 14001 /2004

- OSHAS 18001 / 2007

- 1SO 9001 /2008

- ISOITS 16949 / 2009

- EH&S Management System / 2013

Le societa del Gruppo Carraro sono tutte certificate ISO 9001 e quelle che forniscono il settore automotive
possiedono anche la certificazione ISO/TS 16949 .Si facciariferimento anche al Capitolo VII paragrafo 2 della
Sezione Prima del Prospetto Informativo per il citato sistema di gestion EH&S.

Affinché 'output produttivo sia garantito al massimo livello richiesto dalla clientela le societa del Gruppo
Carraro agisoono nei tre seguenti fattori chiave:

(a) Fornitori

9 la componentistica viene acquistata presso fornitori certificati da enti terzi ed approvati dalla Supplier
Quality Assurance del Gruppo Carraro;

9 vengono eseguiti dei controlli in accettazione in funzione del livello qualitativo dei fornitori;

9 ogni cambio fornitore deve essere approvato da un team interfunzionale e vengono definite tutte le azioni
necessarie per ridurre al minimo il rischio di prodotto non conforme legato al cambio fornitore

(b) Processoproduttivo & controlli finali

9 per ogni processo produttivo interno e per ogni fase di assemblaggio interno sono definiti dei controlli da
effettuare per ridurre al minimo il rischio di consegnare un prodotto non conforme;

9 tutto il personale che puo avere influenza sulla qualita del prodotto finito viene adeguatamente formato
prima di poter intervenire sui processi produttivi;

1 in base alla criticita del prodotto finale vengono effettuati dei controlli finali sul prodotto fi nito prima della
spedizione;

(c) Processi & sistema qualita & miglioramento continuo

9 agaranzia del mantenimento dei processi definiti e nell'ottica del miglioramento continuo vengono eseguiti
degli audit di processo e degli audit di sistema periodici;

9 all'inizio di ogni anno vengono definiti degli obiettivi qualita che devono essere raggiunti alla fine dell'anno
ed i rispettivi progetti di miglioramento necessari per raggiungerli.
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6.2.3 Valori

Nel 2010, in un contesto di mercato completamente mutato ed in evoluzione continua, contestualmente al
passaggio generazionale tra Mario Carraro ed i figli Enrico e Tomaso, € stato avviato ilCarraro Culture Project ,
con | dobiettivo di c oidivelli unacartaedei \Galordcondivisa,row/ero wn cagicetdiu t t i
comportamento a cui tutti si possa fare riferimento.

Tale progetto, che ha avuto avvio ufficiale il 3 novembre 2011, consiste irun percorso di lungo termine ed ampio
respiro che prevede la partecipazione eil coinvolgimento siadi tutti i collaboratori del Gruppo sia dei diversi
stakeholder. Questi, nel dettaglio i cinque Valori del Gruppo Carraro:

[1 We Are Accountable

Ethics, Respect, Quality, Accountability

o We Create Value

i Economic Consciousness, Standardization, Simplicity

£X  We Develop Talents

j’ Teamwork, International Development

°.°} We Stimulate Innovation

o= § Change, Innovation, Know How

~ We Work Together

M Partnership, Passion, Reliability

6.3 Le aree di business
6.3.1 Carraro Drive Tech

Le attivita di Carraro Drive Tech, che rappresentano il core business del Gruppo Carraro, consistono nella
progettazione, produzione e commercializzazione di sistemi di trasmissione destinati prevalentemente al settore
agricolo e alle macchine movimentoter r a, n oautorho®/e ad al material handling .

Pi % nel | o s preacdi busiressn g lule & aoib-hightvay realizza componenti, ingranaggi, assali e
trasmissioni per trattori agricoli , per mietitrebbie e per ogni tipologia di veicolo su ruote che opera in cantiere
(terne, escavatori, pale, carrelli telescopici, compattatori).

Ne |l | 6 aomhightvay , invece, questa area di b siness realizza componenti, ingranaggi ed assali per veicoli
commerciali leggeri nonché per automobili e camion; nel settore material handling progetta e sviluppa sistemi

integrati trasmissione -motore (powertrain ) per numer ose appliaawimentadionerdeil | 6 a

materiali, sicon motore endotermico sia a trazione elettrica.

Piu nel dettaglio Carraro Drive Tech opera attraverso una piattaforma industriale globale, ed & presente in ogni
area strategica del mondo, ovvero:

Italia

- Carraro Drive T ech i Campodarsego (Padova, Italia): ~ la sede principale d
ed é anche sito produttivo di assali per applicazioni off-highway (trattori @ macchine movimento terra),
di trasmissioni per construction equipment, e di assali speciali per vécoli commerciali, nonché di
powertrain per carrelli elevatori.

- SIAP SpA 1 Maniago (Pordenone, Italia): I centro dbéeccell enza de
produzione di ingranaggeria e componenti in acciaio tagliato di elevata qualita, destinati ad applicazioni
on- highway sia off-highway ; presso la sede di Maniago, inoltre, & presente la produzione di sistemi di
tramissione integrati per il settore material handling.

- Carraro Drive Tech Poggiofiorito i Chieti, Italia: ¢ il secondo sito produttivo italiano focalizzato
nell 6i ngranaggeria 1in acciaio tagliato ed =~ part

dimensioni importanti.
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- Carraro Drive Tech Spare Parts T Monselice (Padova, Italia): con una superficie di magazzino
di quasi 7000 metri quadri & i | centro |l ogistico di riferimento
vendita; si rivolge sia ai clienti OEM (principalmente costruttori di macchine agricole e movimento
terra) sia alla propria rete IAM ( Independent After Market).

Estero

- Carraro India 17 Pune (Ranjangaon, India): si tratta di un sito industriale suddiviso in 2 macro
aree: la principale dedicata alla produzione di assali e trasmissioni per applicazioni off-highway
(trattori e macchine movimento terra), la seconda dedicata alla produzione di ingranaggeria in acciaio
tagliato (sia per uso interno sia per clienti terzi).

- Carraro China 1 Qingdao, Cina): € il piu recente stabilimento produttivo del Gruppo Carraro ed &
dedicato alla produzione di sistemi di trasmissione per applicazioni off-highway (trattori e macchine
movimento terra) e per carrelli elevatori.

- Carraro Argentina I Haedo (Buenos Aires, Argentina): lo stabilimento argentino e focalizzato
nella produzione di assali e trasmissioni per applicazioni off-highway (trattori e macchine mo vimento
terra).

- Carraro Brasil 1 Caxias do Sul (Rio Grande do Sul, Brasil): lo stabilimento brasiliano e

dedicato alla produzione di assali per applicazioni off-highway (trattori @ macchine movimento terra).

Accanto a tali sedi produttive, dal 2006 & operativo a Pune (India) il centro R&D di Carraro Technologies India,

che é divenuto un importante centro di progettazione del Gruppo Carraro sotto il coordinamento

d e hehdguarter principale di Campodarsego, si a nel | 6aggi ornamento e manuten
customizzazione dei prodotti in funzione delle diverse applicazioni dei clienti, sia nello sviluppo di nuovi

prodotti.

6.3.2 Divisione Agritalia

La Divisione Agritalia (che dal punto di vi sta societario =~ al da&adahbugnessael del |
Gruppo Carraro che ha ereditato | a tradizione fACarraro
Agritalia, che opera attraverso la propria sede di Rovigo, progetta e produce trattori specializzati
(prevalentemente da vigneto e frutteto, con motorizzazioni tra i 60 e 100 cavalli) principalmente per conto terzi.

I clienti principali di riferimento della Divisione Agritalia sono oggi John Deere, Massey Ferguson e Claas.
Parallelamente, pero, a partire dal 2010 e stato avviato un processo di rilancio delle gamme di trattori a marchio
Carrar o At rircrenceatandol ld venditeddel 37% r i spett o al (262eratterirvendutiined 20 1
2016, ri spet tergiziogpiecedeltelcorrisohdend easl euro 6,3 milioni fatturati nel 2016 rispetto a

euro 4,6 milioni nel 2015), con il duplice obiettivo di mantenere il contatto diretto con i clienti finali e di
sperimentare in modo piu efficace nuove soluzioni tecnologiche da proporre al mercato.

Grazie alla proprie competenze distintive nel,cetandolai t o
Systematics shipping reports, (banca dati di settore), tra i leader in Europa con una quota di mercato vicina al
20%.

6.3.3 Santerno

Come descritto al successivo Capitolo XXII della sezione Prima, il Gruppo ha recentemente siglato un accordo

con Enertronica SpA.che prevede | 6integrazione del business di
| 6obiettivo di sviluppare un piano industriale péar il
partecipazione detenuta, direttamente e indirettamente dal | 6 Emi tt ent e nel capitale

S.p.A. si € ridotta al 49%.

In riferimento ai dati consuntivati ed esposti nel Documento, Santerno, che ha rappresentato il centro
débeccell enza per | 6el ettroni ca demmef@ialinzp peertelC conveditord Y
elettronici di potenza) destinati al settore fotovolta
delle acque, sistemi di sollevamento e trasporto di grande potenza).

Entrata a far parte del GruppoCar r ar o nel 2 0 0 6ad oggiataaxerse la dede pdngigale di Castel
Guelfo (Bologna, Italia) ed appoggiandosi alla propria rete globale di distributori e di Service Center.

Santerno si rivolge da un lato ai principali costruttori di impianti fotovoltaici ed integratori di sistemi per
energie rinnovabild.i a livello internazional e, dal l 6alt
dal settore HVAC al trattamento delle acque, ai sistemi di sollevamento e trasporto di grande patenza.
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Le attivita di Santerno nel settore fotovoltaico sono legate principalmente ad alcune grandi commesse funzionali
alla realizzazione di importanti impianti e i per la natura stessa di tale attivita - non & possibile in alcun modo
garantire che il fatto che Santerno si sia aggiudicata tali commesse in passato possa essere indicativo dei risultati
che Santerno potra raggiungere in futuro.

6.3.4 Carraro S.p.A. 1 Headquarter e R&D

Headquarter
LOEmittente =~ |l a societ”™ capogruppo, con ruol o di i ndi
aree di business del Gruppo Carraro. All 6interno dell

operano le funzioni di staff trasversali, ovvero:
- Amministrazione Finanza e Controllo
- Human Resources, Leadership & Culture
- Internal Audit
- Information Technologies

- Communication

- Legal Affairs.
R&D
Dal 2015, |l 6Emittente ha acquisito dalla controllata C
stato integrato con | édarea R&D di Divisione Agritalia.

sono oggi presenti anche le funzioni centrali di:
- Strategic Marketing & Prototypes
- R&D (compreso | 6ambito Testing)

A | Engineering centrale di Campodarsego fanno riferimento anche Carraro Technology India, il centro R&D di
Haedo (Argentina) e quello di Qingdao (Cina).

6.4 Prodotti: Il core business

Ogni prodotto nasce dal mercato. Ma a volte & il prodotto a creare il mercato stesso. E questo il caso di buona

parte delle soluzioni proposte da Carraro ai propri clienti. In origine, in un contesto locale, il dialogo avveniva

guasi con il singolo contadino a cui era necessario dare risposte immediatee tangibili. Con il passare del tempo,

e | 6al | adegy arimzemi & tivello business to business, diventavaf ondament al e | a rel azi
sistema aziendadei propri clienti. Oggi, in un mondo in perenne cambiamento ed evoluzione, édeterminante
concepire soluzioni che consentano di anticipare i bisogni di domani. Cido & possibile solo se si & ingrado di
ascoltare, con attenzione,i veri utenti dei propri prodotti. Ed & proprio questol 6 appr occi o Carraro
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Trattori, servizi di ingegneria, assali,
trasmissioni, ingranaggi e componenti
per macchine agricole

Powertrain a combustione interna
ed elettrica per applicazioni material
handling, ingranaggi e componenti

Assali, ingranaggi e componenti 1
per veicoli commerciali leggeri ——— ]

Assali, trasmissioni,
ingranaggi e componenti
per carrelli telescopici

Di qui sono nati prodotti nuovi che hanno consentito di risolvere necessita concrete. Si pensi ad esempio, tra
tutti, agli assali con sospensioni a gestione elettronica. Garanzia di sicurezza per itrattori durante le lavorazioni
su campo, ma anche di efficienzanelle fasi di trasferimento su strada. E cosi che, passo passo, si & consolidata la
gamma Carraro odierna che comprende ingranaggi, assali etrasmissioni sia per applicazioni off -highway
(macchine agricole e movimento terra) sia per veicoli on-highway (automobili e carrelli elevatori).
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o——— Assali, trasmissioni,
ingranaggi e componenti
per pale

Assali, trasmissioni,
ingranaggi e componenti
per terne

o—— Assali, ingranaggi
e componenti per compattatori

La gamma di trattori s p @ggiiua tudlo iMmpdrtarte , Cba unaproettonchedinclade anl g e
design totalmente rinnovato e una nuova tecnologia. Tre differenti motori, da 80 a 100 cavalli, e sei
configurazioni distinte: Frutteto, Frutteto Largo, Frutteto Basso, Vigneto, Vigneto Largo e VignetoLargo Basso.
Carraro ATre Cavallini o Grupm €ampro dedicato ala sua garnmardiarattorh Il logo d e |
" stato creato negli a nattivita del6gfuppo apnsistevd vellalpmduzione dn macghiael e
agricole. Ora rappresenta un aspetto strategicodel core business Carraro. Oggi infatti la gamma di trattori a

mar chi o Carrar o r appoppstenitatper entrarédin coptaito diretto coa gli utilizzatori dei
mezzi agricoli. Grazie a questaspeciale relazione, infatti, Carraro ha la possibilitd di comprendere in via diretta

le diverse necessita edi sviluppare le proprie soluzioni di prodotto, nelle driveline, in modo coerente alle stesse.

Lédintera | i nea ddnicchia peaftuttetn e vignetgeeirderaménte concepita, progettata e prodotta

nello stabilimento di Rovigo. In parallelo, nella stessa struttura, una serie di trattori speciali & realizzata per
conosciuti OEM, quali John Deere, Massey Ferguson e Claas. éinpartel ovut o a questa sinerc
alla produzione dello stabilimento di Rovigo € riuscito ad evolvere in maniera significativa negli ultimi anni,
diventando un centro di eccellenza riconosciuto a livello internazionale, grazie alla fiducia riconosciutaci dai
principali palyers mondiali del settore e testimoniato dalle relazioni di lungo corso con i citati marchi
internazionali.
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6.5 Mercato di riferimento
6.5.1 Principali  clienti

Il Gruppo Carraro, fin dalle proprie origini, & stato in grado di avviare stretti rapporti con i principali costruttori
mondiali di macchine agricole e movimento terra, che ancora ora sono tra i clienti -chiave del Gruppo.

Basti pensare al marchio Renault Agriculture (CLAAS)d e g | i anni 670, o0ggi interlo
fornitura di sistemi di trasmissione sia si trattori specializzati. O ancora a Ford e CaselH, oggi entrati a far parte

del Gruppo CNH e partner di primo livello. O infine Massey Ferguson (AGCO), storico brand della
meccanizzazione agricola, e Caterpillar, punto di riferimento per il construction equipment.

Accanto ad essi oggi il Gruppo ha solide relazioni coni principali costruttori anche di aree geografiche
strategiche quali India e Cina, che stanno ampliandosi ben oltre i mercati locali. Per Carraro, essere un global
partner significa essere in grado di comprendere e soddisfare una vasta gamma di necessitaa seconda delle
esigenze di ciascuna area geografica.

Questo =~ possibile solo attraverso un approccio flocal
emergenti, non solo nelle fasi di individuazione delle risorse e produzione, ma anchenella concezione stessa del
prodotto.

Oggiicl i ent i di riferimento per Carraro Drive TeOriginat per
Equipment Manufacturers 6) con i quali ha in essere consolidati ra
La seguente tatella evidenzia i 10 principali clienti delle predette divisioni , escludendo quindi I

Santerno oggetto dell doper azi qcdfreCapitolodXXk Pafagrafca3cdella sedidhe n o v €
Prima del Prospetto informativo .

in euro milioni Fatturato al

31.12.2016 % 31.12.2015 % 31.12.2014 %
CNH 76,0 13% 83,8 13% 955 13%
JOHN DEERE 60,9 10% 60,8 9% 43,1 6%
AGCO 59,2  10% 79,0 12% 87,8 12%
CLAAS 47,7 8% 53,0 8% 41,2 6%
CAT 40,1 7% 52,3 8% 779 11%
SAME DEUTZ 18,5 3% 17,5 3% 14,6 2%
SANKO MAKINA SABNAYI 15,2 3% 8,9 1% 16,4 2%
KOMATSU 13,6 2% 8,5 1% 8,6 1%
WACKER NEUSON 13,6 2% 10,2 2% 12,2 2%
TUMOSAN 9,8 2% 14,5 2% 14 2%
ALTRI 2274  39% 2754  41% 301,7 42%
Totale fatturato delle area di business
Drive Tech e Agritalia 582,0 100% 664,0 100% 713,0 100%
Totale fatturato consolidato 590,1 674,0 728,0
Anche se nel corso degliannil 6i nci denza sul fatturato complessivo de

OEM ha subito delle significative variazioni in seguito a un riposizionamento del Gruppo Carraro che, pur
mantenendo solidi rapporti con i principali OEM, sta ampliando la pro pria base clienti rivolgendosi agli
operatori presenti nei mercati emergenti, il fatturato del Gruppo Carraro resta comunque esposto in modo
significativo ai principali OEM.

Va comungue osservato che queste relazioni sono in realta molto stabili, come emege dal graficoche segue
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8 years

CAT

17 years

5 years

Jorn DEERE
20 years
KOMATSU
20 years
& TEREX. _
15 years

7 years
23 years

7 years
17 years

4 years
15 years

7 years

35 years

M Supply agreements on specific drivelines or tractors
M Age of relationship

6.5.2 Principali  aree geografiche e settori di riferimento

Léinformativa relativa alle anali si di fatturato espos
di dettaglio sottostanti, come prodotti venduti e anagrafiche cliente.

Il Gruppo Carraro vede come principale mercato di riferimento quello dei veicoli Off-Highway (a cui € destinato
oltre il 90 % del fatturato complessivo). Inoltre attraverso Santerno (ancorché ormai solo partecipata al 49% e
non piu consolidata, cfr. Capitolo XXIl Paragrafo 22.3 della Sezione Prima), specializzatane |l | 6 el et tr o1
potenza, il Gruppo Carraro si rivolge anche al settore

La ripartizione del fatturato per area geografica al 31 dicembre 2016, 31 dicembre 2015 e 2014 & riportata nella
tabella che segue ed =~ relativa ai dat i consunti vi de
Santerno oggetto dell 6oper azi odreCapitaonXXleHRafagrafoa3cdella sedidhe n o v ¢
Prima del Prospetto informativo:

(valori in migliaia di

Euro) 31.12.2016 % 31.12.2015 % 31.12.2014 %

India 65.014 11,00 52.669 7,81 58.685 8,06
Germania 59.796 10,12 72.767 10,80 83.024 11,41
Nord America 56.828 9,62 81.755 12,13 84.387 11,60
Sud America 47.937 8,11 71.099 10,55 93.250 12,81
Turchia 47.733 8,08 48.095 7,14 50.960 7,00
Svizzera 39.981 6,77 49.620 7,36 49.308 6,78
Francia 38.253 6,47 39.422 5,85 43.479 5,97
Gran Bretagna 36.077 6,11 42.542 6,31 58.824 8,08
Cina 20.327 3,44 23.338 3,46 29.816 4,10
Sud Africa 18.300 3,10 11.832 1,76 1.011 0,14
Spagna 14.186 2,40 9.307 1,38 12.097 1,66
Polonia 5.523 0,93 12.290 1,82 12.901 1,77
Altre aree U.E. 29.846 5,05 35.466 5,26 42.537 5,84
Altre aree extra U.E. 16.986 2,87 21.815 3,24 17.890 2,46
Totale estero 496.787 84,07 572.017 84,87 638.169 87,69
Italia 94.137 15,93 101.993 15,13 89.588 12,31
Totale 590.924 100,00 674.010 100,00 727.757 100,00
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Relativamente al fatturato riferito agli stessi periodi sopra esposti suddivisi per area di business si rimanda al
successivo Capitolo 1X, paragrafo 9.1.1 e 9.1.2 della Sezione Prima del Prospetto informativo.

Si evidenzia che il fatturato al 31 dicembre 2016¢& comprensivo del fatturato di 11 mesidell'area di business
Santerno, cfr. Capitolo XXII della Sezione Prima del Prospetto informativo, pari ad euro 36,15 milioni. Di tale
ammontare il 50% é riferito al Sud Africa, il 21% all'ltalia, il 15% al Sud America ed unresiduale 14% al resto del
mondo.

Per quanto riguarda il core business il mercato Off-Highway comprende tre segmenti, per un totale globalmente
di pi%¥ 3,3 milioni di wveicol:i all danno:

1 Macchine per Agricoltura (AG)
1 Macchine per Costruzioni e Miniera (CE & Mining)
1 Macchine per la movimentazione (Material Handling)

Il Gruppo Carraro fornisce prodotti per tutti e 3 i segmenti sopra citati con modalita di offerta che spaziano dai
veicoli completi (trattori agricoli), a sistemi di trasmissione (assali T trasmissioni completi di unita di controllo)
e componenti (ingranaggeria).

Lo scenario competitivo e le dinamiche nei 3 segmenti d e | |-Highvfay sono diversi, impongono quindi
undanal i si separata per ognuno di e s s e rivoltb al settatedA® ed @@ nt o
quello CE.

Macc hi neAgpoeltural 6
LOAgr i coddagment o-Highevaylcdén® mdggior numero di veicoli prodotti e venduti al mondo.

Circa il 90% di essi sono trattori, di diversa dimensione ed utilizzo, il r est ante 10% =~ costit |
gamma di macchine da raccolta e speciali.

| sistemi di trasmissioni per macchine agricole sono quelli che fanno registrare la piu alta percentuale di
autoproduzione, in valore maggiore del 80% del mercato disponibile globale.

L6Agricoltura rappresenta | e radici del Gruppo Carrat
percentuale del suo fatturato (circa il 45%), offrendo dai singoli componenti al trattore completo.

Per quanto attiene al mercato accessibile(non-captive), Carraro, secondo le fonti citate in premessa, € il secondo
produttore al mondo sia di assali traenti che di trasmissioni per trattori agricoli, rispettivamente dopo il gruppo
Dana e ZF.La maggior parte del fatturato & generato da assali e tasmissioni per trattori di potenza sino a 120
hp. Carraro € oggi presente con siti produttivi in Europa, Sud America, India e China e vende assali e
trasmissioni in tutte le Aree del mondo dove si producono macchine agricole.

Tutti i paesi del mondo danno sussidi diretti od indiretti al settore agricolo, sotto varie forme: prezzo minimo
i mposto per Il e materie prime agricol e, sgravi fiscali
agricoltori per incremento della tecnologia della meccanizzazione agricola.

Stante questa situazione | a domanda di nuove macchine
prezzo delle materie prime agricole e dei loro derivati (ad esempio il latte), ma anche dalle locali politiche di
incentivazione promosse dai vari governi.

Léattuale contesto economico vede un perdurare di co
generano bassi redditi ai produttori. In base a tale situazione essi pertanto tendono in generale a rimandare
| 6i nv e st inieemmiaachinp &gricole.

Nell o scenario attuale si ~ anche assommata wuna progr
molti governi. Questi due fattori stanno pesantemente influendo sulla domanda di nuove macchine.

Naturalmente le dinami che pregresse e future sono diverse nelle varie regioni mondiali.

LOEuropa, che ~ undbarea gi~ ad alta meccanizzazione ag
picco di domanda piu recente nel 2013 a cui sono seguiti 2 anni di cali dimercato a doppia cifra percentuale, piu

marcati per i veicoli di pit grande dimensione e potenza piu elevata connessi alla coltivazione e raccolta delle
materie prime agricole. Le macchine piu compatte, in particolare i trattori sino ai 100 hp, hanno inve ce subito

cali piu contenuti. Nel caso dei trattori specialistici (Vigneto 1 Frutteto) si € invece registrato negli ultimi 2 anni

un trend positivo per i volumi di vendita. Per il 2017 le prime indicazioni sono per un mercato in linea a quello

del | 6 ppena conchiso.
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La Turchia ha registrato un andamento della domanda
continentale. Questo in virtt degli spazi di crescita per la meccanizzazione agricola nel paese.Si € mantenuta

discreta la vendita di macchine agricole, pur scontando una grande volatilita dovuta alla situazione socio-politic a

del | 6ar ea7l aPepr eiMi s220olne ri mane molto incerta permanend
elementipotr e bber o favorire | a domanda di nuowvi veicol i, ma
del |l 6intera regione. Al netto deinpbaesenali |l fattovitdid
di mercato elaborate mensilmente insieme alla raccolta delle fonti ecitate, offre un buon potenziale di crescita

per | a domanda di macchine agricole negl.i anni succes
mediorientale.

La domanda in Nord America si € confermata ancora debole, specie per le macchine di maggiore potenza

(trattori e macchine da raccolta) mentre € risultata piu dinamica per i trattori medio -piccoli. In base alle
previsioni circa | 6evoluzione dei prezzi d eolchnmbiamme@td e r i e
della tendenza in atto nel corso del 2017.

1 mercato dei trattori agricoli in Cina ha visto un
precedente, piu marcato per i trattori al di sotto dei 100 cavalli di potenza, dove di fatto non sono presenti i
sussi di gover natnéhe ie macthin®d di paiemza sragyiore, Aonostante i sussidi, hon hanno
evidenziato un trend positivo rispetto alldédanno preced
incerto, con un cauto ottimismo solo per le macchine al di sopra dei 100 cavalli di potenza.

In India i volumi di vendita sono migliorati rispetto al 2015 spinti dalla domanda del mercato interno, mentre
risultano in rallentamento qu e | | i destingitii wd |l dedpment ol delpomon
prezzo minimo garantito per il raccolto hanno favorito la crescita delle vendite domestiche. Anche per il 2017 ¢
atteso un proseguimento del trend di crescita e un suo mantenimento nel medio periodo.

In Sud America il 2016 si € chiuso con un bilancio pesantemente negativo e si ritiene che il mercato abbia
raggiunto il suo livello minimo. Qualche segnale di cambiamento di tendenza si & manifestato verso la fine
dell 6anno e si d o v r e b Hescondizioniger it SUeproseguimeemtoe n e | 2017

Movimento terra e macchine da costruzione

I 2016 si e chiuso consolidando il rallentamento della domanda di nuovi veicoli che si era iniziata a manifestare
gianel 6eser ci zi.oAncpra ena eollacilnmtereato € stato relativamente piu positivo per le macchine
compatte, mentre il calo & stato pit pronunciato per le macchine piu grandi.

Tra le macchine pil compatte la tendenza attuale e diprivilegiare le macchine specializzate, speie nei mercati
maturi come Europa i Nord America, che garantiscono maggiore produttivita. Nei mercati maturi questo
fenomeno € acuito dal sempre maggioreruolo che svolgono come acquisitori le ditte di noleggio sul totale dei
veicoli venduti.

I volumi com plessivi di vendita sono stati impattati dal progressivo rallentamento dei tassi di crescita economici

mani festatosi nell a seconda met"’ dell 6anno in tutte |
emerse nelle economie emergenti, ha caust il posticipo nel lancio anche di investimenti gia annunciati e ha
provocato una sensibile riduzione della domanda per nuovi macchinari.

Le macchine da costruzione sono per | d0Emittente il S e (
40% del totale di fatturato di vendita. Il Gruppo Carraro € presente in questo segmento con la fornitura di
componenti, assali e trasmissioni. Questi ultimi prevalentemente per macchine compatte (sino a circa 120 hp di
potenza). Negl i ul t i nsiata oh doete saffieranza, raggiungesdb i alcueeaaree livelli piu

bassi del 2009. Esistono ora segnali per un inizio di inversione di tendenza che possono rappresentare per il
Gruppo unbdopportunit”™ di crescit a. letoktruzipnie jari alidefidfgfolzalei c o
al 10% del PI L m e80% deadast ¢ dirattamerte infleehzatd dalte politiche dei governi (il

Governo é il committente).

L6 Emi t t leader mondiale per i sistemi di trasmissione per Terne (BHL) e Pale Compatte (CWL), mentre &
tra i primi tre al mondo per tutte le altre applicazioni del Light Construction Equipment.

Nelle varie aree geografiche i trend negativi in atto negli ultimi anni sono stati in larga parte confermati nel
2016,con un particolare rallentamento nell dultima parte
pill debole. In questo contesto le macchine compatte hanno registrato una complessiva tenuta dei volumi
rispetto alle macchine di maggiore potenza, decisanente piu penalizzate. In particolare la domanda per
macchine da miniera sembra essersi stabilizzata a un livello molto basso, e alcuni analisti ritengono stiano
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maturando le condizioni per una debole inversione di tendenza grazie al rimbalzo dei prezzi ddle materie prime
(ad esempio il rame).

In Europa il mercato nel 2016 ha sostanzialmente confermato le prospettive di un leggero miglioramento
rispetto al 2015, pur con una larga differenziazione tra i vari paesi. Il volume complessivo di vendita € risultato
in lieve crescita rispetto al 2015, grazie alla buona richiesta di macchine compatte specialistiche (pale ed

escavatori). Gl i accresciuti i nvesti ment.i nel settore
infatti compensato la debole domanda di macchinari in altri paesi Europei piu periferici.

Va comunque ricordato che in questbéarea il settore de
domanda  essenzialmente derivante dal Inz del pacce wrkadli.tLé di

prospettive per il 2017 risultano ancora positive.

Nel corso del 2016 la Turchia ha significativamente risentito della ormai nota situazione geo-politica; i deboli ed
altalenanti segnali positivi sul lato della domanda di macchi ne da costruzione, continuano ad essere vanificati

dall i ncertezza del quadro economico complessivo che h
costruzioni.

Il Nord America ha visto nel corso del 2016 un progressivo indebolimento della domanda per nuove macchine

da costruzione, confermando una netta distinzione di tendenza tra macchine Utility, che hanno mantenuto un
accettabile livello di richiesta e quello delle macchine piu grandi, che hanno manifestato un trend in pesante
contrazione. Permane immutata la crisi del settore minerario, anche se si cominciano a registrare nuovi

i nvestiment. in macchinari, pri mi segnali di uha Pposs
politiche specifiche in favore di tale settore, che sono peraltro parte del programma della nuova
amministrazione, il mercato sembra aver raggiunto una, seppur contenuta, stabile dimensione.

Nel 2016 in Cina il mercato delle macchine da costruzione e da miniera ha continuato un trend in contrazione. Il
livello raggiunto a fine anno dovrebbe essere sostanzialmente mantenuto anche nel 2017, essendo in gran parte

riassorbita | denorme quantit”™ di macchinari sovraprodo
E6 atteso nel medi o periodo qualche effetto positivo
chi amato AOne Belt, One Roado, che dovrebbe contribuir
Permane qualche incertezza ¢ auisdléa seguidbadél padsaggimadruh Bmissian | pr

Stage superiore, che potrebbe provocare nel breve un possibile rallentamento nelle vendite.

In India il mercato delle macchine da costruzione é risultato molto positivo, con volumi in crescita a doppia cifra
rispetto all éanno precedente. La domanda generata dai gl
suo effetto ad almeno tutto il 2017, e potenzialmente oltre.

In Sud America non si € attenuata nel 2016 la profonda crisi del mercato delle macchine da costruzione.

I n particolare in Brasile, principale mercato di sboc
internazionali nel sistema paese con la conseguente caduta degli investimenti. La combinazione con i minori

incentivi statali, ha provocato un vero e proprio stallo, con il quasi azzeramento della domanda di nuovi
macchinari. Non si prevedono per il 2017 (fonte dati ANFAVEA) elementi per un sostanziale cambio di
tendenza.

Macchine per la movimentazione (Material Handling)

I mercato dell e macchine per | a movimentazione segue
piuttosto stabile e prevedibile. La quota del fatturato del Gruppo si attesta su circa il 4%. L6 Emistat ent
sviluppando nuovi prodotti att i a incrementare la sua quota di partecipazione su questo mercato con particolare
focalizzazione allo sviluppo di powertrain elettrici.

In questo segmento, Carraro fornisce alucni tra i principali players mondiali. Questo segmento puo
rappresentare per il Gruppo Carraroun éopportuni t ™ di diversificazione nel
che di tecnologia.
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6.6 Fattori eccezionali

Non s i sono verificati eventi eccezional.i che abbiano ir
negli esercizi di riferimento nel mercato in cui opera.

6.7 Eventual e di pendenza del |l 6Emi ttente da brevetti
commerciali o finanziari o da nuovi procedimenti di fabbricazione

Alla Data del Prospetto Informativo, f att a eccezi one per | 6AccorCapitol@XXIl5 per
parargrafo 22.2,1 6 at el Grugps Carraro non dipende in modo rilevante da marchi, brevetti, licenze o

processi di fabbricazione di terzi, ovvero da contratti industriali, commerciali o finanziari, singolarmente
considerati.

6.8 Posizionamento competitivo

Le informazioni relative al posizionamento delle aree di business sono basate su elaborazioni dati formulate
sulla base delle conoscenze specifiche delle stesse, dei dati pubblici delle imprese concorrenti e della propria
esperienza.

Tutte tali elaborazioni sono state veri fi cate e confermate da Rdipemdent Ber g
Business Reviewsvolta sul piano industriale 2016-2019.

6.9 Il Piano industriale 2016 -2019, presupposti e obiettivi

Il Piano Industriale 2016 -2019 é stato elaborato sulla base del preconsntivo 2015 ed é stato approvato dal

Consiglio di Amministrazione il 23 settembre 2015. Successivamente, in data 18 dicembre 2015 il Consiglio di
Amministrazione ha approvato il Budget 2016 basato su un piu aggiornato preconsuntivo 2015 che ha

sostituito, quindi, il primo anno del Piano .

Va opportunamente considerato che il Piano e stato elaborato principalmente al fine di costruire su di esso il
piano finanziario del Gruppo che potesse rappresentar
relativo alla ristrutturazione dell dindebitamento del Gr
ai rimborsi attesi che ai c.d. covenants.

In tale prospettiva il Piano Industriale 2016 -2019 é stato redatto con la finalita di rappresentare una guida per il
presumibile sviluppo del Gruppo Carraro su cui costruire il modello finanziario ed i covenants ma con la finalita
esplicita che lo sviluppo ipotizzato non fosse basato su piani di espansione ma piuttosto sul mantenimento delle
guote di mercato. Ne consegue cheanche se lagestione industriale ed i risultati economico -finanziari del
Gruppo Carraro si discostanoi anche in modo significativo - da quanto previsto nel Piano per il periodo 2016-
2017, lo stesso continua ad essere rilevante nel sa essere comunque il punto di riferimento per la fissazione dei
covenant con le banche finanziatrici.

Al momento della sua predisposizione, il Piano si proponeva di raggiungere i seguenti obiettivi:

a) rafforzamento della leadership del Gruppo Carraro nei mercati di riferimento attraverso lo sviluppo
della gamma prodotto e | 6offerta di nuove applicazi

b) razionalizzazione del footprint industriale e della supply chain con conseguente riduzione dei costi
operativi, degli investimenti e del Capitale Circolante Netto della Gestione da finanziare;

c) stabilizzazione ed estensione a tutto il gruppo del modello di struttura organizzativa snella al fine di
abbassare il punto di pareggio nel caso di contrazione dei volumi;

d) positiva conclusione del rafforzamento della struttura patrimoniale del Gruppo Carraro, attraverso
| 6Aument o di Capitale e |l a conseguente riduzione de

e) sottoscrizione di un accordo con le principali banche di riferimento che prevede il riscadenziamento del
piano di ammortamento dei finanziamenti a medio e lungo termine, la conferma delle linee a breve
termine a sostegno dell 6oper adovemantt © corrente e | a r

Gli obiettivi di cui alle lettere (d) ed (e) possono darsi, alla data odierna, come gia acquisiti visto che:

- una porzi one sAumgentd di Capitale (qgueka cahsderat®d come necessaria dal Piano 2016
2019) e gia acquisita al patrimonio della Societai ndi pendent emente dal succes.
di Capitale stesso;
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- Il daccordo con | e banche finanziatrici per il ri s
finanziamenti a medio e lungo termine, la conferma delle linee a breve termine a sostegno
del | operativit?sw c or r eqovemant & stdtoastipulatodadiaf finen dek 20d5ned €d e i
successivamente divenuto efficace stante il realizzarsi delle condizioni sospensive previste dallo stesso.

Il Piano prevedeva il raggiungimento degli altri o biettivi strategici come segue

a) rafforzamento della leadership del Gruppo Carraro nei mercati di riferimento attraverso lo sviluppo della
gamma prodotto e | dofferta di nuove applicazioni ai

In particolare il Gruppo Carraro si propone di perseguire tale obiettivo:

- difendendo il proprio posizionamen to nelle applicazioni tradizionali (assali e trasmissioni);

- erodendo progressivamente alcune quote captive degli OEM nei mercati emergenti;

- estendendo la gamma prodotto per coprire potenze superiori alle attuali (es trasmissioni agricole);

- sviluppandoinmani era sel ettiva, | 6of ferta dei propr. pr
a RTL telescopici);

- perseguendo la leadership nel mercato dei trattori specializzati diversificando anche le aeree
geografiche di riferimento (per esempio, penetrando il mercato Nord Americano nel 2016 con un
cliente gia esistente).

b) Razionalizzazione del footprint industriale e della supply chain con conseguente riduzione dei costi
operativi, degli investimenti e del Capitale Circolante Netto della Gestione da finanziare

Il Gruppo Carraro ha attivato gia da diversi anni il processo di riduzione del numero di fornitori allo scopo
di abbassare il costo di approvvigionamento delle principali materie prime. Ha inoltre sviluppato una
serie di partnership con i fornitori conside rati strategici allo scopo di ottenere non solo prezzi piu
vantaggiosi, ma anche una maggiore qualita delle forniture e condizioni di pagamento che consentano il
miglioramento progressivo del capitale circolante. Tali partnership sono regolamentate da contratti con
cadenza pluriennale (3/5 anni) che consentono di terminare l'accordo, qualora si verifichino delle
condizioni di miglior favore (prezzo) di altri fornitori rispetto al  partner , secondo quanto definito nella
"Clausola di competitivita". Il Gruppo si avvale di clausole contrattuali che regolamentano I'andamento
delle materie prime secondo valori presi da enti terzi (es. UNISA - SIAM) che consentono di indicizzare i
listini (in aumento o in riduzione).

Viene inoltre confermata la strategia di localizzare la produzione dei prodotti diretti al mercato indiano e
cinese negli stabilimenti locali in modo da aumentare la prossimita ai clienti e ridurre i costi di
produzione.

Allo stesso scopo sono state attuate e sono tuttoa in corso, operazioni di rimpatrio dal | a Chi na al
delle produzioni destinate al mercato europeo per migliorare non solo il costo, ma anche il livello di

servizio ai clienti ed accrescere la flessibilita della catena di approvvigionamento a fronte di repentini
cambiamenti del portafoglio ordini.

Il miglioramento dei risultati previsti nel Piano passa anche attraverso la razionalizzazione defattori

produttivi per mi gl i orare |1 6utilizzo dell a capaciehmentb.nst al
In particolare, sono state individuate specifiche attivita di verticalizzazione della produzione per
aumentare | 6utilizzo degld:. i mpi ant i e conseguent emel

Infine, il Gruppo Carraro si propone di migli orare la produttivita del proprio g i r o dafiravérgo alcuni
interventi di riallocazione delle scorte per ottimizzare la gestione dei magazzini e ridurre i tempi ciclo.

C) Stabilizzazione ed estensione a tutto il Gruppo del modello di struttura organizza tiva snella al fine di
abbassare il punto di pareggio nel caso di contrazione dei volumi

La Societh ha reagito al cambi amento repentino dei vol
diversi anni, una politica di revisione de gli obiettivi di spesa e dei costi del personale

Le azioni poste in essere in coerenza con quanto previsto dal Piano e per reagire alle successive
fluttuazioni di mercato hanno consentito di contenere le spese generali per tutto il periodo previsto.

Tutto cio detto, va evidenziato cheil Gruppo Carraro si trova ad operare in un contesto estremamente dinamico e

in divenire, che richiede la capacita da parte del Gruppo stesso di cogliere le opportunita che si presentano di
tempo in tempo ancorché non previste (né prevedibi | i ) e quindi di adeguare i
programmi.
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Per questo motivo, anche al fine di contrastare il calo della domanda, nel corso degli esercizi 2015 e 2016sono
state eseguite operazioni che non erano state previste al momento della redazioe del Piano (il
deconsolidamento di Elettronica Santerno) o che erano state incluse con effetti diversi (la cessionedi O&K, la
cessione di parte dello stabilimento di Carraro Argentina e la chiusura dello stabilimento di Gorizia). Queste
operazioni hanno permesso di realizzare delle efficienze rilevanti sui conti del Gruppo che a parere
del | 6 E ntispiggreranne i loro effetti nei prossimi anni. Per la dinamica dei dati consuntivi rispetto ai dati

previsionali, si rimanda alla tabella sotto ripo rtata.

Consuntivo % sul Budget % sul Piano 20 16-2019 % sul

2016 fatt. 2016 fatt. 2016 fatt.
Fatturato 593.747 100,0% 628.883  100,0% 615.499 100,0%
Ebitda 39.182 6,6% 39.990 6,4% 42.311 6,9%
Ebitda rettificato 44.669 7,5% 43.292 6,9% 44.811 7,3%
Risultato Netto  Consolidato di Gruppo -9.087 -1,5% -6.384 -1,0% -5.166 -0,8%
Si evidenziache | a perdita consolidata del Gruppo Carraro di¢

superiore a quella prevista dal Piano 2016-2019. Alla determinazione di tale scostamento hanno contribuito : (i)
la rilevazione degli impatti negativi connessi ad alcune azioni di rifocalizzazione sul core business del Gruppo

(tra cui |l uscita del Gruppo Sant er n aconsolaantentovdel Grugpb s et
Carraro, cio per effetto di un accordo stipulato il 3 novembre 2016 dal Gruppo Carraro ed Enertronica S.p.A..
Detta azione =~ stata posta in essere s-80d9 e s giiVv d meuntbee v

della gestione caratteristica di alcune societa del Gruppo peggiore di quella prevista.

CONSUNTIVO PIANO 2016 - 2019 SCOSTAMENTO

IMPATTI A CONTO ECONOMICO 2016 : 2016 2016
Valutazione Santero criterio Patrimonio Netto (mese dicembre 2016) -213 -213
Svalutazione Goodwill CGU Santerno -5.877 -5.877
Svalutazione Asset R&D -1.181 -1.181

TOTALE IMPATTO OPERAZIONI NON PREVISTE A PIANO -7.271 - -7.271
Costi di ristrutturazione ridimensionamento Carraro Argentina -4.272 -2.500 -1.772

TOTALE IMPATTO OPERAZIONI PREVISTE A PIANO -4.272 -2.500 -1.772
Gestione caratterstica CGU Santerno -6.167 177 -6.344
Gestione caratterstica altre societa del Gruppo Carraro 8.623 -2.843 11.466

TOTALE IMPATTO GESTIONE CARATTERISTICA 2.456 -2.666 5.122

TOTALE -9.087 -5.166 -3.921

Tenuto conto di cid, ferma restando la validita delle linee strategiche del Piano 2016-2019, alla Data del
Prospetto Informativo gli obiettivi economico -patrimoniali e finanziari del Gruppo Carraro contenuti in detto
Piano non sono pi% validi e pertanto richiedono un a

aggiornamento entro il 2° semestre 2017.
Il Gruppo, come descritto al successivo Capitolo XXII, ha recentemente sighto un accordo con Enertronica

S.p. A. che prevede | 6integrazione del business di gu
sviluppare un piano industriale per i scargo, aflai data det i o .
Prospetto informativo la partecipazione detenuta, direttamente e indirettamente dal | 6 Emi tt ent e nel

Elettronica Santerno S.p.A. si e ridotta al 49% determinandone il deconsolidamento. A’ segui t o del
dal |l 6area di cons ol i dutota@gntahilizzared rau pspvoa | huat apdanentogmrddde dudo 6

5,2 milioni .
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VI 1. STRUTTURA ORGANIZZATIVA

7.1 Descrizione del gruppo a cui appartiene la Societa
Al l Data del

7.2 Descrizione delle societa del Gruppo Carraro

a Prospetto |

nf osemasti

vdel

OBEmrttefBedel

Il diagramma che segue illustra la struttura del Gruppo Carraro alla Data del Prospetto, con l'indicazione delle
principali societa del Gruppo Carraro inlcuse le societa collegate

Struttura societaria del Gruppo Carraro al 31.12.2016

Finaid Spa

Mario Carraro

[ Flottante *

-

[Julia Dora Koranyi Arduini]

39,9484% 5,3506% 5,7121% 29,2053% 19,7836%
Carraro Spa
Divisione Agritalia
27,3572%
100% 100%

Carraro
Deutschland GmbH

j

56,69% 43,31%

21, 54550 T \
Carraro ' | Elettronica ]
International 5a | Santerno Spa J

Carraro |

Drive Tech Spa

99,9999%

Carraro India PvitLtd

1%

Carraro
Technolegies Ltd

100%

Carraro China
Drives Sys Co Ltd

(—»]

99,9521%

—*| Carraro Argentina Sa

—
- J
+D
I

]

—

Gerardo
E. Francia

100%

Carraro Drive Tech
Do Brasil Inc.

'

100%

100%
Carraro North GearWorld
| America Inc. (V.B.) Morth America LLC
100%

98,6352%

1,3648% o
Fon Sa ———— Sod locali

—

45%

legenda:

[ sodiets controliate
(1 Societs Colegate

*Incluso 2,61% aziory detenute dz A. Chiara, off. Capitolo YVITI, paragrafp 18. 1
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Si riepilogano qui di seguito tutte le societa italiane ed estere del Gruppo Carraro con evidenza del paese di
costituizione e della moneta funzionale:

Denominazione Sede Valuta
Capogruppo:
Carraro S.p.A. Campodarsego (Pd) EUR
Controllate italiane:
Carraro Drive Tech S.p.A. Campodarsego (Pd) EUR
Siap S.p.A. Maniago (Pn) EUR
Controllate estere:
Carraro International S.A. Lussemburgo EUR
Carraro Deutschland Gmbh Hattingen (Germania) EUR
Carraro Technologies India Pvt. Ltd. Pune (India) INR
Carraro Argentina S.A. Haedo (Argentina) ARS
Carraro China Drive System Qingdao (Cina) CNY
Carraro India Ltd. Pune (India) INR
Carraro North America Inc. Norfolk (Usa) usb
Fon S.A. Radomsko (Polonia) PLN
) _ Santo Andre (Stato Di Sao BRL
Carraro Drive Tech Do Brasil Paulo)
Mini Gears Inc Virginia Beach (Usa) usb
Gear World North America LLC Virginia Beach (Usa) usb
Mini Gears Property LLC Virginia Beach (Usa) usb
Collegate :
Elettronica Santerno S.p.A. Campodarsego (Pd) EUR
O&K Antriebstechnik Gmbh Hattingen (Germania) EUR

Per quanto riguarda le pattuizioni in essere con altri soci delle societa partecipate O& K Antriebstechnik Gmbh e
Santerno S.p.Asi rinvia al Capitolo XX, paragrafo 22.1 e 22.3 della Sezione Prima.
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VIIl. IMMOBILI, IMPIANTI E MACCHINARI

8.1 Informazioni relative alle immobilizzazioni materiali
8.1.1 Beni immobili in proprieta e in locazione

Si riporta di seguito il dettaglio dei principali beni immobili in proprieta del Gruppo Carraro  al 31 dicembre
2016:

i mporti in a/00O0
- I Destinazione  Superficie ~ Valore contabile netto
Societa Ubicazione d
uso (ma) Terreni Fabbricati
Campodarsego (PD), via Olmo n. 37 35011 produzione 96.107 14.853 9382
Campodarsego (PD), via Olmo n. 37 35011 uffici 1.515
Carraro S.p.A. Rovigo (RO), viale del Lavoro n. 1 45100 produzione 25.400 i 5733
Rovigo (RO), via Achille Grandi n. 25 45100 magazzino 6.624
Gorizia (GO), via Brigata Casale n. 70 34170 magazzino 19.938 975 827
Carraro Drive Tech
S.p.A. Poggiofiorito (CH), Contrada Mortella n. 64 66030 produzione 7.512 469 2.743
Siap S.p.A. Maniago (PN), via Monfalcone n. 4 35085 produzione 12.868 906 3.823
Carraro India Pvt. Ltd. Pune (India), B2/3 MICD Ranjangoan produzione 27.200 725 4.824
Carraro Argentina SA. Haedo - Buenos Aires (Argentina), Valentin Gomez '
n. 577 produzione 15.655 119 342
Carraro China Drives Quindao 266111 Shandong Province, 11 Road
Systems Co. Ltd. Qingda Industrial Park produzione 25.605 210 6.030

Alla data del Prospetto Informativo, sugli immobili di Carraro S.p.A. e Carraro India gravano ipoteche a garanzia
dei finanziamenti in essere di breve e di medio/lungo termine per rispettivamente 19,9 milioni di Euro e 8,8
milioni di Euro .

La seguente tabella indica i principali immobili in locazione al Gruppo Carraro al 31 dicembre2016:

i mporti in 0/000
_— Canone
Societa Ubicazione Dest(ljr]lzjlszgone Durata locazione
annuo *
. . . . 01/04/14-
Caxias do Sul (Brasile), Rua Gilberto de Zorzi, 380
. . ( ) produzione 31/03/17
Carraro Drive Tech do Brasil Inc. ) ) 31/0 3/ 2017 - 37
Sao Paolo (Brasile), Av. Roque Petroni J., 999, 13° fNNOVo
andar ufficio automatico
. ] — 01/09/2016 -
Carraro Drive Tech S.p.A. Noale (VE), via Pacinotti, 6 30033
P (VE) magazzino 31/08/22 120
. . . 14/07/10 -
Elettronica Santerno S.p.A** Castelguelfo (BO), via della Concia, 7 40023
P g (BO) produzione 30/09/22 315
. Pune (India), Gaspace Building Beta 1, Viman Nagar 09/09/16 -
Carraro Technologies Pvt. Ltd. 41100 ufficio 09/03/21 %0
. Virginia Beach (Stati Uniti), 2697 International Pkwy 01/11/14 -
Carraro North America Inc. 1, Stite 200 VA 23452 Ufficio 01/12/17 7
Carraro International SA. Lussemburgo, 15 Rue de Bains . . 01/01/09 -
ufficio rinnovo annuale 46
*: per le societa estere, i valori dei canoni di locazione annui sono stati tradotti in Euro al cambio medio al 31/12/2016.
**:. siricordachelast essa con decorrenza dal 30 nov e oome rmeglio descsttialt GapitaloaxXXll, 6 ar e a

paragrafo 22.3.
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8.1.2 Impianti e macchinari

Con riferimento agli immobili in proprieta, si riporta di seguito il valore degli impianti e macchinari presenti nei
soli stabilimenti produttivi al 31 dicembre2016:

i mporti in Ga/00O0
Societa Ubicazione Destlr}aZlone Valorg
d'uso contabile

Campodarsego (PD), via Olmo n. 37 35011 produzione 1.227
Carraro S.p.A. Rovigo (RO), viale del Lavoro n. 1 45100 produzione 3.668

Rovigo (RO), via Achille Grandi n. 25 45100 magazzino

Gorizia (GO), via Brigata Casale n. 70 34170 magazzino 192
Carraro Drive Tech S.p.A. Poggiofiorito (CH), Contrada Mortella n. 64 66030 produzione 6.910
Siap S.p.A. Maniago (PN), via Monfalcone n. 4 35085 produzione 20.045
Carraro India Pvt. Ltd. Pune (India), B2/3 MICD Ranjangoan produzione 25.831
Carraro Argentina SA. ) ) ) )

Haedo - Buenos Aires (Argentina), Valentin Gomez n. 577 produzione 3.107
Carraro China Drives Systems  Quindao 266111 Shandong Province, 11 Road Qingda Industrial
Co. Ltd. Park produzione 10.688

La tabella seguente riporta invece il valore degli impianti e macchinari presenti negli stabilimenti produttivi in
locazione al Gruppo Carraroal 31 dicembre 2016:

i mporti in 0/ 000
s S Destinazione Valore
Societa Ubicazione d'uso contabile
Carraro Drive Tech do Brasil Inc. Caxias do Sul (Brasile), Rua Gilberto de Zorzi, 380 .
produzione 892
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8.2 Eventuali probl emi ambientaldi che possano i nfl
materiali

Il Gruppo Carraro svolge processi industriali costituiti di una parte rilevante di lavorazioni meccaniche,

assemblaggio di componenti meccanici | rischi relativi alla sicurezza, salute e impatto ambientale derivanti

dalle attivita lavorative sono prevalentemente quelli tipici della manifattura . Nel corso del 2016 il Gruppo
Carraro ha proseguito l'attivita di implementazione del sistema di gestione EH&S proprio, cfr. Capitolo VI

Paragrafo 6.2 della Sezione Prima del Prospetto Informativo, conforme agli standard ISO 14001, OHSAS 18001,
delle linee guida UNI-INAIL e che costituisce il modello organizzativo di riferimento definito dal D.Lgs

231/2001. Tutte le unita operative sul territorio italiano e anche quelle all'estero operano mantenendo come

riferimento gli standard previsti dal Gruppo Carraro e il rispetto deg li obblighi locali. Il Servizio EH&S del

Gruppo Carraro garantisce un processo di miglioramento continuo attraverso attivita di audit EH&S di sistema e

la revisione mensile dei relativi piani di miglioramento.

Anche nel 2016, l'organizzazione € stata in gado di implementare molte nuove iniziative e alcuni programmi

ui

EH&S che hanno permesso di raggiungere | 6obbiettivo.

Sistema di Gestione EH&S a molti dei processi che hanno costituito i pilastri per tali sviluppi. Rispetto al
precedente anno 2015, il Gruppo Carraro ha complessivamente ridotto del 35% il numero degli infortuni
registrabili.

All a data del Prospetto I nformativo, |l 6Emi ttente non
disalute relative all/l
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I X. RESOCONTO DELLA SI TUAZI ONE GESTI ONALE E FI NANZI ARI

Nel presente Capitolo si riportano le informazioni finanziarie del Gruppo Carraro relative agli esercizi chiusi al
31 dicembre 2016, 2015 e 2014. Tali informazioni sono tratte dalle relazioni finanziarie annuali consolidate
predisposte in conformita agli IFRS, assoggettate a revisione contabile da parte della Societa di Revisioneed

incorporate per riferimento a i sensi7 dedll 6Regol amento Emittenti e di
809/2004/CE.
Tali documenti sono a disposizione del pubblico presso la sede sociale nonché sul sitanternet del | 6 Emi t t e

www. carrar o. c o minpvestoeRelatansé e z 1 o p e o Angie fet tutti i periodi lpriesentati, estratti

dai dati finanziari a disposizione del pubbl ico, sono anche presentati nel Capitolo XX della Sezione Primadel
Prospetto Informativo.

LOEmittente ha ritenuto di non i n cohateditenitee ai dat deli bilahotor ma z i
separato, ritenendo che le stesse non forniscano elementi aggiuntivi significativi rispetto a quelli consolidati del

Gruppo Carraro.

Si segnala che le informazioni finanziarie presentate nel seguito sono predisposte seondo gli IFRS e sono
presentate cosi come riportate nella relazione sulla gestione dei bilanci consolidati annuali.

Il presente Capitolo include, inoltre, taluni indicatori alternativi di performance, utilizzati dal Consiglio di

Ammi ni strazi eméa ed elelr6 Bmointitt or are e valutare | édandamento
Gruppo Carraro. Tali mi sure non sono identificate come
devono essere considerate una misura alternativa perlaal ut azi one dell andamento e
Carraro e della relativa posizione patrimoniale e finanziaria consolidata. Pertanto, poiché la determinazione di

gueste misure non & regolamentata dai principi contabili di riferimento, le modalita di calcolo applicate

dal | 6Emittente potrebbero non essere omogenee con quel

non essere comparabili.

Le informazioni finanziarie riportate nel seguito del presente Capitolo devono essere lette unitamente ai Capitoli

lll, X e XX della Sezione Primadel Prospetto Informativo.

Con riferimento a ciascun periodo, le informazioni numeriche inserite nel presente Capitolo ed i commenti ivi
riportati hanno | édobiettivo di fornire una descri zi
relative variazioni intercorse e dei risultati del |
riferime nto, nonché degli eventi significativi che di volta in volta si sono verificati influenzando il risultato del
periodo.

on
0 a
9.1 Gestione finanziaria

La situazione finanziaria del Gruppo ed i principali fattori che ne hanno influenzato | 6 a n d aempenotioo
oggetto del Prospetto Informativo, 2016, 2015 e 2014, sono analizzati nel Capitolo X del Prospetto al quale si
rimanda.
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9.2 Gestione operativa

Di seguito sono forniti i principali dati economici del Gruppo Carraro per gli esercizi al 31 dicembre 2016, 2015e

2014.

(valori in migliaia di Euro)

Esercizio 31 dicembre

2016 2015 2014

1) Prodotti 571.332 652.031 708.482

2) Servizi 14.638 12.429 11.986

3) Altri ricavi 7.077 9.550 7.289

TOTALE RICAVI DELLE VENDITE 593.747 674.010 727.757

Acquisti materie prime e materiali di consumo -357.066 -401.175 -433.193

Costi per servizi e godimento beni di terzi -96.450 -109.690 -118.739

Costi del personale -97.871 -125.063 -133.181

Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni -27.423 -46.607 -26.657

Svalutazione crediti -495 -2.301 -1.473

Altri oneri (proventi) operativi -2.683 11.157 -2.408

TOTALE COSTI OPERATIVI -581.988 -673.679 -715.651

EBITDA @ 39.182 46.938 8.175

RISULTATO OPERATIVO (EBIT) 11.759 331 12.106

Proventi Finanziari 2.200 26.589 4.381

Oneri Finanziari -15.707 -24.653 -21.457

RISULTATO ATTIVITA' FINANZIARIE -13.507 1.936 -17.076

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE -1.748 2.267 -4.970

Imposte correnti e differite -7.340 -11.373 -2.871

RISULTATO NETTO -9.088 -9.106 -7.841

Interessenze di pertinenza di terzi 1 191 -72

RISULTATO CONSOLIDATO DI GRUPPO -9.087 -8.915 -7.913

Utile/(Perdita) base per azione -0, 21 -0,21 -0,18

Utile/(Perdita) diluito per azione -0,21 -0,21 -0,18
Q) LOEBI TDA =~ definito coEBeN andt e i amrhd ratt ameonpteir a¢ i ywal ut azi oni del | e
identificato come misura contabile dagli IFRS, pertanto la sua determinazione potrebbe non esser e uni voca. LOEBI TDH#
utilizzata dal Gruppo Carraro per monitorare e valutare Impoatantta ment

parametro di misurazione della performance operativa del Gruppo Carraro in quanto non influenzato dagli effetti dei diversi criteri di

determinazione degli

i mponi bili

ammortamento. [ criterio

da altri gruppi e peraltro il suo valore potrebbe non essere comparabile con quello presentato da altri gruppi.

Peruna mi gl i ore comprensione

fiscali,

dal |l e

car att er i politiche th e

e

di doeddl €ruppa Gamaroipatrebbe ndneesser® dnBderne®@obn quelld adadttataz a t

Prospetto Informativo 2014-2016, si espone la dinamica delle principali grandezze economiche a parita di
perimetro. La determinazioni di dette grandezze é stata fatta escludendo la societd O&K, ceduta in data 30
dicembre 2015, anche nali esercizi 2014 e 2015.

2014 ‘gﬁ”' 2015 Z‘;tst“' 2016 (’gtst“'
Fatturato 691.902 100,0% 643460 100,0%  593.747  100,0%
EBITDA 41883  61% 52260  81%  39.182  6,6%
EBIT 16402  24% 6943  11% 11750  2,0%
Risultato Netto 4357  -06% -27.428  -43%  -9.087  -15%
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9.2. 1 Analisi dell 6andament o del3ldicergbees ROlGoer2@5 per i peri oc

I commenti forniti nel seguito si riferiscono al raffronto dei dati economici consolidati relativi  all@sercizio
chiuso al 31dicembre 2016 confrontato con il 31 dicembre 2015.

Esercizio 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro)

2016 % sul 2015 % sul fatturato Var Var. %
fatturato ° : =70
1) Prodotti 571.332 96,2 652.031 96,7 -80.699 -12,4
2) Servizi 14.638 25 12.429 1,8 2.209 17,8
3) Altri ricavi 7.077 1,3 9.550 14 -1.773 -18,6
TOTALE RICAVI DELLE VENDITE 593.747 100 674.010 100 -80.263 -11,9
Acquisti materie prime e materiali di consumo -357.066 -60,1 -401.175 -59,5 44.109 11
Costi per servizi e godimento beni diterzi -96.450 -16,2 -109.690 -16,3 13.240 12,1
Costi del personale -97.871 -16,5 -125.063 -18,6 27.192 21,7
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni -27.423 -4,6 -46.607 -6,9 19.184 41,2
Svalutazione crediti -495 -0,1 -2.301 -0,3 1.806 78,5
Altri oneri (proventi) operativi -2.683 -0,5 11.157 1,7 -13.840 -124
TOTALE COSTI OPERATIVI -581.988 -98 -673.679 -100 91.691 13,6
EBITDA @ 39.182 6,6 46.938 7 -7.756 -16,5
RISULTATO OPERATIVO (EBIT) 11.759 2 331 0 11.428 3452,6
Proventi Finanziari 2.200 0,4 26.589 3,9 -24.389 -91,7
Oneri Finanziari -15.707 -2,6 -24.653 -3,7 8.946 36,3
RISULTATO ATTIVITA' FINANZIARIE -13.507 -2,3 1.936 0,3 -15.443 -797,7
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE -1.748 -0,3 2.267 0,3 -4.015 -177,1
Imposte correnti e differite -7.340 -1,2 -11.373 -1,7 4.033 35,5
RISULTATO NETTO -9.088 -1,5 -9.106 -14 18 0,2
Interessenze di pertinenza di terzi 1 0 191 0 -190 -99,5
RISULTATO CONSOLIDATO DI GRUPPO -9.087 -15 -8.915 -1,3 -172 -1,9
Utile/(Perdita) base per azione -0,21 -0,21
Utile/(Perdita) diluito per azione -0,21 -0,21
W L6EBI TDA =~ definito cdEBE)ant eriannhotrattaomeonpteir aet isvwal ut azi oni del |l e i
identificato come misura contabile dagl:. | FRS, pertanto |lwa sua det
utilizzata dal Gruppo Carraro per monitorare e valutare | ' andament o operativo dello stesso. L
importante parametro di misurazione della performance operativa del Gruppo Carraro in quanto non influenzato dagli effetti dei
diversi criteri di determinazione degli imponibili fiscali, dal | e caratteristiche e dall dammontare
relative politiche di ammortamento. (| criterio di determenazione

omogeneo con quello adottato da altri gruppi e peraltro il suo valore potrebbe non essere comparabile con quello presentato da altri
gruppi.
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Alla fine del 2016, con la cessione del controllo di Santerno e la ristrutturazione di Carraro Argentina si puo
ritenere concluso il processo di riorganizzazione e rifocalizzazione sul core business awvito a seguito della crisi
del 2009 in conseguenza delle mutate e radicali trasformazioni dei mercati di riferimento descritte al precedente
Capiolo VI, Paragrafo 6.5.

Si evidenzia che la contrazione dei fatturati nei due esercizi 2015 e 2016¢ concentrata nel nord america per il
progressivo indebolimento della domanda per nuove macchine da costruzione enel sud america dove il mercato

agricolo ha raggiunto il suo livello minimo.

Nonostante volumi in contrazione, | a marginalita, al netto delle poste della gestione non ricorrenti , risulta in
miglioramento sia in termini assoluti che come incidenza percentuale sul fatturato . Infatti, come si evince dalla
successiva tabella esposta a commento deRisultato Operativo ,| 6 EBI TDA retti ficato =~ pa
del 2016 rispetto a euro 42,6 milioni del 2015 (7,5% sul fatturato nel 2016, rispetto al 6,3% nel 2015).

Sulla marginalit?@ consolidata (EBI TDA e EBI T)ricodentl:] 6 es
principal mente l a svalutazione dell 6avviamento di Sart
svalutazione di 16 milioni di Euro effettuata nel 2015 a ° seguito dei test di impairment), e costi di
ristrutturazione per complessivi 4,3 mil ioni di Euro, relativi al ridimensionamento della controllata argentina.

L6EBI TDA al 31 dicembre 2016 =~ pari a 39,182 milioni C
46,938 milioni di Euro (7, 0% s ulriaflla76mila Euto (2)0% sukfatturé&d) 1 5 e
in incremento rispetto ai 331 mila Euro (0,0% sul fatturato) del 2015.

Per una corretta comparazione ed una maggiore comprensione degli effettivi risultati del periodo sono di seguito
evidenziate le rettifiche dei dati consuntivi.

Gli effetti delle operazioni non ricorrenti sul risultato netto d e ésérd@zio 2015 sonopositivi per euro 2,4 milioni :

9 costi di ristrutturazione per euro 7,8 milioni (di cui euro 2,1 milioni riferiti alla controllata Car raro
Argentina, euro 2,7 milioni riferiti allo stabilimento di Gorizia e euro 3 ,1 milioni riferiti alle altre societa

del Gruppo),
1 svalutazioni di attivita materiali e immateriali per euro 18,4 milioni (di cui euro 16 milioni riferiti alla
svalutazione del | 6avadibasmessanSamderna)l | ocat o all 6ar e

1 ricavi derivanti dalla plusvalenza da cessione di parte degli asset dello stabilimento di Carraro Argentina
per euro 12,2 milioni,

1 proventi conseguenti alla cessione di partecipazione O&K per euro 23 milioni,

9 costi per imposte sui precedenti effetti per euro 6,7 milioni e

T ricavi per 0,2 per | d6effetto dell dinterese di mi nor
Gli effetti delle operazioni non ricorrenti sul risultato netto del | 6 e s er c i znegativi D€ Blo 950 n o
milioni:

1 costi di ristrutturazione per euro 4,3 milioni , riferiti alla controllata Carraro Argentina

I svalutazionir i ferito all édarea di business Santerno per eu

9 altre svalutazioni di attivita immateriali per euro 1,2 milioni,

9 minori costi per imposte sui precedenti effetti per euro 1,2 milioni.
| dati esposti a parita di perimetro te ngono conto, per | 0 e sdeglieffet debdecdrdlidamento della

societa O&KA conseguente ala cessione della partecipazione pari al 55% avvenutal 30 dicembre 2015 g per
| 6 es er cidegl effet? dell ddconsolidamento della societa Elettronica Santerno S.p.A. e sue controllate
avvenuta a novembre 2016.
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Ricavi operativi

Il fatturato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016 si attesta a593,747 milioni di Euro in contrazione del 11,9%
rispetto ai 674,010 milioni di Euro dello stesso periodo del 2015.

. VENDITE A TERZI VENDITE CORRELATE VENDITE INTRAGRUPPO
(valori in Euro VENDITE
migliaia) 31 dic 31 dic 31 dic 31 dic . 3ldic 31dic . 31 dic 31ldic .

2016 2015 Diff% | 2016 o015 D% | 5o1g o015  Diff% 2016 2015 Diff %

CARRARO
DRIVETECH 461.797 543.676 -15,1| 439.637 522.627 -15,9| 2.559 - 19.601 21.049 -6,9
CARRARO DIV.
AGRITALIA 119.756 120.429 -0,6 | 115.081 116.192 -1,0 - - 4.675 4,237 10,3
ELETTRONICA
SANTERNO 36.153 35.157 2,8 36.150 35.146 2,9 - - 3 11 -72,7
ATTIVITA' NON
ALLOCATE 23.327 26.097 -10,6 56 45 24,4 264 - 23.007 26.052 -11,7
TOTALE
SEGMENTI 641.033 725.359 -11,6 | 590.924 674.010 -12,3 | 2.823 - 47.286 51.349 -7,9
ELIMINAZIONI
INTRAGRUPPO -47.286 -51349 -7,9 - - -47.286 -51349 -7,9
TOTALE -
CONSOLIDATO 593.747 674.010 11,9 | 590.924  674.010 12,3 | 2.823 - - -

Le aree di business operanti nel settore della meccanica hanno realizzato un fatturato in contrazione Mentre il
fatturato della Business Area Drivetech é risultato in calo del 151% rispetto al 31 dicembre 2015, quello della

Divisione Agritalia & in diminuzione dello 0,6%. S'i
sostanzi

all ocateo,

al ment e

precisa
S i

che

riferi

sce

guanto
d iescluso guana

rappresentato come ricavi della business area Agritaliai e Carraro International S.A. e da quanto fatturato da
tutte le societa del Gruppo verso societa non appartenenti alla stessa business area.

- Business Area Carraro Drive Tech: le vendite intragruppo si riferiscono alle vendite realizzate tra societa
appartenenti a distinte aree di business (in particolare tra Carraro Drivetech e Divisione Agritalia). Il
fatturato verso clienti terzi, che rappresenta il 95,2% del fatturato totale, € pari a 439,637 milioni di Euro
rispetto ai 522,627 milioni del precedente anno (96,1% sul fatturato totale), in contrazione del 15,9%. Il
fatturato verso societa del Gruppo e correlate ammonta a 22,160 milioni di Euro (4,8% sul fatturato totale) e
registra un incremento del 5,3% rispetto ai 21,049 milioni di Euro (3,9% sul fatturato totale) del 2015. |l

fatturato

compl es 8lidicembre20 5 ®

N @pest adaeal tatdle thttdirdtd realizzato

dalla Business Area rispetto al &9,4% registrato nello stesso periodo 2015. Per quanto riguarda i mercati di
riferimento, il mercato del Costruction Equipment rappresenta il 39,4% del fatturato verso terzi (in calo del

12,5%

ri spetto

al

|l o stesso

calo del 12,%% rispetto allo stesso periodo 2015).

- Business Area Cararo Divisione Agritalia:

le vendite intragruppo si riferiscono alle vendite realizzate tra

societa appartenenti a distinte aree di business (in particolare tra Carraro Drivetech e Divisione Agritalia). il
fatturato al 31 dicembre 2016 e pari a 119,756nilioni di Euro, st abi | e
(120,429 milioni di Euro). Per il secondo anno consecutivo il volume di vendita supera le 4.000 unita, pur in
un mercato non particolarmente brillante anche nel segmento dei trattori speciali. Alla te nuta dei volumi ha

contri bui

t o

una

maggi or di

versificazi

rispetto al

one

gamma destinata al mercato USA. | trattori fatturati nel 2016 sono comunque in calo di 206 macchine, quasi

tutte concentrate nellé u |

ti

mo tri

mestre

del |

danno.

Ci

5

previsto un cambio di livello di emissioni (Stage3b e Tier 4) e le norme hanno conseguentemente limitato al
31 dicembre 2016 la possibilita di immatricolazione dei modelli di corrente produzione. Il fatturato

compl essi vo

ri

sente

positivament e

del

unitario piu elevato, gia aggiornati ai livelli di emissione Stage3b e Tier 4.
- Business Area Elettronica Santerno: deconsolidata dal mese di novembre 2016 a seguitodella citata
operazione. Si tenga presente, quindi, che i dati riportati per il 2016 considerano solo undici mesi di gestione
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ci per |
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Costi operativi

Nel seguente paragrafo vengono commentati i costi operativi relativia | | 6 e s2@16 con iz2015.
| costi operativi del Gruppo Carraro ammontano a complessivi 581,988 milioni di Euro rispetto ai

milioni di Eur o

servizi e costi diversi, (b) Costo del lavoro, (c) ammortamenti e svalutazioni, (d) Altri oneri e proventi.

(a) Costi per acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi

673,679
del | 6 anpalmentp costitud deae (@)tCesti per axquistio preptaziom di i

Esercizio al 31 dicembre

% sul

% sul

(valori in migliaia di Euro) 2016 fatturato 2015 fatturato Var. Var. %
ACQUISTI MATERIE PRIME 329.519 55,5 375.419 55,7 -45.900 -12,2
RESI MATERIE PRIME -50 -0,0 -386 -0,1 336 87,0

A) ACQUISTI 329.469 55,5 375.033 55,6 -45.564 -12,1
B) ALTRI COSTI DI PRODUZIONE 10.148 1,7 14.786 2,2 -4.638 -314
ACQUISTI DI BENI E MATERIALI 339.617 57,2 389.819 57,8 -50.202 -12,9

A) PRESTAZ. ESTERNE PER LA PRODUZIONE 46.871 7,9 55.409 8,2 -8.538 -15,4
B) FORNITURE DIVERSE 7.932 1,3 9.297 1,4 -1.365 -14,7
C) COSTI GENERALI AZIENDALI 29.091 4,9 27.741 4,1 1.350 4,9
D) COSTI COMMERCIALI 1.445 0,2 1.170 0,2 275 23,5
E) SPESE DI VENDITA 9.203 1,5 11.474 1,7 -2.271 -19,8
SERVIZI 94.542 15,9 105.091 15,6  -10.549 -10,0

UTILIZZO DI BENI E SERVIZI DI TERZI 1.908 0,3 4.599 0,7 -2.691 -58,5

A) VARIAZIONE RIM. MAT. PRIME, SUSS., MERCI 14.669 2,5 8.068 1,2 6.601 81,8
B) VARIAZIONE RIM. PROD. IN LAV., SEMIL., FINITI 2.780 0,5 3.288 0,5 -508 -15,5
VARIAZIONE DELLE RIMANENZE 17.449 2,9 11.356 1,7 6.093 53,7

TOTALE 453.516 76,4 510.865 75,8 -57.349 -11,2

Il totale dei costi sopra evidenziati sono diminuiti rispetto al 201 5, passando da510,865 milioni di Euro (75,8%
sul fatturato) al 31 dicembre 2016 a 453,516 milioni di Euro ( 76,4% sul fatturato).

(b) Costo del lavoro

Esercizio al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2016 fatturato 2015 fatturato Var. Var. %
A) SALARI E STIPENDI 69.602 11,7 88.950 13,2 -19.348 -21,8
B) ONERI SOCIALI 18.205 3,1 23.730 3,5 -5.525 -23,3
D) BENEFICI DI FINE RAPPORTO E QUIESCENZA 4.698 0,8 6.157 0,9 -1.459 -23,7
E) ALTRI COSTI 5.366 0,9 6.226 0,9 -860 -13,8
COSTI DEL PERSONALE 97.871 16,5 125.063 18,6 -27.192 -21,7

| costi del personale al 31 dicembre 2016 si attestano a 97,871 milioni di Euro ( 16,5% sul fatturato), in
diminuzione del 21,7% rispetto ai 125,063 milioni di Euro (18, 6% sul fatturato) del 31 dicembre 2015.
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Nell a tabella seguente viene illustrato | dandamento de

Esercizio al 31 dicembre

(numero) 2016 2015 var. Var. %
Dirigenti 25 29 4 -13,8
Impiegati 661 823 _162 -19,7
Operai 2.006 2211 _p05 -9,3
Interinali 287 213 74 34,7
Totale 2.979 3.276 -297 -9,1

Il personale del Gruppo al 31 dicembre 2016 € costituito da 2.979 dipendenti in carico e risulta in contrazione
rispetto al dato del 31 dicembre 2015 per effetto del deconsolidamento di Santerno e del piano di
ristrutturazione in Argentina.

Al 31 dicembre 2016 sono presenti 1289 dipendenti (43% della forza lavoro complessiva) negli stabilimenti
italiani del Gruppo,ment r e al | 6 est e 69 dipeadendi (57%uplia forgadavaro camplessiva).

(c) Ammortamenti e svalutazioni

Esercizio al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2016 fati/arzltjl) 2015 fati/ﬂrzltjtl) Var. Var. %
A) AMMORT. IMMOBIL. MATERIALI 17.700 3,0 21.117 3,1 -3.417 -16,2
B) AMMORT. IMMOBIL. IMMATERIALI 3.854 0,6 4.952 0,7 -1.098 -22,2
C) SVALUTAZIONE DI IMMOBILIZZAZIONI 5.869 1,0 20.538 3,0 -14.669 -71,4
D) SVALUTAZIONE DI CREDITI 495 0,1 2.301 0,3 -1.806 -78,5
AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI DI ATTIVITA' 27.918 4,7 48.908 7,3 -20.990 -42,9

Gli ammortamenti e svalutazioni si attestano a 27,918 milioni di Euro ( 4,7% sul fatturato) al 31 dicembre 2016,

in contrazione del 42,9% rispetto ai 48,908 milioni di Euro ( 7,3% sul fatturato) del corrispondente periodo nel

2015. L e svalutazioni s riferiscono pr i nc idgllea Busimesst Agea a |l | @
Santerno per 5,213 milioni di Euro rispetto ad wuna s\
effettuata nel 2015 di 16 milioni di Euro.

(d) Altri oneri e proventi

Esercizio al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2016 fatZirsaLtll) 2015 fa;/&;l::) Var. Var. %
A) GARANZIA 5.104 0,9 5.240 0,8 -136 -2,6
B) ONERI DA CONTENZIOSO 343 0,1 564 0,1 -221 -39,2
C) RISTRUTTURAZIONE E CONV. 3.998 0,7 4.310 0,6 -312 -7,2
D) ALTRI ACCANTONAMENTI 861 0,1 1.472 0,2 -611 -41,5
ACCANTONAMENTI PER RISCHI E VARI 10.306 1,7 11.586 1,7 -1.280 -11,0
A) PROVENTI VARI -5.466 -0,9 -19.109 -2,8 13.643 71,4
B) CONTRIBUTI -212 -0,0 -336 -0,0 124 36,9
C) ALTRI ONERI DI GESTIONE 1.808 0,3 2.744 0,4 -936 -34,1
D) ALTRI ONERI/PROVENTI OPERATIVI NON ORDINARI 431 0,1 -1.057 -0,2 1.488 140,8
ALTRI ONERI E PROVENTI -3.439 -0,6 -17.758 -2,6 14.319 80,6
COSTRUZIONI INTERNE -4.184 -0,7 -4.985 -0,7 801 16,1
TOTALE 2.683 0,5 -11.157 -1,7 13.840 124,0
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Il totale degli Al t r i oner.i e proventi subiscono

un

peggi orament

11,157milioni di Euro di proventi ( -0,1,®6 sul fatturato) a 2,683 milioni di Euro di oneri (0, 5% sul fatturato),

dovuto sostanzial mente alla plusavalenza

da cessi

come riportato anche nel successivo paragrafo(cfr. Capitolo XXII, paragraf o 2 della Sezione Prima del Prospetto

informativo).

Risultato Operativo

one

31.12.16 % sul fatt. 31.12.15 % sul fatt. Diff. %
EBITDA @ 39.182 6,6 46.938 7,0 -16,5
Costi/(proventi) della gestione non
ricorrenti 5.487 -4.311
di cui:
Plusvalenza da cessione immobilein
Argentina - -12.159
Costi per la chiusura dello stabilimento di
Gorizia - 2.659
Costi di ristrutturazione in Argentina 4.272 2.102
Costi di ristrutturazione altri 34 3.087
Altri (effetto impairment) 1.181 -
EBITDA RETTIFICATO 44.669 7,5 42.627 6,3 4,8
EBI TDA RETTI FI CATO .
DI PERIMETRO 48.151 8,6 50.642 8,3 -4,9
(a) inteso come somma del risultato operativo, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni
31.12.16 % sul fatt. 31.12.15 % sul fatt. Diff. %
EBIT ® 11759 2,0 331 0,0
Costi/(proventi) della gestione non
ricorrenti 10.700 14.075
di cui:
Plusvalenza da cessione immobilein
Argentina - -12.159
Costi per la chiusura dello stabilimento di
Gorizia - 2.659
Svalutazione immob. Immat. 5.213 18.386
Costi di ristrutturazione in Argentina 4.272 2.102
Costi di ristrutturazione altri 34 3.087
Altri (effetto impairment) 1.181
EBIT RETTIFICATO 22.459 3,8 14.406 2,1 55,9
EBI'T RETTIFI CATO A |
PERIMETRO 27.662 5,0 26.534 4,3 4,3
(b) inteso come risultato operativo di conto economico
LOEBI TDA al 31 dicembre 2016 =~ pari a 39,182 milio
46,938 milioni di Euro (7,0% sul fatturato) del 20

in incremento rispetto ai 331 mila Euro (0,0% sul fatturato) del 2015.
Sull a marginalit?” consolidata (EBI TDA

e EBI T)ricodeati:| 6 e s
principal mente | a svalutazione dell davviament o pdrdita Sant

del controllo (che fa seguito alla svalutazione di 16 milioni di Euro effettuata nel 2015), e costi diristrutturazione
per complessivi 4,3 milioni di Euro, relativi al ridimensionamento della controllata argentina.
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Di segui t per settore miaattivitd,iove necessaria con | 6es pasarimidone
perimetro :

(valori in Euro migliaia)

. Esercizio al 31 dicembre
Carraro Drivetech

% sul

% sul
2016 fatturato 2015 fatturato Var. Vvar. %
EBITDA @ 37.479 8,1 40.086 7,4 -2.607 -6,5
EBITDA RETTIFICATO 41.736 9,0 33.782 6,2 7.954 23,5
EBITDA RETTIFICATO A PARI TAOG
PERIMETRO 41.736 9,0 39.113 7,6 2.623 6,7
EBIT ® 21.137 4.6 18.134 3,3 3.003 16,6
EBIT RETTIFICATO 25.394 5,5 12.530 2,3 12.864 102,7
EBIT RETTIFICATO A PARI TAO6 DI
PERIMETRO 25.394 5,5 19.142 3,7 6.252 32,7
Divisione Agritalia Esercizio al 31 dicembre
% sul % sul
2016 fatturato 2015 fatturato var. Var. %

EBITDA @ 7.786 6,5 7.892 6,6 -106 -13
EBIT ® 6.200 5,2 6.282 5,2 -82 -1,3
(valori in Euro migliaia)

Esercizio al 31 dicembre
Business Area Electronics % sul % sul

0,
2016 fatturato 2015 fatturato var. Vvar. %

EBITDA @ -3.532 -9,8 -3.964 -11,3 432 10,9
EBIT ® -10.465 -28,9 -23.682 -67,4 13.217 55,8

(a) inteso come somma del risultato operativo, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni
(b) inteso come risultato operativo di conto economico

LOEBI d®KLIl darea di b sisftesta al urDvalore di 37 B & arfilioni di Euro rispetto a 40,086
milioni di Euro del 2015, con unéincidenza sul fattur
dicembre 2015 pari ad una riduzione del 6,5%. Al netto delle poste della gestione nonricorrente | 6 EBI TDA
sarebbe pari a 41,736 milioni di Euro (9,0% sul fatturato) rispetto a 33,782 milioni di Euro (6,2% sul fatturato)

del 2015. L6 EBI T =~ pari a 21,137 milioni di Euro (4,6% sul
milioni di Euro (3,3% sul fatturato) del 31 dicembre 2015. Al netto delle poste della gestione non ricorrente
sarebbe pari a 25,394 milioni di Euro (5,5% sul fatturato) rispetto a 12,530 milioni di Euro (2,3% sul fatturato)

del 2015.

LOEBI TDA dell 6area di business Agritalia =~ pari a 7,
milioni di Euro (6, 6% sul f at t U3l dicderobye 2@1é & parBal6,2@0imdienintdb r e
Euro (5,2% sul fatturato), in linea rispetto al valore positivo di 6,282 milioni di Euro (5,2% sul fatturato) del
precedente esercizio.

Elettronica Santerno ha realizzato un EBITDA negativo pari a 3,532 milion i di Euro (-9,8% sul fatturato) riferito
ad undici mesi essendo in data 30 novembre deconsolidata.L 6 EBI T di al3@ novembre, aata di
deconsolidamento, & negativo per 10,465 milioni di Euro ( -28,9% sul fatturato) rispetto al valore negativo di
23,682 milioni di Euro ( -67,4% sul fatturato) del 2015.
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Risultato delle Attivita Finanziarie

Esercizio al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2016 fa;/ﬂ;:‘l) 2015 fa;/f"i:(l) Var. var. %
PROVENTI/ONERI DA PARTECIPAZIONI -14 -0,0  22.825 34 -22.839 -100,1
A) DA ATTIVITA' FINANZIARIE - - 11 0,0 -11 -100,0
B) DA C/C E DEPOSITI BANCARI 387 0,1 167 0,0 220 1317
C) DA ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE 129 0,0 139 0,0 -0 -7.2
D) PROVENTI DIVERS| DAI PRECEDENTI 1.684 0,3 3.448 05  -1.764 -51,2
E) DA VARIAZIONI DI FAIR VALUE DI OP. DERIV. SU TASSI - - -1 -0,0 1 100,0
ALTRI PROVENTI FINANZIARI 2.200 0,4 3.764 06  -1.564 -41,6
A) DA PASSIVITA' FINANZIARIE -10.896 -1,8  -12.687 -1,9 1791 14,1
B) DA C/C E DEPOSITI BANCARI -2.239 -0,4  -6.435 -1,0 4196 65,2
C) ONERI DIVERSI DAl PRECEDENT] -509 -0,1  -1.047 -0,2 538 51,4
D) DA VARIAZIONI DI FAIR VALUE DI OP. DERIV. SU TASSI - - -13 -0,0 13 100,0
COSTI E ONERI FINANZIARI -13.644 -2,3  -20.182 -3,0 6.538 32,4
DA OPERAZIONI IN DERIVATI SU CAMBI NETTE -2.523 -0,43  -1025 -0,15  -1.498 -146,2
DA VARIAZ. DI FAIR VALUE DI OP. IN DERIVATI SU CAMBI NETTE -56 - -1.240 -0,18 1184 955
ALTRE DIFFERENZE CAMBIO NETTE 743 0,13  -2.206 -0,33 1.949 884
UTILI E PERDITE SU CAMBI -1.836 -0,3  -4.471 -0,7 2635 589
RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA FINANZIARIE -213 -0,0 - - -213
TOTALE RISULTATO DELLE ATTIVITA' FINANZIARIE -13.507 -2,3 1.936 0,3 -15.443 -797,7
Le component. finanzi ar i eo la gdsJaléneas denvante Zalla ceszsiong Slel 5% ail u d o

partecipazione nella societa O&K, formalizzata il 30 dicembre 2015, per circa 23 milioni di Euro.

| proventi finanziari al 31 dicembre 2016 sono pari a 2,2 milioni di Euro (0, 4% sul fatturato) rispetto ad un
valore di 3,764 milioni di Euro (0, 6%) dell 6anno precedent e, me nt r2e182 | i
milioni di Euro nel 2015 a 13,644 milioni di Euro nel 2016.

Le differenze cambio nette al 31 dicembre 2016 sono negative per 1836 milioni di Euro ( -0,3% sul fatturato)
rispetto ad un valore negativo di 4,471 milioni di Euro al lo stesso periodo del2015 (-0,7% sul fatturato).

Imp oste

Esercizio al 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro) 2016 % sul fatturato 2015 % sul fatturato Var. Var. %
IMPOSTE CORRENTI 3.864 0,7 5471 0,8 -1.607 -29,4
ONERI E PROVENTI DA CONSOLIDATO FISCALE 2.108 0,4 - - 2.108
IMPOSTE ESERCIZI PRECEDENTI 1.004 0,2 2.259 0,3 -1.255 -55,6
IMPOSTE DIFFERITE 364 0,1 3.126 0,5 -2.762 -88,4
ACCANTONAMENTO RISCHI FISCALI IMPOSTE DIRETTE - - 517 0,1 -517  -100,0
IMPOSTE CORRENTI E DIFFERITE 7.340 1,2 11.373 1,7 -4.033 -35,5

Le imposte correnti e differite sono pari a 7,340 milioni di Euro (1, 2% sul fatturato) rispetto al valore di 11,373
milioni di Euro (1, 7% sul fatturato) del 2015. Le prin cipali variazioni sono relative allo stanziamento di oneri da
consolidato fiscale nell 6esenr csiezg uscittaiOEledliohip@eSanteena $pa dak , 1
consolidato fiscale, il cui imponibile complessivo risulta quindi positivo nel 2016, a ladleGuamento delle imposte
differite per riduzione aliquota Ires nel bilancio 2015 per euro 2,207 milioni (zero nel 2016) e agli
accantonamenti per rischi fiscali e oneri derivanti da definizione di una lite fiscale per euro 2,210 milioni nel
2015 (zero nel 2016)per la quale 9 rimanda al successivo paragrafo.
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Risultato Netto

311216 e 11215 %S pirgg
att. fatt.
RISULTATO NETTO -9.087 -1,5 -8.915 -1,3
Costi/(proventi) della gestione non ricorrente 9.523 -2.407
di cui:
Plusvalenza da cessione immobile in Argentina - -12.159
Costi diristrutturazione per la chiusura dello ) 2 659
stabilimento di Gorizia
Svalutazione immob. Immat. 5.213 18.386
Costi di ristrutturazione in Argentina 4.272 2.102
Costi di ristrutturazione altri 34 3.087
Altri (effetto impairment) 1.181 -
Plusvalenza da cessione della partecipazione O&K -22.985
Effetto imposte -1.177 6707
Effetto interessenze di minoranza -204
RISULTATO NETTO RETTIFICATO 436 0,1 -11.322 -1,7 55,9
S:SPUEII;I'III’;\A'II'EC_)I_RNCIETTO RETTIFICATO A PARITA 6 4.785 0.9 -3.520 06

Il risultato netto al 31 dicembre 2016 €& negativo per9,087 mila Euro (-1,5% sul fatturato) rispetto alla perdita di
8,915 milioni di Euro ( -1,3% sul fatturato) del 2015. Al netto degli effetti non ricorrenti e a parita di perimetro |l
risultato netto d e | | 6 e 8046 sarebbd positivo per4,785 mila Euro (0, 9% sul fatturato) rispetto alla perdita
di 3,520 milioni di Euro (-0,6% sul fatturato) del 2015.

Di seguito | danalisi oper nercessdii dusbdbnedDdesppasta dii one
perimetro :

(valori in Euro migliaia) Esercizio al 31 dicembre

Carraro Drivetech % sul % sul
2016 fatturato 2015 fatturato Var. Var. %
RISULTATO NETTO 9.924 2,1 26.373 4.9 -16.449 -62,4
RISULTATO NETTO RETTIFICATO 14.181 3,1 899 0,2 13.282 -
RISULTATO NETTO RETTIFICATO
A PARI TAO6 DI PERI METRO 14.181 3,1 5.221 1,0 8.960 171,6
Esercizio al 31 dicembre
(valori in Euro migliaia) % sul % sul
Divisione Agritalia 2016 fatturato 2015 fatturato var. Vvar. %
RISULTATO NETTO 6.172 5,2 5.902 4.9 270 4,6
Esercizio al 31 dicembre
(valori in Euro migliaia) % sul % sul
Business Area Electronics 2016 fatturato 2015 fatturato Vvar. Var. %
RISULTATO NETTO -12.257 -33,90 -26.725 -76,02 14.468 54,14

120



9.2. 2 Analisi dell 6andamento dell a gestione per gli eser

I commenti forniti nel seguito si riferiscono al raffronto dei dati economici consolidati relativi all @sercizio
chiuso al 31 dicembre 2015 confrontato con il 31 dicembre 2014.

Esercizio 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro)

2015 % sul fatturato 2014 % sul fatturato Var. Var. %
1) Prodotti 652.031 96,7 708.482 97,4 -56.451 -8
2) Servizi 12.429 1,8 11.986 1,6 443 3,7
3) Altri ricavi 9.550 1,4 7.289 1 2.261 31
TOTALE RICAVI DELLE VENDITE 674.010 100 727.757 100 -53.747 -7.4
Acquisti materie prime e materiali di consumo -401.175 -59,5 -433.193 -59,5 32.018 -7,4
Costi per servizi e godimento beni di terzi -109.690 -16,3 -118.739 -16,3 9.049 -7,6
Costi del personale -125.063 -18,6 -133.181 -18,3 8.118 -6,1
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni -46.607 -6,9 -26.657 -3,7 -19.950 74,8
Svalutazione crediti -2.301 -0,4 -1.473 -0,2 -828 56,2
Altri oneri (proventi) operativi 11.157 1,7 -2.408 -0,3 13.565 -563,3
TOTALE COSTI OPERATIVI -673.679 -100 -715.651 -98,3 41.972 -5,9
EBITDA @ 46.938 7 38.763 53 8.175 211
RISULTATO OPERATIVO  (EBIT) 331 0 12.106 1,7 -11.775 -97,3
Proventi Finanziari 26.589 3,9 4.381 0,6 22.208 506,9
Oneri Finanziari -24.653 -3,7 -21.457 -2,9 -3.196 14,9
RISULTATO ATTIVITA' FINANZIARIE 1.936 0,3 -17.076 -2,3 19.012 -111,3
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 2.267 0,3 -4.970 -0,7 7.237 -145,6
Imposte correnti e differite -11.373 -1,7 -2.871 -0,4 -8.502 296,1
RISULTATO NETTO -9.106 -1,4 -7.841 -1,1 -1.265 16,1
Interessenze di pertinenza di terzi 191 0 -72 0 263  -365,3
RISULTATO CONSOLIDATO DI GRUPPO -8.915 -1,3 -7.913 -1,1 -1.002 12,7
Utile/(Perdita) base per azione -0,21 -0,18 -0,02
Utile/(Perdita) diluito per azione -0,21 -0,18 -0,02
W LOEBI TDA =~ definito coBEBT) ant @ i ammhaerratt @amemteir a¢ i yval utazioni del | e
identificato come misura contabile dagl:i I FRS, pertanto | arasua d
utilizzata dal Gruppo Carraro per monitorare e valutare | ' andamento operativo dello stesso.
importante parametro di misurazione della performance operativa del Gruppo Carraro in quanto non influenzato dagli effetti dei
diversi criteri di determinazione degli imponibili fiscal, dal |l e caratteristiche e dall 6ammontare
relative politiche di ammortamento. (| criterio di determirenazi ol
omogeneo con quello adottato da altri gruppi e peraltro il suo valore potrebbe non essere comparabile con quello presentato da altri
gruppi
Nei pri mi m &L5 fattdratd el margimalitéorisultavano in linea con le aspettative e con i programmi di

Piano, le attivita di riorganizzazione del modello di business sempre piu focalizzato nel settore Off Highway.

A partire dal mese di maggio tutti i mercati di riferimento hanno manifestato importanti segnali di
rallentamento con diffusi e significativi tagli degli ordinativi sia nel breve che nel medio termine, rendendo
necessaria unodéi mmediata revisione dei vol umi attesi €
dell 6anno e, in considerazione di naligneitica deinppani @er gliiaddi mar c
successivie la stesura cel Piano 2016-2019.

| risultati complessivi risentono anche di effetti negativi connessi alle attivita di ristrutturazione e i benefici

derivanti dalla dismissione di asset non piu ritenuti s trategici come 180% dell@rea industriale (terreno e
fabbricati) in Argentina e il 55% della societa O&K Antriebstechnik Gmbh, che hanno contribuito al
rafforzamento patrimoniale del Gruppo Carraro.
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L@nno 2015 si & chiuso con un fatturato consolidato di 674,010 milioni di Euro, in contrazione del 7,4% rispetto

a quello del 2014 pari a 727,757 milioni di Euro. Nella comparazione dei dati &€ necessarioconsiderare che |l
fatturato 2014 includeva 22 milion i di Euro relativi al ramo d @zienda Mini Gears ceduto nel mese di aprile 2014.
Al netto di questo elemento straordinario il calo di fatturato sarebbe pari a 4,5%, tutto concentrato nel secondo

semestre dell@nno. Si segnala inoltre che il fatturato 2015 ha beneficiato di un effetto cambi positivo di circa 23

milioni di Euro.

Sulla marginalita consolidata (EBITDA e EBIT) dell &sercizio influiscono poste non ricorrenti contrapposte: la
svalutazione dell@vviamento di Santerno, per 16 milioni di Euro, resosi necessario alla luce delle performance
negative della societa accompagnate da una rivisitazione dei piani futuri, la plusvalenza da cessione
delldmmobile in Argentina per circa 12 milioni di Euro e costi di ristrutturazione del Gruppo Carraro per
complessivi 9,3 milioni di Euro, relativi alla chiusura dello stabilimento di Gorizia, al ridimensionamento del
personale in Argentina e in Italia. Al netto di tali effetti | @ndamento normale del business risulta in termini di
marginalita in linea con |&sercizio precedente, ad ulteriore conferma dell@fficacia delle azioni di
razionalizzazione delle attivita produttive, delle partnership con i fornitori e del generale ridimensionamento
dei costi.

Sul risultato ante imposte consolidato dell &sercizio, positivo per 2,267 milioni di Euro (0,3% sul fatturato)
rispetto al valore negativo di 4,970 milioni di Euro ( -0,7% sul fatturato) del 2014, influiscono inoltre gli effetti
positivi della plusvalenza derivante dalla cessione della partecipazione nella societd O&K pecirca 23 milioni di
Euro, e della cessione deldmmobile in Argentina per circa 12 milioni di Euro, gli oneri finanziari connessi alla
rinegoziazione dell@ccordo 2015 banche, per la parte relativa alla conferma delle linee di fido a breve termine,
per circa 2,5 milioni di Euro e | @&ffetto cambi negativo derivante principalmente dalla svalutazione del Peso in
Argentina avvenuta nel mese di dicembre per complessivi 2,7 milioni di Euro.

Il Gruppo Carraro chiude con una perdita di 8,915 milioni di Euro ( -1,3% sul fatturato) rispetto alla perdita di
7,913 milioni di Euro (-1,1% sul fatturato) del 2014. Al netto degli effetti non ricorrenti la perdita risulterebbe
pari a 11,322 milioni di Euro (-1,7% sul faturato) di cui 8,735 milioni di Euro relativi alla B usiness Area
Santerno.

Ricavi Operativi

Il fatturato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2015 si € attestato a 674,010 milioni di Euro, in contrazione del
7,4% rispetto al fatturato del 2014, pari a 727,757 milioni di Euro.

La ripartizione del fatturato per area di business € la seguente:

(valori in Euro VENDITE VENDITE A TERZI VENDITE INTRAGRUPPO
migliaia) 31.12.2015 31.12.2014 Diff% |31.12.2015 31.12.2014 Diff% |31.12.2015 31.12.2014 Diff %
CARRARO

DRIVETECH 543.676 610.453 -10,9 522.627 592.462 11,8 21.049 17.991 17,0
CARRARO DIV.

AGRITALIA 120.429 102.837 17,1 116.192 98.468 18,0 4.237 4.369 -3,0
ELETTRONICA

SANTERNO 35.157 36.633 -4,0 35.146 36.542 -3,8 11 91 -87,9
ATTIVITA' NON

ALLOCATE 26.097 11.584 45 285 -84,2 26.052 11.299

TOTALE

SEGMENTI 725.359 761.507 47| 674.010 727.757 7.4 51.349 33.750 52,1
ELIMINAZIONI

INTRAGRUPPO -51.349 -33.750 52,1 - - - -

TOTALE

CONSOLIDATO 674.010 727.757 74| 674.010 727.757 7.4 51.349 33.750 52,1

Le aree di business operanti nel settore della meccanica (Carraro Drivetech e Divisione Agritalia) hanno
realizzato un fatturato verso terzi in contrazione del 4,6% (al netto della cessione degli stabilimenti di Mini
Gears). Mentre la Business Area Drive Tech ha conseguito un calo del 8,5% (a parita di perimetro), Divisione
Agritalia ha realizzato un incremento delle vendite del 17,1%.

Il fatturato di ella Business Area Santerno, pari a 35,157 milioni di Euro, rispetto ai 36,633 milioni di Euro del
2014 continua ad essere influenzato negativamente dalla gestione delle commesse nel settore fotovoltaico in
Sudafrica, in significativo ritar do rispetto alle previsioni.
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Si

preci sa che qguanto rappresentato C ome i etal ricavi t ~
contabilizzati dalle societa Carraro Spai escluso quanto rappresentato come ricavi della business area Agritalia

e Carraro International S.A. e da quanto fatturato da tutte le societa del Gruppo verso societa non

appartenenti alla stessa busness area.

Business Area Carraro Drive Tech: Il fatturato complessivo 2015 della Business Area Carraro Drivetech si
attesta a 543,676 milioni di Euro risultando in contrazione del 10,9% rispetto ai 610,453 milioni di Euro del
2014 con un effetto cambi di conversione 2015 favorevole per circa 23 milioni di Euro. Al netto degli effetti
delle operazioni cui si & fatto cenno al paragrafo precedente, la riduzione del fatturato sarebbe stata del
7.4%. |l fatturato verso clienti terzi, che rappresenta il 96,1 % del fatturato totale, & pari a 522,627 milioni di
Euro rispetto ai 592,462 milioni del precedente anno, in contrazione del 11,8%. Il fatturato verso societa del
Gruppo Carraro ammonta a 21,049 milioni di Euro (3,9% sul fatturato totale) e registra un incre mento del
17,0% rispetto ai 17,991 milioni di Euro (2,9% sul fatturato totale) del 2014.

Business Area Carraro Divisione Agritalia: la Carraro Divisione Agritalia chiude il 2015 con un fatturato

complessivo pari a 120,429 milioni di Euro, in crescita (+17,1%) rispetto ai 102,837 milioni di Euro del
2014. Pur essendo rimasto stabile il mercato di riferimento, Divisione Agritalia ha aumentato la propria

guota di mercato, incrementando il numero di trattori venduti dalle 3.722 unita del 201 4 alle 4.258 del
2015 grazie al successo riscontrato sul mercato dai propri nuovi prodotti.

Business Area Elettronica Santerno: Elettronica Santerno chiude |I&sercizio con un fatturato complessivo
pari 35,157 milioni di Euro, con una diminuzione di circa 1,476 milioni (-4,0%) rispetto al precedente
esercizio in cui era pari a 36,633 milioni di Euro.

Il mercato italiano rappresenta il 20,7% del fatturato complessivo (nel triennio precedente era pari a
| 662, 4% nel 2012, al 17, 619%). Inmertati &sterl Bu signdficativil nel 2015 6
stati il Sudafrica (32,4% delle vendite) ed il Sudamerica (con un importo complessivo pari a circa 11,1 milioni
di Euro T di cui 8,3 milioni in Cile e 2,6 milioni in Brasile), che ha rappresentato il 31 ,5% delle vendite
complessive. Globalmente, i mercati esteri rappresentano il 79,3% del fatturato della business area.

Costi Operativi

Nel seguente paragrafo vengono commentati i costi operativi relativi all @sercizio 2015 confrontati con il 2014.

| costi operativi del Gruppo Carraro ammontano a complessivi 510,865 milioni di Euro rispetto ai 551,932
milioni di Euro dell @nno precedente e sono principalmente costituiti da: (a) Costi per acquisti, prestazioni di
servizi e costi diversi;, (b) Costo del lavoro;, (c) ammortamenti e svalutazioni e, (d) Altri oneri e proventi.

(a) Costi per acquisti, prestazioni di servizi e costi diversi

Esercizio al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2015 fati/fjrsal:l) 2014 fatiﬁrSaLtlzla Var. Var. %
ACQUISTI MATERIE PRIME 375.419 55,7 426.641 58,6 -51.222 -12,0
RESI MATERIE PRIME -386 -0,1 -1.828 -0,3 1.442 78,9

A) ACQUISTI 375.033 55,6 424.813 58,4 -49.780 -11,7
B) ALTRI COSTI DI PRODUZIONE 14.786 2,2 16.784 2,3 -1.998 -11,9
ACQUISTI DI BENI E MATERIALI 389.819 57,8 441.597 60,7 -51.778 -11,7
A) PRESTAZ. ESTERNE PER LA PRODUZIONE 55.409 8,2 59.171 8,1 -3.762 -6,4
B) FORNITURE DIVERSE 9.297 1,4 10.621 1,5 -1.324 -12,5
C) COSTI GENERALI AZIENDALI 27.741 4,1 28.045 3,9 -304 -1,1
D) COSTI COMMERCIALI 1.170 0,2 1.844 0,3 -674 -36,6
E) SPESE DI VENDITA 11.474 1,7 13.923 1,9 -2.449 -17,6
SERVIZI 105.091 15,6 113.604 15,6 -8.513 -7,5

UTILIZZO DI BENI E SERVIZI DI TERZI 4.599 0,7 5.135 0,7 -536 -10,4

A) VARIAZIONE RIM. MAT. PRIME, SUSS., MERCI 8.068 1,2 -4.741 -0,7 12.809 270,2
B) VARIAZIONE RIM. PROD. IN LAV., SEMIL., FINITI 3.288 0,5 -3.663 -0,5 6.951 189,8
VARIAZIONE DELLE RIMANENZE 11.356 1,7 -8.404 -1,2 19.760 235,1

TOTALE 510.865 75,8  551.932 75,8 -41.067 -7,4
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Il totale dei costi sopra evidenziati sono diminuiti rispetto al 2014, passando da 551,932 milioni di Euro (75,8%
sul fatturato) al 31 dicembre 2014 a 510,865 milioni di Euro (75,8% sul fatturato) al 31 dicembre 2015.

(b) Costo del lavoro

Esercizio al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2015 fa;ﬁr?:(l) 2014 fa;/l‘]g:(l) Var. Var. %
A) SALARI E STIPENDI 88.950 13,2 93.637 12,9 -4.687 -5,0
B) ONERI SOCIALI 23.730 3,5 24.974 3,4 -1.244 -5,0
D) BENEFICI DI FINE RAPPORTO E QUIESCENZA 6.157 0,9 9.237 1,3 -3.080 -33,3
E) ALTRI COSTI 6.226 0,9 5.333 0,7 893 -16,7
COSTI DEL PERSONALE 125.063 18,6 133.181 18,3 -8.118 -6,1

| costi del personale al 31 dicembre 2015 sono pari a 125,063 milioni di Euro (18,6% sul fatturato) rispetto ai
133,181 milioni di Euro del 31 dicembre2014 (18,3% sul fatturato).

Nella tabella seguente viene illustrato I&ndamento dell@rganico ripartito per categoria:

Esercizio al 31 dicembre

(numero) 2015 2014 Var. Var. %

Dirigenti 29 43 -14 -32,6
Impiegati 823 929 -106 -11,4
Operai 2.211 2472  -261 -10,6
Interinali 213 310 -97 -31,3
Totale 3.276 3.754  -478 -12,7

Il personale del gruppo ha raggiunto un numero di addetti in carico al 31 dicembre 2015 (compresi contratti a
termine, apprendisti e contratti interinali) pari a 3.276 unita contro le 3.754 unita effettivamente operative del
31 dicembre 2014.

La riduzione del personale rispetto al 31 dicembre 2014 & imputabile principalmente alla chiusura dello
stabilimento di Gorizia, alla ristrutturazione in corso in Argentina, alla riduzione della forza lavoro in Cina in
funzione al calo del fatturato, al minor ricorso a lavoratori interinali e al deconsolidamento di O&K.

(c) Ammortamenti e Svalutazioni

Esercizio al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2015 fatiﬁrsa% 2014 fa;ﬁ;% Var. Var. %
A) AMMORT. IMMOBIL. MATERIALI 21.117 3,1 21.860 3,0 -743 -3,4
B) AMMORT. IMMOBIL. IMMATERIALI 4.952 0,7 4.699 0,6 253 -5,4
C) SVALUTAZIONE DI IMMOBILIZZAZIONI 20.538 3,0 98 0,0 20.440 ns
D) SVALUTAZIONE DI CREDITI 2.301 0,3 1.473 0,2 828 -56,2
AMMORTAMENTI E ~ SVALUTAZIONI DI ATTIVITA' 48.908 7,3 28.130 3,9 20.778 -73,9

Gli ammortamenti dell @&sercizio ammontano complessivamente a 26,069 milioni di Euro (3,9% sul fatturato) in
linea rispetto ai 26,559 milioni di Euro (3,7% sul fatturato) del 2014. Le svalutazioni di immobilizzazioni
immateriali si riferiscono principalmente alla svalutazione dell @vviamento di della Business Area Santerno per

16 milioni di Euro.
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(d) Altri Oneri e Proventi

Esercizio al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2015 fatﬁrsaltjl) 2014 fa;ﬁrzlig Var. Var. %
A) GARANZIA 5.240 0,8 7.963 1,1 -2.723 -34,2
B) ONERI DA CONTENZIOSO 564 0,1 317 0,0 247 -77,9
C) RISTRUTTURAZIONE E CONV. 4.310 0,6 1.656 0,2 2654 -160,3
D) ALTRI ACCANTONAMENTI 1.472 0,2 1.192 0,2 280 -23,5
ACCANTONAMENTI PER RISCHI E VARI 11.586 1,7 11.128 1,5 458 -4,1
A) PROVENTI VARI -19.109 -2,8 -8.714 -1,2  -10.395 119,3
B) CONTRIBUTI -336 -0,0 -290 -0,0 -46 15,9
C) ALTRI ONERI DI GESTIONE 2.744 0,4 5.692 0,8 -2.948 -51,8
D) ALTRI ONERI/PROVENTI OPERATIVI NON ORDINARI -1.057 -0,2 -849 -0,1 -208 24,5
ALTRI ONERI E PROVENTI -17.758 -2,6  -4.161 -0,6 -13.597  326,8
COSTRUZIONI INTERNE -4.985 -0,7 -4.559 -0,6 -426 9,3
TOTALE -11.157 -1,7  2.408 0,3 -13.565 -563,3

Gli altri oneri e proventi al 31 dicembre 2015 sono pari a 11,157 milioni di Euro di proventi (1,7% sul fatturato)
rispetto al valore di 2,408 milioni di Euro di oneri dell @nno precedente (0,3% sul fatturato): tale variazione é
riconducibile principalmente all &ffetto della plusvalenza derivante dalla cessione diassetnella plant Argentina.
Le principali variazioni rispe tto allo stesso periodo del 2014si riferiscono a:

- minori accantonamenti al fondo garanzia prodotti in conseguenza delle valutazioni dei rispetti fondi
garanzia necessari nella varie societa del Gruppo Carraro;

- alla plusvalenza derivante dalla cessione diassetnella plant Argentina, cfr Capitolo 9 paragrafo 1.1 della
Sezione Prima del Prospetto informativo;

- maggiori accantonamenti per ristrutturazione relativi principalmente al ridimensionamento degli
stabilimenti di Gorizia e Carraro Argentina S.A..

Risultato Operativo

Esercizio al 31 dicembre

% sul % sul
(valori in Euro migliaia) 2015 fatturato 2014 fatturato var. var. %
EBITDA ® 46.938 7,0 38.763 5,3 8.175 21,1
EBIT ® 331 0,0 12.106 1,7 -11.775 -97,3

(a) inteso come somma del risultato operativo, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni

(b) inteso come risultato operativo di conto economico

L&EBITDA al 31 dicembre 2015 & pari a 46,938 milioni di Euro (7,0% sul fatturato) in crescita del 21,1% rispetto
ai 38,763 milioni di Euro (5,3% sul fatturato) del 2014. L &BIT 2015 & pari a 331 mila Euro (0,1% sul fatturato)
in contrazione del 97,3% rispetto ai 12,106 milioni di Euro (1,7% sul fatturato) del 2014. Al netto delle poste non
ricorrenti sopra citati | &BITDA 2015 risulterebbe pari a 42,627 milioni di Euro (6,3% sul fatturato) rispetto a
45,418 milioni di Euro (6,2% sul fatturato) e | &BIT pari a 14,406 milioni di Euro (2,1% sul fatturato) rispetto ai
18,761 milioni di Euro (2,6% sul fatturato).

Normalizzando i risultati dell @sercizio 2014 escludendo il contributo di Mini Gears nei primi quattro mesi,
I&EBITDA rettificato (al netto dei costi non ricorrenti) del 2014 sarebbe stato pari a 42,669 milioni di Euro (6,0%
sul fatturato) e | &BIT rettificato sarebbe stato pari a 17,800 milioni di Euro (2,5% sul fatturato).

Di seguito I@nalisi per settore di attivita:

(valori in Euro migliaia)

. Esercizio al 31 dicembre
Carraro Drivetech

e Divisione Agritalia 2015 % sul 2014 % sl Var var. %
fatturato fatturato ' '

EBITDA @ 47.978 7,2 50.281 7,0 -2.303 -4,6

EBIT ® 24.416 3,7 28.394 4,0 -3.978 -14,0
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(valori in Euro migliaia)

Esercizio al 31 dicembre
Business Area Electronics % sul % sul

2015 fatturato 2014 fatturato var. Var. %
EBITDA @ -3.964 -11,3 -7.005 -19,1 3.041 43,4
EBIT ® -23.682 -67,4 -9.897 -27,0 -13.785 -139,3

(a) inteso come somma del risultato operativo, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni
(b) inteso come risultato operativo di conto economico

Con riferimento alle business area operanti nel settore della meccanica, EBITDA aggregato al 31 dicembre 2015
e pari a 47,978 milioni di Euro (7,2% sul fatturato) rispetto a 50,281 milioni di Euro (7,0% sul fatturato)
dell@sercizio precedente. LEBIT al 31 dicembre 2015 & pari a 24,416 milioni di Euro (3,7% sul fatturato) rispetto
a 28,394 milioni di Euro (4,0% sul fatturato). Al netto dei costi non ricorrenti | &BITDA aggregato 2015 € pari a
41,674 milioni di Euro (6,3% sul fatturato) rispetto ai 54,361 milioni di Euro (7,6% sul fatturato) mentre | &BIT &
pari a 18,812 milioni di Euro (2,8% sul fatturato) rispetto ai 32,474 milioni di Euro (4,6% sul fatturato).
Escludendo Mini Gears IEBITDA rettificato (al netto dei costi non ricorrenti) del 2014 sarebb e stato pari a
51,612 milioni di Euro (7,8% sul fatturato) e | &BIT rettificato sarebbe stato pari a 31,513 milioni di Euro (4,7%

sul fatturato).

La Business Area Electronics (Elettronica Santerno) registra un EBITDA 2015 negativo pari a 3,964 milioni di
Euro (-11,3% sul fatturato) rispetto ad un valore altrettanto negativo di 7,005 milioni di Euro ( -19,1% sul
fatturato) al 31 dicembre 2014. L&BIT € negativo per 23,682 milioni di Euro ( -67,4% sul fatturato) rispetto ad
un valore negativo di 9,897 milioni di Euro (-27,0% sul fatturato) del 2014. Al netto dei costi non ricorrenti
I&EBITDA e negativo per 2,683 milioni di Euro ( -7,6% sul fatturato) rispetto al valore negativo di 4,630 milioni
di Euro (-12,6% sul fatturato) del 2014 e EBIT & negativo per 5,515 milioni di Euro (-15,7% sul fatturato)
rispetto al valore negativo di 7,522 milioni di Euro ( -20,5% sul fatturato) del 2014.

Risultato delle Attivita Finanziarie

Esercizio al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2015 fati/grsaLtjl) 2014 fati/grsaLtltl) Var. var. %
PROVENTI/ONERI DA PARTECIPAZIONI 22.825 3,4 475 0,1 22350 4.705,3
A) DA ATTIVITA' FINANZIARIE 11 0,0 166 0,0 -155 -93,4
B) DA C/C E DEPOSITI BANCARI 167 0,0 47 0,0 120 255,3
C) DA ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE 139 0,0 242 0,0 -103 -42,6
D) PROVENTI DIVERSI DAl PRECEDENTI 3.448 0,5 3.450 0,5 -2 -0,1
E) DA VARIAZIONI DI FAIR VALUE DI OP. DERIV. SU TASSI -1 -0,0 1 0,0 -2 -200,0
ALTRI PROVENTI FINANZIARI 3.764 0,6 3.906 0,5 -142 -3,6
A) DA PASSIVITA' FINANZIARIE -12.687 -1,9 -12.860 -1,8 173 -1,3
B) DA C/C E DEPOSITI BANCARI -6.435 -1,0 -4.206 -0,6 -2.229 53,0
C) ONERI DIVERSI DAl PRECEDENTI -1.047 -0,2 -1.415 -0,2 368 -26,0
D) DA VARIAZIONI DI FAIR VALUE DI OP. DERIV. SU TASSI -13 -0,0 -71 -0,0 58 -81,7
COSTI E ONERI FINANZIARI -20.182 -3,0 -18.552 -2,5 -1.630 8,8
DA OPERAZIONI IN DERIVATI SU CAMBI NETTE -1.025 -0,15 -4.818 -0.7 3.793 78,7
DA VARIAZ. DI FAIR VALUE DI OP. IN DERIVATI SU CAMBI NETTE -1.240 -0,18 1.329 0,2 -2.569 -193,3
ALTRE DIFFERENZE CAMBIO NETTE -2.206 -0,33 584 0,1 -2.790 -477,7
UTILI E PERDITE SU CAMBI -4.471 -0,7 -2.905 -0,4 -1.566 53,9
RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA FINANZIARIE - - - - -

TOTALE RISULTATO DELLE ATTIVITA' FINANZIARIE 1.936 0,3 -17.076 -2,3  19.012 -111,3

| proventi da partecipazioni si riferiscono principalmente alla plusvalenza realizzata a seguito della cessione
parziale della partecipata O&K Antriebstechnik Gmbh.
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Nel 2015 ldncremento degli oneri finanziari netti, che passano da 14,646 milioni di Euro del precedente esercizio
a 16418 milioni di Euro del 2015, & principalmente imputabile agli oneri derivanti dalla firma del nuovo accordo
stipulato con le banche per la parte relativa al rinnovo delle linee a breve termine, per circa 2,5 milioni di Euro.

Le differenze cambio al 31 dicembre 2015 sono passive per 4,5 milioni di Euro {0,7% sul fatturato) rispetto ad
un valore negativo di 2,905 milioni di Euro ( -0,4% sul fatturato) al 31 dicembre 2014. Il peggioramento &
riconducibile agli importanti effetti svalutativi del Peso (circa 2,5 milioni di Euro) particolarmente rilevanti negli
ultimi giorni dell danno.

Inoltre la variazi one delle differenze cambio comprende Ikeffetto economico della variazione del fair value dei
derivati a copertura del rischio su cambi, pari a Euro -1,2 MI. al 31 dicembre 2015 (Euro 1,3 MI. nel 2014).

Imposte

Esercizio al 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro) 2015 fa;/f"zl::) 2014 fa:t/l‘;r?::) Var. Var. %
IMPOSTE CORRENTI 5.471 0,8 13.001 1,8 -7.530 -57,9
IMPOSTE ESERCIZI PRECEDENTI 2.259 0,3 -616 -0,1 2.875 -466,7
IMPOSTE DIFFERITE 3.126 0,5 -4.126 -0,6 7.252 -175,8
ACCANTONAMENTO RISCHI FISCALI IMPOSTE DIRETTE 517 0,1 - - 517
ONERI E PROVENTI DA CONSOLIDATO FISCALE - - -5.388 -0,7 5.388
IMPOSTE CORRENTI E DIFFERITE 11.373 1,7 2.871 0,4 8.502 296,1

Le imposte sul reddito al 31 dicembre 2015 sono pari a 11,373 milioni di Eulo (1,7% sul fatturato) rispetto ai
2,871 milioni di Euro (0,4% sul fatturato) del 31 dicembre 2014.

Sulle imposte dell@sercizio pesano componenti straordinari per circa 9,6 milioni di Euro, di cui 2,2 milioni di

Euro per lo storno di differite attive conseguente alla riduzione dell @liquota Ires a partire dal 2017, 1,2 milioni di
Euro per effetto delldnterruzione del consolidato fiscale Finaid, 1,7 milioni di Euro relativi alla procedura di
Accertamento con Adesione al PVC della Guardia di Finanzia Nucelo di Venezia anni verificati 2008-2012 della
Societd Carraro International SA definita nel mese di maggio 2015 e 4,2 milioni di Euro di imposte sulla

plusvalenza realizzata in Argentina dalla cessione dello stabilimento.

Risultato Netto

Esercizio al 31 dicembre

% sul % sul o
(valori in Euro migliaia) 2015 fatturato 2014 fatturato var. var. %

RISULTATO NETTO -8.915 -1,3 -7.913 -11 -1.002 12,7

Il Gruppo Carraro chiude con una perdita di 8,915 milioni di Euro ( -1,3% sul fatturato) rispetto alla perdita di
7,913 milioni di Euro (-1,1% sul fatturato) del 2014. Al netto degli effetti non ricorrenti la perdita risulterebbe
pari a 11,322 milioni di Euro (-1,7% sul fatturato) di cui 8,735 milioni di Euro relativi a lla Business Area
Santerno.
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9.3 Informazioni riguardanti fattori importanti che hanno avuto ripercussioni significative sul

reddito derivante dallbéattivit”™ dell 6Emittente
Per l@nalisi dei dati finanziarie d el | 6 and a me nt oneigeariddl chiusicale3d ticemhbre2016 rispetto al
31 dicembre2015e2014,si ri manda a quanto descritto nel precedent

9.4 Informazioni riguardanti politiche o fattori di natura governativa, economica, fiscale,

monetaria o politica che abbiano av uto, o potrebbero avere, direttamente o indirettamente,
ripercussioni significative sullbéattivit”™ dell dEmitten
Fatto salvo quanto indicat o dellaSezianp Primadeldrodpatio Iiférraativio,calr i di

guale si rimanda per ulterio ri informazioni, | &mittente non & a conoscenza di informazioni relative a fattori
esterni che abbiano avuto o possano avere, direttamente o indirettamente, ripercussioni significative sull@ttivita
del Gruppo.
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X. RISORSE FINANZIARIE

Premessa

Nel presente Capitolo si riportano le informazioni finanziarie selezionate del Gruppo Carraro tratte dalle
relazioni finanziarie annuali consolidate per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2016, 2015 e al 31 dicembre 204,
predisposte in conformita agli IFRS, assoggettate a revisione contabile da parte della Societa di Revisioned

incorporate per riferimento a i sensi del Il 6art. 7 del Regol ament o Em
809/2004/CE.

Tali documenti sono a disposizione del pubblico presso la sede sociale nonché sul sitonternet d el | 6 Emi t t e
wWww. carrar o. c o mnvestoeRektmnsé ezl opeodpetti di bilancio per

dai dati finanziari a disp osizione del pubblico, sono anche presentati nel Capitolo XX della Sezione Prima del
Prospetto Informativo.

LOEmittente ha ritenuto di non includere |l e informazi
separato, ritenendo che le stesse na forniscano elementi aggiuntivi significativi rispetto a quelli consolidati di
Gruppo Carraro.

Si segnala che le informazioni finanziarie presentate nel seguito sono predisposte secondo gli IFRS e sono
presentate cosi come riportate nella relazione sullagestione dei bilanci consolidati annuali.

Il presente Capitolo include, inoltre, taluni indicatori alternativi di performance, utilizzati dal Consiglio di
Ammini strazione dell 6Emittente per monitorar estessaedel ut a
Gruppo Carraro. Tali mi sure non sono identificate c¢come
devono essere considerate wuna misura alternativa per
Carraro e della relativa posizione patrimoniale e finanziaria consolidata. Pertanto, poiché la determinazione di

gueste misure non & regolamentata dai principi contabili di riferimento, le modalita di calcolo applicate

dal |l 6Emittente potrebber o non teedsaltreerpertanborquestennsare potrebberoq u e |
non essere comparabili.

Le informazioni finanziarie selezionate riportate nel seguito del presente Capitolo devono essere lette
unitamente ai Capitoli lll, 1X e XX della Sezione Primadel Prospetto Informati vo.

Con riferimento a ciascun periodo, le informazioni numeriche inserite nel presente Capitolo ed i commenti ivi

ri portati hanno | 6obiettivo di fornire una descri zione
Gruppo Carraro, delle relati ve variazi oni intercorse e dei ri sultat:i
esercizio, nonché degli eventi significativi che di volta in volta si sono verificati influenzando il risultato del

periodo.

Gestione della Tesoreria del Gruppo Carraro

Alla Data del Prospetto Informativo la gestione della liquidita, le esigenze di funding e i flussi di cassa sono sotto

il controllo e |l a gestione diretta della Tesoreria del
modo piu efficiente le risorse disponibili.

Secondo questa impostazione la struttura del Gruppo Carraro si avvale di Carraro International, societa basata

in Lussemburgo.

Carraro International, in qualita di arranger e consulente finanziario, avvalendosi di competenze e
professi onal it”™ dedicate e altamente specializzate, gar an
e medio termine decidendo le strategie difunding legate alle necessita di working capital e/o di copertura degli
investimenti. Carraro Internatio nal sovraintende inoltre al monitoraggio e alla gestione dei rischi finanziari
derivante dal rischio cambio dalle varie esposizioni in valuta estera delle singolelegal entity unitamente anche il
rischio monetario di t a s s oni attlaviersd la definizioné e Ia igestione divapdonit a n
intercompany di loan e/o di rapporti contrattuali che definiscono regole e attivita di copertura delle diverse
necessita delle societa del Gruppo Carraro.

Tra le attivitd di consulenza Carraro Interna tional si occupa anche delle operazioni di trade finance, e di garanzia

a supporto delle varie aree di business .

Trattandosi di una attivita centralizzata nella gestione finanziaria e di tesoreria nessuna societa del Gruppo
Carraro puo operare autonomamente e tale coordinamento viene supervisionato e gestito direttamente da Carro
International garantendo il rispetto delle policy di Gruppo Carraro.

Attraverso tale supervisione e coordinamento vengono decise le strategie di indebitamento e di reperimento di

funding nel rispetto delle varie limitazioni valutarie e/o regole locali del paese della singole legal entity .
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10.1 Risorse finanziarie dell 6Emittente

Per i termini e |l e condizioni del |l 6 Accordo 2015 e | a
accordo le Banche che ne sono parte hanno assicurato al Gruppo Carraro si rinvia integralmente al successivo
paragrafo 22.2 precisando che, alladata del presente Prospetto Informatvoe t enendo i n consi de
di Santerno dal perimetro di consolidamento del Gruppo, | 6 Emi ttente e | e sue contro
sono pienamente conformi alle dichiarazioni e garanzie rilasciate in quella data e hanno compiutamente
adempiuto tutti gli obblighi in capo a |l oro previsti d

Riportiamo qui di seguito la situazione riferita al 31 dicembre 2014, 2015 e 2016delle linee di credito e i loro
utilizzi:

CONTRATTO 2014 2015 2016

(valori in migliaia di Euro) inee d utilizzi inee d utilizzi iinee d utilizzi
parte dell'’Accordo:
breve termine 92 72 96 80 105 40
medio-lungo termine 140 140 137 137 136 136
fuori Accordo:
breve termine 71 34 64 43 56 25
medio-lungo termine 69 44 67 56 63 49
TOTALE 372 290 364 316 360 250

| prospetti riportati di seguito forniscono tutte le principali informazioni relativamente al portafoglio di
strumenti finanziari derivati su valute in essere al31 dicembre 2016 e sono tratte dalle Relazioni finanziarie
annuali consolidate per gli eserciz chiusi al 31 dicembre 2016 €2015. Si tratta di strumenti designati a copertura
di:

- budget di acquisti vendite in valuta estera per i dodici mesi successivi

- dei crediti e debiti correnti in valuta estera.

a) valori nozionali

(valorici:r? ’\rlr;l;;gg C?I Euro) Swap (DCS) (1) Swap (DCS) (2) Tol\tleg;(;/rglﬁn
Carraro SpA - 9.188 9.188
Carraro Drive Tech 53.186 14.563 67.749
Carraro India 190 2.675 2.865
SIAP 2.413 385 2.798
TOTALE GRUPPO 31.12.2016 55.789 26.811 82.600
TOTALE GRUPPO 31.12.2015 -37.426 31.630 -5.796

(1) strumenti attivati a copertura del budget acquisti e vendite in valuta estera per i 12 mesi successivi
(2) strumenti attivati a copertura dello dei crediti e debiti correnti in  valuta estera

b) valute di riferimento e scadenze dei contratti

CONTRATTO Swap (DCS) (1) Swap (DCS) (2)
Valute Scadenze Valute Scadenze
Carraro SpA - - USD/EUR gen-17
USD/EUR USD/EUR
Carraro Drive Tech CNY/EUR feb-18 CNY/EUR gen-17
INR/EUR INR/EUR
Carraro India INR/EUR gen-17 INR/EUR mar-17
SIAP USD/EUR dic-17 USD/EUR mar-17

(1) strumenti attivati a copertura del budget acquisti e vendite in valuta estera per i 12 mesi successivi
(2) strumenti attivati a copertura dello dei crediti e debiti correnti in valuta estera
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c) fair value

(valori in migliaia di Euro) Swap (DCS) (1) Swap (DCS) (2) Totale
Carraro SpA - 66 66
Carraro Drive Tech 1.051 89 1.140
Carraro India 24 -190 -166
SIAP -92 5 -87
TOTALE GRUPPO 3 1.12.2016 083 -30 953

(1) strumenti attivati a copertura del budget acquisti e vendite in valuta estera per i 12 mesi successivi
(2) strumenti attivati a copertura dello dei crediti e debiti correnti in valuta estera

d) dettaglio fair value

31.12.2016 31.12.2015
(valori in migliaia di Euro) Fair value Fair value . . Fair value
L . Fair value positivo .
positivo negativo negativo
FAIR VALUE/ CASH FLOW HEDGE
Rischio cambio - Domestic Currency Swap 1.234 -281 809 -128
e)ri epilogo dei fair value rilevati al |l ordo del |l 6effet
o FV iscritto
(valori in migliaia di Euro) FViscritto ad a patrimonio Totale
economico
netto
Carraro SpA 66 - 66
Carraro Drive Tech 478 662 1.140
Carraro India -166 - -166
SIAP -14 -73 -87
TOTALE GRUPPO 31.12.2016 364 589 953
In relazione alla posizionamento nella gerarchia dei fair values d i cui all 6l FRS 7 par. 27

descritti sono classificabili come livello 2; non vi sono stati trasferimenti di livello nel corso del periodo.

| fair values al 31.122016 degli strumenti finanziari su cambi sono stati calcolati utilizzando la metodologia dei
tassi di cambio forward .

Le controparti con le quali sono stipulati i contratti sono primarie istituzioni bancarie nazionali ed
internazionali.

Gli strumenti fina nziari su valute sono utilizzati, coerentemente con la politica di gestione dei rischi finanziari
adottata dal gruppo, a copertura dei rischi derivanti dalle oscillazioni dei cambi ed hanno per oggetto i volumi di
vendita comparati con il cambio di budget e gli incassi e pagamenti di crediti e debiti a breve e medio termine
rispetto al valore storico.

Ai fini della rilevazione contabile dei contratti a copertura dei budget di vendita in valute estere in essere alla
data di chiusura del periodo si rileva che per le operazioni attivate, in particolare Domestic Currency Swap,

ricorrendone tutte | e condi zioni previste dagl:i I AS/ |
accountingo.

Con riferimento alla ti pol ogididlussi dicassa futara)le relative variahiamidlig e 0 (
fair value vengono riflesse a riserva di patrimoni o ne
l a tipologia dei Aifair value hedgeo t@)deagladve vatazieni ddfarl fai
value vengono riflesse a conto economico, al netto del
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Si riporta di seguito un prospetto riepilogativo delle attivita e passivita valutate al fair value al 31 dicembre 2016,

cos3 come richiesto dall d6l FRS 13:
Livello 2 Livello 2

(valori in migliaia di Euro) 31.12.2016 31.12.2015

Attivo

Derivati attivi su cambi 1.234 809

Totale Attivo 1.234 809

Passivo

Derivati passivi su cambi 281 128

Derivati passivi su tassi - R

Totale Passivo 281 128
10.1.1 Analisi delle risorse finanziarie del Gruppo relative ai periodi chiusi al 31 dicembre 2016 e
2015

La tabella che segue evidenziala posizione/indebitamento finanziario netto secondo le raccomandazioni
ESMA/2013/319 e la Posizione finanziaria netta della gestione per i periodi chiusi al 31 dicembre 2016 e al 31
dicembre 2015 secondo quanto richiesto dalla Comunicazione @nsob n. 0075995/2015 del 01 ottobre 2015

GRUPPO CARRARO 31 dicembre 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro) 2016 2015
Finanziamenti passivi non correnti -159.666 -180.344
Finanziamenti passivi correnti -87.896 -133.621
Altre passivita finanziarie non correnti -117 156
Altre passivita finanziarie correnti -271 -1.694
Passivita finanziarie: -247.950 -315.503
Crediti e finanziamenti attivi correnti 5.871 7.731
Altre attivita finanziarie correnti 606 432
Attivita finanziarie: 6.477 8.163
Cassa 96 110
Conti correnti e depositi bancari 47.657 70.648
Disponibilita liquide: 47.753 70.758
Indebitamento  finanziari o nett o * -193.720 -236.582
Crediti e finanziamenti attivi non correnti 10.508 8.668
Altre attivita finanziarie non correnti 12 131
Posizione finanziaria netta della gestione -183.200 -227.783
di cui debiti / (crediti):
- non correnti -149.263 -171.389
- correnti -33.937 -56.394

*Indebitamento finanziario netto determinato, nel rispetto delle  raccomandazioni contenute nel documento ESMA/2013/319, escludendo
le Attivita finanziarie non correnti.
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L6 1 ndebi tfiranzema netto al 31 dicembre 2016 & pari a 193,720 milioni diEuro, in miglioramento
rispetto ai 236,582 milioni di Euro del 31 dicembre 2015 come dettagliato nella seguente tabella:

in a/000

versamento in conto aumento di capitale

deconsolidamento dei debiti netti verso banche e debiti a breve verso il Gruppo Carraro al 30/11
riclassifica delle quote a breve delle attivita finanziarie non correnti

gestione ordinaria

Miglioramento del | 61 ndebi t ament o

Analizzando nel dettaglio le compenent i

Disponibilita liquide

nanziario

34.000
3.831
3.823
1.208

42.862

del | 61 ndebi t aiménce come flei Rassinita
finaziarie siano diminu ite per euro 67,6 milioni graziea | filiZzadelle Disponibilita liquide per euro 23 milioni e
al versamentoin conto aumento capitale per euro 34 milioni transitato dalle stesse.

Le disponibilitd liquide comprendono la cassa ed i conti correnti depositi bancari. Di seguito la composizione
delle liquidita al 3 1dicembre2016, confrontata con i valori al 31 dicembre 2015.

31 dicembre

31 dicembre

ar

(valori in migliaia di Euro) 2016 2015 Var. Var.%
CASSA 96 110 -14 -12,73
CONTI CORRENTI E DEPOSITI BANCARI 47.657 70.648 -22.991 -32,54
ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE O ATTIVITA' EQUIVALENTI - -

TOTALE 47.753 70.758 -23.005 -32,51
Attivita finanziarie

(valori in migliaia di Euro) 81 dizcoe:gbre 31 dizcoe:[gbre Var. Var%
FINANZIAMENTI VERSO PARTI CORRELATE 5.663 -

FINANZIAMENTI VERSO TERZI 4.845 8.668 -3.823 -44,10
CREDITI E FINANZIAMENTI 10.508 8.668 1.840 21,23
DISPONIBILI PER LA VENDITA 96 97 -1 -1,03
ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 12 131 -119 -90,84
ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 108 228 -120 -52,63
ATTIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI 10.616 8.896 1.720 19,33
VERSO PARTI CORRELATE 2.500 60 2.440 4.066,67
VERSO TERZI 3.371 7.671 -4.300 -56,06
CREDITI E FINANZIAMENT]I 5.871 7.731 -1.860 -24,06
FAIR VALUE DERIVATI SU CAMBI 1.234 809 425 52,53
ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 606 432 174 40,28
ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 1.840 1.241 599 48,27
ATTIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 7.711 8.972 -1.261 -14,05
TOTALE 18.327 17.868 459 2,57
| crediti e finanziamenti non correnti includono al loro interno la quota a medio/lungo termine (Euro 4, 13Ml.)
del credito verso una societa immobiliare argentina alla quale a fine anno 2015 é stata ceduta una porzione (pari
a circa leGd8@®mo dceldetl fabbricato relativo allo stadil:i
della voce ¢ inclusa inoltre la quota a medio/lungo termine ( Euro 0,713MlL.) del credito verso FON SKB sp. Zo.o.

acquisito dalla controllata FON relativoallace s si one del | 6atti vit avvenuta nel
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| crediti e finanziamenti correnti si riferiscono principalmente per Euro 2,83 MI. alla quota a breve del credito
finanziario vero una societa immobiliare argentina alla quale a fine anno 2015 é stata ceduta una porzione (pari

a circa | 680%) del terreno e del fabbricato relativo a
| valori di tali crediti approssimano il loro valore equo.

Si precisa <che i val ori aU tambio v oncoen fisFoani or ivnacl luues i d enreilv
del |l 6l ndebitamento finanziario netto.

Passivita finanziarie

T 31 dicembre 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro) 2016 2015 Var. Var%

OBBLIGAZIONI NON CORRENTI - - -

FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO 159.666 180.344 -20.678 -11,47
FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO VERSO PARTI CORRELATE - - -

FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO 159.666 180.344 -20.678 -11,47
ALTRE PASSIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI 117 -156 273 175,00
ALTRE PASSIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI 117 -156 273 175,00
PASSIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI 159.783 180.188 -20.405 -11,32
FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO - quota a breve 23.438 9.385 14.053 149,74
FINANZIAMENTI VERSO ALTRI 64.458 124.236 -59.778 -48,12
FINANZIAMENTI VERSO PARTI CORRELATE - - -

PASSIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 87.896 133.621 -45.725 -34,22
FAIR VALUE DERIVATI SU CAMBI 281 128 153 119,53
ALTRE PASSIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 271 1.694 -1.423 -84,00
ALTRE PASSIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 552 1.822 -1.270 -69,70
PASSIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 88.448 135.443 -46.995 -34,70

Le passivita finanziarie correnti e non correnti evidenziate nella tabella sopra, vengono meglio rappresentate dal
dettaglio dei singoli finanziamenti a seguire, classificati tra quota a breve, quota a medio e quota oltre i 5 anni.

Si preci sa che i val ori all a voce indusiinella de@rminezioned e r i v
dell 6l ndebitamento finanziario netto.
SOCIETA' entro un anno traleb5anni oltre 5 anni
effetto effetto effetto
valore anl(z)r;its:d valore anl%r;its:d valore arrl%rstits:d 3 11_—10 ;‘ZI%M

nominale delta nominale delta nominale delta
(valori in migliaia di Euro) cambi cambi cambi
Carraro China Drive Systems Co Ltd 8.518 - 10.266 - - - 18.784
Carraro India Pvt Ltd 2.929 - 5.264 1 802 - 8.996
Carraro Drive Tech do Brasil Inc 8 - 3 - - - 11
Carraro Argentina Sa 20 - 10 - - - 30
Carraro International Sa 8.367 -446 87.867 -1.271 31.241 -94 125.664
Carraro S.p.A. 2.901 -134 10.932 -381 3.258 -28 16.548
Siap S.p.A. 479 - 861 - - - 1.340
Carraro Drive Tech S.p.A. 848 -52 8.260 -147 2.833 -11 11.731
Totale 24.070 -632  123.463 -1.798 38.134 -133 183.104
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Le altre informazioni di dettaglio relative alle passivita finanziarie sopra esposte, sono riportate a seguire.

) Importo a Importo a
SOCIETA EROGANTE breveal  mdig.al SCADENZA  TAsso PO yaLuta
31122016 31.12.2016 TASSO
(valori in migliaia di Euro) T T
Bank of
Carraro China Drive System Communications 4.050 3.968 ott-18 527%  variabile CNY
Carraro China Drive System Agricultural Bank 4.468 6.298 gen-19 5,2250% variabile CNY
Carraro India Exim 1.006 503 giu-18 12,00% variabile INR
Carraro India Idbi Bank - 2.675 giu-23 3,75% variabile EURO
Carraro India Idbi Bank 646 791 gen-20 12,75%  variabile INR
Carraro India Indusind 310 - mar-17 12,00% variabile INR
Carraro India AXxis 747 2.088 mar-21 11,40% variabile INR
Carraro India Siemens Financial 122 - nov-17 13,00% variabile INR
Carraro India Siemens Financial 98 9 feb-18 12,97%  variabile INR
Carraro Drivetech do Brasil Bradesco Financ 8 3 apr-18 21,19% variabile BRL
Carraro Argentina HSBC 14 - ott-17 11,50% variabile ARS
Carraro Argentina HSBC 6 10 mag-19 11,50% variabile ARS
Carraro International BPV Finance 1.050 14.950 dic-22 3,98% variabile  EURO
Carraro International Mps 358 5.101 dic-22 3,28% variabile  EURO
Carraro International Mps 226 3.220 dic-22 3,28% variabile  EURO
Carraro International Pool banche 4.344 61.831 dic-22 3,28% variabile  EURO
Pool banche
Carraro International (revolving) 2.389 34.006 dic-22 3,28% variabile  EURO
Carraro S.p.A. Mps 873 12.423 dic-22 3,28% variabile EURO
Banca Popolare di
Carraro S.p.A. Ravenna 907 - giu-17 3,29% variabile  EURO
Cassa Risparmio di
Carraro S.p.A. Bolzano 1.121 1.767 giu-19 3,53%  variahile = EURO
SIAP De Lage Landen 116 316 lug-20 3,75% fisso EURO
SIAP Albaleasing 67 79 gen-19 3,30% variabile  EURO
SIAP Albaleasing 172 275 lug-19 3,30% variabile  EURO
Credit Agricole
SIAP Leasing 33 19 lug-18 3,43% variabile  EURO
Credit Agricole
SIAP Leasing 66 71 feb-19 3,43% variabile  EURO
SIAP Fraer Leasing 25 101 nov-21 1,43% variabile EURO
Carraro Drive Tech S.p.A. Banca Pop.Verona 759 10.802 dic-22 3,18% variabile EURO
Carraro Drive Tech S.p.A. Fraer Leasing 89 291 feb-21 1,43% variabile EURO
TOTALE 24.070 161.597
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10.1.2 Analisi delle risorse finanziarie del Gruppo relative ai periodi chiusi al 31 dicembre 2015 e
31 dicembre 2014

La tabella che segue evidenziala posizione/indebitamento finanziario netto secondo le raccomandazioni
ESMA/2013/319 e la Posizione finanziaria netta della gestione per i periodi chiusi al 31 dicembre 2015 e al 31
dicembre 2014.

GRUPPO CARRARO 31 dicembre 31 dicembre
(valori in migliaia di Euro) 2015 2014
Finanziamenti passivi hon correnti -180.344 -126.985
Finanziamenti passivi correnti -133.621 -162.960
Altre passivita finanziarie non correnti 156 -54
Altre passivita finanziarie correnti -1.694 -957
Passivita finanziarie: -315.503 -290.956
Crediti e finanziamenti attivi correnti 7.731 979
Altre attivita finanziarie correnti 432 914
Attivita finanziarie: 8.163 1.893
Cassa 110 151
Conti correnti e depositi bancari 70.648 62.671
Disponibilita liquide: 70.758 62.822
Indebitamento  finanziari o nett o * -236.582 -226.241
Crediti e finanziamenti attivi non correnti 8.668 1.821
Altre attivita finanziarie non correnti 131 147
Posizione finanziaria netta della gestione -227.783 -224.273
di cui debiti / (crediti):
- non correnti -171.389 -125.071
- correnti -56.394 -99.202
*Indebitamento finanziario netto determinato , nel rispetto delle raccomandazioni contenute nel documento

ESMA/2013/319, escludendole Attivita finanziarie non correnti.

LéIndebitamento finanziari o netto risulta pari al 31 dicembre 2015 a236,582 milioni di Euro, in linea rispetto al
31 dicembre 2014 in cui era pari a226,241 milioni di Euro grazie al ritrovato equilibrio del Capitale Circolante
Netto della Gestione e ai flussi di cassa positivi derivanti dalle cessioni.

Secondo quanto pr evimohepredigd ld [étturdhdeicCovendrds p& (a Hdta del 31 dicembre
2015.

Disponibilita liquide

Le disponibilita liqguide comprendono la cassa ed i conti correnti depositi bancari. Di seguito la composizione
delle liquidita al 31 dicembre 2015, confrontata con i valori al 31 dicembre 2014.

31 dicembre 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) Var. Var.%

2015 2014
CASSA 110 151 -41 -27,15
CONTI CORRENTI E DEPOSITI BANCARI 70.648 62.671 7.977 12,73
ALTRE DISPONIBILITA' LIQUIDE O ATTIVITA' EQUIVALENTI - - -
TOTALE 70.758 62.822 7.936 12,63

| depositi bancari a breve sono remunerati atasso variabile.
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Attivita finanziarie

31 dicembre 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2015 2014 Var. Var%
FINANZIAMENTI VERSO TERZI 8.668 1.821 6.847 376,00
CREDITI E FINANZIAMENTI 8.668 1.821 6.847 376,00
ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 131 147 -16 -10,88
ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 131 147 -16 -10,88
ATTIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI 8.799 1.968 6.831 347,10
VERSO PARTI CORRELATE 60 - 60

VERSO TERZI 7.671 979 6.692 683,55
CREDITI E FINANZIAMENTI 7.731 979 6.752 689,68
ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 432 914 -482 -52,74
ALTRE ATTIVITA' FINANZIARIE 432 914 -482 -52,74
ATTIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 8.163 1.893 6.270 331,22
TOTALE 16.962 3.861 13.101 339,32

| crediti e finanziamenti non correnti includono al loro interno la quota a medio/lungo termine (7,343 milioni di
Euro) del credito verso una societda immobiliare argentina alla quale a fine anno 2015 e stata eduta una

porzione (par.i a circa | 680%) del terreno e del fabb
Argenti na. Al'l 6i nt er o thalotaa medm/iturgo termimen( &,826 miboni dirEord) tdel e
credito verso FON SKB sp. Zoo.acqui sito dalla controllata FON relatiyv

corso del 2011.

| crediti e finanziamenti correnti si riferiscono principalmente per 3,763 milioni di Euro alla quota a breve del

credito finanziario vero una societa immobiliare argentina alla quale a fine anno 2015 é stata ceduta una
porzione (par.i a circa | 680%) del terreno e del fabb
Argentina. Comprendono, inoltre il credito residuo pari a 3,183 milioni di Euro relativo alla vendita, avvenuta in

data 30 dicembre 2015, del 55% della societa tedesca O&K a Bonfiglioli Riduttori.

| valori di tali crediti approssimano il loro valore equo.

Passivita finanziarie

31 dicembre 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2015 2014 Var. Var%
OBBLIGAZIONI NON CORRENTI - - -

FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO 180.344 126.985 53.359 42,02
FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO VERSO PARTI CORRELATE - - -

FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO 180.344 126.985 53.359 42,02
FAIR VALUE DERIVATI SU TASSI INTERESSE NON CORRENTE -156 54 -210 -388,89
ALTRE PASSIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI -156 54 -210 -388,89
PASSIVITA' FINANZIARIE NON CORRENTI 180.188 127.039 53.149 41,84
OBBLIGAZIONI - - -

FINANZIAMENTI A MEDIO/LUNGO - quota a breve 9.385 55.592 -46.207 -83,12
FINANZIAMENTI VERSO ALTRI 124.236 107.368 16.868 15,71
FINANZIAMENTI VERSO PARTI CORRELATE - - -

PASSIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 133.621 162.960 -29.339 -18,00
ALTRE PASSIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 1.694 957 737 77,01
ALTRE PASSIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 1.694 957 737 77,01
PASSIVITA' FINANZIARIE CORRENTI 135.315 163.917 -28.602 -17,45
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Le passivita finanziarie correnti e non correnti evidenziate nella tabella sopra, vengono meglio rappresentate dal
dettaglio dei singoli finanziamenti a seguire, classificati tra quota a breve, quota a medio e quota oltre i 5 anni.
La rappresentazione riferita ad entrambi i periodi evidenzia la riclassifica dal lungo al breve termine.

SOCIETA' entro un anno trale5anni oltre 5 anni
effe_tto effe_tto effetto
S valore amortised valore amortised valore amortised Totae
(valori in migliaia di Euro) nominale EOSI e nominale coste nominale cost e 31.12.2015
elta_ delta_ delta cambi
cambi cambi
Carraro China Drive Systems Co Ltd 269 - 19.828 - - - 20.097
Carraro India Pvt Ltd 5.280 - 6.127 - 160 - 11.567
Carraro Drive Tech do Brasil Inc 6 - 8 - - - 14
Carraro Argentina Sa 17 -2 15 2 - - 32
Carraro International Sa - - 71.130 -1.920 56.346 -284 125.272
Carraro S.p.A. 2.840 -8 11.214 -594 5.877 -89 19.240
Eletronica Santerno Industria e Comercio Ltda 19 1 20 - - - 40
Siap S.p.A. 963 - 1.213 - - - 2.176
Carraro Drive Tech Poggiofiorito S.p.A. - - 6.451 -235 5.110 -35 11.291
Totale 9.394 -9 116.006 -2.747 67.493 -408 189.729
SOCIETA' entro un anno trale5anni oltre 5 anni
effetto
S valore arﬁgﬁit;oed valore amortised valore an?gft?;?ed Totae
(valoriin migliaia di Euro) nominale coste  nominale %Oji; nominale cost e 31.12.2014
delta cambi cambi delta cambi

Carraro China Drive Systems Co Ltd 1.460 - 3.715 1 - - 5.176
Carraro India Pvt Ltd 4.431 16 7.920 -14 - 12.353
Carraro Drive Tech do Brasil Inc 2 -1 - - - - 1
Carraro Argentina Sa 18 2 40 -2 - - 58
Carraro International Sa 39.998 -746 88.705 -1.020 - - 126.937
Carraro S.p.A. 4.486 -173 15.112 -444 3.065 -32 22.014
O&K Antriebstechnik GmbH 180 - 381 - - - 561
Eletronica Santerno Industria e Comercio Ltda 30 - - - - - 30
Siap S.p.A. 1.343 - 1.633 - - - 2.976
Carraro Drive Tech Poggiofiorito S.p.A. 4.700 -154 8.028 -103 - - 12.471
Totale 56.648 -1.056 125.534 -1.582 3.065 -32 182.577
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Le altre informazioni di dettaglio relative alle passivita finanziarie sopra esposte, sono riportate a seguire.

SOCIETA' Importoa  Importo a TIPO

EROGANTE breve al md/lg. al SCADENZA  TASSO TASSO VALUTA
(valori in migliaia di Euro) 31.12.15 31.12.15
Carraro China Drive System Bank of Communications 113 9.022 giu-16 5,84% variabile CNY
Carraro China Drive System  Agricultural Bank 156 10.806 ago-17 6,19% variabile CNY
Carraro India Exim 1.416 1.500 giu-18 12,00% fisso INR
Carraro India Idbi Bank 738 1.432 set-17 12,75%  variabile INR
Carraro India Indusind 1.234 309 mar-17 12,00%  variabile INR
Carraro India Axis 896 2.819 mar-21 11,00% variabile INR
Carraro India Mcc 736 - dic-16 1,31% variabile EURO
Carraro India Siemens Financial 128 121 nov-17 13,00%  variabile INR
Carraro India Siemens Financial 86 106 feb-18 12,97%  variabile INR
Carraro India Siemes Financial 46 - ott-16 13,50% variabile INR
Carraro Drivetech do Brasil  Bradesco Financ 6 8 apr-18 21,19% variabile BRL
Carraro Argentina HSBC 17 15 ott-17 17,30% variabile ARS
Carraro International BPV Finance - 16.000 giu-19 4,16% variabile EURO
Carraro International Banca Antonveneta - 5.459 giu-17 3,55% variabile EURO
Carraro International Mps - 3.446 mar-17 3,59% variabile EURO
Carraro International Pool banche - 66.176 mag-17 3,46% variabile EURO
Carraro International Pool banche (revolving) - 36.395 mag-16 3,62% variabile EURO
Carraro S.p.A. Mps - 13.296 dic-20 3,55% variabile EURO

Banca Popolare di
Carraro S.p.A. Ravenna 1.763 907 giu-17 3,57% variabile EURO
Cassa Risparmio di

Carraro S.p.A. Bolzano 1.077 2.888 giu-19 3,78% variabile EURO
Eletronica Santerno
Industria e Comercio Ltda Banca Santander 8 5 lug-17 18,00%  variabile BRL
Eletronica Santerno
Industria e Comercio Ltda Itau Leasing 11 15 apr-18 18,00%  variabile BRL
SIAP Friulia 526 - giu-16 3,00% variabile EURO
SIAP De Lage Landen 112 432 giu-20 3,75% fisso EURO
SIAP Albaleasing 65 146 gen-19 3,14% variabile EURO
SIAP Albaleasing 165 446 lug-19 3,14% variabile EURO
SIAP Credit Agricole Leasing 32 53 lug-18 3,62% variabile EURO
SIAP Credit Agricole Leasing 63 136 feb-19 3,62% variabile EURO
Carraro Drive Tech S.p.A. Banca Pop.Verona - 11.561 mar-17 3,47% variabile EURO
TOTALE 9.394 183.499
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SOCIETA'

Importo a

Importo a

EROGANTE breve al md/lg. al SCADENZA TASSO Tﬂggo VALUTA
(valori in migliaia di Euro) 31.12.14 31.12.14
Carraro China Drive System Bank of Communications 929 2.123 lug-17 6,77% variabile CNY
Carraro China Drive System  Agricultural Bank 531 1.592 ott-17 6,60% variabile CNY
Carraro India Exim 1.330 2.737 giu-18 12,50% fisso INR
Carraro India Idbi Bank 610 2.037 gen-20 13,02%  variabile INR
Carraro India Indusind 1.159 1.448 mar-17 12,65%  variabile INR
Carraro India Axis 391 489 feb-17 12,67%  variabile INR
Carraro India Mcc 736 736 giu-16 1,66% variabile EURO
Carraro India Siemes Financial 95 243 nov-17 13,00%  variabile INR
Carraro India Siemes Financial 65 187 feb-18 12,97%  variabile INR
Carraro India Siemes Financial 45 43 ott-16 13,50% variabile INR
Carraro Drivetech do Brasil  Bradesco Financ 2 - mar-15 23,71%  variabile BRL
Carraro Argentina HSBC 18 40 ott-17 17,30% variabile ARS
Carraro International BPV Finance 2.667 13.333 giu-19 4,37% variabile EURO
Carraro International Mps 1.365 4.094 giu-17 3,81% variabile EURO
Carraro International Mps 1.226 3.446 mar-17 3,69% variabile EURO
Carraro International Pool banche 16.542 49.634 mag-17 3,68% variabile EURO
Carraro International Pool banche (revolving) 18.198 18.198 mag-16 3,80% variabile EURO
Carraro S.p.A. Mps 1.752 11.544 dic-20 3,81% variabile EURO

Banca Popolare di
Carraro S.p.A. Ravenna 1.699 2.668 giu-17 3,69% variabile EURO
Cassa Risparmio di

Carraro S.p.A. Bolzano 1.035 3.965 giu-19 4,09% variabile EURO
0&K Unicredit Leasing 98 203 nov-17 3,72% variabile EURO
O&K Unicredit Leasing 82 178 dic-17 3,72% variabile EURO
Eletronica Santerno
Industria e Comercio Ltda Banca Santander 30 - lug-17 15,00% variabile BRL
SIAP Friulia 1.030 526 giu-16 3,00% variabile EURO
SIAP Albaleasing 63 211 gen-19 3,35% variabile EURO
SIAP Albaleasing 159 611 lug-19 3,35% variabile EURO
SIAP Credit Agricole Leasing 30 85 lug-18 3,83% variabile EURO
SIAP Credit Agricole Leasing 61 200 gen-19 3,83% variabile EURO
Carraro Drive Tech
Poggiofiorito S.p.A. Banca Pop.Verona 4.700 8.028 mar-17 3,58% variabile EURO
TOTALE 56.648 128.599
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10.2 Flussi di cassa dell 6Emittente
10.2.1 Analisi dei flussi di cassa relativi ai periodi chiusi al 31 dicembre 2016 e 2015

Si riportano di seguito i principali flussi di cassa dell 6 eser ci zi o «c¢ hi DB046confrdntati3c@nildi c e r
medesimo periodo del 2015.

Esercizio 31 dicembre

S 2016 2015

(valori in migliaia di Euro)

Flussi finanziari dell dattivi 21.784 -9.414
Flussi finanziari del l dattivi -16.718 -581
Flussi finanziari dell dattivi -27.249 17.572
Flussi finanziari totali di periodo -22.183 7.577
Disponibilita liquide iniziali 70.758 62.822
Variazione cambi disponibilita liquide -822 359
Disponibilita liquide finali 47.753 70.758

I flussi finanzi ar i 3ldedmbré 20te pew il dui'dettagboesi ramanda a Cagitolo XX,
paragrafo 20.1 della sezione Prima, sono in miglioramento rispetto alla situazione del 31 dicembre 2015,
passando da9,414 milioni di Euro assorbiti del 2015 a 21,784 milioni di Euro generati del 2016. Tale flusso di
cassa é costituto da:

- flusso di cassapositivi ante variazione del Capitale Circolante Netto della gestione pari a 42,742 milioni di
Euro, calcolato considerando il risultato netto del periodo negativo per 9,087 milioni di Euro;
ammortamenti e svalutazioni di attivita materiali ed immateriali per 27,423 milioni di Euro;
accantonamenti a fondi rischi per 10,306 milioni di Euro; accantonamenti a fondi benefici per i dipendenti
per 4,698; imposte sul reddito per 7,340 milioni di Euro e altre variazioni positive per 2,062 milioni di
Euro;

- altre variazioni operative che hanno assorbito liquidita per euro 20,958 milioni riconducibili a: variazione
delle rimanenze per 17,449 milioni di Euro positivi; variazione crediti commerciali e altri per 5,429 milioni
di Euro positivi ; variazione debiti commerciali e altri per 26,677 milioni di Euro negativi; utilizzi fondi rischi
per 9,397 milioni di Euro ; utilizzi fondi benefici dipendenti per 5,069 milioni di Euro ; pagamento di imposte
per 5,885 milioni di Euro e altre variazioni positive per 3,192 milioni di Euro.

I fl ussi finanziari del | 6 a®58limiliont di Eurb iassarbitiales sl Higemmbeen201® a p a s s
16,718milioni di Euro assorbiti nel 2016, riferiti principalmente a investimenti in assets materiali e immateriali
per 16,015milioni di Euro ed a disinvestimenti per 1milion e di Euro.

I fl ussi di cassa relativi 17&T2midicnitdit Eure geherati dl 8 hdacembre 2045, a e r
rispetto al valore di 27,249 milioni di Euro assorbiti al 31dicembre 2016. Tale variazione € legata principalmente

a: variazione negativa delle attivita finanziarie per 3, 977 milioni di Euro; variazione debiti finanziari correnti e

non correnti per 51,307 milioni di Euro negativi e altri movimenti positivi di patrimonio netto per 28,034

milioni di Euro (comprensivi di una variazione cambi pari a 3,468 milioni di Euro).
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10.2.2 Analisi dei flussi di cassa relativi agli esercizi chiusi al 31 dicembre 2015 e al 31 dicembre
2014

Si ri portano di seguito i principali flussi di cassa d

Esercizio 31 dicembre

o 2015 2014

(valori in migliaia di Euro)

Flussi finanziari del |l 6attivit”™ operati -9.414 43.560
Flussi finanziari delldattivit”™ di Il nve -581 -5.028
Flussi finanziari del l dattivit”™ finanzi 17.572 -50.370
Flussi finanziari totali di periodo 7.577 -11.838
Disponibilita liquide iniziali 62.822 72.712
Variazione cambi disponibilita liquide 359 1.948
Disponibilita liquide finali 70.758 62.822

I flussi finanziardeldledé dant di zii 0@ ~ Reddue AH56 Mmiticai @ sENO €OBIV |

costituiti:

- flusso di cassapositivi ante variazione del Capitale Circolante Netto commerciale pari a 44,482 milioni di
Euro, calcolato considerando il risultato netto del periodo negativo per 7,913 milioni di Euro comprensivo
del risultato di pertinenza dei terzi per 0,072 milioni di Euro; ammortamenti e svalutazioni di attivita
materiali ed immat eriali per 26,657 milioni di Euro; accantonamenti a fondi rischi per 11,128 milioni di
Euro; accantonamenti a fondi benefici per i dipendenti per 9,237; imposte sul reddito per 2,871 milioni di
Euro e altre variazioni positive per 2,430 milioni di Euro;

- altre variazioni operative negative per euro 0,922 milioni riconducibili a: variazione delle rimanenze per
8,404 milioni di Euro negativi; variazione crediti commerciali e altri per 8,722 milioni di Euro  positivi ;
variazione debiti commerciali e altri per 3 5,498 milioni di Euro positivi ; variazione fondi rischi per 11,973
milioni di Euro negativi; variazione fondi benefici dipendenti per 8,627 milioni di Euro negativi; pagamento
di imposte per 8,347 milioni di Euro e altre variazioni negative per 7,791milio ni di Euro.

I flussi finanziari d esbnb dhegttivii neli 2014 ped ieuro 5028 engilibni ,mrdenitt o
principalmente a investimenti in assetsmateriali e immateriali per 34,674 milioni di Euro, a disinvestimenti per
4,603 milioni di Euro e a liquidita netta acquisita per la cessione del ramo Light Gears pari a 25,043 milioni di
Euro.

I flussi di cassa r elsenb negatvi per ¢ud &0,370 mailiorti. Talefvarinzéomezeilegatai a
principalmente a: variazione delle attivi ta finanziarie per 3,804 milioni di Euro negativi; variazione debiti
finanziari correnti e non correnti per 37,491 milioni di Euro negativi, acquisto di azioni proprie per 0,127 milioni

di Euro e altri movimenti di patrimonio netto per 8,948 milioni di Eur o negativi (comprensivi di una variazione
cambi pari a 3,526 milioni di Euro).

I fl ussi finanziari dell 6attivit”™ operativa passano da
milioni di Euro assorbiti al 31 dicembre 2015.
- Tale flusso di cassa é costituito da:flusso di cassgositivi ante variazione del Capitale Circolante Netto della
Gestione pari a 48,263 milioni di Euro, calcolato considerando il risultato netto del periodo negativo per
8,915 milioni di Euro comprensivo del risultato di pertinenza dei terzi per 0,191 milioni di Euro;
ammortamenti e svalutazioni di attivita materiali ed immateriali per 46,607 milioni di Euro;
accantonamenti a fondi rischi per 11,586 milioni di Euro; accantonamenti a fondi benefici per i dip endenti
per 6,157; proventi da partecipazioni per 22,825 milioni di Euro; imposte sul reddito per 11,373 milioni di
Euro e altre variazioni positive per 4,471 milioni di Euro;

- altre variazioni operative negative per euro 57,677 milioni riconducibili a: va riazione delle rimanenze per

11,356 milioni di Euro positivi; variazione crediti commerciali e altri per 19,189 milioni di Euro positivi;
variazione debiti commerciali e altri per 65,171 milioni di Euro negativ i; variazione fondi rischi per 9,443
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milioni d i Euro negativi; variazione fondi benefici dipendenti per 7,305 milioni di Euro negativi; pagamento
di imposte per 7,748 milioni di Euro e altre variazioni postive per 1,445 milioni di Euro.

I flussi finanziar. del | 6at 28 milioni di Eud iassarbitivale8s dicembee 12@1da pas s
0,581 milioni di Euro assorbiti nel 2015, riferiti principalmente a investimenti in  assetsmateriali e immateriali

per 25,460 milioni di Euro, a disinvestimenti per 3,720 milioni di Euro e a liquidita netta acquisita per la

cessione della consociata O&K pari a 21,159 milioni di Euro.

I fl ussi di cassa rel at i viab50810mificnitditEure assoibiti 4l 8lrdeembre 2014i a e r
rispetto al valore di 17,572 milioni di Euro generati al 31 dicembre 2015. Tale variazione € legata principalmente

a: variazione delle attivita finanziarie per 9,162 milioni di Euro negativi; varia zione debiti finanziari correnti e

non correnti per 27,220 milioni di Euro e altri movimenti di patrimonio netto per 0,487 milioni di Euro negativi
(comprensivi di una variazione cambi pari a 0,253 milioni di Euro).
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10.3 Indicazione del fabbisogno fina nziario e della struttura di finanzi

10.3.1 Analisi del fabbisogno finanziario per i periodi chiusi al 31dicembre 2016 e al 31d icembre
2015

Si riporta di seguito | 6analisi del af3adicbnmbse @0j6confréniato an z i
con il 31 dicembre 2015.

e 31 dicembre 2016 31 dicembre 2015
(valori in migliaia di Euro)

CAPITALE FISSO NETTO * 228.411 257.692

CAPITALE CIRCOLANTE NETTO DELLA GESTIONE ** 12.215 12.757

FONDI BENEFICI Al DIPENDENTI -10.697 -11.643

ATTIVITA' (PASSIVITA") DESTINATE ALLA VENDITA - -

CAPITALE INVESTITO NETTO *** 229.929 258.806

POSIZIONE FINANZIARIA NETTA DELLA GESTIONE *++* -183.200 -227.783

PATRIMONIO NETTO -46.729 -31.023

TOTALE FONTI -229.929 -258.806
*1 capitale fisso netto =~ costituito dalle immobilizzazion

dalle partecipazioni, dalle attivita e passivita non correnti, dalle imposte anticipate e dalle imposte differite. Il capitale fisso

netto non e identificato come misura contabile dagli IFRS, pertanto la sua determinazione potrebbe non essere univoca.

I criterio di determinazione dell Emittente potrie pditantoiion es
saldo ottenuto dall 6Emittente potrebbe non essere compatibil

** || Capitale Circolante Netto della Gestione & dato dalla differenza tra Crediti commerciali, Magazzino netto e Debiti

commerciali rappresentati nello stato patrimoniale.Tale indicatore n o n identificato come misur a
dei Principi Contabili Italiani né in quello dei principic ont abi | i Il FRS. I criterio di deter
non essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e,

comparabile con quello determinato da questi ultimi.

*** || Capi tale InvestitoNetto = dat o dall a somma del AiCapital e fellsgestonede tet 00,
deinBenefici pe.Tadindidatopendenti denti ficato come una misura cont
Contabili Italian i nN® in quello dei principi contabili I FRS. 'l criter
omogeneo con quello adottato da altri grupepi e, pertanto, il
con quello determinato da questi ultimi.

***x | a Posizione finanziaria netta della gestione non ¢ identificatac ome wuna mi sura contabile n®
Contabili Il'taliani nN® in quello dei principi cont anondsserel FRS
omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, pertanto, i
con quello determinato da questi ultimi. S'i ri manda al par. 3 Capitolo 3. Peme | odevi

Capitale fisso netto

Il capitale fisso netto al 31 dicembre 2016, pari a 228,411 milioni di Euro, subisce un decremento di 29,281
milioni rispetto al valore del 31 dicembre 2015 in cui era pari a257,692 milioni di Euro.

La variazione ériconducibile ai seguenti punti:

diminuzione immobilizzazioni materiali per 12,979milioni di Euro;

diminuzione immobilizzazioni immateriali per 9,585 milioni di Euro;

diminuzione degli altri crediti e debiti a breve e lungo termine per 2,385 milioni di Euro;

diminuzione di altre attivita e passivita per 6,647 milioni di Euro;

incremento delle partecipazioni verso societa correlate per 2,009 milioni di Euro, a seguito del
deconsolidamento di Elettronica Santerno S.p.A. avvenuto in data 30 novembre 2016; al 31 dicembre la
partecipazione del 49% é valutato con il metodo del patrimonio netto;

decremento dei fondi per rischi e oneri per 1,395 milioni di Euro;

1 incremento dei debiti per imposte correnti per 1,089 milioni di Euro;

=A =4 =4 -4

=]
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Capitale Circolante Netto della Gestione

Il capitale circolante netto commerciale al 31 dicembre 2016 risulta pari a 12,215milioni di Euro rispetto ad un
valore di 12,757 milioni di Euro del 31 dicembre 2015, con un decremento di 0,542 milioni di Euro.
Tale variazione € riconducibile ai seguenti punti:

il
il
il

diminuzione dei crediti commerciali per 11,31 7milioni di Euro;
diminuzione delle rimanenze finali per 27,421 milioni di Euro;
diminuzione dei debiti commerciali per 38,196 milioni di Euro;

Fondi benefici per  idipendenti

| fondi benefici per i dipendenti si attestano al 31 dicembre 2016 a 10,697 milioni di Euro, sostanzialmente in
linea con i valori di dicembre 2015 in cui erano pari a 11,643 milioni di Euro.

Patrimonio Netto

Il patrimonio netto aumenta di 15,706 milioni di Euro attestandosi a 46,729 milioni di Euro, rispetto al valore
del 31 dicembre 2015 di 31,023 milioni di Euro.
Tale variazione é riconducibile a:

f
f

=A =4 =4 =4

risultato negativo del periodo pari a 9,087 milioni di Euro;

diminuzione della quota relativa alle minoranze per 2,658 milioni di Euro per effetto del riacquisto da parte
del Gruppo delle quote appartenenti a Friulia;

aumento della riserva di cash flow hedge per 0258 milioni di Euro;

diminuzione della riserva benefici ai dipendenti per 0, 701 milioni di Euro;

diminuzione della riserva di conversione per 1,605 milioni di Euro;

incremento delle altre riserve per 20,584 milioni di Euro per effetto principalmente del versamento di 34
milioni di Euro da parte dei soci.
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10.3.2 Analisi del fabbisogno finanziario per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2015 e al 31
dicembre 2014

Si ri porta di seguito | danalisi del fabbisogno finan
confrontato con il 31 dicembre 2014.
Esercizio 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2015 2014

CAPITALE FISSO NETTO* 257.692 295.664

CAPITALE CIRCOLANTE NETTO DELLA GESTIONE ** 12.757 -10.797

FONDI BENEFICI Al DIPENDENTI -11.643 -19.387
CAPITALE INVESTITO NETTO rhk 258.806 265.480

POSIZIONE FINANAZIARIA NETTA DELLA GESTIONE**+* -227.783 -224.273
PATRIMONIO NETTO -31.023 -41.207

TOTALE FONTI -258.806 -265.480

* || capitale fisso netto & costituito dalle immobilizzazioni materiali, dalle i mmobi | i zzazi oni i mmateri a

dalle partecipazioni, dalle attivitd e passivita non correnti, dalle imposte anticipate e dalle imposte differite. |l capital e fisso
netto non ¢ identificato come misura contabile dagli IFRS, pertanto la sua determinazione potrebbe non essere univoca.

11 criterio di determinazione dell 6Emittente potrebbe non es
saldo ottenuto dall 6Emittente potrebbe ngaestiukimisere compati bil
** || Capitale Circolante Netto della Gestione & dato dalla differenza tra Crediti commerciali, Magazzino netto e Debiti
commerciali rappresentati nello stato patrimoniale.Tale indicatore non é identificato come misura contabile né nel | 6 ambi t
dei Principi Contabildi ltaliani N® in quello dei princbhepi c
non essere omogeneo con quello adottato da altri gr uepspré e,
comparabile con quello determinato da questi ultimi.

*** || Capitale InvestitoNetto ©~ dat o dall a somma del Cdépitake Circolantt Hettd dells Gastiomee t ¢ 0 0,
dei ABenefici pTale indicatate npnet idenéfinatoicame una mi sura contabile n® nell
Contabili ltaliani n® in quello dei principi contabili | FRS.
omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, pertanto, il saldo ottenutodal | 6 Emi tt ent e potrebbe non

con quello determinato da questi ultimi.

*** | a Posizione finanziaria netta della gestione non € identificatac ome una mi sura contabile n®
Contabili Italiani né in quello dei principic ont abi | i |l FRS. Il criterio di determinaz
omogeneo con quell o adottato da altri gruppi e, pertanto, i
con quello determinato da questi ultimi. Si rimanda al par. 3 Capitolo 3. Per | 6evidenza

Capitale fisso netto

Il capitale fisso netto al 31 dicembre 2015, pari a257,692 milioni di Euro, subisce un decremento di 37,972
milioni rispetto al valore del 31 dicembre 2014 in cui era pari a 295,664 milioni di Euro.
La variazione & da attribuirsi ai seguenti punti:

1 diminuzione delle immobilizzazioni materiali e degli investimenti immobiliari per 21588 milioni di Euro, da
ricondursi principalmente al deconsolidamento della societa tedesca O&K, ceduta al Gruppo Bonfiglioli
Riduttori in data 30 dicembre 2015, alla vendita di
produttivo di Carraro Argentina e alla svalutazione degli assets relativi allo stabilimenti e agli impianti e
macchinari della plant di Gorizia;

1 diminuzione delle immobilizzazioni immateriali per 20,633 milioni di Euro, riconducibili principalmente al
deconsolidamento della societa tedesca O&K di cuial puntopr ecedent e e alla svaluta
per 17,500 milioni di Euro.

1 Incremento nelle partecipazioni in societa collegate per 16,552 milioni di Euro, in relazione alla quota che il

Gruppo Carraro ancora detiene (45%) nella societa O&K.

incremento degli altri crediti e debiti a breve e lungo termine per 2,833 milioni di Euro;

diminuzione di altre attivita e passivita per 13,298 milioni di Euro;
diminuzione dei fondi per rischi e oneri per 1,632 milioni di Euro;
diminuzione dei debiti per imposte correnti per 0,206 milioni di Euro;

=A =4 =4 =4
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Capitale Circolante Netto della Gestione

Il Capitale Circolante Netto della Gestione al 31 dicembre 2015 risulta pari a 12,757 milioni di Euro rispetto ad
un valore negativo di meno 10,797 milioni di Euro del 31 dicemb re 2014, con un incremento di 23,554 milioni di
Euro.

Tale variazione € riconducibile ai seguenti punti:

1 diminuzione dei crediti commerciali per 13,290 milioni di Euro;
1 diminuzione delle rimanenze finali per 28,659 milioni di Euro;
1 diminuzione dei debiti commerciali per 65,503 milioni di Euro;

Fondi benefici per i dipendenti

| fondi benefici per i dipendenti si attestano al 31 dicembre 2015 a 11,643 milioni di Euro, rispetto al valore di
dicembre 2014 in cui erano pari a 19,387 milioni di Euro.

Patrimonio Netto

Il patrimonio netto diminuisce di 10,184 milioni di Euro attestandosi a 31,023 milioni di Euro, rispetto al valore
del 31 dicembre 2014 di 41,207 milioni di Euro.

Tale decremento é riconducibile principalmente a:

risultato negativo del periodo pari a 8,915 milioni di Euro;

diminuzione della quota relativa alle minoranze per 0,190 milioni di Euro;
diminuzione della riserva di cash flow hedge per 0,455 milioni di Euro;
aumento della riserva benefici ai dipendenti per 0,115 milioni di Euro;
aumento della riserva di conversione per 0,073 milioni di Euro;
diminuzione della altre riserve per 0,812 milioni di Euro.

=8 =4 =4 =4 -4 -4
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10.3. 3 Politiche di gestione dei rischi finanziari

La gestione dei rischi finanziari si basa su lihneeguda emanate central mente con

coordinare le policy del Gruppo Carraro in materia di rischi finanziari.

La gestione dei rischi finanziari & parte integrante della gestione delle attivita del Gruppo Carraro. Le politiche di

gestione de i rischi finanziari tendono all 6attenuazione

de

attuate anche mediante | 6utilizzo di selezionati strum

Le politiche di gestione del rischio sono finalizzate a fornire al management del Gruppo la conferma che le
attivita che comportano un rischio finanziario sono governate con appropriate politiche aziendali e procedure

adeguate e che i rischi finanziari sono identificati, valutati e gestiti in coerenza con la propensione al rischio del
Gruppo Carraro.

La direzione administration, finance and control del Gruppo Carraro agisce direttamente sul mercato
coordinando | d6attivit”™ delle societ”™ controllate e
consigli di amministrazione delle iniziative gestite gli strumenti per le opportune decisioni.

In particolare:

1 definisce il livello di copertura del debito a tasso variabile (con strumenti derivati) in sede di piano di
gestione e/o quando si presentano nodifiche e/o cambiamenti rilevanti ( i.e. modifiche quadro
macroeconomico, modifiche significative dei tassi) che determinano una revisione;

1 negozia con le banche le linee di finanziamentocorporate .

Tipologia di rischi finanziari

| principali rischi finanziari identificati, monitorati e, per quanto di seguito specificato, attivamente gestiti dal
Gruppo Carraro, sono i seguenti:

T il rischio mercato derivante dall édesposizione all/|l
nellequaliopera | 6i mpresa e dei tassi doéinteresse,;

il rischio credito derivante dalla possibilita di default di una controparte;

il rischio liquidita derivante dalla mancanza di risorse finanziarie per far fronte agli impegni finanziari a
breve termine.

f
f

La gestione d e rischi finanziari S i basa su |linee guida

coordinare le politiche del Gruppo Carraro in materia di rischi finanziari.

mo n

e f

e

La misura dell desposi zione ai di vepsevibBsohdatdl 6mpptat

7, medi ante | 6analisi di sensitivit™, attraverso |
livelli delle variabili rilevanti nei diversi mercati di riferimento sugli oneri e proventi della g estione finanziaria e
direttamente sul patrimonio netto.

Sono di seguito descritte le politiche di gestione circa i suddetti rischi finanziari da parte del Gruppo Carraro.
Rischio di cambio e rischio di tasso di interesse

Il Gruppo Carraro é esposto alrischio di cambio in ragione del fatto che una significativa quota delle vendite ed
una parte degli acquisti viene realizzata in valute diverse da quella funzionale di Gruppo Carraro, effettuando

a

qu

transazioni commerciali sia da parte di entitainareaEurocon contropart. non apparten

SENso opposto.

Un altro aspetto del rischio di cambio riguarda il fatto che varie entita del Gruppo Carraro presentano un
bilancio in valuta diversa da quella funzionale del Gruppo Carraro.

L 6 e s presal rschio di cambio, con riferimento a ciascuna entitd, viene regolarmente monitorata dalla

tesoreria del Gruppo Carraro secondo una strategia mirata innanzitutto al bilanciamento tra acquisti e vendite
in valuta ed attivando, per la quota residua non bilanciata e secondo i criteri fissati dalla policy aziendale in
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tema di gestione dei rischi finanziari, le opportune iniziative a copertura o riduzione dei rischi identificati
utilizzando gli strumenti disponibili sul mercato.

Il Gruppo Carraro € inoltr e esposto al rischio di tasso di interesse in relazione alle passivita finanziarie accese
per il finanziamento sia delldattivitsw ordinaria <che
avere effetti positivi o negativi sia sul risultato economico sia sui flussi di cassa.

La strategia adottata persegue | 6obiettivo di fondo de
tasso variabile; il rischio tasso sulla quota variabile viene poi ridotto con mirate operazioni di copert ura.

Rischio di credito

I Gruppo Carraro annovera tra i propri clienti i principali costruttori di macchine agricole, macchine
movimento terra, mezzi di trasporto industriale ed elettroutensili a livello internazionale; la concentrazione del

rischio e legata alla dimensione di tali clienti, che nel contesto mondiale risulta mediamente elevata, peraltro
bilanciata dal fatto che | 6esposizione del credito = r
geografiche diverse.

La gestione del credito & orientata ad acquisire di preferenza clienti di primario standing nazionale ed
internazionale per forniture ultrannuali; su tali basi si sono creati rapporti storici consolidati con i principali
clienti. Tali rapporti sono di norma regolati da contratti di fornitura ad hoc. Il controllo del credito prevede il
monitoraggio periodico delle principali informazioni economiche (inclusi i programmi di consegna) e finanziarie
relative al cliente.

Salvo casi circoscritti e motivati da particolari situazioni di rischio contropa rte o rischio paese, di norma non
vengono acquisite garanzie sui crediti.

| crediti sono rilevati in bilancio al netto delle eventuali svalutazioni determinate valutando il rischio di
insolvenza della controparte in base alle informazioni disponibili.

Ri schio di liquidita

I ri schio di l'iquidit?” per il Gruppo Carraro =~ coll e
adeguatofundinga supporto dell dattivit”™ industriale.

La raccolta di mezzi finanziari, coerente con i piani a breve e malio termine del Gruppo Carraro, € destinata a
finanziare sia il capitale circolante, sia gli investimenti in immobilizzazioni necessari a garantire una capacita
produttiva adeguata e tecnologicamente avanzata. Tale fabbisogno & direttamente proporzionale #a dinamica
degli ordini della clientela e del conseguente andamento dei volumi di attivita.

I flussi di cassa [R0léimchudbnobadltrk alla dinemica Hed Eapiwmle Ciicatant® Netto della

Gestione e degli investimenti, anche gli effetti della scadenza delle passivita correnti e delle quote a breve dei
finanziamenti a medio e lungo termine, nonché gli effetti (in ipotesi di paritd di cambi rispetto al 31.12. 2016)

della chiusura degli strumenti finanziari derivati su valute in esser e alla data di bilancio.

Il Gruppo Carraro prevede di far fronte ai fabbisogni conseguenti a quanto sopra attraverso i flussi derivanti
dalla gestione operativa, la liquidita disponibile e la disponibilita di ulteriori linee di credito.

Cisiattendechen e |l | 6 e s e7il Giugpd Garra2ol0sih in grado di generare risorse finanziarie con la gestione
operativa tali da garantire un adeguato sostegno agli investimenti.

La gestione della liquidita, le esigenze difunding ed i flussi di cassa sono sotto il controllo e la gestione diretta
dell a Tesoreria del Gruppo Carraro che opera con | 6obi
disponibili.

Le incertezze che caratterizzano i mercati finanziari hanno inciso sulla raccolta delle banche e
conseguentemente sull 6offerta di credito alle imprese.
nel 2017 ostacolando la normale operativita nelle transazioni finanziarie.

Infine, nonostante il Gruppo Carr aro abbia continuato ad avere il sostegno delle controparti bancarie e dei
mercati finanziari per il finanziamento del proprio debito, potrebbe trovarsi nella condizione di dover ricorrere a
ulteriori finanziamenti in situazioni di mercato poco favorevoli, con limitata disponibilita di talune fonti ed
incremento degli oneri finanziari.
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10.4 I nformazioni riguardant.i eventuali i mitazioni al
1

avuto, o potrebbero avere, direttamente o indirettamente, ripercussioni si gni ficative su

del |l 6Emi ttente

Al'la data del Prospetto I nformativo, non Vi sono sign
abbiano avut o, o] potrebbero aver e, direttamenttwita o i
del | 6 EmbEit teewmitceenzi a, tra |l e disponibilit Il iqui de del

finanziamenti a breve termine pari ad euro 3,9 milioni per il quale si rimanda al Capitolo V, paragrafo 5.2.3 della
Sezione Prima del Prospetto Informativo .

10.5 Informazioni riguardanti le fonti previste dei finanziamenti necessari per adempiere agli
impegni di cui al ai punti 5.2.3 e 8.1

Fatto salvo quanto previsto al Capitolo X, paragrafo 10.3, e al Capitolo XXIl della Sezione Prima del Prospetto
Informativo, non vi sono ulteriori previsioni di finanziamento.

Sulla base di quanto descritto nel Capitolo V, paragrafo 5.2.3, e nel Capitolo VIII della Sezione Prima del

Prospetto Informativo, non & previsto che la Societa ricorra ad ulteriori forme di finanziamento, rispetto
all 6Aumento di Capitale e dei finanziamenti in corso d
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Xl. RICERCA E SVILUPPO, BREVETTI E LICENZE

Ricerca e sviluppo, brevetti e licenze

Il Gruppo Carraro € concentrato nello sviluppo di sistemi per la trasmissione di potenza in una logica di
maggiore efficienza e di sostenibilita ecologica, requisiti oggi indispensabili per affrontare un mercato sempre
piu esigente in termini di performance e di adeguamento alle normative delle emissioni. Mediamente il Gruppo

Carraro sostiene costinon capitalizzati per attivita di R&D pari a circa il 2-2,5% del fatturato.

In termini organizzativi da gennaio 2015 tutte le attivita di R&D del core business (Carraro Drive Tech e la

Divisione Agritalia) sono state i ntizzagnelesinergimel | 6 Emi tt en
Alla sede engineering centrale di Campodarsego (Padova), che comprende i dipartimenti Prototipi e Test,

ri portano Carraro Technology India, i due centri R&D d
Ingegneria della Divisione Agritalia a Rovigo.

E6 politica del gruppo, oV drisaltati dslle garopde attivitpdi R&SQuUuppost i, br
Rimane indipendente, per prevedibili ragioni di ambito e di competenze, il dipartimento engineering &
innovation di Santern o, appartenente all darea di business Santer nc
completezza del profilo del Gruppo fino al 30 novembre2 016, data di e f f detaglatanzental e | | 6

descritta al Capitolo XXII della Sezione Prima del Prospetto informativo .

Trasmissioni per macchine agricole e movimento terra

Nell 6ambito delle trasmissioni agricole negl.@ ul ti mi a
con |l a domanda proveniente di mercat.i sempre pi% esige
con soluzioni di prodotto adatte a trattori dai 40cv ai 230cv, dalle pit semplici (ad azionamenti meccanici) alle

piu ricche (automatiche: power hi-low, power reverser e power shift) . I n particol are I

focalizzandosi sulla nuova famiglia di trasmissioni agricole Carraro Twin ShiftTM, basate sulla tecnologia Dual
Clutch (a doppia frizione) di derivazione automobilistica.

Parall el ament e, nel settore delle trasmissioni destin
propria gamma verso ogni tipologia di applicazion e: dalle terne agli escavatori, dalle pale ai carrelli telescopici,

ai compattatori. Le nuove gen ecoaskuctomequipthént domoaenoepite per o0 n i

mi gl iorare sensibilmente | 6eff i ci epneasundeliemissieni.c ol i e pe

Assali per macchine agricole e movimento terra

Léoevoluzione tecnologica dei veicoli e |l e necessit?’
determinato un i mportante cambi ame n tpa quantlriuardaple gammec i o
degli assali della Societa.

Pi % nel dettaglio | e diverse famiglie di prodotto, sto
guello movimento terra, sono state integrate tra loro sulla base delle migliori pre stazioni possibili. In tale modo

oggi |l 6Emi ttente pu, offrire ai propr.i OEM un ampio sp

0 a sospensioni.

Trattori
Nel |l 6ambito dei trattori speci al insGescperoigegniz al aul Dirvai ssiec
meccani zzazione agricol a, h a s vowertrgnp dtl @i noibemeée caelpi &

trasmissione e motore) in modo da integrare le esigenze di tutti i propri clienti (nelle gamme tra i 60cv e i
100cv). Tale importante innovazione consente di ottimizzare le sinergie di sviluppo prodotto, migliorandone

| 6efficienza e riducendone | a compl essit
Al'l o stesso tempo oggi | 6area R&D di Rovigo ha avviat
propria gamma verso | a bassa potenza (tra i 50cv e i 10

interessanti mercati.

Inverter per applicazioni industriali e per energie rinnovabili

Le attivit”™ di ri cerca ¢€ipaenzakongopgg principaymrentesfocalizzatedsailpredotti r o n i
per applicazioni di automazione industriale. I'n partic
offerta di inverter PENTA (ovvero la gamma di prodotto piu flessibile, adattabile a qualsiasi applicazione) e sono

in fase di rilascio le nuove schede di interfaccia per comunicazione dati. Parallelamente si sta completando

nuova famiglia di inverter fotovoltaici Autility scale
E inoltre in finalizzazione presso la sede di Castel Guelfo (Bologna) la Control Room che consentira di

monitorare da remoto gl i mpianti telecontrollati di S
per gl i mpi antii fotovoltaici con quel |ocee trdttameftdiacque.o F a s
Grazie a tale ARoomd sar”™ possibile offrire sorveglian

e controllo della produttivita degli impianti.
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X1l. INFORMAZIONI SULLE TENDENZE PREVISTE

12.1 Tendenze piu si gni ficative manifestatesi recentement e

nel

dellevendite edellescor te e nel |l 6evoluzione dei costi e dei prezz

| dati al 31 marzo 2017, esaminati dal Consiglio di Amministrazione in data 2 maggio 2017 e non oggetto di
verifica da parte della Societa direvisione, evidenziano volumi di vendita consolidati maggiori rispetto al
Budget 2017 e minori rispetto al Piano Industriale 2016-2019; per quanto riguarda la margin alita lorda
(EBITDA) essarisulta in miglioramento rispetto al Budget 2017 e al PianoIndustriale 2016 -2019. Anche rispetto
all o stesso peri odo ,ldmdrdginélig orea risultazin nugligpamentoe d e nt e

1° trimestre
Piano
consuntiv. o % sul . % sul Budget % sul 2016 - % sul
2017 fat, ~ consuntvo 2016 g 2017 fatt. 2016 fatt.

2017

Fatturato 145.552 100,0% 157.563 100,0% 134.013 100,0% 157.569  100,0%
Ebitda 15.888 10,9% 6.993 4,4% 8.455 6,3% 15.211 9,7%

Ai fini di una migliore comprensione, i dati relativi al primo trimestre 2016 vengono esposti alnetto dei costi
non ricorrenti legati alle attivita di ristrutturazione di Carraro Argentina per 4,4 milioni di Euro e  dei risultati

economici di Elettronica Santerno, uscita in data 30 novembre 2016 dal consolidato del Gruppo a seguito della
cessione delcontrollo . Il primo trimestre 2017 non € stato influenzato da variazioni di perimetro e/o rettifiche

1° trimestre

consuntivo 2016 a parita di

0,
perimetro e rettificato % sul fatt.

consuntivo 2017 % sul fatt.

Fatturato 145.552 100,00% 142.971 100,00%
Ebitda 15.888 10,90% 12.127 8,50%

Per | 6esercizio 2017 sono attesi, a gocantrazibne risgeitto ap20¥6e me t r

inferiori al Piano industriale 2016 -2019 (i cui obiettivi economico -patrimoniali e finanziari non sono piu validi
alla Data del Prospetto Informativo) dovuto al calo di mercato in cui il Gruppo opera. Ciononostante, il Gruppo

continua le attivita di monitoraggio e contenimento dei costi industri a | i e di struttura al

derivante dal calo dei volumi sul risultato.

12.2 Informazioni su tendenze, incertezze, richieste, impegni o fatti noti che potrebbero
ragionevolmente avere ripercussioni significative sulle prospettive del |l 6Emi ttent e
| 6esercizio in corso

Sulla base delle informazioni disponibili alla Data del Prospetto Informativo, fatto salvo quanto indicato nei
Capitoli 1V, VI e XIll della Sezione Primadel Prospetto Informativo con riferimento al Piano Indu striale 2016-

2019, | Emi ttente non a conoscenza di tendenze,
ragionevol mente avere ripercussioni significative
corso.

Con riferiment o ai possibili impatti derivanti dalla Legge n. 232 del 11/12/2016 (c.d. Legge di Bilancio 2017), in
considerazione degli investimenti in R&D, si stima un probabile beneficio derivante dalla modifica della misura

fi

al m

nec

sul |

del |l 6agevolazione din.culdmlarbt..L.3,23prnevi29tl8 daldogiaart .

citata. Non si prevedono impatti significativi derivanti dalle altre modifiche portate dalla Legge di Bilancio 2017.

Si sottolinea che |l a riduzi one dvisth aflaacldi Leggedi StabilitRZE, d a |

entra in vigore dal 1/1/2017 e che i relativi effetti sulla fiscalita differita sono gia riflessi nel bilancio chiuso al 31
dicembre 2015, cfr. Capitolo 9 Paragrafo 1.2 della Sezione Prima del Prospetto informatiw.
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XIl. PREVISIONI E STIME DEGLI UTILI

Il Prospetto Informativo non contiene alcuna previsione o stima degli utili .

13.1 Previsioni degli utili pubblicati in altri prospetti informativi

Alla Data del Prospetto Informativo non vi sono altri prospetti validi nei quali siano contenute previsioni circa
gl i utili dell 8Emittente.
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XIV . ORGANI DI AMMINISTRAZIONE, DI DIREZIONE O DI VIGILANZA E ALTI DIRIGENTI

14.1 Nome, indirizzo e funzioni dei componenti degli organi di amministrazione, di direzione e
di vigilanza

14.1.1 Consiglio di Amministrazione

1 Consiglio di Ammi ni strazione, composto da 7 ammini
degli azionisti del 23 marzo 2015, rimarrai n cari ca sino alla data dell 6Assem
del bilancio relativo all b6esercizio 2017.
Si segnala che a seguito delle dimissioni dell 6amminis
il Consiglio di Amministrazioneha pr ovvedut o in data 18 dicembre 2015 al
cessato, ai sensi dell 6art. 2386 del <codice civile, <co
I 61 ng. Riccardo Arduini . In dat@anlStaphil eo2®0 &6 mat 6 A$
Riccardo Arduini quale componente del Consiglio di Amministrazione il quale restera in carica, coerentemente
con gl al tri amministratori, sino alla data dato 6Ass
all desercizio 2017.
La seguente tabella indica i componenti del Consiglio di Amministrazione in carica alla Data del Prospetto
Informativo, precisando, oltre al nominativo, anche la carica e il luogo e la data di nascita.

Nomee cognome Carica Luogo e data dinascita
Enrico Carraro Presidente Padova, 17.04.1962
Tomaso Carraro Vice Presidente Padova, 23.04.1966
Alberto Negri Amministratore Delegato (CEO) Zurigo (Svizzera), 08.05.1955
Riccardo Arduini Consigliere non esecutivo Peschiera del Garda(VR),

26.09.1948

Fabio Buttignon Consigliere indipendente Belluno, 06.11.1959
Marina Manna Consigliere indipendente Foggia, 26.07.1960
Marina Pittini Consigliere indipendente Gemona del Friuli (UD), 13.04.1967
Tutti i componenti del Consiglio di Amministrazione sono domiciliati per la carica presso la sede sociale
del |l 6Emittente.
Si riportano di seguito le principali deleghe attribuite ai membri del Consiglio di Amministrazione.
Enrico Carraro . Al al Presidente del Consiglio di Amministrazione Enrico Carraro sono attribuiti tutti i
poteri di ordinaria e straordinaria amministrazione previsti dalla legge e/o dallo Statuto, con la sola
limitazione di poteri qui di seguito elencati che sono riservati al Consiglio di Amministrazione:
A acquisizione o cesione di partecipazioni anche di minoranza;
A concessione di fideiussioni, pegni o iscrizioni di ipoteche sui beni sociali;
A acquisizioni o cessioni di beni immobili;
A approvazione del budget economicefinanziario;
Tomaso Carraro . Al Vice Presidente Tomaso Carraro sono attribuite la legale rappresentanzadella Societa
anche in giudizio e le funzioni di coordinamento delle attivita del Gr uppo oltre a i seguenti poteri da esercitarsi
con firma singola:
A rappresentare la Societa nelleAssemblee ordinarie delle societa partecipate;
A dare disposizioni alle societa partecipate, ai relativi organi sociali ed alla struttura dirigenziale per assicurare
la direzione wunitaria ed i/l coordi namentlansidlodigr uppo ne
Ammi ni strazione e delle scelte di gestione definite da
Alberto Negri . Al'l 6Ammini stratore Del egato Al ber todinaride gr i
amministrazione di seguito elencati, con | 6 espr essa esclusione di gual si v

amministrazione ai sensi di legge e di statuto e dei seguenti poteri che sono riservati al Consiglio di
Amministrazione o al Presidente del Consiglio di Amministrazione:
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A la stipula, la modifica e/o la risoluzione di contratti di affiliazione commerciale o di licenza di diritti di
proprieta industriale;

A il rilascio o la revoca di deleghe o di procure a carattere generale;

A il rilascio di fideiussioni, la costituzione di pegni o di ipoteche sui beni della Societa;

Al dacquisto, la vendita, |l a permuta, il conferimento (
- beni immobili;

- aziende o rami di azienda;

- partecipazioni sociali.

Al dapprovazi one d efinanbaradgla Societd eodnesemuat lmusiness plan;

A la stipula, modifica e risoluzione di contratti bancari e di finanziamento in qualsiasi forma (in particolare,
aperture di credito, mutui, anticipazioni su titoli, fatture e merci, sconti;

Al 6emi ssi one, | éalad cbbligazienzdella Boeieto | 6 a v

Al apertura o |l a chiusura di unit |l ocali, stabiliment
Si riporta di seguito un breve curriculum vitae di ciascun amministratore.

Enrico Carraro. Nat o i | 17 aprile 1962 Enrico Carrar cComntiar a fi

il suo percorso professionale conoscendo le diverse realta ed aree aziendali. Successivamente inizia ad
assumere incarichi di responsabilita in societa minori del Gruppo Carraro. Gradualmente segue un percorso
che lo portera a ricoprire ruoli di sempre maggiore responsabilitd. Nel 2007 assume la Vice presidenza
esecutiva del Gruppo Carraro con delega alle iniziative di New Business Development, in funzione della qale
coordina le attivita di ricerca, valutazione e definizione di nuovi business, e dei relativi piani di sviluppo nel
medio e lungo termine. Ad aprile 2012 & nominato Presidente del Gruppo Carraro. Enrico Carraro & inoltre

membro della Giunta nazionalediConf i ndustria e dal 2012 al 2014 ha fat
per la riforma di Confindustria. Da aprile 2013 e vice presidente di Confindustria Veneto con delega
all 6internazionalizzazione.

Tomaso Carraro. Nato a Padova nel 1966, si diplomaalla University of Chicago nel 2000 (MBA). Inizia la

sua esperienza manageriale nel 1994 come responsabile della filiale commerciale statunitense del Gruppo

Carraro (Chicago, lllinois). Durante gli otto anni negli Stati Uniti, le attivita commerciali del Gruppo Carraro
crescono in modo significativo e | 6area NAFTA (Stati U
riferimento. Nel 1999 viene nominato Direttore Generale di Carraro North America e porta a termine con
successo | 6o elgwvoistabdimentd pradettivaldi Calhoun (Georgia, Stati Uniti). Nel 2002 torna

in ltalia e viene nominato Chief International Officer del Gruppo Carraro. Nel 2007 e stato nominato

Presidente e Amministratore Delegato di Gear World, la nuova societa cuifanno capo le aziende del gruppo gia

attive nel settore ingranaggi, assieme alla neeacquisita Mini Gears.

Alberto Negri.  Nato nel 1955, Alberto Negri ha maturato una consolidata esperienza all'interno di aziende
multinazionali, ricoprendo diversi ruoli manageriali in campo industriale e gestionale, in diversi ambiti di
business. Laureato in Ingegneria elettrotecnica al Politecnico di Milano, lungo il proprio percorso professionale
ha avuto modo di lavorare nell'ambito Operation di realta industriali qual i Philips (elettronica), SKF Industrie
(cuscinetti) e Fiamm Group (batterie), fino a diventare nel 2004 Direttore Generale di McCormick Plc - Gruppo
Argo Tractors (Landini - Valpadana, trattori) e nel 2007 Amministratore Delegato di Performance In Lighting ,
primario gruppo del settore illuminotecnico italiano. Nel marzo 2011 Alberto Negri € entrato a far parte del
Gruppo Carraro assumendo, con il ruolo di Managing Director, la responsabilita gestionale di Gear World,
ovvero della Business Unit concepita can I'obiettivo di dare sviluppo autonomo alle aziende del Gruppo attive
nel settore dell'ingranaggeria (con stabilimenti in Italia, Argentina, India, Stati Uniti e Cina). Contestualmente
alla fusione per incorporazione di Gear World all'interno della BU Carraro Drive Tech, nel gennaio 2013
Alberto Negri ha assunto la responsabilita della nuova piattaforma produttiva integrata di Gruppo, con il ruolo
di Senior Vice President Supply Chain & Operations, coordinando le strategie relative al miglior assetto
produttivo, alle scelte di tecnologia correlata ai processi produttivi, alle politiche di approvvigionamento e di
gestione dell 6intera Supply Chain. Nel settembre 201
strategie, nonché con l'obiettivo di predisporre con il giusto anticipo il processo di successione al vertice
operativo del Gruppo Carraro, previsto nella primavera 2015, Alberto Negri viene nominato Managing Director
della Societa, mantenendo il ruolo e le responsabilita su Carraro Drive Tech e assumendo progressivamente
anche la responsabilita di coordinare le attivita della Divisione Agritalia. A partire dal 29 ottobre 2014 ha

assunto |l a carica di Amministratore Delegato dell 6EmMit
Marina Pittini. Laureata a Cad Fos c daAziendae) indiiz2o9gRiridicon ha Bvolto mrmam
breve esperienza in revisione presso la KPMG di Milano dal 1992 al 1994, in aziende manifatturiere e bancarie;
dal 1995 =~ entrata nell 6azienda di fami gl rescitainteamacheer r i e
| 6ha portata dall 6ufficio bilanci, allaél . C. T. aziendal
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alla clientela. In seguito ha maturato esperienze nella tesoreria aziendale e nellagestione finanziaria del

Gruppo Pittini, dove é stata Responsabile Finanziario fino al 2015 Al | 6i nt er no del Gruppo
seguito la nascita della scuolain-house per la formazione costante di tutti i dipendenti del Gruppo Pittini. Oggi
" responsabile della gestione del rischio di credito.

della Fondazione Banca Antonveneta e consigliere della banca BCCCredifriuli e della societa Creditaccess Asia
NV, societa di diritto olandese che comprende varie societa operanti in Asia che svolgono attivita di micro
finanza.

Marina Manna.  Nata a Foggia il 26 luglio 1960 ha conseguito la laurea in Economia e Commercio- indirizzo

giuridico T presso |l a Facolt™ di Economia e Commercio dell é6U
1984. E6 iscritta all 60Ordine dei Dottori Commercial i st
Padova e aldi IRéviedrieComtabili dal 1989. Da tale anno esercita la professione di dottore
commercialista con attivita rivolta prevalentemente alla consulenza in materia fiscale occupandosi, in

particolar modo, di processo tributario, alle consulenze tecniche sia civili che penali, alle procedure
concorsuali. Ha rivestito alcune cariche alldéinterno
Padova. E6 componente del Consiglio di Ammi ni strazione
cui anche Carraro S.p.A., Stefanel S.p.A. e Banco di Napoli S.p.A.).

Fabio Buttignon.  Nato a Belluno il 6 novembre 1959, e professore ordinario di di Finanza Aziendale presso

l 6Uni versit”™ di Padova (Diparti ment o othie deEcorsordoi Advamce@ Di r
Corporate Finance. Ha svolto attivit?@ di ricerca in .
California a Los Angeles (UCLA). E6 iscritto alldalbo
governo societario ricoprendo la carica di amministratore (non esecutivo) e sindaco per alcune societa di medie

e grandi dimensioni (tra cui: Carraro S.p.A., Banca IMI S.p.A., Benetton Group Sr.l., Valentino S.p.A,,
Stevanato Group S.p.A., AFV Acciaierie Beltrane S.p.A.,Tecnica Group S.p.A).E6 soci o principal e
dello studio dello studio Buttignon Zotti Milan & Co., specializzato in attivita di advisory in valutazioni
débazienda e operazioni di finanza per l o sviluppo e
articoldi Ssu riviste italiane e internazional. su temi
Riccardo Arduini. Nato a Peschiera del Garda il 26 settembre 19
Consiglio e principale azionista della societa di diritto Brasiliano CINPAL, attiva in Sud America nel settore

del | a meccani ca. EOo un component eed dziohista CioRumo pogistica d i
Operadora Multimodal S.A, una societa attiva dal 1997 nel settore della logistica in Brasile nonché di Sao

Carlos Empreendimentos e Participagbes S A.una soci et?’ i mmobiliare attiva

Arduini ha conseguito una laurea in Ingegneria Meccanica ed unPost Graduate in Business Administration
presso la Fundagéo Getulio Vargas (FVG).

Nessuno dei membri del Consiglio di Amministrazione ha rapporti di parentela con gli altri membri del
Consiglio di Amminis trazione (ad eccezione del Presidente Enrico Carraro e del Vice Presidente Tomaso
Carraro che sono tra loro fratelli), con i componenti del Collegio Sindacale o con i principali dirigenti della
Societa.

Per quanto a conoscenza della Societa, nessuno dei embri del Consiglio di Amministrazione ha, nei cinque

anni precedenti la Data del Prospetto Informativo, riportato condanne in relazione a reati di frode o bancarotta

n®e stato associato nel |l 6ambito del | 6dass olngarottag nt o
amministrazione controllata o liquidazione non volontaria. Inoltre, per quanto a conoscenza della Societa,
nessuno dei membri del Consiglio di Amministrazione € stato soggetto a incriminazioni ufficiali e/o sanzioni da

parte di autorita pubbliche o di regolamentazione (comprese le associazioni professionali designate) o di
interdizioni da parte di un tribunale dalla carica di
dallo svolgimento di attivita di direzione o di gestione di qualsiasi emittente.

La seguente tabella indica tutte le societa di capitali o di persone in cui i membri del Consiglio di
Amministrazione della Societa siano o siano stati membri degli organi di amministrazione, direzione o
vigilanza, ovvero soci, negliu t i mi cingue anni, cstatus delld canicd b pastecipagione C i
alla Data del Prospetto Informativo.
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Nome e
cognome

Societa

Carica nella societa o
partecipazionedetenuts

Stato della carica ¢
della partecipazione

Enrico Carraro FINAID SpA Socio In essere
e Consigliere In carica
SUAM SpA Consigliere delegato Cessata
Azienda Agricola Terme
Euganee Presidente del CdA In carica
Tomaso Carraro FINAID SpA Socio In essere
e Consigliere delegato In carica
SUAM SpA Consigliere Cessata
Azienda Agricola Terme
Euganee Consigliere In carica
EPS Srl Amministratore unico Cessata
MGT Srl Amministratore unico Cessata
Alberto Negri - - -
. - For Rumo and Sao Carlos
Riccardo Arduini Holding Socio In essere
CINPAL Socioe Presidente del CdA | In essere
Rumo Logistica
Operadora Multimodal
S.A. Socio eConsigliere In carica
Séo
Carlos Empreendimentos
e Participagbes S.A. Socio eConsigliere In carica
Balaton
Empreendimentos Ltda Consigliere In carica
CPE Companhia de
Participacoes e
Empreendimentos Consigliere In carica
EPE Emprese de
Participagoes e
Empreendimentos S.A. Consigliere In carica
Incoem Incorporagoes e Consigli :
. onsigliere In carica
Empreendimentos Ltda ¢
Bamburi Importadora e - :
Locadora de Veiculos Consigliere In carica
Nauticos Ltda
AFV Acciaierie
Fabio Buttignon Beltrame SpA Consigliere In carica
Banca IMI SpA Consigliere In carica
Benetton Group Srl Consigliere In carica
Edizione Srl Amministratore In carica
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GEOX SpA Sindaco supplente In carica
ICM SpA Presidente del collegio In carica
sindacale
Prime Holding SpA Consigliere In carica

Re.CONSULT
Infrastrutture SpA Consigliere Cessata
SIT Immobiliare SpA Sindaco effettivo Cessata
SIT SpA Presidente del collegio

sindacale Cessata
SIT Technology SpA Sindaco effettivo Cessata
Stevanato Group SpA Consigliere In carica
Tecnica Group SpA Consigliere In carica
Valentino SpA Consigliere In carica
A4 Holding SpA Consigliere Cessata
Autostrada Brescia Verona
Vicenza Padova SpA Consigliere Cessata
Bencom S Consigliere Cessata
Benind SpA Consigliere Cessata
Dulevo International SpA Presidente del collegio

sindacale Cessata
GRIDCO srl Consigliere Cessata
Lampogas Friuli Srl Sindaco supplente Cessata
Serenissima Partecipazioni
SpA Consigliere Cessata
SPAMI Srl Presidente del collegio

sindacale Cessata
Valentino Fashion Group
SpA Consigliere Cessata
SIT La Precisa SpA Sindaco effettivo Cessata
B&P Investments and ) )
Advisory Srl in lig. Socio unico Cessata
Recom Srl Sindaco effettivo Cessata
Marazzi Group Srl Consigliere Cessata
Gradiente SpA Consigliere Cessata

Marina Manna Stefanel SpA Consigliere In carica

Delta Erre Trust Company | Consigliere In carica
Banco di Napoli Consigliere In carica
Soa Nord Alpi Organismo Presidente de
di Attestazione SpA controllo In carica
Lanificio del|Presidente de

controllo In carica
Fondazione lstituto di Pr esi deorgamodid e
Ricerca Pediatrica Citta controllo In carica
della Speranza
Celenit SpA Sindaco effettivo In carica
Superauto SpA Sindaco effettivo In carica
Clodia Societa Immobiliare
SpA Sindaco effettivo In carica
Pagnan Finanziaria SpA Sindaco effettivo In carica
Veneto Logistica Srl Sindaco effettivo In carica
FPR Industrie SpA Sindaco effettivo In carica
Nice Group SpA Sindaco effettivo In carica
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Munari SpA Sindaco supplente In carica
Gradiente SGR SpA Sindaco supplente In carica
Cavour Srl Amministratore unico In carica
We Drone Srl Amministratore unico In carica
Ali sul Mondo di Donatella
Menna e c. SaS Socio In essere
Sestante Srl Socio In essere
Delta Erre SpA Socio In essere

e Consigliere Cessata
F.lli Guerriero Srl Presidente del collegio

sindacale Cessata
Auxilia SpA Presidente del collegio

sindacale Cessata
Veneto Nanotech ScpA Presidente del collegio

sindacale Cessata
Lore Srl Presidente del collegio

sindacale Cessata
Fabrizio Smania SpA Presidente del collegio

sindacale Cessata
Fondazione Cassa di Presidente del collegio
Risparmio di Padova e sindacale Cessata
Rovigo
Morocolor
Italia SpA Sindaco effettivo Cessata
Pagnan Srl Sindaco effettivo Cessata
Silo Pagnan Srl Sindaco effettivo Cessata
Carraro SpA Sindaco effettivo Cessata
Cas di Riposo di Noventa
Padovana Sindaco effettivo Cessata
Azienda Ospedaliera di
Padova Sindaco effettivo Cessata
Miami Srl Amministratore unico Cessata
Banca Annia - Credito
Cooperativo di Cartura e
del Polesine Sindaco supplente Cessata
Vimet SpA Sindaco supplente Cessata
Immobiliare Costruzioni
Edili Padovani Srl Sindaco supplente Cessata
Estate Srl Sindaco supplente Cessata

Marina Pittini Fondazione Pietro Pittini Presidente In carica

Fondazione Antonveneta Consigliere In carica
BCCCredifriuli Consigliere In carica
Creditaccess Asia NV Consigliere Cessata
Consorzio Friuli
Formazione Presidente In carica
Fin.Fer. SpA Consigliere In carica
Ferriere Nord SpA Consigliere Cessata
Siat SpA Consigliere Cessata
La Veneta Reti Srl Consigliere Cessata
Officina Pittini per la
formazione Presidente Cessata
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14.1.2 Collegio Sindacale

I'l Collegio Sindacale di Carraro,  stato nominato dal
approvazione del bilancio 2017. Tutti i componenti del Collegio Sindacale sono stati eletti dalla lista di
maggioranza.

La seguente tabella indica i componenti del Collegio Sindacale in carica alla Data del Prospetto Informativo,
precisando, oltre al nominativo, anche la carica e il luogo e la data di nascita.

Nomee cognome Carica Luogo e data dinascita

Saverio Bozzolan Presidente Padova, 0204.1967

Stefania Centorbi Sindaco effettivo Venezia, 03.11.1969

Andrea Cortellazzo Sindaco effettivo Padova, 04.08.1969

Barbara Cantoni Sindaco supplente Padova, 01.08.1962

Gianmarco Milanato Sindaco supplente Padova, 24.12.1965
Tuttii componentidel Col | egi o Sindacale sono domiciliati per |l a c
Nessuno dei componenti del Collegio Sindacale ha rapporti di parentela con gli altri sindaci, con i componenti
del Consiglio di Amministrazione o con i dirigenticon r esponsabi l it?"” strategiche de

conoscenza della Societa, nessuno dei componenti del Collegio Sindacale ha, nei cinque anni precedenti la Data

del Prospetto Informativo , riportato condanne in relazione a reati di frode o bancarotta né é stato associato
nell 6ambito dell 6dassolvimento dei propri i ncari chi a
liquidazione non volontaria. Inoltre, per quanto a conoscenza della Societa, nessuno dei componenti del Collegio
Sindacale é ¢ato soggetto a incriminazioni ufficiali e/o sanzioni da parte di autoritd pubbliche o di
regolamentazione (comprese le associazioni professionali designate) o di interdizioni da parte di un tribunale

dalla carica di amministrazione, di direzione o di vigil anza del |l 6Emittente o dall o
direzione o di gestione di qualsiasi emittente.

Viene di seguito riportato un breve curriculum vitae di ciascun sindaco.

Saverio Bozzolan. (Padova, 1967) laurea in Scienze Statistiche ed Economiche- indirizzo aziendale
(Universita di Padova), Dottorato in Economia Aziendale (Ca Foscari - Venezia), € professore ordinario presso
il Dipartimento di Impresa e Management della LUISS Guido Carli ( Roma). Precedentemente é stato

professore ordinario alloéUniversit?@ di Padova dove hz
ifGoverno dei Gruppi e Bilancio Consolidatoo. Ha trascc
al t r i ,strial ahd Rirthince Division della Bank of England (Londra), la London School of Economics

(Londra), l a Cass Business School (Londr a), Il 6Uni vers

governance, di analisi e valutazione dei rischi, di controlli interni / compliance aziendale, di comunicazione
economico-finanziaria, temi sui quali ha maturato esperienze sia di ricerca, avendo pubblicato libri e articoli su
riviste nazionali ed internazionali, che professionali. E Associate Editor di riviste in ternazionali di accounting e
control (The International Journal of Accounting, Financial Reporting, Accounting and Business Research).

Stefania Centorbi. ( Venezi a, 1969) . Laureata in Economia e Commi
ACadéd FO6&4©8d4)O con il massi mo dei vot i, - dottore comn
gennaio 1996) e revisore legale dei conti. Dal 1995 al 2002, ha operato presso primari studi professionali ed

associazioni di categoria di rilievo nazionale, mat ur ando una solida esperienza nel

aziende sotto il profilo civilistico -contabile, fiscale e legale. Dal 2003 al 2012, ha collaborato con societa di
consulenza direzionale, anche collegate al mondo universitario, negli ambiti del controllo direzionale,

del |l 6analisi dei processi aziendali e della gestione d
aziendali di governance, controllo e compliance, nonché di operazioni straordinarie: € specializzata in materia
di D. Lgs. n. 231/ 2001 (Responsabilit?” Ammini strativa

Sindacali ed Organismi di Vigilanza. Ha effettuato ed effettua docenze e seminari, oltre che presso CUOA
Business School, anche presso ordini ed asstazioni professionali, enti di formazione, universita.

Andrea Cortellazzo. (Padova, 1969) . Laureato in Economia e Col
Venezia AC” Foscari o (1995), ~ dottore commerciioal i st
Cortellazzo & Soatto, con attivita prevalente nella Divisione Consulenza Aziendale. Si occupa prevalentemente
di supportare imprese e gruppi societari nell 6ambi to
aziendal, nel | poaethimplementadiané di sistemivdii contrghlo direzionale, di budgeting e di
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reporting ed ha maturato esperienze nello sviluppo e nella gestione di modelli organizzativi ai sensi del D.Lgs.

n. 231/2001 e di modelli di internal audit. Ricopre incarichi nell 6 ambi t o di Coll egi Sind:
Amministrazione. Gia componente di commissioni di studio del Consiglio Nazionale dei Dottori
Commercial i st degl i Esperti Contabili:i su tematiche
technology, svolge attivita di formazione

Barbara Cantoni . (Padova, 1962) . Laureata in Economia e Comm
AC" Foscari o (1986) = Dottore Commercialista e Revisol
societa di revisione e studi professionali nel 1992 ha fondato lo Studio Associato Cantoni Chioatto. Svolge
attivit?” professional e nell ambito del | a consul enza
straordinarie in societa nei settori industrialiecomm er ci al i . Ri copre incarichi nel |
e Revisione Legal e, nonch® in Organi smi di Vi gil anza e
stragiudiziale delle aziende in crisi, in consulenza finanziaria alle imprese e in successioni e passaggi
generazionali. Coll abora inoltre con | d&dUniversit”™ degl
Gianmarco Milanato. (Padova, 1965) . Laureato in Economia e Co
Venezi a 0 C(1993F e slatt@ea commercialista e revisore legale dei conti. Titolare studio Milanato. Si
occupa prevalentemente di consulenza aziendale e piani
Sindacali e Consigli di Amministrazione sia di socie t che di ent i |l egat. i al NoPr o
Dottori Commercial i sti ed Espert.i Contabili di Padova

Dottori commercialisti e degli Esperti Contabili delle Tre Venezie dal 2013. Delegato Cassa Nazionale Previdenza
e Assistenza Dottori Commercialisti. Formatore in materie giuridico contabili.

La seguente tabella indica tutte le societa di capitali o di persone in cui i membri del Collegio Sindacale della
Societa siano o siano stati membridegli organi di amministrazione, direzione o vigilanza, ovvero soci, negli

ul t i mi cinque anni, cstatus delld icanich io artecipazioree alla iDatac del Prospetto

Informativo.

Saverio Bozzolan | Parmalat SpA Sindaco supplente In carica
CBzz?tE?a di Credito  Cooperativo di Presidente del collegio sindacale |Cessata
Banca Annia Presidente del collegio sindacale | In carica
European Accounting Association (BE) I\C/lc;r:;;:rigtr?t Cgﬂm:?tzzrd e del In carica
Risk SaS Socio Cessata

Stefania Centorbi [ Itw Construction Products Italy SpA Sindaco effettivo In carica
Legnopan SpA Sindaco effettivo In carica
Midac SpA Sindaco effettivo In carica
Progetta SpA Sindaco effettivo In carica
Valigeria Roncato SpA Sindaco effettivo In carica
Agosfera Holding Srl Presidente del collegio sindacale | Cessata
Sidertaglio Lamiere Srl Sindaco effettivo Cessata
Essetre Holding SpA Sindaco effettivo Cessata
Essetre SpA Sindaco effettivo Cessata
Arzana' Navi Srl Sindaco supplente Cessata
Automarket Bonometti Srl Presidente del collegio sindacale |Cessata
Champions Re Srl Sindaco supplente Cessata
Favero Antonio Srl Presidente del collegio sindacale |Cessata
Midac Technologies SpA Presidente del collegio sindacale | Cessata
Miriade SpA Presidente del collegio sindacale |Cessata
Mulino Padano SpA Presidente del collegio sindacale | Cessata
S.t.i. Srl Sindaco effettivo Cessata
Societa Cooperativa Universitas Sindaco effettivo Cessata
Unienergy Srl Sindaco effettivo Cessata
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Venetwork SpA Sindaco effettivo Cessata
Volterra Srl Presidente del collegio sindacale |Cessata
Andrea ACB Group Sviluppo SpA Consigliere Cessata
Cortellazzo Bedeschi Handling SpA Presidente del collegio sindacale |[In carica
Bedeschi SpA Presidente del collegio sindacale | In carica
Beding SpA Sindaco effettivo In carica
Befi Srl Presidente del collegio sindacale |Cessata
Benetton Retail Italia Srl Presidente del collegiosindacale | In carica
Bertagn 1882 SpA Sindaco effettivo In carica
Bertagni Holding SpA Sindaco effettivo In carica
BSG Kuhnke Solutions Srl Sindaco supplente Cessata
Corn Valley Srl Sindaco effettivo In carica
Cortellazzo e Soatto Socio In essere
Dal Degal Srl Sindaco effettivo Cessata
Delta Erre SpA Socio In essere
Amministratore delegato In carica
Dune Spa Sindaco supplente Cessata
Emerald Srl in liquidazione Sindaco supplente Cessata
:iEC(]]l:Jig)ét;rignCeapltal Partners Spa in Sindaco effettivo In carica
Ethical Economy Srl Presidente del collegio sindacale | In carica
Fast Start Srl zrrﬁr?%?;ttr?dzior?sl consiglio i In carica
Favero Antonio Srl Sindaco effettivo Cessata
FIP Industriale SpA Sindaco effettivo In carica
Fondimmobiliare Srl Presidente del collegio sindacale | In carica
Giugno 17 SpA Sindaco effettivo In carica
Gradiente SGR SpA Sindaco supplente In carica
:\Tapr:'ﬁn szg: gsztruzmm Ing. E. Sindaco effettivo In carica
Italscale Fusalluminio SpA Sindaco effettivo Cessata
Maschio Gaspardo SpA Presidente del collegio sindacale |[In carica
Modefin SpA Presidente del collegio sindacale | In carica
Molino Quaglia SpA Sindaco supplente In carica
Moro Pietro Meccanica Srl Sindaco effettivo In carica
Olimpias Group SpA Sindaco supplente In carica
Pema Group Srl in liquidazione Sindaco supplente In carica
Princess S.S. di A. Cortellazzo & C. Socio In essere
Schematrentaquattro SpA Presidente del collegio sindacale | In carica
Schematrentatre SpA Presidente del collegio sindacale |[In carica
Serenissima Holding SpA Sindaco supplente In carica
Servizi professionali organizzati Socio In essere
Consigliere In carica
Si.Ged. Sl err?rili?]?sitr:zior?eel consiglio  di In carica
Varem SpA Sindaco effettivo In carica
Vetroelite SpA Sindaco supplente In carica
Wintech SpA Sindaco effettivo In carica
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Barbara Cantoni getlleapéllil e%c?lleematZrig SOLcliar:?i esrrll f Sindaco supplente In carica
g;.)l\élc.;isailizlzat?pa Officine - Meccaniche Revisore Unico In carica
LPM SpA Sindaco effettivo In carica
Prato Verde SpA Sindaco effettivo Cessata
RDS Moulding Technology SpA Sindaco effettivo Cessata
Immobiliare Pogima SpA Sindaco effettivo Cessata
177 Srl Sindaco unico Cessata
Scapin Srl in liquidazione Sindaco effettivo Cessata
Prato Verde Srl Sindaco effettivo Cessata

ﬁ'ﬁ‘nrgfgco ILm?)r:as; SlScc)mei:':aa CooperativaSocialel Sindaco effettivo In carica
C.C.S.i Consorzio Cooperative Sociali [ Revisore legale Cessata
PAM Rollers Factory SpA Sindaco supplente In carica
Filippi Srl Sindaco effettivo In carica
Estcapital Group SpA in liquidazione Sindaco supplente Cessata
Area B SpA Sindaco supplente Cessata
Eudromos SpA Sindaco effettivo In carica
Art.Serf. SpA Sindaco supplente In carica
Oxin Srl Sindaco effettivo Cessata
Garanzia Collettiva Fidi fra le Imprese
Artigiane della Provincia di Verona i Sindaco supplente In carica
Fifi Artigiani Soc. Coop. A.r.l.

14.1.3 Dirigenti con Responsabilita Strategiche

La tabella che segue indica i dirigenti con responsabilita strategiche della Societa alla Data del Prospetto
I nformati vo, specificando altress?3, per ciascuno di
assunzionedi tale carica.

Nome e Luogo e datadi nascita carica Anno assunzion
Cognome* della carica
Enrico Padova, 27.10.1958 Chief Financial Officer 2007
Gomiero

Franco Padova, 12.11.1966 Sales & Marketing Director 2014
Calvo

Andrea Vicenza, 02.08.1970 Operations & Logistic Director 2014
Conchetto

Alessandro Trieste, 09.01.1975 Purchasing & IT Director 2015
Gigli

Marco Stella  Imperia, 16.03.1969 Divisione Agritalia General Manager 2014
Mario Roma, 14.07.1968 HR & Legal Affairs Director 2015
Tolusso

* Al 31.12.2016 i dirigenti con responsabilita strategiche sono sei. Il dato fornito € a livello aggregato in quanto non sussstono i presupposti
previsti dalla vigente normativa per la disclosure su base individuale. Gli attuali dirigenti con responsabili ta strategiche, sono stati
individuati in data 19 febbraio 2016 con delibera del Comitato per le Nomine e la Remunerazione.
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Tutti i dirigenti con responsabilita strategiche della Societa sono domiciliati per la carica presso la sede sociale
del |l 6Emi ttente.

Viene di seguito riportato un breve curriculum vitae di ciascun dirigente con responsabilita strategiche.

Enrico Gomiero. Nato a Padova il 27 ottobre 1958. Inzia il suo percorso professionale nel 1982 come
responsabile dell darea finanza in una i mportante casa
finanziario in un gruppo italiano della grande distribuzione e dal 1994 entra nel gruppo carraro in qualita di e

Chief Financial Officer .

Franco Calvo . Nato a Padova il 12 novembre 1966 si € diplomato a Padova presso ITC 'PF CALVI' in Perito
Commerciale con indirizzo Commercio Estero. Nel 1987 entra nel Gruppo Carraro dove ricopre diversi ruoli in
diverse societa del gruppo prevalentemente in ambito commerciale. Dal 1 agosto 2013 al 31 Dicembre 2014 & VP
Sales & Marketing presso la Oerlikon Graziano di Torino. Rientra nel gruppo e ricopre il ruolo di Direttore
Commerciale Carraro Drive Tech da Gennaio 2015.

Andrea Conchetto. Nato a Vicenza il 2 Agosto 1970 si € laureato in Ingegneria Elettrotecnica presso
I'Universita di Padova. Consegue un Master PSM presso I'Universita Bocconi. Dopo esperienze nel settore
elettromeccanico per circa 10 anni in Italia e all'estero entra nel 2006 nel Gruppo Carraro come Chief
Operations Officer della Divisione Agritalia. Successivamente, svolge per 4 anni il ruolo di Direttore dello
stabilimento argentino di Carraro, diventa poi Chief Operations Officer della Divisione GearWorld e, dal 2014,

Direttore Operation&Supply Chain di gruppo.

Alessandro Gigli. Nat o a Trieste il 9 gennai o 19 7idsteimlingegnerbeonr e a't
indirizzo meccanico nel 2001. Nel 2006 entra nel Gruppo Carraro, dopo le esperienze fatte negli acquisti di

Gruppi come Electrolux e Indesit Company. Ricopre inizialmente il ruolo di Responsabile Acquisti della
Divisione Agritalia e successivamente si trasferisce in China come responsabile acquisti del nuovo sito
produttivo di Carraro China. Ricopre nel 2010 il ruolo di Direttore Acquisti della Business Unit Gearworld e dal

Febbraio 2013 ¢ il Direttore Acquisti di Gruppo. Consolida un'esperienza nelle Operation come COO di Carraro

India nel 2015 per poi rientrare ed assumere anche la Direzione Information Technology dal Maggio 2016.

Marco Stella . Nato a Imperia il 16 marzo 1969, si €' laureato in Ingegneria Gestionale nel 1993 pressail
Polotecnico di Milano. Nel 2000 ha conseguito un Master dalla Wharton School di Philadelphia. Dopo 7 anni
negli USA presso Montedison nel 2001 entra in Carraro. Dopo aver servito come Business Strategy Mgr di
gruppo, dal 2005 lavora presso la Divisione Agritalia di cui attualmente ricopre il ruolo di General Manager.

Mario Tolusso. Nat o a Roma il 14 lwuglio 1968 si ~ laureato p
nel 1995 ed ha conseguito un Master i niEBmmsigmnneld397. Ned mi ni
1998 entra nel Gruppo Carraro dapprima come supporto ai progetti di sviluppo internazionale del Gruppo e

successivamente come responsabile dell d6Ufficio Legale.

Consiglio di Amministrazione della Societa e dal Novembre 2015 & inoltre Direttore Risorse Umane.

Nessuno dei dirigenti con responsabilita strategiche ha rapporti di parentela con gli altri principali dirigenti, con

i componenti del Consiglio di Amministrazione o con i component i del Col l egio
guanto a conoscenza della Societa, nessuno dei dirigenti con responsabilita strategiche ha, nei cinque anni
precedenti la Data del Prospetto Informativo , riportato condanne in relazione a reati di frode o bancarotta né e
stato associato nell 6ambito dell édassolvimento dei pr oj
controllata o liquidazione non volontaria. Inoltre, per quanto a conoscenza della Societa, nessuno dei principali

dirigenti & stato soggetto a incriminazioni ufficiali e/o sanzioni da parte di autorita pubbliche o di
regolamentazione (comprese le associazioni professionali designate) o di interdizioni da parte di un tribunale

dalla carica di amministrazione, di direzione o di vigilanza dell 6Emittente o
direzione o di gestione di qualsiasi emittente.

Per guanto di conoscenza all dEmittente, negl. ul t i mi
strategica & stato membro degli organi di amministrazione, direzione o vigilanza, ovvero socio di societa diverse
dal |l 6Emittente o societ”™ del Gruppo.

164



14.2 Eventuali conflitti di interesse

Alla Data del Prospetto Informativo nessun membro del Consiglio di Amministrazione e del Collegio
Sindacale e nessuno dei dirigenti con responsabilita strategiche € portatore di interessi privati in conflitto con
i propri obblighi derivanti dalla carica e o qualifica ricoperta nella Societa. Si fa presente che i membri del
Consiglio di Amministrazione Enrico Carraro (Presidente) e Tomaso Carraro (Vice Presidente) sono figli del
sig. Mario Carraro, socio di controllo della societa FINAID S.p.A. che a sua volta, come indicato nel successivo
paragrafo 18.1, =~ primo azionista dell 6Emittente.

Alla Data del Prospetto Informativo, non sussistono accordi o intese con i principali azionisti, clienti, fornitori
ovvero altri soggetti, ai sensi dei quali i soggetti di cui al paragrafo 14.1 che precedesono stati nominati quali
componenti degli organi di direzione, amministrazione e vigilanza ovvero quali dirigenti con responsabilita
strategiche della Societa, salvo quanto di seguito indicato.

Si segnala che in data 26 ottobre 2015,Finkd apni d KAat Bvgh
Julia Dora Kor anyi Ar Signoran Arduiigi | @ )avevanos ot t oscritto un Patda t o pa
Parasociale 0 ) , rilevante ai sensi del Il 6dart. 122 del TUF,
trasferimento delle azioni della Societa e alcune pattuizioni relative alla governance di Carraro.

Finaid e la Signora Arduini avevano conferito nelle Pattuizioni Parasociali complessivamente numero
27.470.652 Azioni Ordinarie, pari a circa il 59.73% del capitale sociale e al 63.35%dei diritti di voto, di cui: (i)
n. 18.372.203 Azioni Ordinarie di titolarita di Finaid, pari a circa il 39.95% del capitale sociale e al 42.37% dei
diritt i di voto; (i) n. 9.098.449 azioni ordinarie Carraro di titolarita della Signora Arduini, pari a circa il
19.78% del capitale sociale e a0.98% del capitale sociale con diritto di voto.

Per quanto riguarda i diritti di governance della Signora Arduini, il Patto Parasociale prevedeva il diritto in
capo alla stessa di nominare: (i) un membro non esecutivo del consiglio di amministrazione della Societa e (ii)
un membro del Collegio Sindacale della Societa. A tal fine, Finaid sieraimpegnata a esercitare i propri diritti
di voto, nei limiti consentiti, al fine di assicurare che i nominativi indicati dalla Signora Arduini fossero
cooptati ovvero nominat:i nell 6ambi to dei rispettivi 0
rinnovo del Consiglio di Amministrazione o del Collegio Sindacale, ovvero in qualsiasi ulteriore ipotesi nella
guale fosse statonecessario sostituire i membri designati dalla Signora Arduini, Finaid avrebbe esercitatoi
propri diritti di voto in modo tale da consentire alla Signora Arduini di nominare i sos tituti dei membri da lei
designati venuti meno. La Signora Arduini ha indicato quale amministratore non esecutivo il marito Signor
Riccardo Arduini (che infatti risulta ad oggi essere membro del Consiglio di Amministrazione di Carraro
S.p.A.) mentre nessura indicazione € arrivata in merito alla composizione del Collegio Sindacale.

Il Patto Parasociale € scaduto in data 31 marzo 2017, datanellaqualé 6 as sembl ea degl ihaazi on
approvato il bi Il anci o dbeser ci zi 8onaih cor8olnegdziaziomentbar Feaid2eOlal ignora
KoranyiArduini volte al rinnovo del Patto Parasociale per un periodo ulteriore 1 ancora non determinato i a
condizioni sostanzialmente identiche a quelle del patto di recente scaduto.

Fermo restando quanto indicato nella Sezione Seconda, paragrafo 7.3 del presente Prospetto Informativo
relativamente ad accordi di lock-u p , non risulta alléEmittente | desisten:z
Consiglio di Amministrazione o del Collegio Sindacale o da dirigenti con responsabilita strategiche per quanto

riguarda la cessione entro un certo periodo di tempo dei titoli del'Emittente.
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XV.REMUNERAZIONE E = BENEFICI

15.1 Remunerazione e benefici a favore dei membri del Consiglio di Amministrazione, del
Collegio Sindacale e dei principali dirigenti

I compensi pagati dall 6 Emitt ent @0lpdestinatlabgeatsiasititoiozi o chi us
e sotto qualsiasi forma ai componenti del Consiglio di Amministrazione ed ai membri del Collegio
Sindacale sono indicati nelle seguenti tabelle.

Consiglio di Amministrazione

Compensi
per cariche
detenute
presso
societa
controllate

Compensi

per la Altri
partecipazione Compensi
a Comitati

Periodo per cui &
stata ricoperta la
carica

Compensi
fissi del
CdA

Scadenza
della carica

Nome e Carica

Cognome ricoperta

(Importi in migliaia di Euro)

Enrico  Presidente 23/03/2015 31/12/2017 900 119

Carraro 31/12/2016

Tomaso Vice Presidenti 23/03/2015 31/12/2017 250 59 670

Carraro 31/12/2016

Alberto  Amm. Delegatc 23/03/2015 31/12/2017 120 752

Negri 31/12/2016

Marina  Consigliere 23/03/2015 31/12/2017 50 25

Pittini 31/12/2016

Marina  Consigliere 23/03/2015 31/12/2017 50 67

Manna 31/12/2016

Fabio Consigliere 23/03/2015 31/12/2017 50 50

Buttignon 31/12/2016

Riccardo Consigliere 18/12/2015 31/12/2017 50

Arduini 31/12/2016

Si segnal a che, in data 15 a geliberbtedi @rtfetntare i condplnsisrewmpel l@d a o r
carica di amministratore gi"~" deliberati per | 6esercizi
a valere fino alla data dell dassembl ea di saaAssembtea baz i o n
altres® determinato in Euro 2.150.000,00 I 6i mporto com
approvazione del bilancio di esercizio 2016, per la remunerazione da assegnarsi ai componenti il Consiglio di
Amministrazione inv e st i t i ti di particol ari cari che, incl usi il

Delegato e i membri dei Comitati, delegando al Consiglio di Amministrazione stesso la facolta di ripartire detto
importo fra i suoi componenti.

Il Consigliodi Ammi ni strazione del 15 aprile 2016, preso atto d
agl i ammi ni stratore per | 6esercizio 2016 ha attribuit
saranno svolte, la seguente retribuzione fissa anma:

(i) per la carica di Presidente del Consiglio di Amministrazione, pari a Euro 850 migliaia, a decorrere dalla

data di nomina, (ii) per la carica di Vice Presidente, pari a Euro 200 migliaia, a decorrere dalla data di nomina,

(iii ) per la carica di Amministratore Delegato, pari a Euro 70 migliaia, a decorrere dalla data di nomina, (iv) per

l e cariche di component.i dei Comitat. e dell 60rgani s mi
decorrere dalla data di nomina.
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Lo stesso Consiglio di Amministrazione ha altresi assegnato alle cariche di Presidente, Vice Presidente e
Amministratore Delegato una retribuzione variabile, la cui liquidazione sara legata al raggiungimento di
risultati prefissati. In particolare, il Consiglio di Amministrazio ne ha deliberato

= di attribuire al Presidente del Consiglio Enrico Carraro una retribuzione variabile annua base pari a Euro
100.000. La liquidazione effettiva della retribuzione variabile sara effettuata in funzione del raggiungimento dei
risultati a fro nte della scheda obiettivo definita annualmente.

= di attribuire al Vice Presidente del Consiglio Tomaso Carraro una retribuzione variabile annua base pari a
Euro 50.000. La liquidazione effettiva della retribuzione variabile sara effettuata in funzione de | raggiungimento
dei risultati a fronte della scheda obiettivo definita annualmente.

= di attribuire all é6Amministratore Delegato Al bert
270.000. La liquidazione effettiva della retribuzione variabile sara effettuata in funzione del raggiungimento dei
risultati a fronte della scheda obiettivo definita annualmente.

= di confermare | 6attribuzione all dAmministratore

di lungo periodo su base moret ari a (fiLong Term I ncenti-2edy, (rkel @Piev.
Ri ferimentoodo), il cui valore di riferimento (il dAaVal
In data 15 aprile 2016 | 6Assembl ealine® guitla dedar goldica dulla Car r
remunerazione 2016 | a quale non ha subito variazioni

precedente. Gli obiettivi di tale politica continuano infatti ad essere i seguenti:

(1) remunerare il Management in modo complessivamente proporzionato a:
Ail ruolo ed alle responsabilita ricoperte da ciascuno;
Al e competenze portate, allbéesperienza maturat a

Ala qualit”™ e I o6entit” del Cc 0 nt di business e alla dreazionegdgvalaren
per gli azionisti, nel breve e nel medio-lungo termine,

cosi da creare meccanismi di incentivazione che riflettano correttamente il valore professionale di
ciascuno, promuovano e premino le prestazioni, nonché favorisc ano | a f#Aretenti on
maggior valore del Management;

(i)  assicurare criteri di equita, correttezza e sobrieta nei rapporti tra il Management e la Societa, nonché tra
componenti diversi del Management, in modo tale da incentivare la diffusione di una cultura del merito e
del |l dorientamento ai risultati, nonch® della c¢r
Societa e nelle relazioni intragruppo;

(i)  corrispondere una remunerazione fissa che, correlata opportunamente ai livelli espressi dal mercato,
valorizzi equamente il ruolo e le responsabilita ricoperte, nonché il grado di copertura dei ruoli medesimi;

(iv) premiare i migliori livelli di performance di gruppo e individuali, utilizzando un sistema di
remunerazione variabile che garantisca un bilanciamento tra le varie componenti della retribuzione
complessiva, sulla base delle logiche espresse dal mercato e dei risultati raggiunti rispetto agli obiettivi.

In coerenza con quanto suggerito dal Codice di Autodisciplina la remunerazione degli Amministratori non
esecutivi e degli Amministratori indipendenti & stabilita in un importo fisso e non & dunque collegata, in alcuna
misura, ad obiettivi aziendali ed ai risultati economici conseguiti dalla Societa, al fine di meglio garantirne
equilibrio ed imparzialita. Quanto in particolare agli Amministratori non esecutivi Investiti di Particolari
Cariche, gli stessi sono remunerati con un compenso fisso, ulteriore rispetto al compenso previsto per la carica
di Amministratore, la cui determina zione € rimessa al Consiglio di Amministrazione su proposta del Comitato

per I e Nomi ne e I a Remunerazi one e sentito il parer
complessivo deliberato dall dAssembl endnatdvembr dei varzconoitati s t i
consiliari previsti dal sistema di governance della Societa € previsto un compenso fisso aggiuntivo rispetto

all demol ument o di base, di diverso ammontare per il
comitato.

Gli Amministratori Esecutivi sono remunerati con un compenso fisso ed un compenso variabile, ulteriori

ri spetto al compenso previsto per | a car i cfangedbenefits@mi n i

previsti dalla politica di remunerazi one. Tenuto conto della diversita di ruoli ed attribuzioni che vengono
esercitate presso la societa, rispettivamente, da Presidente e Vice Presidente, da una parte, ed Amministratore
Del egat o, dall é6al tr a, Il a art i coleate fissareeariabie ipreseritasapatogate
coerente diversit”™. All 6Amministratore Delegato
Gruppo, Presidente e Vice Presidente esercitano- accanto a talune funzioni operative di fatto marginali - quella
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fondamental e di garanti del buon funzionamento dell &
continuitd e stabilitd della gestione, oltre che di coordinamento ed indirizzo strategico della Societa e del

Gruppo. In coerenza con talei mpostazione di fondo, mentre per I 6 Amn
significative forme di incentivazione variabile legate al raggiungimento di specifici obiettivi di creazione di
val ore, volte ad allinearne | deodpgt altd stakehaldem penillPresidenteted r e s s

il Vice Presidente, la componente variabile della remunerazione presenta una minore incidenza, funzionale a
meglio preservarne imparzialitd ed equilibrio richiesti dal ruolo di garanzia e controllo attribui to loro.

In caso di cessazione dalla carica o di interruzione del rapporto in essere con la Societa per motivi diversi dalla
giusta causa, | 6orientamento =~ quello di ricercare acc
fermi restando, in ogni caso, gli obblighi di legge e/o di CCNL ed entro i limiti definiti dalla giurisprudenza e

dalle prassi in essere. In mancanza di riferimenti normativi, le indennita di fine rapporto, oltre al periodo di

preavviso, non devono eccedere 24 mensilita di etribuzione complessiva (inclusiva di RAL e componente
variabile).

Da ultimo si evidenzia che | 6Assemblea dell 6Emittente
mila il compenso ahnuo per ci ascun mponotomplessivoraanuoperda e |
remunerazione da assegnarsi ai componenti del Consiglio di Amministrazione investiti di particolari cariche.

Collegio Sindacale

Nome e Carica Periodo Scadenza  Compensi Bonus e Benefici Totale
Cognome ricoperta cui é stata della fissi altri non

ricoperta incentivi monetari
carica

(Importi in migliaia di Euro)

Saverio Presidente 23/03/15 -  31/12/17 55 55
Bozzolan 31/12/16

Stefania Sindaco 23/03/15 - 31/12/17 35 35
Centorbi Effettivo 31/12/16

Andrea Sindaco 23/03/15 - 31/12/17 35 35
Cortellazzo  Effettivo 31/12/16

Barbara Sindaco 23/03/15 i 31/12/17 - -

Cantoni Supplente  31/12/16

Gianmarco Sindaco 23/03/15 7 31/12/17 - -
Milanato Supplente  31/12/16

Dirigenti con Responsabilita Strategiche

| compensi complessivamentec or r i spost. per | 6 eser @01& dabGruppgoiCarsaam e a | 3
destinati a qualsiasi titolo e sotto qualsiasi forma ai dirigenti con responsabilita strategiche della Societa sono
indicati nella seguente tabella.

Compensifissi Bonus e Altri Totale

altri compensi

Dirigenti con Responsabilita Strategiche 6)* 1156 348 69 1573

* Al 31.12.2016 i dirigenti con responsabilita strategiche sono sei. Il dato fornito € a livello aggregato in quanto non sussstono i presupposti
previsti dalla vigente normativa per la disclosure su base individuale. Gli attuali dirigenti con responsabilita strategiche, sono stati
individuati in data 19 febbraio 2016 con delibera del Comitato per le Nomine e la Remunerazione.

Coerentemente con la definizione adottata ai sensi dellaProcedura Operazioni con Parti Correlate approvata dal
Consiglio di Amministrazione della Societa in data 29 aprile 2015 e con il principio contabile IAS 24, sono
Dirigent.i con Responsabilit?” strategiche i afbiche, mekant i
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Societa o0 in societa da essa direttamente o indirettamente controllate ricoprono la posizioni di rilevante
importanza strategica ed operativa ovvero di funzioni centrali di staff.

| Dirigenti con Responsabilita Strategiche sono remunerati con una componente fissa, una componente
var i abi | fangeebenefisa . fil compensi dei Dirigent.i con Respon:
dall 6 Ammi ni stratore Delegato sulla base della presente

| Dirigenti con Responsabilita Strategiche non sono tenuti a riversare alla Societa i compensi percepiti per le
cariche ricoperte nelle societa controllate o collegate.

La politica di remunerazione adottat a (gnemistratérieeseeutivc i z i o
e Dirigenti con Responsabilita strategiche) é stata articolata come segue.

- La componente fissa della retribuzione remunera i Manager in misura fissa su base annua per le funzioni
svolte nell dambito del reuio fumzione defjaa misura znacuiiilvrlo medesimp @ r t o
ricoperto. La modalita di quantificazione della RAL e basata sul posizionamento competitivo prescelto dalla
Societa rispetto al mercato per le retribuzioni fisse dei Manager, in relazione a livelli paragonabili di
responsabilita e complessita gestite dagli stessi.

Obiettivo del Gruppo Carraro e di stabilire le retribuzioni fisse di ciascun Manager in corrispondenza della
Omedi an2amd®%)( +d el mercato assunto come r i floeverodhiacarico o, al mo I
caso di cambiamento per chi é gia in forza, al momento della nomina nella posizione. La quantificazione della

RAL avviene, i nnanzi tutto, medi ant e |l a fipesaturao d
metodologie consolidate per questo tipo di valutazioni ed in secondo luogo, mediante il confronto con il
mercato, ovvero con | a mediana della RAL riconosciut a,
di appartenenzabt, nel | 6 aoomé liemchnthrk & composo prevaierdemente alalazieéntlea t
operanti nel medesimo settore o in settori contigui, di dimensioni/complessita/articolazione equivalente,

afferenti la medesima area geografica.

La RAL effettivamente riconosciuta al singolo Manager, per una posizione valutata secondo la metodologia che
precede, puo discostarsi dalla mediana di mercato nella misurai gia indicata i pari a +/ -25%; tale scostamento
e motivato dal diverso grado di copertura del ruolo da parte del singolo Manager, in funzione delle competenze
portate a raffronto dei requisiti richiesti dalla funzione, dalla professionalita misurata qualitativamente e
dal |l 6esperienza maturata.

La RAL, a fronte di andamenti economici aziendali e prestazioni individuali almeno in linea con le attese, viene
adeguat a nel t empo, conf or mement e all 6evoluzione del
copertura del ruolo, tale grado misurato mediante i processi di Performance Management e Management
Review normalmente adottati dal Gruppo.

- Annual MBO Plan

I Gruppo Carraro attribuisce un valore rilevante al/
variabile della remunerazione, al fine di motivare adeguatamente il Management rispetto agli obiettivi
prestazionali stabiliti dal Consiglio di Ammini strazione in sede di approvazione annuale del budget. A tal fine,

| 6Annual MB O rappresent a | a component e variabil e d
raggiungimento/superamento di obiettivi di tipo economico -finanziario (quali, a titolo esemplifi cativo e non
esaustivo, fatturato, EBIT, EBITDA, Posizione finanziaria netta della gestione) ed anche di tipo operativo,

purché questi ultimi siano strettamente connessi alla creazione di valore economico sostenibile nel medio-lungo

periodo. Ai vari compon enti del Management & attribuito un mix equilibrato di obiettivi che riflettano i diversi

livelli organizzativi: di Gruppo Carraro consolidato, di singola Business Unit, di specifica funzione o team ed

anche a livello individuale. Tali obiettivi sono defin iti in modo coerente con quelli del Piano triennale del
Gruppo Carraro, in modo tale che il raggiungi mento de
orientato e contribuisca, in linea di continuita, alla creazione di valore sostenibile nel medio-lungo termine.

C politica del Gruppo definire I 6entit”™ dell 8Annual MB
vol t a, - fissat a, nel |l 6ambito di un range di possi bi
organizzativo determinato secondo le medesime modalita di pesatura gia illustrate ai fini della definizione della

RAL. [ val ore dell 6Annual MBO pu, variare entro | dam

margine di flessibilita e gestione nel tempo, anche al fine di differenziare la retribuzione variabile in funzione
della qualita dei contributi dei singoli, analogamente a quanto previsto per la modalita di fissazione della RAL
intorno a un valore mediano.

Il sistema adottato dal Gruppo Carraro preved e , a fronte di risultatdi superior
una remunerazione incrementale rispetto al valore base
complessivo pari al 150% del valore base di riferimento. Sono previsti, ino | t r e, uno o pi % o6ca

ovvero condizioni di accesso alla retribuzione variabile di breve periodo, correlate al raggiungimento di un
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valore minimo di uno o piu dei principali indicatori economici del Gruppo, senza il cui raggiungimento € in ibita
gualsiasi erogazione ai manager del Gruppo- inclusi il CFO e il Responsabile della funzione di Internal Audit -

delle componenti della retribuzione variabile connesse ai risultati di Gruppo ed individuali. A fronte del
raggiungimento, da parte di uno o piu singoli manager, di risultati individuali di particolare rilievo, é facolta del

Consiglio di Amministrazione - su proposta motivata del Comitato per le Nomine e la Remunerazione, e
verificato che ci, non pr dimanziaribide Gruppd -pe gwicldieb ei ¢ bacc e gm
i mporto a titolo di Annual MBO mal grado il mancato su
ingiuste penalizzazioni di singoli particolarmente meritevoli.

Per guant o r i guane degli obiétividde indentifazionea aei ®FO (Chief Financial Officer) -

preposto inter alia alla redazione dei documenti contabili - la Societa ritiene che, al fine di meglio garantirne
equilibrio ed imparzialita gli stessi non debbano essere collegati ad obiettivi aziendali e ai risultati economico -
finanziari conseguiti dalla Societ”™ ma piuttosto ad ob

Quanto al Responsabile dellafunzione di Internal Audit , Cristiano Dal Checcq in coerenza con il 10 ruolo di
garanzia, percepisce un compenso fisso mentre, per quanto riguarda la componente variabile della retribuzione,

|l a partecipazione all 6Annual MBO plan = prevista in
individuali che non possono essere di tipo economico/finanziario (a titolo esemplificativo e non esaustivo,

fatturato, EBIT, EBITDA, Posizione finanziaria netta della gestione).

- Long Term Incentive Plan o LTI

Non sono previsti piani di remunerazione basati su azioni o altri strumenti finanziari, né sistemi di differimento
o di cd. correzione ex post.

I Consiglio di Ammi ni strazione di Carraro pu, defini
Term Incentive di durata triennale e un valore di riferimento pari alla somma del 50% degli Annual MBO
effettivamente pagat:i all 6 Ammi ni stratore Delegato e |

raggiungimento di una determinata percentuale degli obiettivi individuali annuali, considerati nel loro insieme
e ponderati secondo lo schema della scheda obiettivo definita annualmente.

I n coerenza con gquanto suggerito dal Codice di Aut odi s
Term Incentive monetario riveste la funzione di premiare in maniera ancor piu adeguata la generazione di una
crescita sostenibile del Gruppo Carraro, rafforzare ulteriormente la creazione di valore per gli azionisti nel
medio-lungo periodo e favorire la retention, ol t re che | a motivazione, dell 6 Ammi

- Fringe benefit
Integrano il pacchetto retributivo in coerenza con le prassi aziendali ed alla luce dei trend di mercato

Obiettivo di tal strumenti € quello di integrare il pacchetto retributivo, in | inea con le comuni prassi di mercato,
contribuendo a garantire attrattivita e ulteriore apprezzamento della proposta di remunerazione. Si sostanziano
in:

i Perquisit, aventi lo scopo di incrementare la tutela, in senso lato, del personale interessato e
consistono in: integrazione assicurazione vita, assicurazione infortuni e assicurazione sanitaria

1 Benefit di Status, con | 6obiettivo di evidenzi s
consistono unicamente nel riconoscimento di una autovettura aziendale di fascia distinta rispetto
al parco general e, per Il a qual e, peraltro, | i r

previsto dallo legge e dalla prassi aziendale.

15.2 Ammontare degli importi accantonati o accumulati dal | 6 E mi fdertlee notresponsione di
pensioni, indennita di fine rapporto o benefici analoghi

Al 31 dicembre 2016, il Gruppo ha accantonato un importo complessivo di circa Euro 157 migliaia per la
corresponsione di indennita di fine rapporto, pensioni o benefici analoghi a favore dei dirigenti con
responsabilita strategiche.
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XVI. PRASSI DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

16.1 Durata della carica dei componenti del Consiglio di Amministrazione e dei membri del
Collegio Sindacale

Il Consiglio di Amministrazione, compostoda7 a mmi ni strator i di cui 6 nominat.
azionisti del 23 marzo 2015 e rimarr?” in carica si
bilancio relativo all desercizio 2017.
Si segnala che, a seguito delle dimissiond e | | 6 ammi ni stratore Josef Al exander
il Consiglio di Ammini strazione ha provveduto in data
cessato, ai sensi del |l dart. 2386 d edel Cansiglia dc Ammimistraziohee |, co
I 61 ng. Riccardo Arduini. I'n data 15 aprile 2016, | 6 As
Riccardo Arduini quale componente del Consiglio di Amministrazione il quale restera n carica, coerentemente
cong |l i al tri amministratori, sino alla data dell 6Assem
all 6esercizio 2017.
La seguente tabella riporta per ciascun componente del Consiglio di Amministrazione in carica alla Data del
Prospetto Informativ o la carica ricoperta e la data di prima nomina.
Nome e cognome Carica Data di prima
nomina
Enrico Carraro Presidente 09.01.87
Tomaso Carraro Vice Presidente 27.01.97
Alberto Negri Amministratore Delegato 29.10.14
Riccardo Arduini Consigliere non esecutivo 18.12.15
Fabio Buttignon Consigliere indipendente 23.03.15
Marina Manna Consigliere indipendente 23.03.15
Marina Pittini Consigliere indipendente 23.03.15
1 Coll egio Sindacale di Carraro, n o mi nia tadca fina bllh dafas s e mt
del |l 6Assemblea convocata per | 6approvazione del bi an
2017
La seguente tabella riporta per ciascun componente del Collegio Sindacale in carica alla Data del Prospetto
Inform ativo la carica ricoperta e la data di prima homina.
Nome e cognome Carica Data di prima
nomina
Saverio Bozzolan Presidente 23.04.09
Stefania Centorbi Sindaco effettivo 23.03.15
Andrea Cortellazzo Sindaco effettivo 23.03.15
Barbara Cantoni Sindaco supplente 20.04.12
Gianmarco Milanato Sindaco supplente 23.03.15
16.2 Informazione sui contratti di lavoro stipulati dai membri del Consiglio di Amministrazione,
di direzione o di vigilanza con il Gruppo che prevedono indennita di fine rapporto
In caso di cessazione dalla carica o di interruzione del rapporto in essere corsocieta appartenenti al Gruppo per
moti vi di ver si dall a giusta causa, | 6orientamento =~ gL

modo consensuale, fermi restando, in ogni caso, gli obblighi di legge e/o di CCNL ed entro i limiti definiti dalla
giurisprudenza e dalle prassi in essere. In mancanza di riferimenti normativi, le indennita di fine rapporto, oltre
al periodo di preavviso, non devono eccedere 24 mensilita di retribuzione complessiva (inclusiva di RAL e
componente variabile).
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Il Gruppo pud sottoscrivere, con singoli Amministratori esecutivi o Dirigenti con Responsabilita Strategiche,
accordi che prevedano indennita direttamente o indirettamente predeterminate per il caso di cessazione del
rapporto, il cui ammontare € in tal caso contenuto entro i limiti di ¢ ui sopra.

Il Gruppo contempla la possibilita di stipulare con il Management dei patti di non concorrenza. In conformita

alla giurisprudenza ed alla prassi, tali accordi possono prevedere il riconoscimento di un corrispettivo, quale

qguota parte del Base &1 ary o autonomamente individuato, anche i
temporale dell daccordo. |11l vincol o di non concorrenza
estensione territoriale e ampiezza variabile in funzione del ruolo ricoperto.

16.3 Comitato Controllo e Rischi, Comitato Remunerazione e Nomine

Dal 27 marzo 2015 il Consiglio di Amministrazione, in conformita con quanto previsto dal Codice di
Autodisciplina, ha costituito nel proprio ambito il Comitato Controllo e Rischi e il Comitato per le Nomine e la
Remunerazione.

Comitato Controllo e Rischi

Dal 27 marzo 2015 il Consiglio, in conformita con quanto previsto dal Codice di Autodisciplina, ha costituito nel
proprio ambito il Comitato Controllo e Rischi.

II Comitato Controllo e Rischi ha funzioni consultive e propositive nei confronti del Consiglio e in particolare &
investito dei seguenti compiti:

A

valutare, 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
omogeneita ai fini della redazione del bilancio consolidato;

esprimere pareri su specifici aspetti inerenti alla identificazione dei principali rischi aziendali;

esaminare 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 Internal Audit;

moni torare | 6autonomia, | badeguatezza, | o6efficacia
riferire al consiglio, al meno s e me sdllaraldzione finarziaria i n o0
annuale e semestrale, sull édattivit”™ svolta nonch®

gestione dei rischi;

supportare con undadeguata attivit? i struttoria | e
alla gestione di rischi derivanti da fatti pregiudizievoli di cui il Consiglio stesso sia venuto a
conoscenza.

Il Comitato Controllo e Rischi ha facolta di chiedere alla funzione di Internal Audit lo svolgimento di verifiche su
specifiche aree operative,dandone contestuale comunicazione al presidente del collegio sindacale

Il Comitato Controllo e Rischi si € riunito regolarmente sia per trattare temi di natura istituzionale sia per
esaminare | processi di revisione dei Si st emi organi z
standard in tema di governance aziendale e di monitoraggio del rischio.

Alle riunioni del Comitato Controllo e Rischi partecipano, su espresso invito del Comitato,il Collegio Sindacale
(senza |l imitazioni ri spett al Rasponsphiendelia unziene di dnterndl iAudie, e d e |
| 6Ammi ni stratore Del egato in qual it?” di ammi ni strato
Partecipano anche altri dirigenti o responsabili di funzione/ufficio della societa di volta in volta interessati o

parte in causa nei temi trattati, quali il Direttore amministrazione, finanza e controllo (anche in qualita di

Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari), il Direttore amministrativo ed |l
Responsabile della funzione legale.Registrano la loro presenza ande la societa di revisione e consulenti esterni

nelle sedute dedicate agli argomenti di competenza.

I lavori del Comitato sono coordinati dal la Presidente, Dr.ssa Marina Manna, che é assistetn el | 6 or gani z z
delle proprie riunioni dalle funzioni azie ndali di volta in volta necessarie. Delle riunioni del Comitato Controllo
e Rischiviene redatto un verbale.

La Presidente da informazione al Consiglio di Amministrazione delle riunioni del Comitato.
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Comitato per le Nomine e la Remunerazione

In data 27 marzo 2015 il Consiglio di Amministrazione ha costituito al suo interno un Comitato per le Nomine e
la Remunerazione che ha sostituito il precedente Comitato per le Nomine, le Risorse Umane e la
Remunerazione.

Léattual e composi zi o mandazioné del Codica chaprevedenchd i eompoaeaticdel Comitato
per la Remunerazione siano amministratori non esecutivi, la maggioranza dei quali amministratori
i ndi pendenti di cui al meno uno possi eda un ficharetrgutizet a e s

In data 29 aprile 2015 il Consiglio ha approvato il nuovo testo del Regolamento del Comitato per le Nomine e la
Remunerazione che ne disciplina i compiti, la composizione e le modalita di svolgimento delle riunioni,
prevedendo espressamate la composizione del Comitato e le modalita di partecipazione dei suoi componenti,
siano essi amministratori non esecutivi o indipendenti, in funzione delle materie di volta in volta trattate. Al
Comitato sono state attribuite, oltre alle funzioni previ ste rispettivamente dal Codice di Autodisciplina per il
comitato per le nomine e per il comitato per la remunerazione, quelle previste dalla nuova Procedura per le
Operazioni con Parti Correlate adottata dal Consiglio in data 29 aprile 2015, qualora aventi ad oggetto
| 6assegnazione o | 6i ncremento di remunerazioni e ben
valutazione e formulazione di proposte e raccomandazioni in materia di organizzazione e piani di sviluppo del
management e delle risorse umane. In particolare, con riferimento alle funzioni del Comitato ai sensi della
Procedura per le Operazioni con Parti Correlate, il Comitato esprime un preventivo parere motivato

sull dinteresse della Societ”™ al ¢ o nfgomendefiniteonellal Procedyra r a z i
nonch® sulla convenienza e sulla correttezza sostanzia
Correlate (come definita nella Procedur a) abbia ad og

benefici economici, sotto qualsiasi forma, ivi incluso il rilascio di prestiti, finanziamenti o garanzie, ad un
componente di un organo di amministrazione o controllo o a un dirigente con responsabilita strategiche.

Alle riunioni del Comitato Remunerazione e Nomine pu0 partecipare su invito del Comitato stesso e su singoli

punt i all 6ordine del giorno (i) il Presidente del Cc
| 6 Ammi ni stratore Delegato, (i i i) ited Pegretaio, & vy adtri dkigehtia r i L
o responsabili di funzione/ufficio della Societa di volta in volta interessati o parte in causa nei temi trattati. |

l avor.i del Comitato sono coordinati dal P r e ganidzazionee , P

delle proprie riunioni dalle funzioni aziendali di volta in volta necessarie. Delle riunioni del Comitato
Remunerazione e Nomine viene redatto un verbale. | componenti del Comitato Remunerazione e Nomine
hanno facolta di accedere alle informazoni ed alle funzioni aziendali necessarie per lo svolgimento dei loro
compiti e T ove ritenuto necessario i possono avvalersi di consulenti esterni. Nonostante il Consiglio di
Amministrazione non abbia approvato un budget specifico, il Comitato Remunerazione e Nomine puo disporre
di volta in volta delle risorse finanziarie necessarie per lo svolgimento dei propri compiti.

Il Presidente da informazione al Consiglio di Amministrazione delle riunioni del Comitato.

164 Di chi arazione che atdastpiart e@odsedrdboEmMmidatente dell e
governo societario vigenti in Italia

La corporate governance della Societa € conforme alla normativa vigentei in particolare al Codice Civile, al
TUF ed al D. Lgs. 231/20017 e coerente con le previsionidel Codice di Autodisciplina. In particolare, la Societa
ha sostanzialmente conformato il proprio sistema di governo societario alle disposizioni previste dal Codice di
Autodisciplina.

In particolare:

T le attribuzioni e i poteri esercitati dal Consiglio di Amministrazione, anche nella sua funzione di indirizzo
strategico, di vigilanza e di controll o dell dattivi
aziendale, sono coerenti con quanto previsto dai principi e criteri applicatividicui al | éar t . 1 del
Autodisciplina;

i il Consiglio di Amministrazione ha costituito, al suo interno, il Comitato per il Controllo e Rischi e il
Comitato per le Nomine e la Remunerazione ;

i la Societa ha introdotto nel proprio Statuto una procedura di ele zione dei componenti del Collegio
Sindacale sulla base di Il iste presentate dai soci (

la sede, anche in conformita al rispetto delle disposizioni in materia di equilibrio tra i generi di cui alla L .
n. 120 del 12 luglio 2011;

i in data 29 aprile 2015 | a Soc DgetaZioniltan PatidCortelata ® o e t a h a
173



individuato il Comitato Controllo e Rischi quale co
4, comma 3, del Regolamento Parti Correlate. Nel caso di operazioni aventi ad oggetto le remunerazioni

degli amministratori e dei dirigenti con responsabilita strategiche di Carraro, il compito & affidato al

Comitato per le Nomine e la Remunerazione;

i la Societa ha nominato il Dott. Enrico Gomiero quale dirigente preposto alla redazione dei documenti
contabili societari;

bl la Societa ha adottato il Codice Etico rivolto agli amministratori, ai sindaci, al management e ai
dipendenti di Carraro nonché a tutti colorocheoperano i n I talia e all odestero |
obiettiwvi di Carraro, ciascuno nell 6ambito dell e
chiarezza, nell 6osservanza dell e nor me di | e e, I
condivide, nonch® | 6insieme delle respolnGadtidrindg; ch

T la Societa ha adottato ed aggiorna regolarmente il Modello di organizzazione, gestione e controllo
previsto dalle disposizioni del D. Lgs. 231/2001 che include il Codice Etico, nominando quali
component.i del | 60Organi smo di Vigilanza, con decorr
(Presidente), i Dot t . Cristiano Dal Checco e, con
(componente egerno);

q al o stato attual e il Consiglio di Ammi ni strazion
del |l 6Assemblea un regolamento in quanto si ritiene
del | 6Assembl eampete tpatddditregol aceml o siv(rt §5i me n't
Statut o) mettano | o stesso nella condizione di ga
ciascun socio viene sempre e comunque garantito il diritto ad intervenire sugli argomenti in discus sione.

Per ulteriori informazioni si rinvia alla Relazione annuale sul governo societario e gli assetti proprietari della

Soci et ", relativa al | 6 eser c6i zonsoltabite hsulusitoo inteenkt ddld Sodietac e mb |

(www.carraro.com).
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XVII. DIPENDENTI

17.1 Organigramma ed informazioni relative al personale della Societa

Fermo restando quanto gia illustrato al precedente paragrafo 9.1.1 la

seguent e

tabell a ripol

numero dei dipendenti complessivamente impiegati dal Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016, al 31 dicembre
2015, al 31 dicembre 2014 suddivisa in funzione delle qualifiche professionali e della tipologia contrattuale
applicata, distinta tra contratti di lavor o di diritto italiano, e contratti internazionali e locali per le restanti

ri sorse operant. all 6estero.

Italia 1.289 1.434 1.561
Dirigenti 23 27 39
Quadri 84 102 109
Impiegati 308 412 433
Impiegati

interinali o

apprendisti 3 5 12
Operai 833 875 902
Operai

interinali o

apprendisti 38 13 66
Estero 1.690 1.997 2.193
Dirigenti 2 3 4
Quadri 0 0 0
Impiegati 303 395 425
Operai 1.385 1.599 1.764
Totale 2.979 3.431 3.754
Latabella di sequitor i por t at a, il lustra | 6evoluzione

dicembre 2016, suddivisi per area geografica.

d,2015edal3penden

Area Geografica 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Africa 0 5 0

Cina 190 219 264
Europa 1.291 1.591 1.715

India 1.293 1.237 1.330

Sud America 199 371 436

Nord America 6 8 9

Totale 2.979 3.431 3.754
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In data 21 maggio 2015, e stato sottoscritto un accordo con le organizzazioni sindacali nazionali, territoriali e di
stabilimento della societa Carraro Drive Tech SpAr el at i vament e al | 6 avyv pevcessazionea pr
di attivita funzionale alla graduale chiusura dello stabilimento di Gorizia entro la meta del 2016. Malgrado tale

accordo prevedesse la possibilita per il personale dipendente di ricollocarsi presso la sede di Maniago (PN)
oppure in quella di Campodarsego (PD), solamente 4 persone hanno accettato tale proposta mentre 63 persone

hanno aderito al piano di incentivazione in uscita che consisteva nel riconoscimento di importi variabili in
funzione della data di adesione.

Presso lo stabilimento di Poggiofiorito (CH) si € fatto ricorso alla Cassa Integrazione Ordinaria e a fermate
collettive mediante utilizzo di ferie e permessi individuali, coprendo il periodo da agosto a dicembre 2015.
Successivanente, in data 20 gennaio 2016 e stato sottoscritto un accordo collettivo per contratto di solidarieta
difensivo per un periodo di 24 mesi a decorrere dal 22 febbraio 2016 (gia autorizzata tramite Decreto
Ministeriale n. 94884 del 16 marzo 2016).

Alla Data del Prospetto Informativo € in corso un progetto di riorganizzazione vol t o ad otti mi zz
societario generale e ad a ¢peaigairad business.rAetdleastopoynel carso gegli al |
ultimi esercizi & stato completato il processo di razionalizzazione del personale dirigenziale, principalmente
presso | 0CamarotDrive MechsSpA e Elettronica Santerno SpA.

In data 4 ottobre 20161 6 E mi tetCarnarb Brive Tech SpA hanno sottoscritto con le organizzazioni sindacali

un accordo relativo ad unapr ocedur a di mobilit"™, di cui all a Legg:e
aziendale presso il sito di Campodarsego (PD). Ai sensi di quanto previsto d al | 6 a ¢ ¢ perdd ridurre a | f
| 6i mpatto social e ed econo mesabero,dlavbratq ea cellocara In enobilita donos i d u @
stati scelti in base ai seguenti criteri: (i) possesso dei requisiti per il raggiungimento della pensione anticipata o

di vecchiaia; e (i) adesione volontaria alla collocazione in mobilita. Tale procedura si € conclusa in data 18
novembre 2016 con la sottoscrizione dei verbali di conciliazione e la risoluzione del rapporto di lavoro nei

confronti di 23 dipendenti, di cui 2 i mpiegati e 21 operai

In data 19 dicembre 2016 Carraro Drive Tech SpA hasottoscritto con le organizzazioni sindacali un ulteriore

accordo relativo ad una procedura di collocazione in mobilitd /NASPI, di cui alla Legge 223/1991, per riduzione

del | 6o azeeredalépcroe s so i | sito di Poggiofiorito (CH) secondc
collocazione in mobilita. Tale procedura si & conclusin data 31 gennaio 2017con la sottoscrizione dei verbali di
conciliazione e con la conseguente larisoluzione del rapporto di lavoro nei confronti di 11 dipendenti, di cui 2

impiegati e 9 operai.

Alla data del Prospetto Informativo il numero dei dipendenti complessivamente impiegati dal Gruppo risulta di
3.042, di cui 1345 In ltalia e 1.697 a |l | 6 el fprimcipali variazioni quantitative rispetto ai dati riportati in
tabella al 31.12.2016 risultano attribuibili al completamento delle procedure di mobilita presso il sito di
Poggiofiorito (CH) di cui sopra. Non si segnalano invece particolari variazioni per quanto riguarda il livello di
utilizzo della tipologia contrattuale dei dipendenti temporanei.

17.2 Partecipazioni azionarie e stock options

17.2.1 Partecipazioni azionarie

Alla Data del Prospetto Informativo i seguenti membri del Consiglio di Amministrazione della Societa
detengono azioni della medesima: (i) Alberto Negri detiene n. 100.857 azioni Carraro.

Alla Data del Prospetto Informativo nessun membro del Collegio Sindacale della Societa detiene azioni della
medesima.

Alla Data del Prospetto Informativo nessun dirigenti con responsabilita strategiche della Societa detiene azioni
della medesima.

17.2.2 Piani di stock options
Alla Data del Prospetto Informativo la Societa non ha adottato alcun piano di incentivazione basato su azioni.
17.3 Altri accordi di partecipazione di dipendenti al capitale della Societa

Alla Data del Prospetto Informativo non vi sono accordi di partecipazione dei membri del Consiglio di
Amministrazione, del Collegio Sindacale e dei dipendenti al capitale di Carraro.
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XVIIl. PRINCIPALI AZIONISTI

18.1 Azionisti che detengono partecipazioni in misura superiore o uguale al 5% del capitale
sociale della Societa
Poich® | 6Emittente =~ qualif i c adomrmeel, letunequater IPddliTURIa prim@ n s i

soglia per la comunicazione delle partecipazioni rilevanti & pari al 5% del capitale sociale con diritto di voto (si
veda, al riguardo, quanto indicato SezionePrima, Capitolo V, Paragrafo 5.1.4,del Prospetto Informativo ). Alla
Data del Prospetto Informativo, in base alle informazioni in possesso della Societa, i soggetti che possiedono
una percentuale del capitale ordinario della Societa superiore o uguale al 5% sono i seguenti:

Azionista N° azioni % Capitale N° diritti di % diritti  di
detenute voto voto (*)
Mario Carraro (**) 20.832.938 45,30 20.832.938 48,04
Julia Dora Koranyi Arduini 9.098.449 19,78 9.098.449 20,98
Carraro S.p.A. (azioni proprie) 2.626.988 5,71 0 0

(*) sul totale dei diritti di voto esercitabili in assemblea, al netto delle n. 2.626.988 azioni proprie detenute
dal |l 6Emittente, il cui dirit ceosidileggee 0t 0 non pu, essere

(**) di cui n. 18.372.203 azioni detenute per il tramite di Finaid S.p.A., societa,controllata da Mario Carraro,
che ne detiene il 55% del capitale socialee il 61,80% dei diritti di voto esercitabili in assemblea al netto delle
azioni proprie detenute da Finaid. Siprecisa che n.17.471.738Azioni detenute da Finaid sono gravate da diritto
di pegno a favore degli istituti finanziatori e che con riferimento a tali Azioni & stato convenuto cheil diritto di

voto spetta a Socio Mario Carraro.

Per completezza informativa si evidenzia che la Signora Chiara Alessandri, che detiene il 2,61% sul capitale e

2,77% sui diritti di voto , in quanto affine di secondo grado dell 6azi
persona che agisced i concerto con | o s-guatsrscomnail, lestexanay, del Regolainehta r t .
Emittenti.

Al l a Data del Pr ospet t cottbposto@lrcontmotloi dvfaito del | 6l EOnai ztitoennitset a Mar i
guale dispone, direttamente e per il tramite della societa controllata Finaid S.p.A., di una quota pari a circa il

48% dei diritti di voto esercitabil:i in Assembl ea, (
nell 6Assembl ea Ordinari a.

Sifa presente, inoltre, che a decorrere dal29 aprile 2016 le n. 18.372.203 Azioni Ordinarie detenute da Finaid e

n. 2.072.899 Azioni Ordinarie detenute da Mari o Carraro sono state i scri
legittimazione al beneficio del voto maggiorato. Ulteriori pacchetti di Azioni Ordinarie detenute da Mario

Carraro pari a n. 371.270 Azioni e a n. 16.566 Azioni sono state iscritte nel predetto Elenco Speciale
rispettivamente in data 15 novembre 2016 e 20 dicembre 2016.Per la disciplina della maggiorazione del voto,
prevista dallo St at ut o del | 6Emittente, s rinvia aMlb, del Baspeitoone
Informativo.

18.2 Diritti di voto dei principali azionisti diversi da quelli derivanti dalle azioni della Societa

Alla Data del Prospetto Informativo, la Societd ha emesso n. 45.989.800 azioni ordinarie.

In data 15 aprile 2016, | 6Assembl ea straordinaria dell
(articolo 5) volte a introdurre il meccanismo della maggiorazione de | diritto di vot o. L6
istituto =~ wvolta a i nc e-lungo terminee cosbla stabilkasdélla compagine soaialeme d i o
particol ar e, infatti, |l a disciplina i ntr adnariatppartgnutee ved e

al medesimo azionista per un periodo continuativo non inferiore a due anni, a decorrere dalla data di iscrizione

in un apposito Elenco, istituito e tenuto a cura della Societd. Sempre nella stessa data il Consiglio di
Amministrazione d ella Societa, in virtu della delega ad esso conferita dallassemblea straordinaria, ha adottato il
Regolamento dell'Elenco Speciale allo scopo di disciplinare le modalita di iscrizione, tenuta e aggiornamento
dell'Elenco Speciale nel rispetto della normativa applicabile, dello Statuto e delle prassi di mercato. Le modalita

per richiedere | 6iscrizione nel predetto elenco e tut
d el | 6 aguinquies He? O.lgs. 58/1998, sono consultabili sul sito internet della Societa, www. carraro.com.

Per la disciplina della maggiorazione del voto si rinvia alla Sezione Seconda, Capitolo IV, paragrafo4.5, del
Prospetto Informativo.
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18.3 Persone fisiche e giuridiche che esercitano il controllo sulla Societa ai se nsi del |l dartic
del TUF

Al l a Data del Pr ospet t cottbposto@lrcontmotloi dvfaito del | 6l EOnai ztitoennitset a Mar i
guale dispone, direttamente e per il tramite della societa controllata Finaid S.p.A., di una quota pari a circa |l

48% dei diritti di voto esercitabili i n Assembl ea, (
nell 6Assembl ea Ordinari a.
La Societ”™ non  soggetta ad attivit”™ di direziona e c

parte della controllante diretta Finaid.

La Societ”™ infatti, dotata di undorgani zzazione ges
cui dipendono tutte le societa del Gruppo Carraro.

Léazionista di c o nt r adurlaangefenza sulledattivitaodella Scxieta. tmipartacolare, a tal
proposito, si evidenzia che:

A Finaid & una holding meramente finanziaria;
A Finaid non procede ad impartire direttive nei confronti della Societa;

A il Consiglio di Amministrazione di Finaid non procede all 6approvazione di pi
relativi a Carraro n® svolge una programmatica Aingere

A non vi sono rapporti di natura commerciale o finanziaria tra Finaid e la Societa.

18.4 Accordi dalla cu i attuazione possa scaturire una variazion
Societa
La Societ” non ~ a conoscenza di accordi dall a cui a

controllo della Societa.

In considerazione dellarilevanzad el | e patt ui zi oni contenute neltraBmaidc or d
e la Signora Arduini in data 26 ottobre 2015, si ritene comunque opportuno sintetizzarne di seguito il
contenuto. Per completezza si illustra, altresi, la prevedibile evoluzione della composizione del capitale sociale a

seqguito dell desecuzione dell 6Aumento di Capitale e si
| 6i nsussistenza di obblighi di OPA per effetto dell 6es
184.1 Ldaccordo di Il nvesti mento

I n data 26 ottobre 2015, Finaid e | &ignBra grduinir ado ) J uhl a man oC

sottoscritto un acc dédaadp didnvéstimerdos t 0 )ne ntad (sledfinter atlhg la q u a
Signora Arduini ha acquistato da Finaid una partecipazione in Carraro pari al 18,27% del capitale della Societa

( | AcquiBto del 18,27% 0 ) e si i mpegnata a sottoscrivere, per
| 6Aument o di Capitale. S e mpid e la Signoral Aaduiai hadr® sottdsdrittolum patto2 0 1 5
parasoci al e, rilevante ai sensi del | dart . 122 del TUF
Carraro e alcune pattuizioni relative alla governance d i C a r rPatio Parasdcible ) .

I n particol are, | 6Accordo di I nvesti mento prevede che,
sottoscriva | 6Aumento di Capitale per un importo massi
importo minimo pari a Euro 14.000000 0 corri spondent. i al corrispettivo per

parte della Signora Arduini.

Con | 6accordo modi f i c atAtcordo Mddfitativ@ 7 oma g gFii ma2 @l & (la6 i gno
restanti tutti gli altriterminie condi zi oni del | 6Accordo di l nvesti ment o,

l a Signora Arduini S i sono i mpegnat.i a versare, ai fi
rispettivamente, Euro 14.000.000,00 per quanto riguarda Finaid ed Euro 20.000.000,00 per quanto riguarda

l a Signora Arduini, i mmedi at amente dopo | 6assembl ea

| 6Aument o di Capitale; b) l a Signora Arduini richiede
superi il 29,9% del capitale sociale con diritto di voto detenuto dalla stessa A quest 6ul ti mo ri guae
che il numero di Azioni B che saranno inizialmente sottoscritte dalla Signora Arduini sara determinato
assumendo che nessun altro azionistai diverso da Finaid e la Signora Arduini - sottoscrival 6 Aument o
Capitale. Qualora, ad esito dell 6Aumento di Capitale,
Finaid e dalla Signora Arduini, g u eiBtdé essatsottoserittepin Aziorii ¢ o n
Ordinarie, sempre in misura tale da non determinare il superamento da parte della stessa della soglia del 29,9%

dei diritti di voto, in ossequio a quanto previsto dallo Statuto sociale.
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Léefficacia degldi ei ndpeeg nai Sdiig npirma Ardui ni , come modi fi
era subordinata alle seguenti condizioni sospensive, tutte verificatesi alla Data del Prospetto Informativo:

i. che fosse convocato prontamente ed in ogni caso non oltre il 27 magio 2016 un consiglio di
amministrazione che convocassei per una data non successiva al 27 giugno 2016f un 6
assemblea straordinaria della Societ”™ per appr.
Statuto le azioni di categoria B;

ii. che | 6 Au mpitalé fosseddelibetatn per un massimo di Euro 54 milioni, scindibile ed in
opzione e la delibera assembleare prevedesse espressamente la possibilita di consentire
| 6i mmedi ata efficacia di ciascuna sottoscrizion

iii. che il prezzo per azione delle nuove Aziom fosse determinato in misura pari al maggiore fra: (a)

la media dei corsi di borsa dei 6 mesi precedenti la data del menzionato Consiglio di

Ammi ni strazione e (b) | a media dei cor si di bor
borsa aperto precedente la data in cui la Consob concedera il nulla osta al Prospetto
Informativo; fermo restando che al Consiglio sarebbe lasciata la facoltai laddove ne ravvisi

| opportunit?” anche funzional mente all &andamen
giudizio 1 di anticipare la data della determinazione del prezzo di sottoscrizione ad una data
anteriore a quella della pubblicazione del prospetto informativo essendo inteso che in tale

ultimo caso il prezzo sara pari alla piu alta fra la media di cui al precedente punto (a) e quella

dei sei mesi antecedenti tale anticipata determinazione;

iv. che entro | a dat ardirhréa] fos€e perveraitm a Fispasta &l guesitooinviato alla
Consob e tale risposta fosse tale da consentire
Capitale per tutti gl i Euro 20 milioni previ st
obbligatoria;

V. che entrambe | e parti adempi ssero ai l oro i mpeg
L6Accordo Modificativo pr eV echeverificatesilincorersetd i checuinel 6&mp
avesse registrato perditea i s e n s tolo @447 del&adicé Civilenel periodo intercorrente tra il versamento
in conto aumento capitale da parte della Signora Arduini e la Data del Prospetto Informativo, Finaid avrebbe
fatto i n modo che gl ammini strator. d itratopernonpinato dallanSgmoian a (|
Arduini) convoc asserg, prima possibile, una riunione del Consiglio di Amministrazione al fine di determinare il
prezzo delle nuove Azioni secondo i criteri sopra indicati e pr oceder e i mmedi at ament e
del | 6 AuinCGapitaley limitatamente alla parte gia versata in conto aumento, e che solo successivamente
all 6emi ssi one deQonsiglio di Armmirgstrazianeé avnebbe convibcatol Ad&semblea degli azionisti

di Carraro ai fini dQodice Givile. l lguegiocacasb, ledzomhi emegsd & fAvore di Finaid e

dell a Signora Arduini pri ma del ¢ o mygvrebbdroaamueodlitittbecotiamicil 6 A u m
e amministrativi fino al mo me rosse statoncomplueit alt @A ucnoenn t lo 6 edmi
eventuali altre Azioni.

Finaid e | a Signora Arduini hanno adempiut o a®lgiugnd mpeg
2016 mediante il versamento in conto aument o capital e, ri spett ild miloeinet e d
del | 6i mpor@mnliodi Eur o

Si segnala infine che nell dambito del | 6 Acitroduzibwe ndlio | nv
Statuto dell 6Emittente della cl ausol a riedidast & mpegnatd, | a n
irrevocabil ment e, a | imitare il proprio diritto di v

maggiorato, al 51% del totale dei diritti di voto disponibili, da calcolarsi anche tenendo conto dei diritti di voto
effettivi degli altri azionisti che avranno azioni con voto maggiorato. Tale impegno non ha ancora ricevuto
concreta attuazione, atteso che la maggiorazione del diritto di voto maturera, relativamente alla maggioranza
delle Azioni detenute da Finaid, a decorrere dal 29 aprile 2018.

1 Patto Parasociale = scaduto con | 6approvazione del
marzo 2017 ed e in corso di rinegoziazione.Si rinvia al Capitolo X1V, Paragrafo 14.2, della SezionePrima del
Prospetto Informativo .
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1842 Evol uzione della composizione del <capitale sociale
di Capitale

Essendo stato determinato in Euro 1,596 il prezzo di emissione delle Azioni Ordinarie e delle Azioni B,
| 6Aument o di Capitale sar”w e mieirgoun. t20.303r2@ldazianing reassimé a.mi s s

33.726.630 azioni, come segue:

- Finaid sottoscrivera, a valere sul versamento in conto aumento capitale gia eseguito in data D giugno
2016, n. 8.771.931Azioni Ordinarie, le quali, ai sensi del paragrafo 5.15dello Statuto, saranno iscritte
nell 6El enco Speciale per la |l egittimazione al bene
2016;

- la Signora Arduini sottoscrivera, a valere sul versamento in conto aumento capitale gia eseguito in data
29 giugno 2016, n. 12.531.330 Azioni, di cui minime n. 9.257.097 Azioni Ordinarie e massime n.
3.274.233 Azioni B;

- i rimanenti azionisti sottoscriveranno da un minimo di zero a un massimo di n. 12.423.369 Azioni
Ordinarie e avranno la facolta di richiedere, in luogo delle Azioni Ordinarie, la consegna di Azioni B. Al
riguardo si precisa che il socio Mario Carraro non risulta aver assunto alcun impegno in merito
all 6esercizio o alla cessione dei propri Diritti di

Nell e tabelle che seguono =~ rappresentata | aAumentmpgiosi zi
Capitale nelle due ipotesi estreme di integrale sottoscrizione da parte di tutti gli azionisti diversi da Finaid e

dalla Signora Arduini e di assenza di sottoscrizioni da parte di detti azionisti. In entrambe le ipotesi, &
ragionevolmente prevedibile che il socio Mario Carraro, potendo disporr e, direttamente e per il tramite della

societa controllata Finaid S.p.A., di una quota non inferiore al 40% dei diritti di voto esercitabili in Assemblea,
sardingradodies er ci t ar e u rindritennfel | ul ednAzsas ednobnh ee quind® di ésernitare il cantrollo

di fatto sull 6Emittente.

Ipotesi di integrale sottoscrizione da parte di tutti gli azionisti

Azionista N° azioni % Capitale N° diritti di % diritti di
detenute Post voto voto (*)
Aumento
FINAID S.p.A. 27.206.934 34,13 27.206.934 35,29
Julia Dora Koranyi Arduini 21.629.779 27,13 21.629.779 28,06
Mario Carraro 4.374.640 5,49 4.374.640 5,67
Carraro S.p.A. (azioni proprie) 2.626.988 3,30 0 0
Mercato 23.878.089 29,95 23.878.089 30,98
Totale 79.716.430 100,00 77.089.442 100,00
(*) Sul totale dei diritti di voto esercitabilidi in agawembl ea

cui diritto di voto non puo essere esercitato ai sensi di legge.
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Ipotesi di sottoscrizioni da parte dei soli azionisti Finaid e Signora Arduini

Azionista N° azioni % Capitale N° diritti di % diritti di

detenute Post voto voto (*)

Aumento
FINAID S.p.A. 27.144.134 40,34 27.144.134 44,21
Julia Dora Koranyi Arduini 21.629.779 32,14 18.355.546 29,90
Mario Carraro 2.460.735 3,66 2.460.735 4,01
Carraro S.p.A. (azioni proprie) 2.626.988 3,90 0 0
Mercato 13.431.425 19.96 13.431.425 21,88
Totale 67.293.061 100,00  61391.840 100
(*) Sul totale dei dirittidivoto eser ci t abi | i in assembl ea, al netto dell e n. 2

cui diritto di voto non puo essere esercitato ai sensi di legge.

1843 Parere di Consob sull dinsussistenza di obblighi di

Con comunicazione protocollo n. 0059178/16 del 24 giugno 2016, la Consob ha rilasciato, su richiesta dei
consulenti legalidegli azionisti Finaid e Arduini , pareref avorevol e circa | dinsussiste
effeto del | a sottoscrizione del | 6 RmbSgermtAduing ove reaizzatat neetliante d a p
| 6 as s egn a zniBoperda parte eceedente il 29,9 del capitale sociale post Offerta.

Il predetto parere della Consob &€ motivato, per un verso, dalla qualificazione delle Azioni B quali strumenti
finanziari rappresentativi di capitale privi del diritto di voto e, quindi come tali non rilevanti ai fini Opa, ai sensi
degli artt. 101-bis, 105 e 106 del TUF, per altro verso, dal regime di conversione delleAzioni B. In merito, la
Consob ha ritenuto condivisibile quanto rappresentato dai consulenti legali in relazione alla possibilita di
ritenere le Azioni B quali strumenti finanziari non assimilabili a uno strumento finanziario rilevante ai fini del
calcoodel | e soglie previ st-kis, Hter kb 8 léttah) del TUR, th Guantocl odnantiter.donndl
2 lett. b) del Regol amento Emittenti, a t-bisudal tTuf,vesclude e | | a
espressamente tale assimilabilitap r e v e d e n dron s ¢tomputano @li strumenti finanziari derivati che
conferiscono una posizione lunga ove ( é fali strumenti abbiano come sottostante titoli di futura emissione 0 .
Pertanto, anche qualora si ritenesse applicabile alla fattispecie la diciplina dei derivati, non vi sarebbe
superamento delle soglia rilevante ai fini Opa in ragione del fatto che i titoli sottostanti non risultano emessi alla

data di emissione delle Azioni B. Nel rilasciare il menzionato parere la Consob ha altresi precisatocheié | e
concl usi oni rassegnate perderebbero di attualit”™ nell d
scioglimento del Patt o, previsto in occasione dell 6as

20160. Sul punto, si ritiene che un obbligo di offerta pubblica non potrebbe sorgere come mera conseguenza
dello scioglimento del Patto, ma solo per effetto di conversioni di Azioni B o acquisti di Azioni Ordinarie da
parte dell dazioni st a Ar dRattontali conuersieni ewaaylisti saracnb gossibis. ci ol t o s i
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Xl X. OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE

In ottemperanza a quanto disposto dalla delibera Consob 15519 del 27 luglio 206
negli schemi dei prospetti contabili delle operazioni con parti correlate, i saldi di importo significativo trovano
specifica indicazione nelle tabelle a seguire,con riferimento al periodo chiuso al 31dicembre 2016.

con

roi

feri

Vengono riportati di seguito i dettagli delle operazioni effettuate a condizioni di mercato tra il Gruppo Carraro

ed altre entita correlate al 31 dicembre 2016:

al 31 dicembre 2016

ment o

(valori in migliaia di Euro) Rapporti  patrimoniali Rapporti economici
Crediti Debiti
crediti debiti
Finaid S.r.l. - 842 90 6 - - - -
O&K Antriebstechnik GmbH - 1.346 2.064 2.817 4.700 3 -117 178
Elettronica Santerno S.p.A. 8.163 1.017 79 - - - - -
Elettronica Santerno Ind. e Com Ltd. - 118 - - - - - -
Santerno South Africa Pty Ltd - 115 - - - - - -
Santerno USA - 541 - - - - - -
TOTALE 8.163 3.979 2.233 2.823 4.700 3 -117 178
Incidenza % sul Bilancio Consolidato 45% 5% 1% 0% 1% 0% 4% 1%

Il Gruppo Carraro & controllato direttamente da Finaid S.p.A., che alla data del 31 dicembre 2016 deteneva il
39,9484 % delle azioni.

Carraro S.p.A. e tutte le societa italiane controllate, aderiscono al consolidato fiscale della controllante Carraro
S.p.A. con effetto dal 1 gennaio 2015. Gli oneri e i proventi derivanti dal trasferimento della base imponibile
IRES vengono contabilizzati tra le imposte correnti. A seguito del deconsolidamento di Santerno S.p.A., cfr

Capitolo XXII, paragrafo 22.3 del Prospetto informativo, nel 2016 si € interrotto il consolidato fiscale nei
confronti della stessa

Tra gli altri crediti e debiti residuano, fra I'altro, i saldi del consolidato fiscale con la societa controllante Finaid
S.pA.

| rapporti con la O&K AntriebsTechnik Gmbh sono di natura commerciale e concluse secondo le normali
condizioni di mercato.Le operazioni tra Carraro S.p.A. e le sue controllate, che sono entita correlate della
Carraro S.p.A., sono state eliminate nel bilancio consolidato e non sono evidenziatenel presente paragrafo.

Tra i rapporti con Elettronica Santerno S.p.A. evidenziamo il residuo finanziamento in essere verso la Carraro
International S.A..

Nel periodo successivo al31 dicembre 2016 e fino alla data del Prospetto, le relazioni con le parti correlate
mantengono la stessa natura sopra descrittae non si evidenziano rapporti al di fuori della ordinaria operativita .

Vengono riportati di seguito i dettagli delle operazioni , effettuate a condizioni di mercato, tra il Gruppo Carraro

ed altre entita correlate al 31 dicembre del 2015e 2014 cosicomee s post e al |l 6interno del
nell 6apposita sezione
Rapporti patrimoniali Rapporti economici
al 31 dicembre 2015
(valori in migliaia di Euro) Attivita Crediti comm.lied  Debiti comm.li ed Vendita Imposte correnti
finanziarie altri crediti altri debiti servizi e differite

Parti correlate:

FINAID S.p.A. 982 165 9 -27

0O&K Antriebstechnik Gmbh 72 5.930 981
TOTALE 72 6.912 1.146 9 -27
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Rapporti  patrimoniali Rapporti economici

Al 31 dicembre 2014 Crediti Debiti . . Acquisti . Utilizzo di Imposte da  Acquisti
(valori in migliaia di Euro) comm.lied comm.lied Vendita  Altri di t?eni e Acquisto beni e cor?solidato %i
S R servizi  Ricavi .. servizi servizi di ) . .
altri crediti altri debiti materiali terzi fiscale imm.ni
Parti correlate:
FINAID S.p.A. 6.228 7.487 7 - - - - -2.884 -
SUAM S.p.A. 29 4 98 4 4 - - 12
TOTALE 6.257 7.491 105 - 4 4 - -2.884 12

| rapporti economici con la SUAM S.p.A.sono relativi alla fornitura di servizi gestiti dalla Carraro S.p.A..

| rapporti con le parti corrrelati sopra rapprsentati rappresentano in termini percentuali rapporti non rilevanti
rapportati ai valori consolidati del Gruppo.

Secondo quanto previsto dallo IAS 24, le parti correlate includono, inoltre, le figure con responsabilita
strategiche, ossia quei soggetti che hanno il potere e la responsabilita, direttamente o indirettamente, della
pianificazione, della direzione e del controllo delle attivia del | 6 Emi tt ent e, incl usi gl i
meno) e i sindaci effettivi. Per le informazioni relative ai compensi e incentivi riconosciuti a tali figure, si rinvia

al Capitolo X che precede.
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XX. INFORMAZIONI FINANZIARIE RIGUARDANTILE ATTI VI TAG E LE PASS
LA SI TUAZI ONE FI NANZI ARI' A E | PROFI TTI E LE P

20 .1 Informazioni finanziarie relative agli esercizi passati

| bilanci consolidati del Gruppo Carraro relativi agli esercizi 2014 -2016, da cui sono tratte le informazioni
finanziarie consolidate contenute nel presente Capitolo, sono inclusi perr i f er i ment o ai7debensi
Regolamento Emittenti e d e | B dehRegiolamedto (CE) 809/2004. Tali documenti sono a disposizione del
pubblico presso | a sede sociale nonch® sul si tfiol nivnetsetronr
Rel at.i onso

La Societa di Revisioneha emesso & propri e relazioni rispettivamente in data 9 marzo 2017, 23 marzo 2016e 27
febbraio 2015.

LOEmittente ha ritenuto di non includere |l e informazi
separato della Societa, ritenendo che le stesse non forniscano elementaggiuntivi significativi rispetto a quelli
consolidati di Gruppo.

Si riporta di seguito un indice incrociato di riferimento che consente di reperire gli specifici elementi informativi
inclusi nelle relazioni finanziarie annuali consolidate al 31 dicembre 2016, 2015 e 2014 cui si fa rimando nel
Prospetto Informativo .

Nota

Relazione sulla Schemi di - Relazione del Relazione della
Gestione Bilancio Integrativa al Collegio Societa di
Consolidata Consolidato Bllan_c 10 Sindacale Revisione
Consolidato

Relazione finanziaria annuale
consolidata al 31dicembre 2016* n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Relazione finanziaria annuale
consolidata al 31 dicembre 2015 61-118 121- 125 126- 192 196-200 201-202
Relazione finanziaria annuale 8-59 62 - 66 67- 133 135- 139 1407 141

consolidata al 31 dicembre2014

*Documento non disponibile alla data del deposito del Prospetto informativo in forma di Annual Report , ossiacomprensivo
di tutti i documenti citati . Questi ultimi s aranno disponibili al sito www.carraro.com i singoli documenti .
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20.1.1 Stato patrimoniale consolidato al 31 dicembre 2016, 2015 e 2014

Si riporta di seguito lo stato patrimoniale consolidato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016, 2015 e al 31
dicembre 2014.

Si evidenzia come, in linea generale, abbiano influito sulle situazioni patrimoniali le operazioni descritte al

successivo Capitolo XXII, paragrafo 22.1 e 22.3 ¢
consolidamento al 31 dicembre 2015 di O&K Antriebstechnik GmbH, specializzata nella progettazione e
produzione di componenti (riduttori epicicloidali) per macchine cingolate e gru, macchine da miniera e portuali

eal 31 dicembre2016d el | 6i nt era area di business Santerno.
Nell e voci del | 6 a segrialy ahe (i) le immebilizizaziono imraategali Somo decrementate per
effetto della svalutazioni degl i avviament.i r mbfe 2015

(euro 4,5 milioni riferiti a Drivetech e euro 16 milioni riferiti a Santerno) e 2016 (euro 5,9 milioni riferiti a

Santerno) (ii) le Partecipazioni in societa controllate, al 31 dicembre 2015si riferiscono a O&K Antriebstechnik
GmbH e | 6i neal @ldieembre 2016 tiene conto della valutazione con il metodo del patrimonio netto di
Elettronica Santerno S.p.A. ed infine (iii) la voce Crediti e finanziamenti non correnti e correnti include dal 31

dicembre 2015 il credito derivante dalla vendita di una porzione del terreno e fabbricato dello stabilimento sito
in Argentina. Non si evidenziano ulteriori significativi scostamenti, se non quelli derivanti da quanto sopra

citato e dalla ordinaria gestione.

Nelle voci del passivo dello stato patrimoniale, si segnala che (i) il fondo quiescenza e simili a fine 2014 era
riferito principalmente alla societd O&K Antriebstechnik GmbH ¢ h e a s e gperazione sopre ¢ithtakrisulta
significativamente inferiore al ésércizio precendente e che (ii) il fondo ristrutturazione € incrementato

nell 6esercizio 2015 per wulteriori a c ¢ a nutilzzata malesactessiva i

esercizio.

Per ulteriori dettagli, sirinvia al Capitolo X, paragrafo 10.11e 10.12 del presente Prospetto Informativo.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2016 2015 2014
(valori in migliaia di Euro)
A) ATTIVITA' NON CORRENTI
1) Immobilizzazioni materiali 150.849 163.828 185.403
2) Immobilizzazioni immateriali 61.117 70.702 91.335
3) Investimenti immobiliari 695 695 708
4) Partecipazioni in societa correlate 18.561 16.552 -
5) Attivita finanziarie 10.616 8.896 2.064
5.1) Crediti e finanziamenti 10.508 8.668 1.821
5.2) Altre attivita finanziarie 108 228 243
6) Imposte differite attive 21.781 29.796 43.524
7) Crediti commerciali e altri crediti 3.551 3.056 4.120
7.1) Crediti commerciali - - -
7.2) Altri crediti 3.551 3.056 4.120
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 267.170 293.525 327.154
B) ATTIVITA' CORRENTI
1) Rimanenze finali 90.665 118.086 146.745
2) Crediti commerciali e altri crediti 72.916 88.683 113.877
2.1) Crediti commerciali 50.637 61.954 75.244
2.2) Altri crediti 22.279 26.729 38.633
3) Attivita finanziarie 7.711 8.972 5.040
3.1) Crediti e finanziamenti 5.871 7.731 979
3.2) Altre attivita finanziarie 1.840 1.241 4.061
4) Disponibilita liquide 47.753 70.758 62.822
4.1) Cassa 96 110 151
4.2) Conti correnti e depositi bancari 47.657 70.648 62.671
4.3) Altre disponibilita liquide - - -
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 219.045 286.499 328.484
TOTALE ATTIVITA' 486.215 580.024 655.638
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Esercizio chiuso al 31 dicembre

186

(valori in migliaia di Euro) 2016 2015 2014
A) PATRIMONIO NETTO
1) Capitale Sociale 23.915 23.915 23.915
2) Altre Riserve 46.972 27.278 37.252
3) Utili/Perdite riportati - - -
4) Riservadi Cash flow hedge 427 169 624
5) Riserva attualizzazione benefici ai dipendenti -404 -593 -1.957
6) Riserva da differenza di conversione -15.094 -13.489 -13.562
7) Risultato di periodo di pertinenza del gruppo -9.087 -8.915 -7.913
PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO 46.729 28.365 38.359
8) Interessenze di minoranza - 2.658 2.848
TOTALE PATRIMONIO NETTO 46.729 31.023 41.207
B) PASSIVITA' NON CORRENTI
1) Passivita finanziarie 159.783 180.188 127.039
1.1) Obbligazioni - - -
1.2) Finanziamenti 159.666 180.344 126.985
1.3) Altre 117 -156 54
2) Debiti commerciali e altri debiti 646 910 1.361
2.1) Debiti commerciali - - -
2.2) Altri debiti 646 910 1.361
3) Imposte differite passive 2.117 3.214 5.353
4) Fondo benefici ai dipendenti/quiescenza 10.697 11.643 19.387
4.1) Trattamento fine rapporto 9.865 11.130 12.240
4.2) Fondo quiescenza e simili 832 513 7.147
5) Fondi per rischi e oneri 4.711 3.253 3.869
5.1) Fondi garanzia 2.117 1.682 1.709
5.2) Fondi oneri da contenzioso 56 138 151
5.3) Fondo ristrutturazione e riconversione - - -
5.4) Altri fondi 2.538 1.433 2.009
TOTALE PASSIVITA' NON CORRENTI 177.954 199.208 157.009
C) PASSIVITA' CORRENTI
1) Passivita finanziarie 88.448 135.443 164.673
1.1) Obbligazioni - - -
1.2) Finanziamenti 87.896 133.621 162.960
1.3) Altre 552 1.822 1.713
2) Debiti commerciali e altri debiti 151.442 190.944 271.797
2.1) Debiti commerciali 129.087 167.283 232.786
2.2) Altri debiti 22.355 23.661 39.011
3) Debiti per imposte correnti 6.473 5.384 5.178
4) Fondi per rischi e oneri 15.169 18.022 15.774
4.1) Fondi garanzia 8.870 9.552 11.145
4.2) Fondi oneri da contenzioso 1.335 1.879 1.364
4.3) Fondo ristrutturazione e riconversione 2.418 5.486 2.613
4.4) Altri fondi 2.546 1.105 652
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 261.532 349.793 457.422
TOTALE PASSIVITA' 439.486 549.001 614.431
TOTALE PATRIMONIO NETTO E PASSIVITA' 486.215 580.024 655.638



20 .1.2 Conto economico consolidato al 31 dicembre 2016, 2015 e 2014

Si riporta di seguito il conto economico consolidato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016, 2015 e al 31
dicembre 2014, per il cui dettaglio si rinvia al Capitolo IX, paragrafo 9.1.1 e 9.12 del presente Prospetto
Informativo.

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(valori in migliaia di Euro) 2016 2015 2014
A) RICAVI DELLE VENDITE
1) Prodotti 571.332 652.031 708.482
2) Servizi 14.638 12.429 11.986
3) Altri ricavi 7077 9.550 7.289
TOTALE RICAVI DELLE VENDITE 593.747 674.010 727.757
B) COSTI OPERATIVI
1) Acquisti di beni e materiali 339.617 389.819 441.597
2) Servizi 94.542 105.091 113.604
3) Utilizzo di beni e servizi di terzi 1.908 4.599 5.135
4) Costi del personale 97.871 125.063 133.181
5) Ammortamenti e svalutazioni di attivita 27.918 48.908 28.130
5.a) ammortamento di immobilizzazioni materiali 17.700 21.117 21.860
5.b) ammortamento di immobilizzazioni immateriali 3.854 4,952 4.699
5.c¢) svalutazione di immobilizzazioni 5.869 20.538 98
5.d) svalutazione di crediti 495 2.301 1.473
6) Variazioni delle rimanenze 17.449 11.356 -8.404
7) Accantonamenti per rischi e vari 10.306 11.586 11.128
8) Altri oneri e proventi -3.439 -17.758 -4.161
9) Costruzioni interne -4.184 -4.985 -4.559
TOTALE COSTI OPERATIVI 581.988 673.679 715.651
EBITDA ® 39.182 46.938 -7.756
RISULTATO OPERATIVO 11.759 331 12.106

C) RISULTATO DELLE ATTIVITA' FINANZIARIE

10) Proventi e oneri da partecipazioni -14 22.825 475

11) Altri proventi finanziari 2.200 3.764 3.906

12) Costi e oneri finanziari -13.644 -20.182 -18.552

13) Utili e perdite su cambi (netti) -1.836 -4.471 -2.905

14) Rettifiche di valore di attivita fin. -213 - -
TOTALE RISULTATO DELLE ATTIVITA' FINANZIARIE -13.507 1.936 -17.076
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE -1.748 2.267 -4.970

15) Imposte correnti e differite 7.340 11.373 2.871
RISULTATO NETTO -9.088 -9.106 -7.841

16) Interessenze di pertinenza di terzi 1 191 -72
RISULTATO CONSOLIDATO DI GRUPPO -9.087 -8.915 -7.913
UTILE (PERDITA) PER AZIONE
- base, per I'utile del periodo attribuibile agli azionisti ordinari della capogruppo -0,21 -0,21 -0,18
- diluito, per I'utile del periodo attribuibile agli azionisti ordinari della 0,21 0,21 -0,18
capogruppo
1) LOEBI TDA =~ definito coHEBEN adt e i amrhd ratt ameonpteir aé¢ i ¥ywal ut azi oni del | e
identificato come misura contabile dagl:i I FRS, pertanto | a waua det
utilizzata dal Gruppo Carraro per monitorare e valutare | ' andament o operativo dell o stesso. LOEnm
parametro di misurazione della performance operativa del Gruppo Carraro in quanto non influenzato dagli effetti dei diversi c riteri di
determinazione degli imponibili fiscali, dal | e caratteristiche e dall dammontare del capi
ammortamento. |1l criterio di determinazione dell 6EBI TDA ut adotfatpz at o

da altri gruppi e peraltro il suo valore potrebbe non essere comparabile con quello presentato da altri gruppi.
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20 .1.3 Prospetto delle variazioni di Patrimonio Netto al 31 dicembre

2016,

2015 e 2014

(valori in migliaia di
Euro)

Capitale
Sociale

Riserve
di
capitale

Altre
Riserve

Riserva di
attualizzazione
benefici ai
dipendenti

Azioni
proprie
acquistate

Riserva
cash
flow

hedge

Riserva
differenza
conversione

Risultato
di
periodo

Patrimonio
di Gruppo

Interessenze
di
minoranza

Totale

Saldo al
01.01.2014

23.915

27.130

21.928

-500

-6.539

-284

-18.180

1.290

48.760

6.103

54.863

Risultato
complessivo
dell'esercizio

Operazioni con gli
azionisti:
Destinazione
risultato 2013
Acquisto azioni
proprie
Variazione area di
consolidato

Altri movimenti

Totale movimenti
del periodo

1.290

-6.430

-5.140

-1.444

-13

-13

-127

-127

922

-14

-14

3.379

1.239

1.239

-7.913

-1.290

-1.290

-5.056

-127

-5.218

-5.345

48

-3.303

-3.303

-5.008

-127

-8.521

-8.648

Saldo al
31.12.2014

23.915

27.130

16.788

-1.957

-6.666

624

-13.562

-7.913

38.359

2.848

41.207

(valori in migliaia di
Euro)

Capitale
Sociale

Riserve
di
capitale

Altre
Riserve

Riserva di
attualizzazione
benefici ai
dipendenti

Azioni
proprie
acquistate

Riserva
cash
flow

hedge

Riserva
differenza
conversione

Risultato
di
periodo

Patrimonio
di Gruppo

Interessenze
di
minoranza

Totale

Saldo al
01.01.2015

23.915

27.130

16.788

-1.957

-6.666

624

-13.562

-7.913

38.359

2.848

41.207

Risultato
complessivo
dell'esercizio

Operazioni con
gli azionisti:

Destinazione
risultato 2014

Acquisto azioni
proprie

Adeguamento
aliquota fiscale

Variazione area di
consolidato

Altri movimenti

Totale movimenti
del periodo

-7.913

-966

-1.249
154

-9.974

115

1.249

1.249

-455

73

-8.915

7.913

7.913

-9.182

-966

154

-812

-190

-9.372

-966

154

-812

Saldo al
31.12.2015

23.915

27.130

6.814

-593

-6.666

169

-13.489

-8.915

28.365

2.658

31.023
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Capitale Altre Riserve ,15:'; rzv;zi(:)lne Riserva Riserva |Risultato Patrimonio Interessenze
(valori in migliaia di Euro) Sociale Riserve di Alire Azior_'li benefici ai ca;]shdflow d|ﬁereqza Q|d di Gruppo ) di Totale
itale  Riserve = ProPrie dipendenti edge |conversione| periodo minoranza
cap! acquistate
Saldo all d51.1./23915  49.330 | -16.276 | -6.666 297 169 -13.489 -8.915 28.365 2.658 31.023
Risultato complessivo
del | 6esercizio -30 257 -2.414 -9.087 -11.274 -1 -11.275
Operazioni con gli
azionisti:
Riserve futuro conto aumento
capitale 32.641 32641 32641
Destinazione risultato 2015 -8.915 8.915 - -
Acquisto azioni proprie - - -
Variazione area di consolidato -2.206 - 65 1 809 - -1.331 -2.657 -3.988
Altri Movimenti -936 - -736 - - -1.672 - -1.672
Totale movimenti del - 32641 -12057 - -671 1 809 8915 = 29.638 2657  26.981
periodo
Saldo al 31.12.2016 23915 81.971 -28.333 @ -6.666 -404 427 -15.094 -9.087 46.729 - 46.729

* = Per una migliore comprensione ed evidenza alcune riserve di apertura sono state riclassificate e riesposte.
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20 .1.4 Rendiconto finanziario consolidato al 31 dicembre 2016, 2015 e 2014

Si riporta di seguito il rendiconto finanziario consolidato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016, 2015e al 31
dicembre 2014, per il cui dettaglio si rinvia al Capitolo X, paragrafo 10.2.1 e 10.22 del presente Prospetto
Informativo.

(valori in migliaia di Euro) 2016 2015 2014
Utile / perdita dell'esercizio di gruppo -9.087 -8.915 -7.913
Utile / perdita dell'esercizio di terzi -1 -191 72
Imposte di competenza dell'esercizio 7.340 11.373 2.871
Risultato prima delle imposte -1.748 2.267 -4.970
Ammortamenti immobilizzazioni materiali 17.700 21.117 21.860
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 3.854 4.952 4.699
Svalutazione delle immobilizzazioni 5.869 20.538 98
Accantonamenti a fondi rischi 10.306 11.586 11.128
di cui accantonamenti non ricorrenti 3.998 4.302 1.656
Accantonamenti fondi benefici dipendenti 4.698 6.157 9.237
Utili e perdite su cambi (nette) 1.836 4.471 2.905
Proventi e oneri da partecipazioni 14 -22.825 -475
Rettifiche di valore di attivita finanziarie 213 - -
Flussi finanziari ante variazione Capitale Circolante Netto della gestione 42.742 48.263 44.482
Variazione rimanenze 17.449 11.356 -8.404
Variazione crediti commerciali e altri 5.429 19.189 8.722
di cui variazione crediti comm.li e altri vs parti correlate -2.933 655 4.354
Variazione debiti commerciali e altri -26.677 -65.171 35.498
di cui variazione debiti comm.li e altri vs parti correlate 1.087 -6.345 5.194
Variazione crediti/debiti per imposte differite 4.140 874 -9.201
Utilizzo fondi benefici dipendenti -5.069 -7.305 -8.627
Utilizzo fondi rischi -9.397 -9.443 -11.973
Dividendi incassati - - -
Variazione altre attivita e passivita finanziarie -948 571 1.410
Oneri e proventi da consolidato fiscale -2.108 - 5.388
Pagamento di imposte -3.777 -7.748 -13.735
Flussi finanziari dell 6attivit”™ operati 21.784 -9.414 43.560
Investimenti immobilizzazioni materiali e investimenti immobiliari -11.049 -19.169 -26.726
Disinvestimenti e altri movimenti immobilizzazioni materiali -318 3.289 4.611
Investimenti immobilizzazioni immateriali -4.966 -6.291 -7.948
Disinvestimenti e altri movimenti immobilizzazioni immateriali 1.318 431 -8
Liquidita netta acquisita con disinvestimenti di imprese -1.703 21.159 25.043
Flussi finanziari dell6attivit”™ di Il nve -16.718 -581 -5.028
Variazione attivita finanziarie -3.977 -9.162 -3.804
Variazione passivita finanziarie -51.307 27.220 -37.491
Acquisto azioni proprie - - -127
Altri movimenti di patrimonio netto 28.034 -487 -8.948
Fl ussi finanziar.i dell 6attivit”™ finanzi -27.249 17.572 -50.370
Flussi finanziari totali di periodo -22.183 7.577 -11.838
Disponibilita liquide iniziali 70.758 62.822 72.712
Variazione cambi disponibilita liquide -822 359 1.948
Disponibilita liquide finali 47.753 70.758 62.822
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20 .1.5 Criteri  contabili e note esplicative

Il Gruppo Carraro redige i bilanci in conformita agli International Financial Reporting Standards (IFRS) emessi

d a Interdational Accounting Standard Board ( il ASBOd) e omol ogati dall 6Uni one Europe
in attuazione dell 6art. 9 del D.Lgs n. 38/ 2005. Per I FRS si
(Al ASO) e tutte | elnternationad¢ rFpirarcial a Repanting  Intedpestatiors Committee (Al FRI C0)
precedentemente nominato Standard Interpretation Committee ( A S| C0) . Tal i principi sono O

utilizzati per il bilancio al 31 dicembre 2016, 2015 €2014, a meno di quanto riportato n e | p a r RroncipacorabilB . 3 A
emendamenti ed interpretazioni applicabili dal 1° gennaio 201 60 .

Il bilancio é stato redatto sul presupposto della continuita aziendale ed in conformita ai Principi Contabili Internazionali
(I AS/ I FRS) omol ogati dal |l 6Uni one Europea e a tale scopo i d
opportunamente riclassificati e rettificati.

20.1.5.1 Forma dei prospetti conta bili consolidati

Relativamente alla forma dei prospetti contabili consolidati il Gruppo ha optato di presentare le seguenti tipologie di schem i
contabili.

Conto Economico

Il conto economico consolidato viene presentato nella sua classificazione per natura.

Nel prospetto di conto economico vengono indicati separatamente gli effetti dei componenti positivi e negativi di reddito

non ricorrenti relativi ad eventi od operazio ni il cui accadimento risulta non ricorrente, ovvero di quelle operazioni o fatti che

non si ripetono frequentemente nel consueto svolgimento dell

Situazione Patrimoniale - Finanziaria

La situazione patrimoniale i finanziaria consolidata viene presentata a sezioni contrapposte con separata indicazione delle
Attivita, delle Passivita e del Patrimonio Netto.

A loro volta le Attivita e le Passivita vengono esposte in Bilancio Consolidato sulla base della loro classificazione come
correnti e non corr enti.

Prospetto delle variazioni nel Patrimonio Netto

Viene presentato il prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato cosi come richiesto dai principi contabili
internazionali con evidenza del risultato complessivo del periodo e di tutte le variazioni generate da transazioni con gli
azionisti.

Rendiconto Finanziario

Viene presentato il prospetto di rendiconto finanziario consolidato dei movimenti delle disponibilita liqguide e mezzi
equivalenti (cosi come esposti nello schema dellasituazione patrimoniale i finanziaria) suddiviso per aree di formazione dei
flussi di cassa esponendo i flussi finanziari secondo il i me

20.1.5.2 Contenuto del Bilancio Consolidato

Il bilancio consolidato del Gruppo include i bilanci di Carraro S.p.A. e delle societa dove la stessa detiene, direttamente o
indirettamente, il controllo.

Le imprese controllate sono quelle su cui Il a Societ" eserci
esposta, oppure vanta diritti, sulla variabilita dei risultati della controllata stessa sulla base del suo coinvolgimento con la
controll ata stessa ed ha | a capacit”™ di influenzare tal.i ris
Il controllo pud essere esercitato sia in forza del possesso diretto o indiretto della maggioranza delle azioni con diritto di voto

che in forza di accordi contrattualdi o legali, anche presci
diritti di voto esercit abili alla data di bilancio € considerata ai fini della determinazione del controllo.

In generale si presume | O6esistenza del controllo quando | a C

dei diritti di voto.
Le societa controllate sono consolidate con il metodo integrale a partire dalla data in cui il controllo & stato effettivamente
acquisito e cessano di essere consolidate alla data in cui il controllo é trasferito a terzi.

20.1.6 Criteri di consolidamento e principi contabili
20.1.6.1 Criteri di consolidamento

11 consolidamento dei dat i viene effettuato secondo il emetod
attivita, delle passivita, dei costi e dei ricavi delle singole societa, prescindendo dallequote di partecipazione possedute.

Per il consolidamento delle societa estere sono stati utilizzati dei prospetti di bilancio appositamente predisposti secondo gli

schemi adottati dalla capogruppo e redatti secondo principi contabili comuni, con riferiment o a quelli applicati per la

Carraro S.p.A. Laddove necessario, per allineare le date di chiusura delle societa estere, sono stati predisposti dagli
amministratori dei bilanci infrannuali al 31 dicembre 2016, con gli stessi criteri utilizzati per quelli di fine anno.
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Il valore contabile delle partecipazioni consolidate, detenute dalla Carraro S.p.A. o da altre societa oggetto di
consolidamento, € stato eliminato a fronte delle relative quote di patrimonio netto delle societa controllate.

Le quote di patrimonio netto e del risultato netto di competenza di azionisti terzi sono evidenziate rispettivamente nella
Situazione patrimoniale T finanziaria, nel Conto Economico e nel Conto Economico complessivo consolidati.

Sono state eliminate le partite di debito e di credito, i costi e i ricavi e tutte le operazioni intercorse tra le societa comprese nel
perimetro di consolidamento, ivi inclusi i dividendi distribuiti nell'ambito del Gruppo.

Vengono inoltre eliminati gli utili non ancora realizzati e le plusvalenze e m inusvalenze derivanti da operazioni fra societa del
Gruppo.

Le perdite infragruppo che indicano una riduzione di valore vengono rappresentate nel bilancio consolidato.

La conversione in Euro dei bilanci espressi in valuta estera € effettuata adottando il @mbio di fine periodo per le attivita e le
passivita, i cambi storici per le poste di patrimonio netto ed i cambi medi del periodo per il conto economico.

Le differenze cambio risultanti da tale metodo di conversione sono state evidenziate in una specificaposta di patrimonio
netto denominata fARiserva da differenza di conversioneo.

20.1.6.2 Valutazioni discrezionali e stime contabili significative

Stime ed ipotesi

Nell 6applicare i principi contabili di d&cigiopi phasate Qi |l valutaziommi n i s
discrezionali (escluse quelle che comportano delle stime) con effetto significativo sui valori iscritti a bilancio.

Di seguito sono presentate le ipotesi chiave riguardanti il futuro e altre importanti fonti di incertezza ne lle stime alla data di

chiusura del bilancio, che potrebbero produrre rettifiche significative nei valori di carico delle attivita e passivita entro |l

prossimo esercizio finanziario.

Perdita di valore sull davviamento

Ldavviament o vi e rfiea per eventualipperdit¢ di valare coe periodicitd annuale; detta verifica richiede una
stima del valore ddéduso dell 6unit”™ generatrice di fl uimadei fi na
flussi f i nan zitaaersulla lard atteatizzaziahe ih badeuarun tasso di sconto adeguato. Per maggiori dettagli si

veda nota 7.

Imposte differite attive

Le imposte differite attive sono rilevate in conformita allo IAS 12 e includono quelle relative a perdite fiscali portate a nuovo,
nella misura in cui sia probabile | 6esistenza di adegeat i l
utilizzate e i rigiri delle differenze temporanee assorbiti. Una valutazione discrezionale e richiesta agli amministrat ori per
determinare | dammontare delle imposte differite attive che |
mani festazione temporale e | dammontare dei futuri utili fisc
imposte future. | dettagli sono forniti alla nota 11.

Fondi pensione e altri benefici post impiego

Il costo dei piani pensionistici a benefici definiti & determinato utilizzando valutazioni attuariali. La valutazione attuari ale
richi ede | 6 eipoted oincaaizassd di scontb,i il tasso atteso di rendimento degli impieghi, i futuri incrementi
salariali, i tassi di mortalita ed il futuro incremento delle pensioni. A causa della natura di lungo termine di questi piani , tali
stime sono soggette ad unsignificativo grado di incertezza. Ulteriori dettagli sono forniti alla nota 19.

Costi di sviluppo

| costi di sviluppo sono capitalizzati sulla base del principio contabile esplicitato nel seguito. Per determinare i valori d a
capitalizzare gli amministratori devono elaborare delle ipotesi riguardanti i flussi di cassa futuri attesi dalle
immobilizzazioni, i tassi di sconto da applicare ed i periodi di manifestazione dei benefici attesi.

Accantonamenti a fondi rischi e oneri

Il gruppo ha utilizz ato stime per la valutazione degli accantonamenti per rischi su crediti, per interventi in garanzia concessi
a clienti, per ristrutturazione aziendale, per svalutazioni di magazzino e per altri rischi e oneri. Ulteriori dettagli sono forniti
nelle note relative alle singole poste di bilancio.

20.1.6.3 Principi contabili e criteri di valutazione

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni applicabili dal 1° gennaio 2016

Amendments to | AS 19 fiDefined Benefit Pl ans: Empl oyee Contri
Le modifiche apportate consentono la contabilizzazione in diminuzione del current service cost del periodo dei contributi

corrisposti dai di pendent i o da terze parti, che non sdiano
taicontri buti lungo | darco temporale cui il servizio =~ reso.
hanno inizio il, o dopo il, 1° febbraio 2015.L 6 adozi one di tali emendament. non ha com

semestrale del Gruppo.
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Annual Improvements to IFRS - 20107 2012 Cycle.

Le disposizioni approvate hanno apportato modi fiche: (i) all
e introducendo |l e definizioni di condi zioni di servizio e
corrispond ere un corrispettivo potenziale, diverse da quelle che rientrano nella definizione di strumento di patrimonio netto,
sono valutate al fair value ad ogni data di bilancio,ocheon va
vengada a informativa <circa | e valutazioni effettuate dalla di
descrivendo i segmenti che sono stati aggregati e gli indicatori economici che sono stati valutati per determinare che i
segmenti aggregatipe sent ano caratteristiche economiche simili.i,; (iv) I
l e conseguenti modi fiche allo I AS 39 e all 6l FRS 9, reslta va
correnti senza rilevare gl i effetti di undattualizzazione, qual ora tali ef
chiarendo la modalita di determinazione del valore contabile lordo delle attivita, in caso di rivalutazione conseguente
all 6appl i cazoddelaedetdrmihazion® delevhldre; (vi) allo IAS 24, stabilendo le informazioni da fornire quando
Vi ~ una entit” terza che fornisce servizi relativi @eil a ge

bilancio. Le nuove disposizioni si applicano a partire dagli esercizi che hanno inizio il, o dopo il, 1 febbraio 2015.L 6 adozi on e
di tali emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio consolidato semestrale del Gruppo.

Amendments to IFRS 11: Accounting for Acquisitions of In terests in Joint Operation.
Le modifiche allo standard forniscono un orientamento sulla corretta contabilizzazione delle acquisizioni derivanti da

Al nterests in Joint Operationo. Lédapplicazionédaced ddieminneodi f
emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio consolidato semestrale del Gruppo.

Amendments to IAS 16 and IAS 38: Clarification of Acceptable Methods of Depreciation and Amortisation.

Le modifiche <chiari schaved 6metoh oddesio fpreev emallecol are | dammor't
Léapplicazione delle modifichéabdazebhecdci aatlal emAndameato 2
bilancio consolidato semestrale del Gruppo.

Annual Improvements to IFRSs 20127 2014 Cycle

Le disposi zioni hanno apportato modifiche allél FRS5, all él FR
efficacia dal 1° gennaio 2016.L 6 a d o z i o mneenddnientitnenlha comportato effetti sul bilancio consolidato semestrale

del Gruppo.

Amendments to IAS 1- Disclosure Initiative

Le modifiche proposte riguardano | a materialit"™, | 6aggrr egaz
contabili adottati e |la presentazione delle altre componenti
del patri monio netto delle partecipazioni. Lobapphlbiadazi one de

emendamenti non ha comportato effetti sul bilancio consolidato semestrale del Gruppo.

Modifiche ed interpretazioni di principi esistenti, efficaci per periodi che iniziano a partire dal 1° gennaio
2017 e non adottati dal Gruppo in via anticipata.

IFRS151 iRevenue from contracts with customerso.

1 28 maggio 2014 il FASB ha emesso | 61l FRS 15 ARevenue from
partire dal primo trimestre degli esercizi che iniziano a partire dal 1° gennaio 2017. Lo standard sostituisce lo IAS 187
ifRevenues, o0 |l o I AS 11 "Construction Contracts"-Agreeméhts@rtlie3 @ Cu
Construction of Reiafi T rEsnt saft eerds d fF RA s €elt8s if it R enuedBadet Transactisnsd |, S|
I nvol vi ng Adv e rlticavssono gicor®sintivguaad® § diente acquisisce il controllo sui beni e servizi e, quindi,
guando | o stesso ha |l a capacit”™ di di ri ger neadi®roi® beni® seovizit ener
ad un prezzo che varia in base al verificarsi o meno di alcuni eventi futuri, una stima della parte variabile viene inclusa nel

prezzo solo se il suo verificarsi risulta altamente probabile. In caso di transazioni che prevedonola vendita contestuale di piu

beni e/o servizi, il prezzo di vendita deve essere allocato in base al prezzo che la societd applicherebbe ai clienti qualorgli

stessi beni e servizi inclusi nel contratto fossero venduti singolarmente. Le societa talvolta stengono costi, come
commissioni di vendita, per ottenere o dare esecuzione ad un contratto. Tali costi, qualora determinati criteri siano
soddisfatti, sono capitalizzati e riconosciuti nel conto economico lungo la durata del contratto. Lo standard specifica, inoltre,

che il prezzo di vendita deve essere aggiustato nel caso in cui contenga una componente finanziaria significativa. . Le

di sposi zioni contenute nell 8l FRS 15 sono efficaci a psawtire
eventualdi successi vi di fferiment.i stabiliti in sede di omol ¢
i mpatti che |l 6adozione del nuovo principio avr?w sul suo bi

d a Unliobe Europea alla data in cui tale bilancio consolidato & stato autorizzato alla pubblicazione.

IFRS9T AStrument i nanziari o.

fi
La versione final

e dell o standard, pubblicata il 24 luglio
i mpai rmento e fAhedge accountingo) del pr og e titStrumeng finenaiaril A S B
rilevazione e valutazione. LO6IFRS 9 introduce nuovi rreegllui sit
nuovo standard riduce a tre il numero delle categorie di attivita finanziarie previste dallo IAS 39 e richiede che tutte le
attivit?” finanziarie siano (i) classificate sulla basd¢r del
finanziar i e e dei flussi di cassa caratteristici del l dattivit™ f
attivit®™ finanziarie non al fair value con contropartiija a
successivamente misurate al fair value o al costo ammorti z
ricadono nell éambito dbéapplicazione dell 61l FRS in esame non
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contiene echel 6i mpresa possa decidere di contabilizzare direttamer
fair value delle partecipazioni che ricadono nell 6ambito dbé
introdottto dal IFRS9nonrichi ede pi % che occorra un evento particolare (A0
una perdita di valore, al contrario, prevede che le perdite di valore attese siano registrate in ogni momento e che il loro
ammontare sia rivisto ed adeguato al ogni data di bilancio in modo da riflettere le variazioni del rischio di credito degli

strument i finanziari. L6IFRS 9 introduce wun modello a tre
determinazione delle perdite di valore varianoas econda che |l e attivit”™ finanziarie si
allinea maggiormente la contabilizzazione degli strumenti di copertura con le attivita di gestione dei rischi che le societa

pongono in essere al fine di ridurre e/o eliminare | 6 esposi zi one a rischi finanziari e
dall 6l FRS 9 permette | 6utilizzo di documentazione prodotta |
L6I FRS 9 =~ efficace per i peri orddai oc h2z0 1c80o.mi In&ad chamaoi oan ep aarnttiirce
per messa. All a data del presente bilancio consolidato | o st

Gruppo sta valutando gli impatti che tale principio avra sul proprio bilancio consolida to.

IFRS16iiLeaseso.

In data 13 gennaio 2016 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 167 Leases che & destinato a sostituire il principio IAS 17
i Leases, nonché le interpretazioni IFRIC 4 Determining whether an Arrangement contains a Lease, SIG15 (perating
Lease® Incentives e SIG-27 Evaluating the Substance of Transactions Involving the Legal Form of a Lease.

Il nuovo principio fornisce una nuova definizione di lease ed introduce un criterio basato sul controllo (right of use) di un

beneperdi sti nguer e i contratt.i di |l easing dai contratt.i per se
bene, il diritto di sostituzione dello stesso, il diritto ad ottenere sostanzialmente tutti i benefici economici rivenienti

dal |l usme delilb diritto di dirigere | 6uso del bene sottostant
Il principio stabilisce un modello unico di riconoscimento e valutazione dei contratti di leasing per il locatario (lessee) c he
prevede | 6iscrizione del Hernwve ongeddtitad tdivol edne coamdheo®papéern a a
inoltre |l a possibilit”™ di non riconoscere-vabtme lheaeitsg e Ccor

una durata del contratto pari o inferiore ai 12 mesi. Al contrar io, lo Standard non comprende modifiche significative per i
locatori.

I'l principio si applica a partire dal 1A gennaio 2019 nma ~ ¢
applicato i n vi a-Reverhuefoom gantraaets witldQustdinBrs. Glbamministratori si attendono che

|l 6applicazione dell 8l FRS 16 possa avere un i mpatto siagvai fi ca
informativa riportata nel bilancio consolidato del Gruppo. Tuttavia, non e possibile fornire una stima ragionevole degli effetti
finch® il Gruppo non avr”™ completato unbdanalisi dettagliata

Amendments to IFRS 10 and IAS 28: Sale or Contribution of Assets between an Investor and its Associate or Joint Venture.

Le modifiche introdotte hanno | dobiettivo di megli o deflai nire
transazioni con joint venture o societa collegate valutate con il metodo del patrimonio netto. Alla data del presente bilancio
consolidato |l o standard non =~ stato ancora omologato dall 6L

principio avra sul proprio bilancio consolidato.

Amendments to IFRS 10, IFRS 12 and IAS 28- Investment Entities: Applying the Consolidation Exception.

Le modi fiche apportate forniscono chiarimenti nell dambi to
investment entities. Alla data del presente bilancio | e modi
Europea. Il Gruppo sta valutando gli impatti che tale principio avra sul proprio bilancio consolidato.

Amendments to IAS 12: Recognition of Deferred Tax Assets for Unrealised Losses.

Le modifiche introdotte dal nuovo emenda mednforare alcani dhiarimanti 1 9 g e
sull discrizione delle imposte differite attive sull e sipmardi t e
dei redditi imponibili per gli esercizi futuri. Le modifiche si applicano a partire dal 1° ge nnaio 2017 ma ne é consentita

|l 6adozione anticipata. Al momento gl ammini stratori stann

modifiche sul bilancio consolidato del Gruppo.

Amendments to IAS 7: Disclosure Initiative.

Indata29gennai o 2016 | o | ASB ha pubblicato il document o ADiIi scl osul
contabile internazionale | AS 7. 1 documento ha | 6obiettivo
passivita finanziarie. | n particol ar e, Il e modifiche richiedono di fornir

bilancio di comprendere le variazioni delle passivita derivanti da operazioni di finanziamento, ivi incluso le variazioni
derivanti da movimenti monetari e variazioni derivanti da movimenti non -monetari. Le modifiche non prevedono uno

speci fico formato da wutilizzare per | édinformativa. Tutbhaavi a,
riconciliazione tra il saldo iniziale e il sald o finale per le passivita derivanti da operazioni finanziarie. Le modifiche si
applicano a partire dal 1A gennaio 2017 ma ~ <consentita unbo
informazioni comparative relative ai precedenti esercizi. Al momento gli amministratori stanno valutando i possibili effetti
dell i ntroduzione di queste modifiche sul bilancio consolida

Amendments to IFRS 2: Classification and measurement of share -based payment transactions .

Indata 20 giugno 2016 | o | ASB ha pub [Classificatibroand neasutement of eshare dasdd payment
transactions che contiene delle modifiche al principio contabile internazionale IFRS 2. Le modifiche forniscono alcuni

chiarimenti in relazione alla contabilizzazione degli effetti delle vesting conditions in presenza di cash-settled share-based
payments, alla classificazione di share-based payments con caratteristiche di net settlement e alla contabilizzazione delle
modifiche ai termini e condizioni di uno share-based payment che ne modificano la classificazione dacash-settled a equity -
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settled. Le modifiche siapplicano a partire dal 1A gennaio 2018 mAlmomentoogh s ent i
ammini stratori stanno valutando i possi bili effetti del.l 6i nt

Annual Improvements to IFRSs 201471 2016 Cycle

In data 8 dicembre 2016 lo IASB ha pubblicato il documento fiAnnual Improvements to IFRSs: 2014 -2016 Cycled che
recepisce | e modifiche ad al cuni principi nel | 6 alebprincigali d el
modifiche riguardano:

IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures T Measuring investees at fair value through profit or loss: an
investment-by-investment choice or a consistent policy choice.La modi fi ca chi ar i s cventuecitapitall 6 op z
organi zation o d i altra entit? cos?® qualificata (come ad esempi o
misurare gli investimenti in societa collegate e joint venture valutate al fair value through profit or loss (piuttosto che
mediante l'applicazione il metodo del patrimonio netto) viene effettuata per ogni singolo investimento al momento della
rilevazione iniziale. La modifica si applica dal 1° gennaio 2018.

IFRS 12Disclosure of Interests in Other Entities i Clarification of the scope of the Standard. La modi fi ca chi ari

di applicazione dell 8l FRS 12 specificando che | 6informati v:
paragrafi B10-B16, si applica a tutte le quote partecipative che vengono classificate come posslute per la vendita, detenute

per |l a distribuzione ai soci O come attivit”™ operativelltessa
gennaio 2017.

Al momento gl ammi ni stratori st anno ionead guestenntbdifiché sulpbdamicsoi b i | i

consolidato del Gruppo.

IFRIC Interpretation 22:

In data 8 dicembre 2016 | o |FAr&dh CirrancypTrabshctionscandtAdvaricd Considezatiomeédnt o i
Léinterpretazi one ha |ire® duids et tiansazionddffettfate inrnvalutacestedaeolel s@no Irilevati in

bilancio degli anticipi o acconti non monetari, prima della rilevazione della relativa attivita, costo o ricavo. Tale documen to

fornisce le indicazioni su come un'entita deve determinare la data di una transazione, e di conseguenza, il tasso di cambio a

pronti da utilizzare quando si verificano operazioni in valuta estera nelle quali il pagamento viene effettuato o ricevuto in

anticipo.

Léinterpretazi one crdnsaziane ésquetla antdrieretlaa dat a di t

la data in cui il pagamento anticipato o | dacconto tailaogovut o

o il ricavo (o parte di esso) € iscritto in bilancio (con conseguente stornodelpag ament o ant i ci pato o del | ¢
Se vi sono numerosi pagamenti o incassi in anticipo, una data di transazione deve essere identificata per ognuno di essi.

L6I FRIC 22 = applicabile a partire dal 1A genndamanend Qi 8, m
amministratoristanno val utando i possibili effetti delldintroduzione

Amendments to IAS 40: Transfers of Investment Property .
In data 8 dicembre 2016 | o | ATgaBsferh af Inpestidntl Praparty@ ¢ he docnmiean e
modifiche al principio contabile internazionale IAS 40. Tali modifiche chiariscono i trasferimenti di un immobile ad, o da,

investimento i mmobiliare. I n particol are, u n 6 estimienti imimobdiagiv e r i
sol amente quando cd6 | devidenza che si sia verificato un ca
ricondotto ad un evento specifico che € accaduto e non deve dunque limitarsi ad un cambiamento delle intenzioni da farte

del management di undentit . Tal i modi fiche sono applicabi
anticipata.

Al momento gl ammi ni stratori stanno valutando i possibili

consolidato del Gruppo.

Amendments to IFRS 10 e IFRS 28
In data 11 settembre 2014 | o | ASHRS hOae IASW2B3nales ar @dntdbutiomof Assets n d a me

between an Investor and its Associate or Joint Venture .1 | documento =~ stato pubblicato al
tra lo IAS 28 e |61 FRS 10.

Secondo quanto previsto dallo I AS 28, | 6uti | e mon-inanetgpyeasseti t a r
ad unajoint venture ocollegda a i n cambi o di una quota nel capitale ddnt quest
venture o collegata dagli altri investitori estranei alla transazione. Al contrario, il principio IFRS 10 prevede la rilevazione

dell dintero elti¢aeso ¢ierpgen &i ma del controll o di una societ?
quota non di controllo nella stessa, includendo in tale fattispecie anche la cessione o conferimento di una societa controllda

ad unajoint venture ocd | egat a. Le modifiche introdotte prevedono che in
societa controllata ad una joint venture o col | egat a, la misura dell dutile o del
cedente/conferente dipenda dal fatto che le attivita o la societa controllata cedute/conferite costituiscano o meno un

business nell daccezione pr ev Ne taso indcaille ativitai onla sogetaccontrofaia £ediBe/conferite
rappresentino un business, |l 6entit”™ deve rilevare | 6utasol e o
contrario, la quota di utile o perditarelativaallaquot a ancora detenuta dall éentit”™ deve e
ha sospeso | dappl i cazi onitmothento gluanministratoe retanmal \alotandot i opossibili effetti

dell i ntroduzione di queste m6Grdppd.i che sul bilancio consolida
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Aggregazioni aziendali e Avviamento

Le aggregazioni aziendal. sono contabilizzate usando ille meto
attivita identificabili (incluse le immobilizzazioni immateriali precedentement e non riconosciute) e delle passivita
identificabili (incluse |l e passivit”™ potenziali ed escluse |
Lébavviamento acquisito in una aggregazione azi eescdderizadelcostoni zi
dell 6aggregazione aziendale rispetto alla quota di p esivitai nen z
potenziali identificabili.i (dell dacquisita). . umMbadgmegazilddana
allocato, alla data di acquisizione, alle singole unita generatrici di flussi del Gruppo, o ai gruppi di unita generatrici di flussi
che dovrebbero beneficiare dalle sinergie delattividaogpgssivteydelz i on e
Gruppo siano assegnate a tali unita o raggruppamenti di unita.
Oogni unit”™ o gruppo di unit”™ a cui | 6avvi amento =~ allocato:
- rappresenta il livello pi% basso, nell 6ambidediondiatérnaGr upp o,
- non €& piu ampio dei segmenti identificati sulla base o dello schema primario o secondario di presentazione
dell dinformativa di settore del Gruppo, determinat.i in ba
Quando | 06 awvostituiacenpanté @ una unita generatrice di flussi (gruppo di unita generatrici di flussi) e parte
del |l 6attivit?’ interna a tal e uni t” Vi ene cedut a, | 6avvi ame
dell 6attivit Opeil devbedmi peralilta derivante dalla cessione.
sulla base dei valori relativi delldattivit”™ ceduta e dell a

Quando la cessione riguarda una societa controllata, la diferenza tra il prezzo di cessione e le attivita nette piu le differenze

di conversione accumul ate e | 6avviamento rilevata a conto

Acquisizioni di ulteriori quote di partecipazione dopo il raggiungimento del controllo

Lo IAS 27 Revised stabilis e c he, una volta ottenuto il controll o di undi mj
o cede ulteriori quote di minoranza senza modificare il controllo esercitato sulla controllata sono delle transazioni con soci e

pertanto devono esserericonosciute a patrimonio netto. Ne consegue che il valore contabile della partecipazione di controllo

e delle interessenze di pertinenza di terzi devono essere rettificati per riflettere la variazione di interessenza nella contollata

e ogni differenzatr a | 6 ammont are della rettifica apportata alle inter
pagato o ricevuto a fronte di tale transazione é rilevata direttamente nel patrimonio netto ed € attribuita ai soci della
controllante. Non visaranno retti fiche al val ore dell 6avviamento ed util

accessori derivanti da tali operazioni devono, inoltre, essere iscritti a patrimonio netto in accordo con quanto richiesto da llo
IAS 32 al paragrafo 35.

Inprecedenza, in assenza di un Principio o di undinterpretaz
mi noranza di i mprese gi " controllate il Gruppo Carraro avev,
prevedevalbi scri zi one della differenza tra il costo di acqui sto e

Avviamento. Nel caso di cessione di quote di interessenza di terzi senza perdita di controllo, invece, il Gruppo rilevava la
differenza tra il valore di carico delle attivita e passivita cedute ed il prezzo di vendita nel conto economico.
| criteri di valutazione e i principi contabili sono esposti di seguito per le voci piu significative.

Immobilizzazioni materiali

Gli immobili, gli impianti e macchinari sono rilevati al costo storico, meno il relativo fondo di ammortamento e perdite di

valore cumulate. Tale costo include i costi per la sostituzione di parte di macchinari e impianti nel momento in cui sono
sostenuti se conformi ai criteri di rilevazione.

Léammortamento -~ <calcolato a quote costanti in base alla vit
Un bene materiale viene eliminato dal bilancio al momento della vendita o quando non sussistono benefici economici futuri

attesi dal suo uso o dismissione. Eventuali perdite o utili (calcolati come differenza tra i proventi netti della vendita e il valor e
contabile) sono inclusi a conto economico nelléanno della su
Le attivita possedute mediante contratti di leasing finanziario, attraverso i quali sono sostanzialmente trasferiti sul Gruppo

tutti i rischi e i benefici legati alla proprieta, sono riconosciute come attivita del Gruppo al loro valore corrente o,

se inferiore, al valore attuale dei pagamenti minimi d ovuti per il leasing.

La corrispondente passivita verso il locatore & rappresentata in bilancio tra i debiti finanziari. Le locazioni nelle quali il

locatore mantiene sostanzialmente tutti i rischi e i benefici legati alla proprieta dei beni sono classificati come leasing
operativi e i relativi costi sono rilevati a conto economico lungo la durata del contratto.

Il valore residuo del bene, la vita utile e i metodi applicati sono rivisti con frequenza annuale e adeguati se necessario da fine

di ciascun esercizio. Mediamente la vita utile &, in anni, la seguente:

1. Categoria Vita Utile
FABBRICATI INDUSTRIALI 20-50
IMPIANTI 1525
MACCHINARI 1518
ATTREZZATURE 3-15
STAMPI E MODELLI 5-8
MOBILI E ARREDI 15
MACCHINE UFFICIO 5-10
AUTOMEZZI 5-15
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Investimenti immobiliari
Gli investimenti immobiliari sono rilevati al fair value e non sono ammortizzati.

Immobilizzazioni immateriali

Undattivit”™ immateriale viene rilevata contabi |l megerneebesefici o se
economici futuri e il suo costo puo essere determinato in modo attendibile.

Le immobilizzazioni immateriali a durata definita sono valutate al costo di acquisto o di produzione al netto degli
ammortamenti e delle perdite di valore accumulati.

Lé6ammortamento parametrato alla prevista vita utile e deco
Awviamento

Léavviamento rappresenta | deccedenza del costo di acquisto
(riferitoai val or i nett.i identificabili di attivit”™ e passivit”™ del|
Dopo | 6iniziale iscrizione, | 6avvi amento viene valutato al c
Léavviamento viene sott opos tcon caddnzasalmaro iarmiuale, ddlta ad imgiaduareneeenttiali t e s t
riduzioni di val ore. Ai fini di una corretta effettuaeleone
unita generatrici di flussi finanziari che beneficeranno deglieffe t t i derivanti dal |l dacqui si zione.

Costi di ricerca e sviluppo
| costi di ricerca vengono imputati a conto economico quando sostenuti cosi come stabilito dallo IAS 38.

Sempre in osservanza dello IAS 38, i costi di sviluppo relativi a specifici progetti sono i scr i t t i nel |l datt i
seguenti condizioni vengono rispettate:

-l 6attivit™ — identificabile;

-esiste |l a possibilit”™ tecnica di completare | dattivit”™ in ma
-esiste | bicotmphzitane dibattivit”™ per usarla o venderl| a;
-esiste |l a capacit”™ di usare o vendere | 6attivit™;

-esiste la disponibilit”™ di risorse tecniche, finanzi aold e e
vendita dell 6attivit™;

-eprobabile che I dattivit”™ creata generer” benefici economici
-i costi di sviluppo dell dattivit”™ possono essere misurati at

Tali attivita immateriali sono ammortizzate a quote costanti lungo le relative vite utili.

Licenze, marchi e diritti simili
I marchi e le licenze sono valutati al costo, al netto degli ammortamenti e delle perdite di valore accumulate.
Il costo € ammortizzato nel periodo minore tra la durata contrattuale e la loro vita utile definita.

Software

| costi delle licenze software, comprensivi degli oneri accessori, sono capitalizzati e iscritti in bilancio al netto degli
ammortamenti e delle eventuali perdite di valore accumulate.

Tali attivita immateriali sono ammortizzate a quote costanti lungo le relative vite uti |i.

Perdite di valore (Al mpairmentd)

In presenza di specifici segnali di perdita di valore, le immobilizzazioni materiali e immateriali vengono sottoposte a

i mpair ment test, stimando il val ore r ecuper adboielneto abmtdbiledllat t i v
val ore recuperabile — il maggiore tra il fair wval ue dendosiundat
qguestodoul timo il val ore attuale dei fl ussiusdd ccoarstsian uaattti evsoi dct

dalla sua dismissione alla fine della vita utile.

Tale valore recuperabile viene determinato per singola attivita tranne quando tale attivita non generi flussi finanziari che

siano ampiamente dipendenti da quelli generati da altre attivita.

Se il val ore recuperabile risulta inferiore al valore cont
costituisce una perdita di valore, che viene imputata a conto economico.

Qualora una svalutazione effettuata prececentemente non avesse piu ragione di essere mantenuta, ad eccezione

del | davviamento e delle attivits® i mmateriali a vita wutile
derivante dalla stima, con il limite che tale valore non ecceda il val ore netto di carico che | 6at
stata effettuata nessuna svalutazione e al netto degli ammortamenti che si sarebbero accumulati. Anche il ripristino di valore

viene registrato a conto economico.

L6i mpairment feestuatvo eakmerdro annual mente nel caso dell davvia

indefinita.
Test di impairment vengono predisposti altresi per tutte le attivita con flussi indipendenti che manifestino indicatori di
impairment.

Partecipazion iin imprese collegate

Una collegata =~ undéimpresa nella quale il Gruppo =~ in grado
controllo congiunto, attraverso la partecipazione alle politiche finanziarie e operative della partecipata.

| risultati economici e le attivita e passivita delle imprese collegate sono rilevati nel bilancio consolidato utilizzando il m etodo

del patrimonio netto, ad eccezione dei casi in cui sono classificate come detenute per la vendita.
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Partecipazioni in altre imprese e altri titoli

Secondo quanto previsto dai principi IAS 39 e 32 le partecipazioni in societa diverse dalle controllate e dalle collegate sow
classificate come attivita finanziarie disponibili per la vendita (available for sale) e sono valutate al fair value salvo le

situazioni in cui un prezzo di mercato o il fairvalue r i sul tino indeterminabili: in tale e
metodo del costo.

Gli utili e le perdite derivanti da adeguamenti di valore vengono imputati nel prospetto di conto economico complessivo ed
accumulati in una specifica riserva di patrimonio netto.

In presenza di perdite permanenti di valore o in caso di vendita, gli utili e le perdite riconosciuti fino a quel momento nel

patrimonio netto, sono contabilizzati a conto economico.

Attivita finanziarie

Lo IAS 39 prevede le seguenti tipologie di strumenti finanziari: attivita finanziarie al fair value con variazioni imputate a

conto economico, finanziamenti e crediti, investimenti detenuti fino a scadenza e attivita disponibili per la vendita.
Inizialmente tutte le attivita finanziarie sono rilevate al fair value, aumentato, nel caso di attivita diverse da quelle al fair
value a conto economico, degli oneri accessori. Il Gruppo determina la classificazione delle propie attivita finanziarie dopo
la rilevazione iniziale e, ove adeguato e consentito, rivede tale classificazione alla chiusura di ciascun esercizio finanziéo.

Tutti gli acquisti e vendite standardizzati (regular way) di attivita finanziarie sono rilevati alla data di negoziazione, ovvero

alla data in cui il Gruppo assume | 6i mpegno di acqui seleare 1|0
operazioni di compravendita su attivita finanziarie che prevedono la consegna delle attivita nel periodo generalmente

previsto dalla regolamentazione e dalle convenzioni del mercato in cui avviene lo scambio.

Attivita finanziarie al fair value con variazioni imputate a conto economico

Questa categoria ricomprende le attivita finanziarie detenute per la negoziazione, ovvero tutte le attivitd acquisite a fini di
vendita nel breve termine. | derivati sono classificati come strumenti finanziari detenuti per la negoziazione a meno che non

siano designati come strumenti di copertura efficace nel qual caso il trattamento contabile & descritto nel successivo punto
AStrument.i finanziari derivati e operazioni di coperturad.
rilevati a conto economico.

Investimenti detenuti fino a scadenza

Le attivita finanziarie che non sono strumenti derivati e che sono caratterizzate da pagamenti con scadenze fisse o
determinabil] sono classificate come fAinvestiment:i detenuti
di mantenerle in p ortafoglio fino alla scadenza. Le attivita finanziarie che il Gruppo decide di tenere in portafoglio per un

periodo indefinito non rientrano in tale categoria. Gli altri investimenti finanziari a lungo termine che sono detenuti fino a
scadenza, come le obbgazioni, sono successivamente valutati con il criterio del costo ammortizzato. Tale costo € calcolato

come il valore inizialmente rilevato meno il ri mborso dell e
il metodo del tasso di interessee f f et ti vo di ogni eventuale differenza fra i
scadenza. Tale calcolo comprende tutte le commissioni o punti corrisposti tra le parti che fanno parte integrante del tasso d

interesse effettivo, i costi di tran sazione ed altri premi o sconti. Per gli investimenti valutati al costo ammortizzato, gli utili e

I e perdite sono rilevati a conto economico nel moment o i n
manifestarsi di una perdita di valore, oltre ¢ he attraverso il processo di ammortamento.

Finanziamenti e crediti

| finanziamenti e crediti sono attivita finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabili che non sono quotati su
un mercato attivo. Tali attivita sono rilevate secondo il criterio del costo ammortizzato usando il metodo del tasso di sconto
effettivo. Gli utili e le perdite sono iscritti a conto economico quando i finanziamenti e crediti sono contabilmente elimina ti
o al manifestarsi di perdite di valore, oltre che attraverso il processo di ammortamento.

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

Le attivita finanziarie disponibili per la vendita sono quelle attivita finanziarie, esclusi gli strumenti finanziari derivat i, che

sono state designate come tali 0O non sono classificaizienei n ne
al costo le attivita finanziarie detenute per la vendita sono valutate al fair value e gli utili e le perdite sono imputati n el

prospetto del conto economico complessivo ed accumulati in una voce separata del patrimonio netto fino a quando le

attivita non sono contabilmente eliminate o fino a quando non si accerti che hanno subito una perdita di valore; gli utili o

perdite fino a quel momento accumulati nel patrimonio netto sono allora imputati a conto economico.

In caso di titoli diffusamente nego ziati nei mercati regolamentati, il fair value e determinato facendo riferimento alla

guotazione di borsa rilevata al termine delle negoziawmioni a
non esiste un mercato attivo, il fair value &€ determinato mediante tecniche di valutazione basate sui prezzi di transazioni
recent.i fra parti indi pendent i ; il val ore corrente di mer ca

finanziari attualizzati; modelli di pricing dell e opzioni.

Cancellazione di attivita e passivita finanziarie

Attivita finanziarie

Undattivit”™ finanziaria (o0, ove applicabile, parte dmiljundatt
viene cancellata dal bilancio quando:
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q idir i tti a ricevere flussi finanzi ar. dall 6attivit”™ sono es]

T il Gruppo conserva il diritto a ricevere flussi finanzi
corrisponderli interamente e senza ritardi a una terza parte;

9 ilGruppohatrasf eri to il diritto a ricevere flussi finanziari dal
benefici dell a propriet”™ dellb6attivit”™ finanziaria oppeure (
b e n e f i attivita, cha Ha krasferito il controllo della stessa.

Nei casi in cui il Gruppo abbia trasferito i diritti éa ri c:
trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici, 0 non abbia persoil control |l o sull a stessa, | 6a
bilancio del Gruppo nella misura del suo coinvolgimento resi
forma di una garanzia sull datti viitl™ vtarlaosrfee rci anat avbiielnee ivnailzuitaal
massimo del corrispettivo che il Gruppo potrebbe essere tenuto a corrispondere.

Nei casi in cui il coinvolgimento residuo prende | a for ma
(comprese | e opzioni regolate per cassa o simili), I a mi st
dell 6attivit”™ trasferita che il Gruppo potr” riacqui stare; t
fair value (comprese le opzioni regolate per cassa o con disposizioni simili), la misura del coinvolgimento residuo del
Gruppo =~ | imitata al minore tra il fair value dell éattivit?”
Passivita finanziarie

Una passivita i nanzi aria viene cancell ata dal bilancio quando | 6ok
adempiuto.

Nei casi in cui una passivit?’ finanziaria esistente so

sostanzialmente diverse, oppure le condizioni di una passivita esistente vengono sostanzialmente modificate, tale scambio o
modifica viene trattata come una cancellazione contabile della passivita originale e la rilevazione di una nuova passivita,
con iscrizione a conto economicodi eventuali differenze tra i valori contabili.

Perdite di valore di attivita finanziarie

(| Gruppo valuta a ciascuna data di chiusura del bil anoci o se
una perdita di valore.

Attivita valutate secondo il criterio del costo ammortizzato
Se esiste undindicazione oggettiva che un finanziamento o ¢

val or e, | 6i mporto della perdita mii sl ver adteol | cboamet ilva tdi fef erle nv:
finanziari futuri stimati (escludendo perdite di credito future non ancora sostenute) scontato al tasso di interesse effettiv o
originale delldattivit”™ finanzi ar ilam alla datasdi rdevaridne inizéale)s 1bvalate inte
contabile delldattivit” verr”- ridotto sia direttamente sia

perdita verra rilevato a conto economico.

1 Gruppo val ut a inga dpimdicazioni oggetivg di perdidaedsvalare alivello individuale. In assenza di
indicazioni oggettive di perdita di val ore per wunbdattiovit™ ™ f
detta attivita & inclusa in un gruppo di attivita finanziarie con caratteristiche di rischio di credito analoghe e tale gruppo

viene sottoposto a verifica per perdita di valore in modo collettivo. Le attivita valutate a livello individuale e per cui si rileva,

o continua a rilevare una perdita di valore, non saranno incluse in una valutazione collettiva.

Se, in un esercizio successivo, | 6enti t” dell a perdit #aadi vV a
un evento verificatosi dopo la rilevazione della perdita di valor e, il valore precedentemente ridotto pud essere ripristinato.
Eventualdi successi vi ripristini di valore sono rilevatita a c

non supera il costo ammortizzato alla data del ripristino.

Attiv ita iscritte al costo

Se esiste unéindicazione oggettiva della perdita di valore d
iscritto al fair value perché il suo valore non pud essere misurato in modo attendibile, o di uno strumento derivato che é

coll egato a tale strumento partecipativo e deve essere reg:
perdita per riduzione di valore =~ misurato dall a diifflussirenza
finanziari futuri attesi e attualizzati al tasso di rendi men

Attivita finanziarie disponibili per la vendita

In caso di perdita di val ore di andtd siene fato transitaref dalrcanto ecormmi¢coa di s
complessivo a conto economico un valore pari alla differenza fra il suo costo (al netto del rimborso del capitale e
del ]l ammort ament o) e il suo fair val ue etetlentaniemre rilewale a noatdo t o d i

economico. | ripristini di valore relativi a strumenti partecipativi di capitale classificati come disponibili per la vendita  non

vengono rilevati a conto economico. | ripristini di valore relativi a strumenti di debito sono rilevati a conto economico se

| 6aumento del fair value dell o strumento pu, essere oggetti\
era stata rilevata a conto economico.
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Rimanenze

Le giacenze di magazzino sono valutate al minore trail costo medio di acquisto o di produzione ed il valore di mercato. Il
costo di produzione comprende il costo dei materiali, la manodopera ed i costi diretti ed indiretti di produzione. Vengono

opportunamente svalutate in presenza di obsolescenza o di leto realizzo, tenuto anche conto del loro utilizzo futuro atteso e
del loro valore di realizzo.

Lavori in corso su ordinazione

I lavori in corso sono rilevati sulla base del metodo dello stato di avanzamento (o percentuale di completamento) secondo il
gual e i costi, i ricavi ed il mar gine vengono riconostato ut i
dal Gruppo ¢ quello della percentuale di completamento. | ricavi di commessa comprendono i corrispettivi contrattualmente

pattuiti, le varianti dei lavori e la revisione di prezzi. | costi di commessa includono tutti i costi che si riferiscono
direttamente al | a commess a, i costi che possono essere attribuibil:i
allocati alla commessa stessa, oltre a qualunque altro costo che pud essere specificatamente addebitato abmmittente sulla

base delleclausole contrattuali.

Nel caso si preveda che il compl etamento di una commessa p
riconosciuta nella sua interezza nellb6esercizio in cui l a st

Crediti comme rciali e altri crediti

| credi ti commerci al i e gli al tri crediti vengono i nclaesi n
superiore ai dodi ci me s i ri spetto alla dat a Talattilta doreo vadutate , che
al costo ammortizzato sulla base del metodo del tasso di interesse effettivo.

| crediti con scadenza superiore ad un anno, infruttiferi o che maturano interessi inferiori al mercato, sono attualizzati

utilizzando i tassi di mercato. | crediti commerciali sono attualizzati in presenza di termini di incasso maggiori rispetto ai

termini medi di dilazione concessi.

Se vi =~ unb6obiettiva evidenza di el ementi i c he i ndisuttabeipari@al r i du
valore scontato dei flussi di cassa ottenibili in futuro. Le perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nei period
successivi vengono meno le motivazioni delle precedenti svalutazioni, il valore delle attivita viene ripristinat o fino a
concorrenza del valore che sarebbe derivato dall éapplicazion

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti
Le disponibilita liquide e i mezzi equivalenti comprendono il denaro in cassa e i depositi a vista e gli investimenti aventi
scadenza entro tre mesi dalla data di acquisizione originaria.

Finanziamenti e obbligazioni

| finanziamenti sono riconosciuti inizialmente al fair value del valore ricevuto al netto degli oneri accessori di acquisizione

del finanziamento. Dopo tale rilevazione iniziale i finanziamenti vengono rilevati con il criterio del costo ammortizzato
calcolato tramite | 6applicazione del tasso doéinteresseieffef
emissione e di ogni eventuale sconb o premio previsti al momento della regolazione.

Fondi e accantonamenti

Accantonamenti per rischi e oneri

Gl i accantonament.i a fondi per rischi e oneri sono effettuse
(legale o implicita) risultante da un evento passato, quando € probabile un sacrificio di risorse per far fronte a tale
obbligazione ed & possibile effettuare una stima affidabile del suo ammontare. Quando il Gruppo ritiene che un
accantonamento al fondo rischi e oneri sara in parte o del tutto rimborsato, per esempio nel caso di rischi coperti da polizze

assicurative, | 6indennizzo =~ —rilevato in modo distintlotale sep
caso, nel conto economico € presentatoic o st o del |l eventual e relativo accant oname
Il 6indenni zzo. Se | 6effetto di attualizzazione del val or e d
utilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette, ove adeguato, i rischi specifici delle passivita. Quando viene
effettuat a | 6attualizzazione, | i ncrement o del |l 6accant oname
finanziario.

Benefici ai dipendenti e similari

Recependo quanto previto dallo IAS 19, i benefici a dipendenti da erogare successivamente alla cessazione del rapporto di

lavoro e gli altri benefici a lungo termine (ivi compreso il Trattamento Fine Rapporto vigente in Italia) vengono sottoposti a
valutazioni di natura attuar iale che devono considerare una serie di variabili (quali la mortalita, la previsione di future

variazioni retributive, il tasso di inflazione previsto ecc.).

Seguendo tale metodologia la passivita iscritta in bilancio risulta essere rappresentativadelvd or e attual e del |l 6
al netto di ogni eventuale attivita a servizio dei piani, rettificato per eventuali perdite o utili attuariali non contabiliz  zati.

Secondo quanto previsto dallo IAS 19 gli utili e le perdite attuariali venivano contabilizzat i direttamente a conto economico e

senza avvalersi del |l 6approccio del corridoio.
A seguito dell édadozione del | o | Actaridl gainflesses sia @ pil rdevatadiratamente nt e a
a conto economico, ma d irisevd di patrimanid pettoi can il uicoroscipnpnto Snntediato a conto

economico complessivo. La componenteinterest cost € classificata alla voce Proventi/oneri finanziari netti e non piu nella
voce Costi del Personale.
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Riconoscimento dei ricavi e degli altri componenti positivi di reddito

Le vendite di beni sono rilevate quando i beni sono spedit
significativi connessi alla proprieta dei beni.

| ricavi per servizi sono rilevati con riferime nto allo stato di avanzamento.

Gl i interessi attiwvi sono rilevati in applicazione deltoepri nc
del tasso di interesse effettivo applicabile, che rappresenta il tasso che sconta gli incassiuturi stimati lungo la vita attesa

dell 6attivit”™ finanziaria per riportarli al valore di carico
| ricavi per dividendi sono registrati quando sorge il di

assemblearedi distribuzione dei dividendi. | dividendi agli azionisti sono riconosciuti come debito al momento della delibera
di distribuzione.

Contributi pubblici

| contributi pubblici sono rilevati quando sussiste la ragionevole certezza che essi saranno ricevuti e tutte le condizioni ad
essi riferite risultano soddisfatte. Quando i contributi sono correlati a componenti di costo, sono rilevati come ricavi, ma
sono ripartiti sistematicamente sugli esercizi in modo da essere commisurati ai costi che intendono compensare. Nel caso in

cui il contributo =~ correlato a wunoattivit”™, il fai onom@l ue

avviene progressivamente |lungo |l a vita utile attesa dell datt
Imp oste

Le imposte dell édesercizio rappresentano |l a somma dell e i mpos

Imposte correnti

Le imposte correnti sono state stanziate sulla base di una stima dei redditi fiscalmente imponibili per le societa consolidate
in conformita alle disposizioni emanate o sostanzialmente emanate alla data di chiusura di bilancio e tenendo conto delle
esenzioni applicabili.

Imposte differite

Le imposte differite sono determinate sulla base delle differenze temporanee tassabili esistenti tra il valore di bilancio di

attivita e passivita e il loro valore fiscale, e sono classificate tra le attivita e le passivita non correnti.

Le imposte differite attive sono contabilizzate solo wmail | a
futuri a fronte dei quali utilizzare tale saldo attivo.

Il valore delle imposte differite attive riportabile in bilancio € oggetto di una verifica annuale e viene ridotto nella misu ra in

cui non risulti probabile che sufficienti utili fiscali saranno disp onibili in futuro in modo da permettere a tutto o parte di tale

credito di essere utilizzato. Le imposte differite attive non riconosciute sono riesaminate con periodicita annuale alla data di

chiusura del bilancio e vengono rilevate nella misuraincuiédi vent at o probabile che [ dutile f
che tali imposte differite attive possano essere recuperate.

Le imposte differite attive e passive vengono determinate in base ad aliquote fiscali che ci si attende vengano applicate nel
periodo in cui tali differimenti si realizzeranno, considerando le aliquote in vigore o quelle di nota successiva emanazione.

Le imposte differite attive e passive vengono compensate, qualora esista un diritto legale a compensare le attivita per impote

correnti con le passivita per imposte correnti e le imposte differite facciano riferimento alla stessa entita fiscale ed alla stessa

autorita fiscale.

2. Imposta sul valore aggiunto

| ricavi , i costi, |l e attivit?” e |l e passivit?” sono inrcui:l evat.i

tale imposta applicata alldacquisto di beni o0 servidelcostodisul t
acquisto dellb6attivit”™ o parte della voce di costo rilevat

S riferisca a crediti e debiti commerciali esposti includen

Utile (perdita) per azione

L dle (perdita) base per azionevi ene cal col ato dividendo | d6utile netto (perd
possessori di azioni ordinarie della Societa per il numero medio ponderato di azioni ordinarie in circolazione nel periodo.

L dtile (perdita) per azione diluit o si ottiene attraverso la rettifica della media ponderata delle azioni in circolazione, per

tener conto di tutte le azioni ordinarie potenziali, aventi effetto diluitivo.

Conversione delle poste in valuta estera

Moneta funzionale

Le societa del Gruppo predispongono il loro bilancio in accordo alla moneta di conto utilizzata nei singoli paesi.

La valuta funzionale del Gruppo =~ | 86Euro che rappresenta |
consolidato.

Transazioni e rilevazioni contabil i

Le transazioni effettuate in valuta estera vengono inizialmente rilevate al tasso di cambio della data della transazione.

Alla data di chiusura del bilancio le attivitd e passivita monetarie denominate in valuta estera vengono riconvertite in base al
tasso di cambio vigente a tale data.

Le poste non monetarie valutate al costo storico in valuta estera sono convertite utilizzando il tasso di cambio in vigore ala
data dell 6operazione.

Le poste non monetarie iscritte al fair value sono convertite utilizzando il tasso di cambio alla data di determinazione del
valore.
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Strumenti finanziari derivati e operazioni di copertura

La strategia del gruppo Carraro per la gestione dei rischi finanziari € conforme agli obiettivi aziendali definiti nel | 6 ambi t
dellelinee guida (c.d. fipolicieso) approvate da;lin p@tcolasej mgia iala d i /
minimizzazione dei rischi di tasso e di cambio e alldottimiz
La gestione di tali rischi € effettuata nel rispett 0 d e i principi di prudenza e in coeren

tutte le operazioni di gestione dei rischi sono gestite a livello centrale.

Gli obiettivi principali indicati dalla policy sono i seguenti:

A) Rischi di cambio:

1) coprire dal rischio di oscillazione tutte le operazioni sia di natura commerciale che finanziaria;

2) rispettare, per gquanto possibile, nella copertura drel ris
tra ricavi e costi in valuta e tra debiti e crediti in valuta, in modo da attivare la relativa copertura solo per il saldo eccedente,

non compensato;

3Y)non consentire |l o6utilizzo e |l a detenzione di strument i der i
4) consentire, per le operazionidicoper t ur a, l 6utilizzo di sol i strument.i negozi
B) Rischi di tasso:

1) coprire dal rischio di variazione dei tassi di interesse le attivita e passivita finanziarie;

2) rispettare, nella copertura del rischio, i criteri generali di equilibrio tra impieghi ed utilizzi definiti per il Gruppo dal

Consiglio di Amministrazione di Carraro S.p.A. in sede di approvazione dei piani pluriennali e del budget (quota a tasso

variabile e a tasso fisso, quota a breve termine e a medidungo termine);

3) consentire, per | e operazioni di copertura, | dutilizzo di

Il Gruppo utilizza strumenti finanziari derivati quali contratti a termine in valuta e swap su tassi di interesse a copertura dei
rischi derivanti principalmente dalle fluttuazioni dei cambi e dei tassi di interesse. Questi strumenti finanziari derivati sono
inizialmente rilevati al fair value alla data in cui sono stipulati; successivamente tale fair value viene periodicamente
rimisurato . Sono contabilizzati come attivita quando il fair value € positivo e come passivita quando € negativo.

Eventual.i utili o perdite risultanti da variazioni del fair
direttamente acontoeconomi co nel | eserci zi o.

Il fair value dei contratti a termine in valuta € determinato con riferimento ai tassi di cambio a termine correnti per contr  atti di
simile profilo di scadenza. | fair val ue derferinteotonal valare tii di

mercato per strumenti similari.

Ai fini dell 6hedge accounting, |l e coperture sono classifica

f coperture del val ore equo (fair value hedge) se sono a f
passivita sottostante;

9 coperture dei flussi finanziari (cash flow hedge) se sono a fronte del rischio di variazione nei flussi finanziari derivanti
da attivita e passivita esistenti o da operazioni future;

f coperture di un investimento netto in undentit”™ estera (ne
Unboperazione di copertura a fronte del ri schi otaabmecoparmaiai o af
dei flussi finanziari.

Al l davvio di undoperazione di copertur a, il Gruppo designa ¢
applicare | 6hedge accounting, i propr.i 0 bseguitat liawdocumergakzibtna g e st
include | 6identificazione dell o strumento di copertur a, del |
rischio e delle modalit?s con <cui l 6enti t” i nt enpdseziong alle ut ar e
variazioni del fair value dell 6el emento coperto o dei flussi
Ci S attende che qQqueste coperture siano altamente efficaci

del fair value o dei flussi finanziari attribuibili al rischio coperto; la valutazione del fatto che queste coperture si siano
effettivamente dimostrate altamente efficaci viene svolta su base continuativa durante gli esercizi in cui sono state
designate.

Le operazio n i che soddisfano i criteri per | 6hedge accounting sonc

Coperture del fair value

11 Gruppo pu, ricorrere ad operazioni di copertura del fair
attivita o passivita a bilancio o di un impegno irrevocabile non iscritto a bilancio, nonché di una parte identificata di tale

attivita, passivita o impegno irrevocabile, attribuibile a un rischio particolare e che potrebbe avere un impatto sul conto
economico. Per quantoriguarda | e coperture del fair value, il val ore con
rettificato per gli utili e le perdite attribuibili al rischio oggetto di copertura, lo strumento derivato é rideterminato al ~ fair

value e gli utili e perdite di entrambi sono imputate a conto economico.

Per quanto riguarda le coperture del fair value riferite a elementi contabilizzati secondo il criterio del costo ammortizzato , la
rettifica del valore contabile € ammortizzata a conto economico lungo il periodo mancante alla scadenza. Eventuali
rettifiche del valore contabile di uno strumento finanziario coperto cui si applica il metodo del tasso di interesse effettiv o
sono ammortizzate a conto economico.
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Lé6ammortamento pu, i ni ziare nonnonapopletrrae e sai sdtaet au nian rceuwit ilfd eclae
cessa di essere rettificato per le variazioni del proprio fair value attribuibili al rischio oggetto di copertura.

Quando un impegno irrevocabile non iscritto € designato come elemento oggetto di cgertura, le successive variazioni
cumulate del suo fair value attribuibili al rischio coperto sono contabilizzate come attivita o passivita e i corrispondenti utili

o perdite rilevati a conto economico. Le variazioni del fair value dello strumento di coper tura sono altresi imputate a conto
economico.

Uno strumento non viene piu contabilizzato come un contratto di copertura del fair value quando viene a scadere o &

vendut o, estinto o esercitato, |l a copert ing, appurequando il Gryppomel e pi ¥
revoca la designazione. Eventuali rettifiche del valore contabile di uno strumento finanziario oggetto di copertura per cui &
utilizzato il met odo del tasso di i nteresse ddmnentotpotia avere s on o

inizio non appena si verifica una rettifica ma non oltre la data in cui un elemento oggetto di copertura cessa di essere
rettificato per variazioni del proprio fair value riconducibili al rischio oggetto di copertura.

Coperture dei flu ssi finanziari

Le coperture dei flussi finanziari sono operazioni di copertura a fronte del rischio di variabilita dei flussi finanziari
attribuibili ad un rischio particolare, associato g@rohabiléatti v
che potrebbe influire sul risultato economico. Gli utili o perdite derivanti dallo strumento di copertura sono imputati nel

prospetto del conto economico complessivo ed accumulati in una specifica riserva del patrimonio netto per la parte efficace,

mentre la parte restante (non efficace) & imputata a conto economico.

Léutile o perdita appostata a patrimonio netto =~ riclassifi:
copertura influenza il conto economico (per esempio quand o vi ene rilevato | donere o prov
verifica una vendita o acquisto previsto). Quando | 6el ement
finanziaria, gli importi appostati a patrimonio netto sono trasferitia | v al ore contabile iniziale de
Se si ritiene che | 6operazione prevista non si veri fichi pi

trasferiti nel conto economico. Se lo strumento di copertura viene a scadenza oe venduto, annullato o esercitato senza
sostituzione, o se viene revocata la sua designazione quale copertura, gli importi precedentemente accumulati a patrimonio

netto restano ivi iscritti fino a quan &cache questa nenisi verifichi pid, glica | 6
importi sono trasferiti a conto economico.

Copertura di un investimento netto in una gestione estera

Le coperture di un investimento netto in una gestione estera, comprese le coperture di una posta monetaria contabiizzata

come parte di un investimento netto, sono contabilizzate in modo simile alle coperture dei flussi finanziari. Gli utili o

perdite dello strumento di copertura sono rilevati nel prospetto del conto economico complessivo ed accumulati in una

specifica riserva del patrimonio netto per la parte efficace della copertura, mentre per la restante parte (non efficace) sono
rilevati a conto economico. Alla dismissione dell 6dationiwi t "~ e
netto & trasferito a conto economico.

Rischio di credito

Il Gruppo annovera tra i propri clienti i principali costruttori di macchine agricole, macchine movimento terra, mezzi di
trasporto industriale ed elettroutensili a livello internazionale; la concentrazione del rischio & legata alla dimensione di tali
cient i , che nel contesto mondiale risulta mediamente el evat a,
ripartita in un articolato insieme di controparti attive in aree geografiche diverse.

La gestione del credito & orientata ad acquisiredi preferenza clienti di primario standing nazionale ed internazionale per
forniture ultrannuali; su tali basi si sono creati rapporti storici consolidati con i principali clienti. Tali rapporti sono  di norma
regolati da contratti di fornitura ad hoc. Il controllo del credito prevede il monitoraggio periodico delle principali
informazioni economiche (inclusi i programmi di consegna) e finanziarie relative al cliente.

Salvo casi circoscritti e motivati da particolari situazioni di rischio controparte o risc hio paese, di norma non vengono
acquisite garanzie sui crediti.

I crediti sono rilevati in bilancio al netto delle eventuali svalutazioni determinate valutando il rischio di insolvenza dell a
controparte in base alle informazioni disponibili.

Rischio di liquidita

1 rischio di l'iquidit”™ per il Gruppo =~ <collegato principal
supporto delldattivit”™ industriale.

La raccolta di mezzi finanziari, coerente con i piani a breve e medio termine del Gruppo, & destinata a finanziare sia il
capitale circolante, sia gli investimenti in immobilizzazioni necessari a garantire una capacita produttiva adeguata e
tecnologicamente avanzata. Tale fabbisogno € direttamente proporzionale alla dinamica degli ordini della clientela e del
conseguente andamento dei volumi di attivita.

| fl ussi di cassa pr &incudonobaltie alla ginamica ded Eapitale Circaante Negddella Gestione e
degli investimenti, anche gli effetti della scadenza delle passivita correnti e delle quote a breve dei finanziamenti a medio e
lungo termine, nonché gli effetti (in ipotesi di parita di cambi rispetto al 31.12.201 6) della chiusura degli strumenti finanziari
derivati su valute in essere alla data di bilancio.

Il Gruppo prevede di far fronte ai fabbisogni conseguenti a quanto sopra attraverso i flussi derivanti dalla gestione operativa,
la liquidita disponibile e la disponibilita di ulteriori linee di credito.

Ci S attende c I¥dl Gugpd diadreggaea dt gezerar@ risBréelfinanziarie con la gestione operativa tali da
garantire un adeguato sostegno agli investimenti.
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La gestione della liquidita, le esigenze di funding ed i flussi di cassa sono sotto il controllo e la gestione diretta della
Tesoreria d i Gruppo che opera con | 6obiettivo di amministrare nel
Le incertezze che caratterizzano i mercati finanziari haa nno
di credito alle imprese. Tale condizione di instabilitd potrebbe perdurare anche nel 2017 ostacolando la normale operativita

nelle transazioni finanziarie.

Infine, nonostante il Gruppo abbia continuato ad avere il sostegno delle controparti bancarie e dei mercati finanziari per il
finanziamento del proprio debito, potrebbe trovarsi nella condizione di dover ricorrere a ulteriori finanziamenti in situazio ni

di mercato poco favorevoli, con limitata disponibilita di talune fonti ed incremento degli oneri finanziari.

Le caratteristiche di scadenza degli strumenti finanziari derivati sono riportate al paragrafo 9.2.

Rischio di cambio e rischio di tasso di interesse

Il Gruppo e esposto al rischio di cambio in ragione del fatto che una significativa quota delle vendite ed una parte degli

acquisti viene realizzata in valute diverse da quella funzionale di Gruppo, effettuando transazioni commerciali sia da parte di
entit”™ in area Euro con contropart:. non appartenenti all dare
Un altro aspetto del rischio di cambio riguarda il fatto che varie entita del Gruppo presentano un bilancio in valuta diversa da

quella funzionale di Gruppo.

Lébesposi zione al rischio di cambi o, con riferimento a <ci as
Gruppo secondo una strategia mirata innanzitutto al bilanciamento tra acquisti e vendite in valuta ed attivando, per la quota

residua non bilanciata e secondo i criteri fissati dalla policy aziendale in tema di gestione dei rischi finanziari, le opportune

iniziative a copertura o riduzione dei rischi identificati utilizzando gli strumenti disponibili sul mercato.

Il Gruppo € inoltre esposto al rischio di tasso di interesse in relazione alle passivita finanziarie accese per il finanziamento sia

del | datti vi t gl mvestimenta Laivariaziore elei whasi di interesse pud avere effetti positivi 0 negativi sia sul
risultato economico sia sui flussi di cassa.
La strategia adottata persegue | dobiettivo di f ondea tdssd bil

variabile; il rischio tasso sulla quota variabile viene poi ridotto con mirate operazioni di copertura.

Operazioni infragruppo

Per quanto concerne le operazioni effettuate con parti correlate, ivi comprese le operazioni infragruppo, si precisache le
stesse non sono qualificabili né come atipiche né come inusuali, rientrando nel normale corso di attivita delle societa del
Gruppo. Dette operazioni sono regolate a condizioni di mercato, tenuto conto delle caratteristiche dei beni e dei servizi
prestati.
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE Al SENSI DEGLI ARTICOLI 14 E 16
DEL DLGS 27 GENNAIO 2010, N° 39

Agli Azionisti di
Carraro SpA

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato, costituito dalla situazione
patrimoniale - finanziaria, dal conto economico, dal conto economico complessivo, dal
prospetto delle variazioni nel patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relative note
esplicative e integrative, di Carraro SpA e sue controllate (“Gruppo Carraro”) chiuso al 31
dicembre 2014. La responsabilita della redazione del bilancio consolidato in conformita agli
International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 del DLgs n° 38/2005, compete agli
amministratori di Carraro SpA. E' nostra la responsabilita del giudizio professionale espresso
sul bilancio e basato sulla revisione contabile.

Il nostro esame ¢ stato condotto secondo 1 principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla Consob. In conformita ai predetti principi e criteri, la revisione & 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 1'esame, sulla base di verifiche a campione, degli
elementi probativi a supporto dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, 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 I'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio consolidato dell’esercizio precedente, i cui dati sono
presentati ai fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi emessa in data 27 marzo
2014.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2014 & conforme
agli International Financial Reporting Standards adottati dall’'Unione Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 del DLgs n° 38/2005; esso pertanto &
redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e
finanziaria consolidata, il risultato economico consolidato ed i flussi di cassa consolidati del
Gruppo Carraro per l'esercizio chiuso a tale data.

La responsabilita della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari, pubblicata nella sezione “Investor Relations/Corporate
Governance” del sito internet di Carraro SpA, in conformita a quanto previsto dalle norme di
legge e dai regolamenti compete agli amministratori di Carraro SpA. E’ di nostra competenza
I'espressione del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle informazioni di

PricewaterhouseCoopers SpA

Sede legale e amministrativa: Milano 20149 Via Monte Rosa 91 Tel. 0277851 Fax 027785240 Cap. Soc. Euro 6.890.000,00i.v., C.F.e P.IVA e
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cui al comma 1, lettere c), d), f),1), m) e al comma 2, lettera b) dell’articolo 123-bis del DLgs n°
58/1998, presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il
bilancio consolidato, come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure
indicate dal principio di revisione n° 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), 1), m) e al comma
2, lettera b) dell’articolo 123-bis del DLgs n° 58/1998 presentate nella relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari sono coerenti con il bilancio consolidato del Gruppo Carraro
al 31 dicembre 2014,

Padova, 27 febbraio 2015
Pricewa ﬂoﬂse opers SpA
AN

\

Massimo Dal Lago
(Revisore legale)
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RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE INDIPENDENTE AI SENSI DEGLI
ARTICOLI 14 E 16 DEL DLGS 27 GENNAIO 2010, N° 39

Agli Azionisti della
Carraro SpA

Relazione sul bilancio consolidato

Abbiamo svolto la revisione contabile dell’allegato bilancio consolidato del Gruppo Carraro, costituito
dalla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2015, dal conto economico, dal conto
economico complessivo, dal prospetto delle variazioni nel patrimonio netto, dal rendiconto finanziario
per l'esercizio chiuso a tale data, da una sintesi dei principi contabili significativi e dalle relative note
esplicative e integrative.

Responsabilita degli amministratori per il bilancio consolidato

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall’'Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo g del DLgs
n° 38/0s5.

Responsabilita della societa di revisione

E’ nostra la responsabilita di esprimere un giudizio sul bilancio consolidato sulla base della revisione
contabile. Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai Principi di revisione internazionali

(ISA Ttalia) elaborati ai sensi dell’articolo 11, comma 3, del DLgs n® 39/10. Tali principi richiedono il
rispetto di principi etici, nonché la pianificazione e lo svolgimento della revisione contabile al fine di
acquisire una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato non contenga errori significativi.

La revisione contabile comporta lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi a
supporto degli importi e delle informazioni contenuti nel bilancio consolidato. Le procedure scelte
dipendono dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione dei rischi di errori significativi
nel bilancio consolidato dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. Nell’effettuare tali
valutazioni del rischio, il revisore considera il controllo interno relativo alla redazione del bilancio
consolidato dell'impresa che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta al fine di definire
procedure di revisione appropriate alle circostanze, e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del
controllo interno dell'impresa. La revisione contabile comprende altresi la valutazione
dell’appropriatezza dei principi contabili adottati, della ragionevolezza delle stime contabili effettuate
dagli amministratori, nonché la valutazione della presentazione del bilancio consolidato nel suo
complesso.
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Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro
giudizio.

Giudizio

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2015, del risultato economico
e dei flussi di cassa per I'esercizio chiuso a tale data, in conformita agli International Financial
Reporting Standards adottati dall’Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione
dell’articolo 9 del DLgs n° 38/05.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune informazioni contenute nella
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari con il bilancio consolidato

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n° 7208 al fine di esprimere,
come richiesto dalle norme di legge, un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle
informazioni della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’articolo 123-
bis, comma 4, del DLgs n° 58/98, la cui responsabilita compele agli amministralori della Carraro SpA,
con il bilancio consolidato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2015. A nostro giudizio la relazione sulla
gestione e le informazioni della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra
richiamate sono coerenti con il bilancio consolidato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2015.

Padova, 23 marzo 2016

PricewaterhquseCoopers SpA

\

Massimé\lh)jgl Lago
(Revisore legale)
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
AI SENSI DEGLI ARTT. 14 E 16 DEL D. LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39

Agli Azionisti della
Carraro S.p.A.

Relazione sul bilancio consolidato

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del Gruppo Carraro, costituito dalla situazione
patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2016, dal conto economico, dal conto economico complessivo, dal
prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per |I'esercizio chiuso a tale data,
da una sintesi dei principi contabili significativi e dalle altre note esplicative.

Responsabilita degli Amministratori per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dall’'Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05.

Responsabilita della societa di revisione

E’ nostra la responsabilita di esprimere un giudizio sul bilancio consolidato sulla base della revisione
contabile. Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA
Italia) elaborati ai sensi dell’art. 11 del D.Lgs. 39/10. Tali principi richiedono il rispetto di principi etici,
nonché la pianificazione e lo svolgimento della revisione contabile al fine di acquisire una ragionevole
sicurezza che il bilancio consolidato non contenga errori significativi.

La revisione contabile comporta lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi a
supporto degli importi e delle informazioni contenuti nel bilancio consolidato. Le procedure scelte dipendono
dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione dei rischi di errori significativi nel bilancio
consolidato dovuti a frodi 0 a comportamenti o eventi non intenzionali. Nell’effettuare tali valutazioni del
rischio, il revisore considera il controllo interno relativo alla redazione del bilancio consolidato dell'impresa
che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta al fine di definire procedure di revisione appropriate
alle circostanze, e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno dell'impresa. La revisione
contabile comprende altresi la valutazione dell'appropriatezza dei principi contabili adottati, della
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli Amministratori, nonché la valutazione della
presentazione del bilancio consolidato nel suo complesso.

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.
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Giudizio

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale e finanziaria del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016, del risultato economico e dei flussi di
cassa per |'esercizio chiuso a tale data in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall’lUnione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05.

Altri aspetti

11 bilancio consolidato del Gruppo Carraro per |‘esercizio chiuso il 31 dicembre 2015 & stato sottoposto a
revisione contabile da parte di altro revisore che, il 23 marzo 2016, ha espresso un giudizio senza modifica
su tale bilancio.

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune informazioni contenute nella relazione sul
governo societario e gli assetti proprietari con il bilancio consolidato

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n.720B al fine di esprimere, come
richiesto dalle norme di legge, un giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle informazioni
della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’art. 123-bis, comma 4, del D.Lgs.
58/98, la cui responsabilita compete agli Amministratori della Carraro S.p.A., con il bilancio consolidato del
Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016. A nostro giudizio la relazione sulla gestione e le informazioni della
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilancio
consolidato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2016.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Crlamaiolond

Gianna Adami
Socio

Padova, 9 marzo 2017
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RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE Al SENSI DEGLI ARTICOLI 14 E 16 DEL
DLGS 27 GENNAIO 2010, N° 39

Agli Azionisti di
Carraro SpA

1 Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio, costituito dalla situazione
patrimoniale - finanziaria, dal conto economico, dal conto economico complessivo, dal
prospetto delle variazioni nel patrimonio netto, dal rendiconto finanziario e dalle relative note
esplicative e integrative, di Carraro SpA (o la “Societa”) chiuso al 31 dicembre 2014. La
responsabilita della redazione del bilancio d’esercizio in conformita agli International
Financial Reporting Standards adottati dall’'Unione Europea, nonché ai provvedimenti
emanati in attuazione dell'articolo 9 del DLgs n°® 38/2005, compete agli amministratori della
Societa. E' nostra la responsabilita del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato
sulla revisione contabile.

2 1l nostro esame & stato condotto secondo i principi e i criteri per la revisione contabile
raccomandati dalla Consob. In conformita ai predetti principi e criteri, la revisione & stata
pianificata e svolta al fine di acquisire ogni elemento necessario per accertare se il bilancio
d’esercizio 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, 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.

Per il giudizio relativo al bilancio d’esercizio dell’esercizio precedente, i cui dati sono presentati
ai fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da noi emessa in data 27 marzo 2014.

3 A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio di Carraro SpA al 31 dicembre 2014 & conforme agli
International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea, nonché ai
provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 del DLgs n°® 38/2005; esso pertanto &
redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e
finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa della Societa per I'esercizio chiuso a tale
data.

4 La responsabilita della redazione della relazione sulla gestione e della relazione sul governo
societario e gli assetti proprietari, pubblicata nella sezione “Investor Relations/Corporate
Governance” del sito internet di Carraro SpA, in conformita a quanto previsto dalle norme di
legge e dai regolamenti compete agli amministratori della Societa. E’ di nostra competenza
I'espressione del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e delle informazioni di
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cui al comma 1, lettere ¢), d), f), 1), m) e al comma 2, lettera b) dell’articolo 123-bis del DLgs n°
58/1998, presentate nella relazione sul governo societario e gli assetti proprietari, con il
bilancio d’esercizio, come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate
dal principio di revisione n® 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 ¢), d), f), 1), m) e al comma 2, lettera b)
dell’articolo 123-bis del DLgs n° 58/1998 presentate nella relazione sul governo societario e gli
assetti proprietari sono coerenti con il bilancio d’esercizio di Carraro SpA al 31 dicembre 2014.

Padova, 27 febbraio 2015

Pricewatprhpnsecrmpers SpA

Massimo Dal g0
(Revisore legdle)

2di2

212



.

pwc

RELAZIONE DELLA SOCIETA’ DI REVISIONE INDIPENDENTE Al SENSI DEGLI
ARTICOLI 14 E 16 DEL DLGS 27 GENNAIO 2010, N° 39

Agli Azionisti della
Carraro SpA

Relazione sul bilancio d’esercizio

Abbiamo svolto la revisione contabile dell’allegato bilancio d’esercizio della Carraro SpA, costituito
dalla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2015, dal conto economico, dal conto
economico complessivo, dal prospetto delle variazioni nel patrimonio netto, dal rendiconto finanziario
per l'esercizio chiuso a tale data, da una sintesi dei principi contabili significativi e dalle relative note
esplicative e integrative.

Responsabilita degli amministratori per il bilancio d’esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d’esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards
adottati dall’'Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’articolo 9 del DLgs
n° 38/05.

Responsabilita della societa di revisione

E’ nostra la responsabilita di esprimere un giudizio sul bilancio d’esercizio sulla base della revisione
contabile. Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai Principi di revisione internazionali
(ISA Italia) elaborati ai sensi dell’articolo 11, comma 3, del DLgs n° 39/10. Tali principi richiedono il
rispetto di principi etici, nonché la pianificazione e lo svolgimento della revisione contabile al fine di
acquisire una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio non contenga errori significativi.

La revisione contabile comporta lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi a
supporto degli importi e delle informazioni contenuti nel bilancio d’esercizio. Le procedure scelte
dipendono dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione dei rischi di errori significativi
nel bilancio d’esercizio dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. Nell’effettuare tali
valutazioni del rischio, il revisore considera il controllo interno relativo alla redazione del bilancio
d’esercizio dell'impresa che fornisca una rappresentazione veritiera e corretta al fine di definire
procedure di revisione appropriate alle circostanze, e non per esprimere un giudizio sull’efficacia del
controllo interno dell’impresa. La revisione contabile comprende altresi la valutazione
dell’appropriatezza dei principi contabili adottati, della ragionevolezza delle stime contabili effettuate
dagli amministratori, nonché la valutazione della presentazione del bilancio d’esercizio nel suo
complesso.
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