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Ai sensi e per gli effetti della Comunicazione Consob n. 97001574 del 20 febbraio 1997, si informa che: 

 

Il Presidente Sig. Enrico Carraro e l’Amministratore Delegato Sig. Alexander Bossard sono muniti disgiuntamente della 

rappresentanza legale e della firma sociale di fronte a terzi ed in giudizio; esercitano la propria attività nell’ambito dei poteri 

conferiti ai medesimi dal Consiglio di Amministrazione nella riunione del 20 aprile 2012, nel rispetto dei vincoli di legge 

applicabili, in termini di materie non delegabili dal Consiglio di Amministrazione e delle riserve di competenze a favore del 

Consiglio stesso, nonché dei principi e dei limiti contemplati dal codice di autodisciplina della Società. 

 

 

DISCLAIMER 

Il documento contiene dichiarazioni previsionali (“forward-looking statements”), in particolare nella sezione 
“Andamento e previsioni 2013”, relative a futuri eventi e risultati operativi, economici e finanziari del Gruppo 
Carraro. Tali previsioni hanno per loro natura una componente di rischiosità ed incertezza, in quanto dipendono dal 
verificarsi di eventi e sviluppi futuri. I risultati effettivi potranno discostarsi in misura anche significativa rispetto a 
quelli annunciati in relazione a una molteplicità di fattori. 
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO AL 31.12.2012 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12 %  31.12.11 %  Variazione 

     riesposto(1)   31.12.12  31.12.11 

                    

RICAVI DELLE VENDITE   874.356  100,00%    924.192  100,00%  -49.836  -5,39% 

          

Acquisti di beni e materiali 
(al netto variazione rimanenze) 

  -536.320  -61,34%   - 554.113  -59,96%    17.793  -3,21% 

Servizi e Utilizzo beni e servizi di terzi   -149.711  -17,12%   - 169.073  -18,29%    19.362  -11,45% 

Costo del personale   -140.313  -16,05%   - 135.386  -14,65%   -4.927  3,64% 

Amm.ti e svalutazioni di attività   -37.022  -4,23%   - 33.651  -3,64%   -3.371  10,02% 

Accantonamenti per rischi   -13.928  -1,59%   - 7.566  -0,82%   -6.362  84,09% 

Altri oneri e proventi    4.537  0,52%     4.326  0,47%    211  4,88% 

Costruzioni interne   4.656  0,53%    3.788  0,41%   868  22,91% 

COSTI OPERATIVI   -868.101  -99,28%   - 891.675  -96,48%    23.574  -2,64% 

          

RISULTATO OPERATIVO   (EBIT)    6.255  0,72%     32.517  3,52%   -26.262  -80,76% 

          

          

Proventi da partecipazioni   -151  -0,02%     13      -164   

Altri proventi finanziari    2.745  0,31%     2.501  0,27%    244  9,76% 

Costi e oneri finanziari   -19.727  -2,26%   - 17.312  -1,87%   -2.415  13,95% 

Utili e perdite su cambi (nette)   -664  -0,08%   - 2.961  -0,32%    2.297  -77,58% 

Rett. di valore di attività fin.rie   -  0,00%  - 2     2  -100,00% 

RISULTATO ATTIVITA' FINANZIARIE   -17.797  -2,04%   - 17.761  -1,92%   -36  -0,20% 

          

          

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE   -11.542  -1,32%     14.756  1,60%   -26.298   

            

Imposte correnti e differite   -6.398  -0,73%   - 9.487  -1,03%    3.089  -32,56% 

                 

          

RISULTATO NETTO   -17.940  -2,05%     5.269  0,57%   -23.209   

          

Risultato di terzi    2.641  0,30%   - 198  -0,02%    2.839   

          

          

RISULTATO CONSOLIDATO DI GRUPPO   -15.299 -1,75%     5.071  0,55%   -20.370   

          

          

EBITDA         40.185  4,60%    64.911  7,02%  -  24.726  -38,09% 

 

 

 

 

 
1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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SITUAZIONE PATRIMONIALE-FINANZIARIA CONSOLIDATA AL 31.12.2012 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

     riesposto(1) 

Immobilizzazioni materiali    209.656        211.938  

Immobilizzazioni immateriali    86.049        82.100  

Investimenti immobiliari    708        711  

Partecipazioni in soc. gruppo    -        -    

Attività finanziarie    3.909        5.797  

Imposte differite attive    29.428        27.515  

Crediti commerciali e altri   1.624      1.582  

ATTIVITA' NON CORRENTI    331.374        329.643  

Rimanenze finali    146.754        197.651  

Crediti commerciali e altri    134.261       201.153  

Attività finanziarie    4.397        4.775  

Disponibilità liquide   108.857      100.441  

ATTIVITA' CORRENTI    394.269        504.020  

      

TOTALE ATTIVITA'   725.643       833.663  

      
      

Capitale Sociale    23.915        23.915  

Riserve    53.678        53.376  

Ris. da differenze di conversione   -8.988      - 4.447  

Risultato dell’esercizio   -15.299        5.071  

Interessenze di minoranza   9.810      11.768  

PATRIMONIO NETTO    63.116        89.683  

Passività finanziarie    177.821        164.754  

Debiti commerciali e altri    313        78  

Imposte differite passive    3.467        5.387  

Fondi TFR, pensioni e simili    19.676        16.978  

Acc.ti per rischi e oneri   2.403      3.700  

PASSIVITA' NON CORRENTI    203.680        190.897  

Passività finanziarie    153.504        194.548  

Debiti commerciali e altri    278.245        335.295  

Debiti per imposte correnti    8.159        9.560  

Acc.ti per rischi e oneri   18.939      13.680  

PASSIVITA' CORRENTI    458.847        553.083  

      

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO   725.643       833.663  

 

 

 

 

 

 

 
1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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CASH FLOW AL 31.12.2012 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

     riesposto(1) 

Posizione Finanziaria Netta Iniziale   -247.505      - 271.535  

      

Risultato di gruppo   -15.299        5.071  

Risultato di terzi   -2.641        198  

Ammortamenti e svalutazioni imm.ni   33.930      32.394  

Flusso di cassa ante Net Working Capital    15.990        37.663  

Variazione Net Working Capital    43.509        32.298  

Investimenti immobilizzazioni   -41.632      - 29.211  

Disinvestimenti immobilizzazioni    2.279        5.851  

      

      

Free Cash Flow operativo   20.146        46.601  

      

Altri flussi operativi    18.524      - 19.803  

Altri flussi d'investimento    3.759        2.262  

Variazione Capitale Sociale    -        -    

Dividendi erogati          -    

Altri flussi equity   -8.627      - 5.030  

      

Free Cash Flow   33.802        24.030  

      

      

Posizione Finanziaria Netta Finale   - 213.703      - 247.505  

 

 

ANALISI NET WORKING CAPITAL AL 31.12.2012 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

      

Crediti Commerciali    88.051      133.620  

Magazzino    146.754       197.651  

Debiti Commerciali  -246.453    - 299.410  

Capitale Circolante Netto (NwC)   -11.648       31.861  

 

 

 

 

 

 
1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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Il Gruppo Carraro  

Carraro è un gruppo industriale internazionale, con sede principale in Italia, a Campodarsego (Padova). Alla holding 

Carraro SpA - che ha il ruolo di indirizzo strategico, di coordinamento di business trasversali e dei servizi di supporto - 

fanno riferimento quattro distinte Business Unit, ciascuna con una missione specifica, con differente profilo di rischio e 

strategie mirate, ovvero:   

Carraro Drive Tech (BU Drivelines) è specializzata nella progettazione, produzione e commercializzazione di sistemi di 

trasmissione (assali, trasmissioni e riduttori epicicloidali) prevalentemente per macchine agricole e movimento terra.  

Gear World (BU Components) sviluppa, realizza e commercializza un’ampia gamma di componenti e ingranaggi – sia 

in acciaio tagliato che in sinterizzato – destinati a settori altamente differenziati: dall’automobile agli elettroutensili, 

dal material handling alle applicazioni agricole e movimento terra.  

Carraro Divisione Agritalia (BU Vehicles) progetta e produce trattori speciali (tra i 60 e i 100 cavalli) rivolti a terze 

parti, ovvero a marchio John Deere, Massey Ferguson e Claas. La BU sviluppa inoltre servizi d’ingegneria finalizzati 

alla progettazione di gamme innovative di trattori.  

Elettronica Santerno (BU Electronics) concepisce, sviluppa, realizza e commercializza inverter (convertitori elettronici 

di potenza) destinati principalmente al settore fotovoltaico ed a quello dell’automazione industriale (HVAC, 

trattamento delle acque, sistemi di sollevamento e trasporto di grande potenza).  

Come ampiamente descritto nei paragrafi successivi questa struttura organizzativa subirà un processo di cambiamento 

nel 2013 per adeguarsi alle esigenze di un mercato in rapida evoluzione che richiede tempi di risposta sempre più brevi 

e nuovi livelli di competitività.  

 

Il percorso strategico  

Il Gruppo Carraro dal 2008, a seguito della pesante fase recessiva che ha colpito tutti i principali mercati di 

riferimento, ha scelto di focalizzarsi in quattro Business Unit distinte, con un coordinamento centrale da parte della 

holding Carraro SpA, allo scopo di concentrare strategie e leve commerciali in modo coerente alle singole offerte di 

prodotto.  

Questo approccio strategico si è rivelato corretto e il Gruppo nel corso degli ultimi quattro anni è riuscito a bilanciare in 

modo opportuno il mix dei mercati di riferimento, dall’elettronica alla meccanica; ha messo al centro la logica “local for 

local”, facendo leva sulla piattaforma produttiva e di sviluppo prodotto dislocata in ogni area del mondo per rispondere 

alle esigenze specifiche di ciascun mercato; ha rivisto il parco fornitori esistente e, attraverso una negoziazione 

opportuna con i partner strategici, ha spostato il baricentro della supply chain verso paesi a maggiore convenienza; ha 

conseguito importanti efficienze produttive e grazie al costante sforzo in ricerca e innovazione ha realizzato nuove 

gamme di prodotto destinate a sostenere la crescita della propria quota di mercato nei prossimi anni. 

Nel 2011 ed in particolare nel 2012 si è confermato un profondo mutamento delle caratteristiche dei mercati di 

riferimento, che, pur mantenendo ottime prospettive di crescita, risultano caratterizzati da elementi di maggiore 

dinamicità, richiedendo alle aziende di dotarsi di strutture ancora più agili, allo scopo di sostenere la competitività del 

prodotto e allo stesso tempo di migliorare l’efficienza.  

A seguito di un’accurata analisi, il Gruppo ha varato quindi un progetto di riorganizzazione. 

A partire dal 2013 le attuali quattro Business Unit saranno sostituite da tre CGU (Cash Generating Unit): Carraro Drive 

Tech, derivante dalla fusione delle due BU Drivelines e Components, Santerno, equivalente all’attuale BU Electronics, e 

Agritalia, che corrisponde all’odierna BU Vehicles. 
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Gli obiettivi di tale riorganizzazione sono: la focalizzazione sul core business del Gruppo, ovvero su sistemi di 

trasmissione a sempre più elevato contenuto tecnologico destinati ad applicazioni agricole e movimento terra; 

l’integrazione contestuale dei processi produttivi della BU Components in quelli della BU Drivelines (Carraro Drive 

Tech) con la conseguente generazione di efficienze e sinergie tra le due aree di business. La gestione industriale (quale 

produzione, logistica, acquisti …) sarà organizzata trasversalmente per le varie linee di prodotto, mantenendo però una 

focalizzazione specifica sui diversi settori merceologici e sui differenti brand. 

La semplificazione societaria consentirà, oltre ad un accorciamento della catena decisionale, uno snellimento delle 

funzioni di supporto contribuendo nel contempo ad una riduzione dei costi fissi. 

Tale processo è iniziato con l’approvazione da parte dei rispettivi Consigli di Amministrazione nel mese di dicembre 

2012 del progetto di fusione per incorporazione di Gear World SpA in Carraro Drive Tech.  

Parallelamente, nel corso del 2012, anche Elettronica Santerno ha avviato un processo di riorganizzazione con 

l’obiettivo principale di accelerare le attività di penetrazione commerciale in quei mercati esteri in cui è prevista 

un’importante crescita nel settore fotovoltaico, conseguendo, come meglio spiegato nel seguito, benefici in termini di 

fatturato e marginalità già a partire dal 2013. 

 

I mercati di riferimento  

 

Agricoltura  

I fondamentali del mercato agricolo nel medio-lungo periodo si confermano solidi. Ciò in virtù dell’accelerazione del 

trend demografico a livello mondiale, del progressivo miglioramento della qualità dell’alimentazione, dell’incremento 

della domanda di energia, dei sussidi che i Governi prevedono di confermare al settore, del prezzo delle commodity 

agricole (quindi buoni introiti per agricoltori) che rimarrà elevato, ed infine della necessità di avere una sempre 

maggiore produttività in coerenza ad una crescita sostenibile. Già nella seconda metà 2013, dopo una fase riflessiva, si 

prevede il ritorno alla crescita. 

Nel 2012 la meccanizzazione agricola (trattori, macchine da raccolto, macchine forestali) ha registrato una lieve 

contrazione a livello mondiale (-4%), ciò principalmente a causa della generalizzata riduzione dell’accesso al credito e 

soprattutto al rallentamento di paesi quali Turchia e India, ma sulla base delle premesse sopra citate si prevedono 

prospetticamente volumi in crescita per quanto riguarda i trattori (200.000 unità in più tra il 2013 e il 2016 su un 

mercato attuale di 1,3 milioni di macchine all’anno) ma soprattutto la domanda di veicoli tecnologicamente evoluti, che 

siano sempre più performanti ed efficienti dal punto di vista dei consumi e delle emissioni.  

Per il Gruppo, che si rivolge ai principali produttori mondiali di macchine quali John Deere, AGCO, CNH, Claas, 

SAME, Foton, Sanko, Tumosan, Erkunt ed Escorts, le vendite destinate a tale segmento hanno rappresentato nel 2012 

il 33,0% del fatturato consolidato, in crescita del 3,2% rispetto al precedente esercizio (era il 30,2%). A livello di quote 

di mercato Carraro conferma un buon posizionamento negli assali per trattori e macchine da raccolto (25% di market 

share) e soprattutto un’ottima presenza nei sistemi di trasmissione per utility tractors fino a 100 cavalli (30% di 

market share). 

 

Movimento terra e macchine da costruzione  

Tra gli elementi che influenzeranno il settore construction equipment nel lungo termine, spicca soprattutto la 

migrazione delle masse rurali verso le città nei paesi emergenti, tenendo conto che a livello globale nel 2010 la 

popolazione urbana era del 50% e che nel 2050 si stima possa raggiungere il 70%.  
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Tale mercato, che comprende vasti ambiti applicativi, a seguito delle buone performance del 2011 ha chiuso il 2012 con 

una contrazione del 10% a livello mondiale. Su questo risultato ha impattato in modo evidente la situazione critica nei 

finanziamenti per nuove infrastrutture. A livello di aree geografiche si nota, in particolare, il rallentamento dell’India e 

il crollo della Cina (-30%). Quest’ultimo mercato registra oggi una fase di normalizzazione, dopo anni di crescita molto 

intensa, e rimane una tra le aree più importanti al mondo per le macchine da costruzione.  

La necessità di investire in infrastrutture già nel medio periodo, per far fronte al citato processo di urbanizzazione, 

comporterà una progressiva crescita nei volumi di macchine movimento terra (+15% nel 2016).  

Nel 2012 il settore movimento terra e macchine da costruzione è cresciuto di importanza per il Gruppo, confermandosi 

come il primo mercato di riferimento con il 40,3% del fatturato consolidato (in crescita del 9,4% rispetto al 34,9% del 

2011). Nell’ambito del construction equipment, dove Carraro ha rapporti di partnership con realtà quali Caterpillar, 

CNH, Sany, Terex, XCMG, Komatsu, Liebherr, e Volvo, il Gruppo oggi è l’unico player in grado di fornire sistemi di 

trasmissione sia per mezzi gommati che cingolati, con una quota di mercato del 25% nel segmento dei veicoli leggeri 

(light utility) e con il 5% in quello delle macchine di alta potenza (heavy duty).  

 

Energie rinnovabili  

A livello mondiale il settore fotovoltaico ha registrato nel 2012 un’importante contrazione (-20%), in particolare in 

Europa, principalmente in conseguenza del non favorevole contesto legislativo di alcuni Paesi, tra cui l’Italia, che 

hanno congelato i piani incentivanti.  

Nel medio periodo si prevede un progressivo recupero della domanda a livello internazionale, grazie alla minor 

incidenza del prezzo dei pannelli fotovoltaici, al raggiungimento della grid parity (pareggio nel costo del kWh 

fotovoltaico con il costo del kWh prodotto da fonti convenzionali) in alcune aree del mondo, ai nuovi fabbisogni di 

energia e alla rapidità di realizzazione di centrali elettriche fotovoltaiche rispetto a quelle tradizionali. 

In conseguenza di ciò a partire dal 2014 si stima che il mercato globale torni a crescere in modo più organico e 

sostenibile.  

Per il Gruppo nel 2012 le energie rinnovabili hanno pesato per il 6,3% sul fatturato consolidato (in calo del 57,1% 

rispetto al 13,8% dell’esercizio precedente).  

 

Altri mercati rilevanti  

Tra gli altri settori di rilievo per il Gruppo si evidenziano quello automobilistico (Automotive) e quello degli 

elettroutensili professionali, sia da lavoro (Powertools) sia per il giardinaggio (Gardening). 

Nel 2012 il numero delle immatricolazioni di automobili in Europa è sceso significativamente, mentre nel resto del 

mondo sono cresciute del 5,7%. Si prevede un andamento analogo della domanda nel medio periodo: a fronte di un 

mercato europeo in difficoltà è attesa una ripresa delle vendite negli Stati Uniti e uno sviluppo importante in Cina, sia 

per le utilitarie sia per le auto di lusso.  

Per il Gruppo nel 2012 l’Automotive ha rappresentato il 5,3% del fatturato consolidato (in linea con il 5,1% dell’anno 

precedente).  

Per quanto riguarda il mercato PowerTools il 2012 è stato segnato a livello mondiale da un calo nei primi tre trimestri 

compensato quasi completamente da una ripresa nel quarto trimestre. Questo settore appare complessivamente stabile 

con importanti prospettive di sviluppo in Cina. Il mercato Gardening è governato invece dalle dinamiche legate al 

fenomeno dell'urbanizzazione, sia per quanto attiene al crescente fabbisogno di gestione del verde urbano che per 
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quanto attiene alla gestione di giardini privati. La domanda in tale settore nel 2012 si è mostrata in leggera crescita 

(+5% rispetto al 2011) con un andamento positivo atteso per il prossimo triennio (atteso un +15% per il 2015). 

Per il Gruppo nel 2012 questi due mercati (PowerTools & Gardening) hanno rappresentato il 3,6% del fatturato 

consolidato (in leggera contrazione rispetto al 4,0% dell’anno precedente). 

 

Sintesi dell’esercizio 20121 

L’anno 2012 si è chiuso con un fatturato consolidato pari a 874,356 milioni di Euro, in contrazione del 5,4% rispetto ai 

924,192 milioni di Euro del 2011. Il fatturato aggregato delle Business Unit operanti nel settore della meccanica è in 

linea con il precedente esercizio (+0,2%) e si attesta a 888,972 milioni di Euro rispetto a 887,033 milioni di Euro del 

2011. L’esercizio, a fronte di una costante crescita dei volumi fino al 30 settembre 2012, nell’ultimo trimestre ha 

registrato un rallentamento della domanda. Tale fenomeno si è rivelato temporaneo, in considerazione dei programmi 

che giungono dai principali clienti, in aumento già dai primi mesi del 2013. I ricavi della Business Unit Electronics 

hanno subito invece una drastica riduzione passando da 124,981 milioni del 2011 a 49,683 milioni del 2012. Le 

evidenze dei primi mesi del nuovo esercizio confermano le buone prospettive di recupero dei volumi per l’intero 2013.  

La marginalità consolidata del Gruppo risulta fortemente ridimensionata rispetto al precedente esercizio a causa della 

performance negativa della BU Electronics, dei costi straordinari sostenuti per la chiusura dello stabilimento di Gear 

World North America Llc e di accantonamenti per i processi di riorganizzazione sopra menzionati. EBITDA ed EBIT 

sono in contrazione rispetto al 2011, e raggiungono rispettivamente 40,185 milioni di Euro (4,6% sul fatturato) e 6,255 

milioni di Euro (0,7% sul fatturato) rispetto a 64,911 milioni di Euro (7,0% sul fatturato) e 32,517 milioni di Euro (3,5% 

sul fatturato) del 2011. Al netto dei costi per eventi non ricorrenti i valori di EBITDA e EBIT per l’esercizio 2012 

sarebbero stati rispettivamente pari a 45,978 milioni di Euro (5,3% sul fatturato) e 13,909 milioni di Euro (1,6% sul 

fatturato).  

La marginalità delle Business Unit operanti nel settore della meccanica, sempre al netto dei costi non ricorrenti, risulta 

in crescita rispetto al 2011. L’EBITDA al 31 dicembre 2012 è pari a 57,722 milioni di Euro (6,5% sul fatturato) rispetto a 

53,708 milioni di Euro (6,1% sul fatturato) dell’esercizio precedente. L’EBIT al 31 dicembre 2012 è pari a 30,404 

milioni di Euro (3,4% sul fatturato) rispetto a 26,138 milioni di Euro (3,0% sul fatturato).  

La Business Unit Electronics subisce invece un drastico ridimensionamento della redditività rispetto al 2011 

conseguente al drammatico calo dei volumi. L’EBITDA al 31 dicembre 2012 è negativo per 9,507 milioni di Euro (-

19,1% sul fatturato) rispetto ad un valore positivo di 15,914 milioni di Euro (12,7% sul fatturato) al 31 dicembre 2011. 

L’EBIT dell’esercizio 2012 è negativo per 12,086 milioni di Euro (-24,3% sul fatturato) rispetto ad un valore positivo di 

13,489 milioni di Euro (+10,8% sul fatturato) del 2011. 

Al 31 dicembre 2012 il risultato netto del Gruppo è negativo per 15,299 milioni di Euro (-1,8% sul fatturato) rispetto 

all’utile di 5,071 milioni di Euro (0,5% sul fatturato) del 2011, condizionato dai già citati effetti non ricorrenti al netto 

dei quali registrerebbe una perdita di 10,572 milioni di Euro (-1,2% sul fatturato), esclusivamente riconducibile al 

risultato della BU Electronics, negativo per 11,524 milioni di Euro. 

La posizione finanziaria netta del Gruppo è migliorata rispetto all’esercizio precedente passando da -247,505 milioni di 

Euro del 31 dicembre 2011 a -213,703 milioni di Euro del 31 dicembre 2012.  

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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La riduzione del debito di 34 milioni di Euro è stata ottenuta grazie alla generazione di un free cash flow operativo 

positivo derivante principalmente dalla variazione del net working capital delle Business Unit Drivelines e 

Components. 

Nel mese di dicembre 2012 il Gruppo Carraro ha ottenuto dalle banche aderenti all’Accordo Quadro un waiver sul 

valore limite dei covenants previsto per la data del 31 dicembre 2012. Al 31 dicembre 2012, come già al 30 giugno 2012, 

sono stati quindi rispettati i parametri finanziari (covenant) contrattualmente previsti per tale data.  

 

 

Fattori chiave di successo 

 

1. Partnership globali  

 

 

Il Gruppo, sulla base di solide relazioni ventennali con alcuni tra i principali player industriali a livello internazionale e 

di una piattaforma produttiva globale in ogni continente, sviluppata per accompagnare la crescita dei clienti nelle aree 

geografiche di riferimento, è oggi in grado di presidiare in modo puntuale i propri mercati e di cogliere da vicino 

potenziali opportunità di crescita.  

Attraverso un network composto da quattro centri Ricerca e Sviluppo – in Italia, Germania, Argentina e India – 

Carraro risponde alle richieste dei mercati nella piena logica “local for local”, andando al di là del mero asset 

produttivo ed avvicinando la progettazione alle esigenze specifiche degli utenti delle diverse aree geografiche, 

sviluppando prodotti adeguati alle caratteristiche dei veicoli realizzati in ciascun Paese.   
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2. Capacità di sviluppo  

Il Gruppo è da sempre impegnato nello sviluppo di sistemi di trasmissione in una logica di maggiore efficienza e di 

sostenibilità ecologica. 

Sistemi di trasmissione per macchine agricole  

Proseguendo nella strategia di consolidamento tecnologico ed estensione della gamma prodotto, il 2012 è stato l’anno 

della validazione della nuova gamma di trasmissioni per applicazioni fino a 115 CV. Lo sviluppo di tale progetto si 

completerà poi nel corso del 2013 con il completamento delle fasi di prova su campo, in diverse aree europee ed 

asiatiche, grazie alla collaborazione diretta con i principali OEM, che hanno visto in Carraro Drivetech un partner di 

sviluppo dell’intero sistema veicolo. Degno di nota anche lo sviluppo della nuova funzione elettronica di gestione della 

potenza “IPM”: un ulteriore contenuto tecnologico, che ha permesso di accoppiare la trasmissione alle nuove 

motorizzazioni in vigore dal 2014.  

Sistemi di trasmissione per macchine movimento terra  

I vincoli legislativi in vigore dai prossimi anni impongono interventi significativi anche sulla gamma dei sistemi di 

trasmissione destinati ad applicazioni movimento terra e da costruzione. Nel 2012, a fronte di approfonditi studi di 

fattibilità, sia sulla fascia “entry level”, sia sulla fascia “premium”, Carraro Drivetech ha individuato le funzioni chiave 

da implementare sulla propria gamma di prodotto. Sono stati quindi lanciati progetti esecutivi, per lo sviluppo di tali 

funzioni ad elevato contenuto tecnologico sulle trasmissioni esistenti. Un passaggio evolutivo, che incontra le 

aspettative temporali dei principali clienti ed è funzionale alla realizzazione della nuova gamma di trasmissioni prevista 

nel medio termine.  

Trattori  

Nell’ambito della BU Vehicles nel corso del 2012 è stato completato lo sviluppo dell’installazione di un nuovo motore a 

gestione elettronica “common rail” su trattori speciali destinati a Massey Ferguson, il cui lancio produttivo è stato 

pianificato nel febbraio 2013. È poi proseguita l’attività di sviluppo del progetto “common platform” per l’adeguamento 

dei motori ai nuovi livelli di emissione per i clienti John Deere e Claas (avvio produttivo previsto per fine 2013).  

È stato inoltre completato il progetto per la produzione di un trattore speciale definito “ribassato” (RB), operante sotto 

culture a pergola; il nuovo trattore, presentato alla fiera EIMA 2012, è stato realizzato anche in una versione a marchio 

Claas, con avvio di produzione previsto per febbraio 2013.  

Infine nel corso del 2012 è stato avviato un progetto di ricerca per lo sviluppo di una cabina per trattori con sistema di 

filtrazione Categoria 4 che permette l’utilizzo del veicolo da parte dell’operatore senza l’utilizzo di dispositivi di 

protezione personale nelle attività sprayer.  

Elettronica di Potenza 

Per quanto riguarda la BU Electronics, con particolare riferimento ai prodotti per le energie rinnovabili, il 2012 è stato 

caratterizzato da un'intensa attività di certificazione ed adeguamento allo scenario normativo, domestico ed 

internazionale, in rapida e dinamica evoluzione. Contestualmente si è proceduto con il go-live del nuovo portale web 

per il monitoraggio remoto degli impianti e con il rilascio delle nuove soluzioni potenti e compatte per applicazioni 

fotovoltaiche "utility scale", disponibili anche in versione outdoor e per il mercato nordamericano, in sincronia con il 

trend tecnologico caratteristico del settore.  

Nell'ambito degli azionamenti per l'automazione industriale, oltre al lancio dei nuovi algoritmi di controllo per motori 

elettrici e allo sviluppo di soluzioni proprietarie ad alta efficienza per il settore oil & gas, si è avviato il processo di 

ampliamento della gamma alle applicazioni marine e navali. Infine si è conclusa positivamente la fase prototipale della 
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nuova piattaforma di controllo per architetture di conversione innovative, ad alta efficienza e modularità, la cui 

ricaduta è attesa nel medio periodo sull'intera gamma di prodotto. 

 

Metodologie e Organizzazione 

Per far fronte alla road map di crescita tecnologica e di estensione di gamma che Carraro Drivetech ha strategicamente 

deciso di intraprendere, è stato necessario rivedere profondamente anche la struttura organizzativa dell’Engineering & 

Innovation Drivelines. È stato creato un team a livello globale con una struttura calata sulle competenze specialistiche, 

indipendentemente dalla loro locazione geografica. Un gruppo di lavoro con sedi in Italia, in India e in Argentina, ma 

con le stesse dinamiche relazionali di una struttura che vive a stretto contatto.  Grande enfasi è stata data alle 

procedure e alle metodologie interne, per avere linee guida condivise e la possibilità di operare contemporaneamente 

su più mercati e clienti. Un progetto varato e realizzato perché sicuramente innovativo e pienamente allineato con i 

valori interni del Gruppo.  

 

3. Persone  

Al 31 dicembre 2012 fanno parte del Gruppo 4.010 persone, 1.843 delle quali si trovano presso le sedi italiane, in 

diminuzione rispetto ai 4.430 collaboratori del 2011 principalmente a causa all’adeguamento della struttura alle 

dimensioni della domanda nella seconda parte dell’anno.  

Per il Gruppo Carraro il capitale umano rappresenta una leva distintiva da cui non si può prescindere per poter 

competere. E a maggior ragione ciò è vero oggi, nel contesto di una piattaforma globale all’interno della quale si 

confrontano, arricchendosi, culture molto diverse tra loro.  

A garanzia di una “visione” realmente comune, esistono nel Gruppo una serie di Valori che da sempre si tramandano 

quale parte integrante delle attività quotidiane. Ma proprio allo scopo di dare maggior impulso alla diffusione di tali 

valori, nel novembre 2011 è stato avviato il progetto Valori Carraro, con la codifica dei cinque principi fondanti del 

Gruppo stesso. Essere Responsabili, Creare Valore, Sviluppare Talenti, Stimolare l’Innovazione e Lavorare Assieme, 

sono le linee guida di una condotta, mirata a mettere al centro davvero la risorsa umana. La diffusione di tali valori è 

diventata ulteriormente concreta attraverso un roadshow che ha visto i vertici partecipare, nei primi mesi del 2012, ad 

una serie di eventi che hanno coinvolto tutte le persone del Gruppo.  

In Carraro c’è inoltre la consapevolezza che è necessario ascoltare le risorse, ed è per tale ragione che sono continuati i 

percorsi di Performance Management, con l’obiettivo primario di gestire al meglio i collaboratori nella logica di una 

crescita continua.  
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Dati e fatti 2012  

Nel corso del mese di gennaio Agritalia ha completato il rinnovamento della linea di assemblaggio cabine, realizzata 

in una logica di produzione integrata “lean” con aree di premontaggio ben localizzate, magazzini di servizio che 

mettono a disposizione i materiali “a chiamata”, secondo l’impostazione Mizusumashi e Kanban, con una radicale 

revisione degli spazi produttivi. Ciò ha consentito alla Business Unit di ottenere un miglioramento della marginalità del 

5% nel 2012; un effetto analogo è previsto anche per il 2013. 

 

Nel mese di febbraio Agritalia ha siglato una lettera di intenti, divenuta operativa il 27 novembre 2012, con Escorts, 

uno dei più importanti produttori indiani di macchine agricole. Nel quadro di tale accordo triennale Agritalia si 

occuperà del re-design delle nuove gamme dei trattori Escorts destinati al mercato indiano, il più importante al mondo 

in termini di volumi. Tale accordo consentirà ricavi per engineering di oltre 3 milioni di Euro.  

 

A marzo ha preso avvio il progetto per l’adozione di un nuovo sistema gestionale ERP il cui obiettivo è quello di 

migliorare radicalmente l’efficienza operativa del Gruppo, creando un ambiente gestionale altamente performante ed 

uniforme in ogni realtà Carraro nel mondo, al fine inoltre di garantire la crescita nel prossimo futuro.  

 

Dalla collaborazione tra Carraro e TEXA, azienda di riferimento nel settore della diagnosi elettronica per veicoli, nel 

mese di aprile è stato messo in produzione Carraro “DiaGnoSys”, uno strumento in grado di effettuare ogni tipologia 

di test diagnostico sia sui mezzi equipaggiati con trasmissioni Carraro, sia su di un ampia gamma di applicazioni 

agricole e movimento terra dei marchi più diffusi.  

 

Nel mese di maggio Carraro India si rafforza industrialmente con l’acquisto di nuovi centri di lavoro automatici 

destinati all’aumento della produttività ed efficienza degli stabilimenti di Pune. Elettronica Santerno partecipa al 

SOLAREXPO di Verona, la più importante manifestazione fieristica del fotovoltaico d’Italia, con forte respiro 

internazionale, ove ha presentato la propria evoluta gamma di inverter: da quelli residenziali a quelli “utility scale”.  

 

Il mese di giugno vede una serie di eventi legati a diverse Business Unit ed in particolare: 

- Carraro Agritalia si certifica ISO14001, importante riconoscimento che conferma il percorso intrapreso dallo 

stabilimento rodigino per ridurre l'impatto delle attività industriali sull’ambiente, percorso che già nel 2008 ha 

portato al conseguimento della certificazione ISO – 9000 per la qualità e che porterà al raggiungimento nei 

prossimi anni dell’attestazione ISO – 18000 sulla sicurezza.  

- Carraro Ricambi ha inaugurato la nuova sede presso l’innovativo centro logistico di Monselice (Padova), che 

diventa, con un’area di 6.600 metri quadri e la gestione di oltre 37.000 codici, il punto di riferimento post-vendita 

per i clienti Carraro e per i magazzini ricambi del Gruppo già presenti nelle principali aree geografiche.  

- Carraro Drive Tech partecipa al progetto per la realizzazione della prima terna prodotta nell'ex Unione Sovietica 

dalla società Dorelektromash, noto operatore nel settore delle macchine movimento terra, con sede a Minsk 

(Bielorussia) che ha presentato la nuova gamma DEM310 equipaggiata con driveline (assali e trasmissioni) 

Carraro. L'obiettivo di Dorelektromash è di realizzare almeno 1.000 veicoli nei prossimi due anni.  
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E’ stato inaugurato a luglio il nuovo Centro Prove di O&K Antriebstechnik, oltre 1.100 metri quadrati equipaggiati con 

le migliori e più 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).  

 

Nel mese di settembre Carraro Drive Tech diventa partner privilegiato nelle nuove terne di Sanko (primario marchio 

turco specializzato nella realizzazione di macchine movimento terra e carrelli elevatori). L’accordo prevede la fornitura 

di drivelines sia con la possibilità di utilizzo di trasmissioni Carraro completamente automatiche (Powershift), sia delle 

Synchro Powershuttle, di nuova concezione e già molto apprezzate da diversi costruttori.  

Sempre nello stesso mese Carraro partecipa al MINExpo 2012 (Las Vegas, USA), la più importante manifestazione 

mondiale nel settore mining. Nell'occasione il Gruppo ha esposto un’accurata selezione di riduttori epicicloidali a 

marchio O&KA destinati ad escavatori da miniera accanto ad una gamma di assali Carraro Drive Tech per speciali 

veicoli gommati.  

 

In ottobre Carraro India Limited ha conseguito un nuovo premio, il Caterpillar Production System (CPS), destinato ai 

fornitori dalla Global Purchasing Division di CAT come riconoscimento per l'impegno nella trasformazione del flusso di 

valore (VST) e del conseguimento di risultati.  

Ancora una volta Carraro Agritalia consegue un importante successo nella partnership con Claas, primario marchio 

della trattoristica a livello mondiale, rinnovando il contratto per la realizzazione nel proprio stabilimento della gamma 

trattori Elios “Stage IIIb” a partire da gennaio 2014.  

 

Nel mese di novembre Elettronica Santerno diventa il fornitore di inverter per uno dei più grandi progetti fotovoltaici 

al mondo, Mount Signal Solar Project1, in Imperial Valley, nel sud della California. L’accordo prevede la fornitura di 

una serie di stazioni plug & play da 1,5 MW, complete di inverter, trasformatori di media tensione e sistemi di 

telecontrollo, per un valore complessivo superiore ai 25 milioni di dollari. 

 

Il mese di dicembre vede una serie di importanti tappe per il futuro del Gruppo Carraro: 

- Elettronica Santerno finalizza in Sud Africa un accordo con WBHO Building Energy – del valore di 13 milioni di 

Euro – per la fornitura di un sistema integrato di inverter e componenti destinati ad uno dei più grandi impianti 

fotovoltaici (di 81 MegaWatt) attualmente in costruzione nell’intero continente africano.   

- Carraro e CNH (Case New Holland), società del Gruppo Fiat Industrial leader mondiale nella realizzazione di 

macchine agricole e movimento terra, siglano un nuovo contratto di fornitura globale da 360 milioni di Euro in 4 

anni. Tale accordo porta fino a dicembre 2016 i contratti già in essere tra i due Gruppi (assali e trasmissioni per 

terne) integrandoli con nuove applicazioni.  

- Il Consiglio di Amministrazione di Carraro delibera un progetto di riorganizzazione, che troverà attuazione nei 

primi mesi del 2013, con l’obiettivo principale di conseguire un’ulteriore focalizzazione sul core business, 

significativi risparmi di costi ed efficienti sinergie. 
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FATTI DI RILIEVO AVVENUTI NELL’ESERCIZIO 2012 

Il Gruppo Carraro anche nel 2012 ha proseguito le attività di riorganizzazione.  

In data 28 settembre 2012 è stato perfezionato il processo di liquidazione della società Carraro Finance Ltd, controllata 

da Carraro International Sa. 

In data 2 novembre 2012 è iniziato il processo di liquidazione della controllata polacca Fabryka Osi Napedowych S.A. 

che nel corso del 2011 aveva già ceduto ad una società terza il ramo d’azienda.  

Nel corso del secondo semestre 2012 è stato inoltre avviato il processo di cessazione delle attività della società 

Minigears Inc, società controllata da Minigears SpA; tale processo si completerà nel corso del 2013. 

In data 18 dicembre 2012 il Consiglio di Amministrazione di Carraro SpA ha deliberato il processo di riorganizzazione e 

ristrutturazione del Gruppo Carraro con l’obiettivo di conseguire una maggiore focalizzazione sul core business, 

conseguendo così significativi risparmi di costi ed efficienti sinergie. Tale progetto prevede l’adeguamento 

dell’organizzazione del Gruppo alle mutate caratteristiche dei mercati che, pur mantenendo ottime prospettive di 

crescita, richiedono alle aziende di dotarsi di strutture ancora più agili, allo scopo di sostenere la competitività del 

prodotto e allo stesso tempo di migliorare l’efficienza. Nel contesto di questo ampio processo di riorganizzazione è stata 

deliberata in data 20 dicembre 2012 dai consigli di amministrazione delle due società coinvolte l’operazione di fusione 

per incorporazione di Gear World SpA in Carraro Drive Tech SpA. Ne consegue quindi l’aggregazione delle due 

principali Business Unit della meccanica (Drivelines e Components) attualmente distinte sotto il profilo societario ma 

con attività attigue in nuova area di business definita Carraro Drive Tech. 

 

ANDAMENTO DEL TITOLO 

In un anno in cui l’andamento del mercato borsistico italiano è stato caratterizzato da una forte volatilità il titolo 

Carraro ha comunque avuto una performance superiore a quella degli indici di riferimento. 

Il prezzo ufficiale medio del 2012 è stato di 1,85 Euro, con una quotazione massima ad Euro 2,36 il 23 febbraio, ed una 

quotazione minima il 5 giugno, a 1,27 Euro.  

Nei primi mesi del 2013 il trend si mantiene altalenante e sovra performante rispetto agli indici di mercato (FTSE 

MIB).  
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FATTI SUCCESSIVI ALLA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO 

In conseguenza delle perdite realizzate nell’esercizio per la società Minigears SpA si è verificata la casistica prevista 

dall’art. 2447 del Codice Civile per cui, in data 8 febbraio 2013, è stata prontamente convocata l’Assemblea 

straordinaria degli azionisti che ha deliberato di ripianare le perdite e ricostituire il capitale sociale con rinuncia da 

parte del socio SIAP SpA a favore di Gear World SpA.  

In data 13 febbraio 2013 le assemblea degli azionisti di Carraro Drive Tech SpA e di Gear World SpA hanno deliberato a 

maggioranza la fusione per incorporazione di Gear World SpA in Carraro Drive Tech SpA sopra descritta. 

In considerazione della scadenza al 31 dicembre 2012 dell’Accordo Quadro siglato nel mese di aprile 2010 con i 

principali istituti finanziari di riferimento, il Gruppo Carraro ha avviato, con il supporto di un advisor un programma di 

incontri con le controparti bancarie finalizzati a presentare loro il nuovo piano industriale e il progetto di 

riorganizzazione della struttura finanziaria del Gruppo e a condividere una proposta di modifica di alcuni dei principali 

termini contrattuali relativi ai finanziamenti in essere. Al momento è tuttora in corso la fase di negoziazione che si 

prevede si concluderà entro il primo semestre 2013. 

 

ANDAMENTO E PREVISIONI 2013 

Per l’anno 2013 il Gruppo si attende volumi in leggera crescita in tutti i settori di riferimento con l’unica eccezione di  

Elettronica Santerno  per la quale, grazie ai contratti acquisiti nella seconda parte del 2012, è prevista una crescita più 

marcata. Tali previsioni sono confermate da una buona visibilità, allo stato attuale, del portafoglio ordini in linea con il 

budget sino al mese di giugno. 

In termini di redditività il Gruppo prevede un generale miglioramento dei risultati per effetto dell’ottimizzazione dei 

processi industriali, che impatterà sul margine variabile, e della riduzione dei costi fissi, che impatterà su EBIT e 

EBITDA. Entrambi gli effetti sono derivanti dal processo di riorganizzazione del Gruppo che vedrà la sua esecuzione a 

partire dal secondo trimestre 2013.  

A meno di eventi straordinari che possono influenzare il contesto macroeconomico, il Gruppo prevede di conseguire un 

risultato positivo per l’esercizio 2013. 

 

 

  



Relazione al Bilancio Consolidato 2012 

   

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

DATI PATRIMONIALI ED ECONOMICI 
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I dati riferiti all’esercizio 2012 comprendono costi non ricorrenti relativi al piano di riorganizzazione del Gruppo e alla 

chiusura della società Gear World North America Llc. I valori e gli effetti degli stessi sono meglio evidenziati nelle 

tabelle a supporto dei commenti sugli indicatori di risultato. 

 

Fatturato 

Il fatturato del Gruppo al 31 dicembre 2012 si è attestato a 874,356 milioni di Euro, in contrazione del 5,4% rispetto al 

fatturato del 2011, pari a 924,192 milioni di Euro.  

La ripartizione del fatturato per area di business è la seguente: 

(valori in Euro migliaia) 

 

  VENDITE VENDITE A TERZI VENDITE INTRAGRUPPO 

  31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 

DRIVELINES  623.044        605.775  2,9 610.119        590.366  3,4 12.925          15.409  -16,1 

COMPONENTS  174.151         191.955  -9,3        126.258         128.645  -1,9          47.893           63.310  -24,4 

VEHICLES  91.777           89.303  2,8          87.486           85.428  2,4 4.291             3.875  10,7 

ELECTRONICS  49.683         124.981  -60,3 49.318                  121.164  -59,3 365              3.817  -90,4 

ATTIVITA' NON 
ALLOCATE 

          30.177          28.268  6,8 1.175  - 1.411  n.r.         29.002           29.679  -2,3 

TOTALE 
SEGMENTI 

968.832 1.040.282  -6,9     874.356      924.192  -5,4 94.476       116.090  -18,6 

ELIMINAZIONI 
INTRAGRUPPO 

-94.476 -116.090  -18,6                     -                         -                          -                         -      

TOTALE 
CONSOLIDATO 

874.356       924.192  -5,4     874.356       924.192  -5,4      94.476       116.090  -18,6 
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La destinazione del fatturato per area geografica è esposta nella seguente tabella: 

(valori in Euro migliaia) 

Area Geografica 31.12.12 % 31.12.11 % 
differenza % 

'12-'11 

Germania            114.020  13,0            122.996  13,3 -7,3 

Sud America 100.258  11,5               75.719  8,2 32,4 

Nord America 97.464  11,1               92.358  10,0 5,5 

Gran Bretagna              71.326  8,2              74.744  8,1 -4,6 

Cina               66.083  7,5               63.371  6,9 4,3 

Francia                52.091  6,0                51.112  5,5 1,9 

India 51.281  5,9               50.196  5,4 2,2 

Svizzera              47.889  5,5              48.683  5,3 -1,6 

Turchia               42.426  4,9               41.431  4,5 2,4 

Polonia               21.909  2,5               17.002  1,8 28,9 

Svezia               14.413  1,6               14.673  1,6 -1,8 

Belgio 13.700 1,6 13.410 1,4 2,2 

Altre area extra U.E.               18.311  2,1               17.737  1,9 3,2 

Altre area U.E. 34.326 3,9                         28.734 3,1 19,5 

Totale Estero            745.497  85,3            712.166  77,1 4,7 

Italia 128.859  14,7            212.026  22,9 -39,2 

Totale 874.356  100,0            924.192  100,0 -5,4 

di cui:      

Totale area U.E.           450.644  51,5           534.697  57,9 -15,7 

Totale area extra U.E. 423.712  48,5           389.495  42,1 8,8 

Nell’analisi del fatturato ripartito per area geografica è sempre necessario sottolineare che il Gruppo vende 

principalmente agli stabilimenti produttivi degli OEM che possono risiedere in paesi diversi rispetto a quelli dei clienti 

finali a cui è destinato il loro prodotto.  

Prendendo comunque in considerazione i dati esposti nella tabella sopra emerge una sempre maggiore focalizzazione 

delle vendite del Gruppo nei paesi extra europei, in particolare in Sud America (+32,4% rispetto al precedente 

esercizio), Nord America (+5,5%), Cina (+4,3%) e India (+2,2%). 

La contrazione delle vendite nel mercato italiano, -39,2% rispetto al fatturato del 2011, è imputabile principalmente al 

calo della domanda nel settore fotovoltaico.  

 

Ebitda e Ebit 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

EBITDA (a) 40.185  4,6         64.911  7,0 -38,1 

Costi non ricorrenti(*) 5.793  -   

EBITDA RETTIFICATO 45.978 5,3         64.911 7,0 -29,2 

      

EBIT (b)          6.255  0,7          32.517  3,5 -80,8 

Costi non ricorrenti(*) 7.654  -   

EBIT RETTIFICATO 13.909 1,6          32.517  3,5 -57,2 

(a) inteso come somma del risultato operativo, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni 
(b) inteso come risultato operativo di conto economico 
(*) commentati e dettagliati nelle Note esplicative al Bilancio Consolidato 31.12.2012 

 

                                                 
1
I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno della “Nota Integrativa” 
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L’EBITDA si è attestato a 40,185 milioni di Euro in contrazione del 38,1% rispetto a 64,911 milioni di Euro del 2011 

principalmente per effetto della performance negativa della BU Electronics, dei costi straordinari sostenuti per la 

chiusura di uno stabilimento negli USA (Virginia Beach) e di accantonamenti per i processi di riorganizzazione della 

struttura. 

L’EBIT è pari a 6,255 milioni di Euro (0,7% sul fatturato) rispetto a 32,517 milioni di Euro del precedente esercizio 

(3,5% sul fatturato).  

Al netto degli eventi non ricorrenti sopra citati i valori di EBITDA e EBIT per l’esercizio 2012 sarebbero stati 

rispettivamente pari a 45,978 milioni di Euro (5,3% sul fatturato) e 13,909 milioni di Euro (1,6% sul fatturato).  

Si riporta di seguito un dettaglio dei due indici distinguendo l’evoluzione del core business (BU operanti nel settore 

della meccanica) da quella della BU Electronics: 

(valori in Euro migliaia) 

BU Drivelines, Components  
e Vehicles 

31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

EBITDA (a) 53.361 6,0 53.708 6,1 -0,7 

Costi non ricorrenti(*) 4.361     

EBITDA RETTIFICATO 57.722 6,5  53.708 6,1 7,5 

      

EBIT (b) 24.182 2,7 26.138 3,0 -7,5 

Costi non ricorrenti(*) 6.222     

EBIT RETTIFICATO 30.404 3,4 26.138 3,0 16,3 

La marginalità conseguita dalle Business Unit operanti nella meccanica è in significativo miglioramento rispetto al 

2011 grazie ad una migliore gestione delle attività industriali e del sourcing. 

BU Electronics 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

EBITDA (a) -9.507 -19,1 15.914 12,7 n.r. 

Costi non ricorrenti(*) 432     

EBITDA RETTIFICATO -9.075 -18,3 15.914 12,7 n.r. 

      

EBIT (b) -12.086 -24,3 13.489 10,8 n.r. 

Costi non ricorrenti(*) 432     

EBIT RETTIFICATO -11.654 -23,5 13.489 10,8 n.r. 

La BU Electronics, come sopra citato, presenta risultati peggiorativi rispetto al precedente esercizio per effetto di un 

calo significativo dei volumi di vendita. L’adeguamento della struttura, avviato nella seconda parte dell’anno, non 

influisce sulla marginalità dell’anno ma avrà effetti positivi sull’anno 2013. 

 

Oneri finanziari netti 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

Oneri finanziari netti -16.982  -1,9         -14.811  -1,6 14,7 

In considerazione di un maggiore indebitamento finanziario medio rispetto al precedente esercizio e, anche se in 

misura minore, di un incremento del costo del denaro derivante dall’accensione di nuovi finanziamenti in paesi, quali 

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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India e Cina, in cui i tassi d’interesse sono più elevati, gli oneri finanziari crescono in termini assoluti di 2,171 milioni di 

Euro (+14,7%) rispetto al 31 dicembre 2011. 

 

Differenze Cambio 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Differenze cambio -664  -0,1 - 2.961  -0,3 -77,6 

Le differenze cambio al 31 dicembre 2012 sono passive per 664 mila Euro (-0,1% sul fatturato) rispetto ad un valore 

negativo di 2,961 milioni di Euro (-0,3% sul fatturato) al 31 dicembre 2011.  

 
Risultato netto 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

RISULTATO NETTO -15.299 -1,8         5.071  0,6 n.r. 

Costi non ricorrenti  
al netto di effetto fiscale (*) 

4.727  -   

RISULTATO NETTO 
RETTIFICATO -10.572          -1,2         5.071  0,6 n.r. 

(*) commentati e dettagliati nelle Note esplicative al Bilancio Consolidato 31.12.2012 

 

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

RISULTATO ANTE IMPOSTE -11.542 -1,3 14.756 1,6 n.r. 

Imposte correnti e differite 6.398 0,7 9.487 1,0 32,6 

Risultato di terzi 2.641 0,3 -198 0,0 n.r. 

RISULTATO NETTO -15.299  -1,8 5.071  0,6 n.r. 

L’esercizio 2012 si chiude con una perdita di 15,299 milioni di Euro (-1,8% sul fatturato) rispetto all’utile di 5,071 

milioni di Euro (0,6% sul fatturato) del 2011. Sul risultato netto del 2012 influiscono i costi non ricorrenti  sopra citati e 

le imposte il cui andamento è determinato dal carico fiscale nelle società che hanno realizzato un risultato imponibile 

positivo e dal contenimento delle imposte anticipate iscritte sulle perdite fiscali riportabili. 

 

Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Ammortamenti e svalutazioni         33.930 3,9         32.394  3,5 4,7 

Al 31 dicembre 2012 sono incluse svalutazioni di asset aziendali pari a 2,1 milioni di Euro relativi principalmente alle 

svalutazioni dei cespiti di Gear World North America Llc, società per la quale è stata avviata la procedura di 

liquidazione negli ultimi mesi dell’anno. 

 

Investimenti  

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 31.12.11 

Investimenti 41.632 29.211 

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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Nel 2012 sono stati effettuati investimenti per 41,632 milioni di Euro rispetto ai 29,211 milioni di Euro del 2011, 

principalmente destinati nella Business Unit Drivelines (15 milioni di Euro) allo sviluppo di nuovi progetti finalizzati al 

miglioramento dell’efficienza produttiva oltre all’aggiornamento tecnologico degli impianti esistenti, mentre 

nell’Headquarter sono stati indirizzati all’avvio del nuovo ERP SAP (4 milioni di Euro).  

 

Ricerca e Innovazione  

Anche per il 2012 è confermata la volontà del Gruppo a proseguire sulla strada della costante innovazione tecnologica. 

Le spese per Ricerca e Innovazione, i cui scopi e applicazioni vengono commentati in un apposito paragrafo, 

ammontano nell’esercizio 2012 a 16,914 milioni di Euro, 1,9% sul fatturato, rispetto ai 18,168 milioni di Euro, pari al 

2,0% sul fatturato del 2011.   

 

Posizione finanziaria netta e gearing  

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12  30.09.12  30.06.12  31.12.11 

Posizione finanziaria netta* -213.703   -304.551   -280.846   -247.505  

Gearing              3,39                3,82                 3,42                2,76  

* intesa come somma dei debiti verso banche, obbligazioni e finanziamenti a breve e medio lungo termine, al netto delle disponibilità 
liquide, titoli negoziabili e crediti finanziari. 

La posizione finanziaria netta è a debito per 213,703 milioni di Euro, in recupero rispetto ai 280,846 milioni di Euro 

del 30 giugno 2012 e ai 304,551 milioni di Euro del 30 settembre 2012. Il significativo miglioramento avvenuto 

nell’ultimo trimestre 2012 deriva in maniera preponderante dalla contrazione del capitale circolante netto che si è 

venuta a creare principalmente a seguito dell’allineamento tra le tempistiche di pagamento dei debiti commerciali e le 

dinamiche di andamento del magazzino. Nello specifico, nel corso dei mesi centrali dell’esercizio 2012, il Gruppo 

Carraro ha registrato un incremento del volume dei propri magazzini funzionale a supportare i programmi di acquisto 

convenuti con i principali clienti per la seconda parte dell’anno. Dal mese di settembre in poi, i principali clienti hanno 

via via richiesto modifiche ai programmi di ritiro della merce, pertanto, il Gruppo Carraro, per ovviare al 

disallineamento del capitale circolante netto che si sarebbe determinato a seguito della differenza tra volumi di incassi 

e volumi di pagamento sulla base delle condizioni medie di pagamento dei fornitori in essere, ha concordato con i 

propri fornitori una dilazione di pagamento e ridimensionato gli acquisti diminuendo progressivamente i propri 

magazzini.  

Il gearing rettificato (inteso come rapporto tra posizione finanziaria netta e mezzi propri) si attesta a 3,15 al 31 

dicembre 2012, rispetto al 3,82 del 30 settembre 2012 e al 3,42 del 30 giugno 2012 e al 2,76 del 31 dicembre 2011.  

Il rapporto Posizione Finanziaria Netta/EBITDA rettificato si attesta a 4,65 al 31 dicembre 2012, al di sotto del limite 

fissato per tale parametro finanziario (covenant) con riferimento alla data del 31 dicembre 2012 secondo quanto 

previsto dalla richiesta di waiver accolta dalle banche nel mese di dicembre 2012.  

Si evidenzia quindi che al 31 dicembre 2012 sono stati rispettati i parametri finanziari (covenants) contrattualmente 

previsti per tale data. 
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PERSONALE 

 

Andamento organico  

Dati al 31.12.2012 

 31.12.12  31.12.11  31.12.10 

Dirigenti                   58                     65                     58  

Impiegati            1.044              1.065                  983  

Operai            2.865              2.914              2.671  

Interinali                43                  386                  302  

Totale           4.010             4.430             4.014  

Il personale del gruppo ha raggiunto un numero di addetti in carico al 31 dicembre 2012 (compresi contratti a termine, 

apprendisti e contratti interinali) pari a 4.010 persone contro le 4.430 persone effettivamente operative del 31 

dicembre 2011.  

Dopo le azioni intraprese nel corso del 2011 per far fronte alla crescita dei volumi, con conseguente incremento delle 

risorse impiegate, in particolare nelle localizzazioni asiatiche di India e Cina ma anche in stabilimenti presenti sul 

territorio nazionale, a partire dal secondo trimestre 2012 è stato avviato un processo di adeguamento della struttura, 

proseguito in modo più marcato nel corso del secondo semestre, al fine di allineare la capacità produttiva alle nuove 

richieste del mercato. Ciò ha comportato una riduzione netta degli organici di 420 persone rispetto al 31 dicembre 2011 

coinvolgendo in tale processo sia gli stabilimenti presenti nel territorio nazionale sia le sedi produttive estere, in 

particolare i siti indiani oltre a Gear World North America Llc, per effetto dell’avvio del processo di chiusura della 

società. 

Elettronica Santerno, a seguito del primo semestre 2012, durante il quale la società ha fatto ricorso alla Cassa 

Integrazione Ordinaria  per un numero medio di 19 unità full time equivalent, a decorrere da novembre 2012, a fronte 

di un accordo con le rappresentanze sindacali, ha avviato un periodo di dodici mesi la CIG Straordinaria  per 

ristrutturazione.  

 

Rischi in materia di salute e sicurezza sul lavoro 

Il Gruppo svolge processi industriali che consistono per una parte rilevante in lavorazioni meccaniche e assemblaggio 

di componenti meccanici; i rischi relativi alla sicurezza e salute sul lavoro sono quelli tipici di una produzione 

manifatturiera.  

Le unità produttive italiane mantengono un costante monitoraggio per il rispetto della normativa vigente. Le altre 

unità produttive operano mantenendo come riferimento gli standard previsti dalla normativa italiana e nel rispetto 

degli obblighi locali. La direzione di Gruppo non trascura alcuno sforzo per assicurare e migliorare le condizioni di 

sicurezza sul lavoro, con particolare attenzione alle situazioni di maggiore rischiosità, anche alla luce di quanto 

disposto dal D.Lgs. 231/2001. 
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ANDAMENTO DELLA SOCIETA’ CAPOGRUPPO 

 

Carraro S.p.A.1  

Carraro SpA è la società capogruppo, con funzioni di indirizzo strategico, controllo e coordinamento delle singole 

Business Unit del Gruppo Carraro. La società comprende anche una sede produttiva, Divisione Agritalia, a Rovigo, la 

cui attività è focalizzata sullo sviluppo, produzione e distribuzione di trattori agricoli sulla base di accordi con grandi 

produttori internazionali (Agco, John Deere, Class). 

La società ha realizzato nell’esercizio 2012 ricavi di vendita per 102,112 milioni di Euro (98,461 milioni di Euro al 31 

dicembre 2011), generati in larga parte dalla Divisione Agritalia.  

L’EBITDA è negativo per 3,075 milioni di Euro, -3,0% sul fatturato rispetto a -511 mila Euro, -0,5% sul fatturato, del 

precedente esercizio. L’EBIT è negativo per 6,359 milioni di Euro, -6,2% sul fatturato, rispetto a -4,149 milioni di Euro, 

-4,1% sul fatturato, del 31 dicembre 2011. Il ridimensionamento della marginalità è imputabile all’incremento dei costi, 

in particolare quelli relativi al piano di riorganizzazione del Gruppo (1,0 milioni di Euro) e quelli correlati 

all’introduzione del nuovo ERP, non interamente riaddebitati alle società controllate. Per l’analisi della redditività della 

Divisione Agritalia si rinvia a quanto riportato a commento dei risultati della Business Unit Vehicles. 

Gli oneri finanziari netti ammontano a 3,027 milioni di Euro, 3,0% sul fatturato (3,070 milioni di Euro, 3,1% sul 

fatturato al 31 dicembre 2011) mentre le differenze cambio nette, inclusive degli oneri di copertura, sono attive per 1 

mila Euro (passive per 100 mila Euro al 31 dicembre 2011). 

I proventi da partecipazioni ammontano a 5,500 milioni di Euro (13,200 milioni di Euro al 31 dicembre 2011) e si 

riferiscono a dividendi erogati nell’anno dalla controllata Carraro International. 

Con imposte passive per 249 mila Euro (attive per 141 mila Euro nel 2011) l’esercizio 2012 chiude con una perdita netta 

di 4,134 milioni di Euro (utile netto di 6,022 milioni di Euro al 31 dicembre 2011).  

Nell’esercizio 2012 gli ammortamenti sono pari a 3,284 milioni di Euro in linea con il precedente 2011 (3,638 milioni di 

Euro).  

Gli investimenti lordi nel 2012 ammontano a 14,405 milioni di Euro (3,341 milioni di Euro al 31 dicembre 2011) e sono 

riferiti, oltre al mantenimento degli impianti della Divisione Agritalia, alla capitalizzazione di costi per l’avvio del nuovo 

sistema gestionale SAP. 

La posizione finanziaria netta risulta a debito per 57,494 milioni di Euro, era a debito per 52,714 milioni di Euro al 31 

dicembre 2011. L’incremento dell’esposizione debitoria rispetto al precedente esercizio è imputabile principalmente 

agli investimenti, pari a 14 milioni di Euro, sopra descritti. 

Il personale in carico al 31 dicembre 2012 è di 325 unità (di cui 85 nella holding a Campodarsego e 240 nello 

stabilimento di Rovigo Divisione Agritalia). 
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 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
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Di seguito vengono forniti i risultati sintetici della capogruppo e delle società controllate direttamente dalla stessa, non 

riconducibili ad alcuna delle Business Unit. 

(valori in Euro migliaia) 

 Carraro SpA Carraro Deutschland GmbH 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.111 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 102.112  98.461  3,7 -  -  n.r. 

EBITDA -3.075 -3,0 -511 -0,5 n.r. -58  -39  48,7 

EBIT -6.359 -6,2 -4.149 -4,2 53,3 -58  -39  48,7 

Risultato 
Netto 

-4.134 -4,1 6.022 6,1 n.r. -32  62  n.r. 

Ammortam. e 
svalut. 

3.284 3,2 3.638 3,7 -9,7 -  -  n.r. 

Investimenti 14.405  3.341   -  -   

Pos. 
finanziaria 
netta 

-57.494  -52.714   303  231   

Patrimonio 
netto 

71.033  76.381   10.024  10.057   

Gearing 0,81  0,69   -0,03  -0,02   

 

 Carraro International SA  (1) Carraro Finance (2) 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 18.851  21.195  -11,1 -  -  n.r. 

EBITDA 1.274 6,8 2.551 12,0 -50,1 -4  -11  -63,6 

EBIT 1.263 6,7 2.549 12,0 -50,5 -4  -11  -63,6 

Risultato 
Netto 

1.855 9,8 4.801 22,7 -61,4 -4  -11  -63,6 

Ammortam. e 
svalut. 

11 0,1 2 - n.r. -  -  - 

Investimenti 374  -   -  -   

Pos. 
finanziaria 
netta 

-9.413  -17.088   -  9.044   

Patrimonio 
netto 

42.619  46.231   -  9.034   

Gearing 0,22  0,37   -  -1,00   

1) Con sede in Lussemburgo svolge attività di gestione finanziaria e tesoreria del Gruppo e attività di natura commerciale di prodotti 
per l’industria meccanica ed elettronica oltre a prestazione di servizi commerciali in genere. 

2) società liquidata in data 28 settembre 2012. 
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ANDAMENTO E RISULTATI DELLE SOCIETA’ SUBHOLDING 

RAPPRESENTANTI LE BUSINESS UNIT DEL GRUPPO CARRARO 



Relazione al Bilancio Consolidato 2012 

   

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

BUSINESS UNIT DRIVELINES – DRIVETECH 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 



Relazione al Bilancio Consolidato 2012 

   

BU Drivelines - Drivetech   

 

CONTO ECONOMICO SUBCONSOLIDATO AL 31.12.2012 BU DRIVELINES-DRIVETECH 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12 %  31.12.11 %  Variazione 

     riesposto1   31.12.12  31.12.11 

          

RICAVI DELLE VENDITE    623.044  100,00%     605.775  100,00%    17.269  2,85% 

          

Acquisti di beni e materiali 
(al netto variazione rimanenze) 

  -423.518  -67,98%   - 414.385  -68,41%   -9.133  2,20% 

Servizi e Utilizzo beni e servizi di terzi   -90.225  -14,48%   - 92.165  -15,21%    1.940  -2,10% 

Costo del personale   -71.309  -11,45%   - 65.168  -10,76%   -6.141  9,42% 

Amm.ti e svalutazioni di attività   -12.781  -2,05%   - 12.250  -2,02%   -531  4,33% 

Accantonamenti per rischi   -7.495  -1,20%   - 3.262  -0,54%   -4.233   

Altri oneri e proventi    5.406  0,87%     2.367  0,39%    3.039   

Costruzioni interne   1.345  0,22%    732  0,12%   613  83,74% 

COSTI OPERATIVI   -598.577  -96,07%   - 584.131  -96,43%   -14.446  2,47% 

          

RISULTATO OPERATIVO   (EBIT)    24.467  3,93%     21.644  3,57%   2.823  13,04% 

          

          

Proventi da partecipazioni    -  0,00%     13      -13  -100,00% 

Altri proventi finanziari    1.949  0,31%     198  0,03%    1.751   

Costi e oneri finanziari   -12.111  -1,94%   - 10.678  -1,76%   -1.433  13,42% 

Utili e perdite su cambi (nette)    657  0,11%   - 1.304  -0,22%    1.961   

Rett. di valore di attività fin.rie   -  0,00%    -    0,00%   -   

RISULTATO ATTIVITA' FINANZIARIE   -9.505  -1,53%   - 11.771  -1,94%   2.266  -19,25% 

          

          

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE    14.962  2,40%     9.873  1,63%    5.089  51,54% 

            

Imposte correnti e differite   -8.052  -1,29%   - 6.345  -1,05%   -1.707  26,90% 

                 

          

RISULTATO NETTO    6.910  1,11%     3.528  0,58%    3.382  95,86% 

          

Risultato di terzi   -1  0,00%     19  0,00%   -20    

          

          

RISULTATO CONSOLIDATO DI 
BUSINESS UNIT 

   6.909  1,11%     3.547  0,59%    3.362  94,78% 

          

          

EBITDA  36.717  5,89%    33.588  5,54%         3.129  9,32% 

 
  

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA SUBCONSOLIDATO AL 31.12.2012 

BU DRIVELINES-DRIVETECH 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 
riesposto1 

      

Immobilizzazioni materiali    77.739        77.564  

Immobilizzazioni immateriali    26.293        24.951  

Investimenti immobiliari    14        16  

Partecipazioni in soc. gruppo    -        -    

Attività finanziarie    2.483        4.261  

Imposte differite attive    15.962        15.003  

Crediti commerciali e altri   942      1.390  

ATTIVITA' NON CORRENTI    123.433        123.185  

Rimanenze finali    97.810        132.744  

Crediti commerciali e altri    94.205        129.309  

Attività finanziarie    1.934        2.151  

Disponibilità liquide   65.421      32.123  

ATTIVITA' CORRENTI    259.370        296.327  

      

TOTALE ATTIVITA'   382.803       419.512  

      
      

Capitale Sociale    23.817        23.817  

Riserve    13.735        12.483  

Ris. da differenze di conversione   -9.283      - 4.843  

Risultato dell’esercizio    6.909        3.547 

Interessenze di minoranza   2      1  

PATRIMONIO NETTO    35.180        35.005  

Passività finanziarie    12.161        14.045  

Debiti commerciali e altri    13        41  

Imposte differite passive    1.832        2.081  

Fondi TFR, pensioni e simili    11.498        9.615  

Acc.ti per rischi e oneri   1.510      1.724  

PASSIVITA' NON CORRENTI    27.014        27.506  

Passività finanziarie    122.351        120.105  

Debiti commerciali e altri    180.582        224.599  

Debiti per imposte correnti    7.533        6.296  

Acc.ti per rischi e oneri   10.143      6.001  

PASSIVITA' CORRENTI   320.609        357.001  

      

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO   382.803       419.512  

 

 

 

 

 

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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CASH FLOW AL 31.12.2012 

BU DRIVELINES - CARRARO DRIVE TECH 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

     riesposto1 

Posizione Finanziaria Netta Iniziale   -95.869      - 124.883  

      

Risultato di gruppo    6.909        3.547  

Risultato di terzi    1      - 19  

Ammortamenti e svalutazioni imm.ni   12.250      11.944  

Flusso di cassa ante Net Working Capital    19.160        15.472  

Variazione Net Working Capital    15.531        27.586  

Investimenti immobilizzazioni   -16.632      - 12.335  

Disinvestimenti immobilizzazioni   379         4.920  

      

      

Free Cash Flow operativo    18.438        35.643  

      

Altri flussi operativi    17.378      - 6.096 

Altri flussi d'investimento    2.487        1.322  

Variazione Capitale Sociale    -        -    

Dividendi erogati   -        -    

Altri flussi equity   -6.735      - 1.855  

      

      

Free Cash Flow   31.568        29.014  

      

      

Posizione Finanziaria Netta Finale   -64.301     - 95.869  

 

ANALISI NET WORKING CAPITAL AL 31.12.2012 

BU DRIVELINES - CARRARO DRIVE TECH 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

      

Crediti Commerciali    60.500        85.306  

Magazzino    97.810        132.744  

Debiti Commerciali  -166.709    - 210.918  

Capitale Circolante Netto (NwC)   -8.399        7.132  

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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STRUTTURA SOCIETARIA DELLA BUSINESS UNIT DRIVELINES - DRIVETECH 

AL 31.12.2012 
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Business Unit Drivelines – Drivetech 

La Business Unit Drivelines - Drive Tech, che opera nel settore assali, trasmissioni e riduttori (drives) per applicazioni 

movimento terra, miniera, agricole, material handling e generatori eolici, ha registrato nel 2012 un incremento di 

fatturato del 2,9% rispetto all’anno precedente, passando da 605,8 milioni di Euro del 2011 a 623 milioni di Euro del 

2012 superando, seppur leggermente, i volumi di vendita ante crisi del 2009.  

Tale risultato è stato conseguito, nonostante il rallentamento della domanda nella seconda metà dell’anno grazie, 

soprattutto, alla crescita delle proprie quote di mercato nei principali settori di riferimento,  frutto dell’estensione e 

della valorizzazione della gamma prodotto consolidata negli ultimi anni. 

Mercato Agricolo 

Il permanere di un trend positivo nel mercato ha comportato una domanda sostenuta di componenti per macchine 

agricole, in particolare per gli  assali, mentre è risultata leggermente più debole quella di trasmissioni, soprattutto per il 

rallentamento del mercato turco e indiano. 

In termini di area geografica di appartenenza, si è registrata una significativa crescita dei volumi di vendita in 

Sudamerica, in particolare in Brasile, mentre la domanda è complessivamente stabile nei mercati occidentali. 

Mercato movimento terra e costruzione 

Questo comparto ha visto una marcata flessione dei volumi di vendita nella seconda parte dell’anno, frutto sia del 

rallentamento della domanda finale di veicoli sia di una repentina attività di destocking effettuata dai principali clienti. 

In particolare sono risultati deboli il mercato cinese e indiano, dove il rallentamento degli investimenti governativi 

infrastrutturali e la debolezza del comparto residenziale hanno determinato una decisa riduzione della domanda da 

parte di tutti i principali OEM. 

Si è confermata la buona performance del brand O&KA, con particolare riferimento ai riduttori epicicloidali (drives) 

destinati ad applicazioni da miniera ed a gru da costruzione, sia in termini di fatturato sia in termini di quota di 

mercato. Ciò ha permesso anche di assorbire senza particolari difficoltà il calo dei drives per applicazioni eoliche.  

Ricambi 

Le vendite dei ricambi hanno registrato un miglioramento sia in termini di fatturato sia di marginalità media grazie, 

soprattutto, ad interventi mirati nella promozione dei canali indipendenti e nell’offerta di maggiori servizi integrati. 

Al fine di migliorare il livello di servizio garantito al cliente, Carraro Drive Tech, nel mese di aprile 2012, ha trasferito il 

magazzino centrale in una più adeguata e moderna sede.  

 
Supply Chain e Inventories 
 

Gli inflazionamenti della materia prima sono stati sostanzialmente recepiti nei prezzi di vendita.  

Sono state inoltre potenziate le attività di contenimento dei costi sia attraverso una maggior negoziazione con i 

fornitori sia sfruttando in maniera intensiva le opportunità dei Best Cost Countries, che hanno risolto le limitazioni 

nella capacità produttiva evidenziatesi nell’anno passato.  

Grande attenzione è stata posta alla gestione dei magazzini che hanno dapprima seguito l'andamento in crescita del 

fatturato di inizio anno e sono stati poi adeguati all’importante riduzione di volumi nella seconda parte del 2012. Degno 

di nota, perciò, il contemporaneo miglioramento degli indici di rotazione rispetto all’anno precedente. 
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Tutto ciò si traduce in un miglioramento della redditività rispetto al 2011. In particolare l’EBITDA si attesta ad un 

valore di 36,717 milioni di Euro rispetto a 33,588 milioni di Euro del 2011, passando da un’incidenza sul fatturato del 

5,5% al 31 dicembre 2011 al 5,9% del 31 dicembre 2012. Al netto dei costi non ricorrenti l’EBITDA 2012 sarebbe pari a 

38,817 milioni di Euro (6,2% sul fatturato), in ulteriore miglioramento. 

L’EBIT è positivo per 24,467 milioni di Euro (3,9% sul fatturato) a fronte di 21,644 milioni di Euro  al 31 dicembre 2011 

(3,6 % sul fatturato). Al netto dei costi non ricorrenti l’EBIT sarebbe pari a 26,567 milioni di Euro (4,4% sul fatturato). 

Il risultato netto raddoppia rispetto all’esercizio precedente passando da 3,547 milioni di Euro del 2011 (0,6% sul 

fatturato) a 6,909 milioni di Euro del 2012 (1,1% sul fatturato). Al netto dei costi non ricorrenti il risultato netto 

sarebbe stato pari a 8,431 milioni di Euro (1,4% sul fatturato). 
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Fatturato 

La ripartizione del fatturato tra terzi e infragruppo è la seguente: 

(valori in Euro migliaia) 

  VENDITE VENDITE A TERZI VENDITE INTRAGRUPPO 

  31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 

DRIVELINES 623.044       605.775  2,9 610.119      590.366  3,4          12.923           15.409  -16,1 

 

La destinazione del fatturato verso terzi per area geografica è esposta nella seguente tabella: 

(valori in Euro migliaia) 

Area Geografica 31.12.12 % 31.12.11 % 
differenza 

% '12-'11 

Germania 83.461  13,9         79.919  13,5 4,4 

Gran Bretagna         68.819  11,3         73.094  12,4 -5,8 

Stati Uniti d'America         62.675  10,3         62.806  10,6 -0,2 

Brasile 84.895  13,9          59.139  10,0 43,5 

Cina 52.582  8,6         49.562  8,4 6,1 

India 47.059  7,7         43.693  7,4 7,7 

Turchia         40.946  6,7         40.316  6,8 1,6 

Francia         28.007  4,6         28.596  4,8 -2,1 

Polonia 20.801  3,4          16.001  2,7 30,0 

Belgio            9.092  1,5            9.188  1,6 -1,0 

Argentina 6.915  1,1            7.537  1,3 -8,2 

Repubblica Ceca            8.585  1,4            6.747  1,1 27,2 

Altro         35.711  5,9         36.631  6,20 -2,5 

Totale Estero 549.546  90,1      513.229  86,93 7,1 

Italia         60.573  9,9         77.137  13,1 -21,5 

Totale 610.119  100,0     590.366  100,00 3,3 

L’incremento dei volumi di vendita della Business Unit Drivelines è stato maggiormente evidente nei paesi extra 

europei, in particolar modo in Brasile (+43,5%), India (+7,7%) e Cina (+6,1%). Il fatturato realizzato nei mercati 

europei di riferimento si è mantenuto sostenuto anche se l’incremento delle vendite in Germania (+4,4%) è stato 

compensato da una contrazione dei volumi in Gran Bretagna (-5,8%). Si segnala che il fatturato realizzato in 

Germania, Gran Bretagna e Stati Uniti è destinato alle sedi locali dei clienti che a loro volta destinano le loro vendite 

prevalentemente a mercati extra Unione Europea. 

 
La destinazione del fatturato verso terzi per settori di applicazione è la seguente: 

(valori in Euro migliaia) 

Settore 31.12.12 % 31.12.11 % 
differenza 

% '12-'11 

Off-Highway: 532.812  87,3      491.279  83,2 8,5 

Settore agricolo 193.051  31,6       182.016  30,8 6,1 

Settore constr. Equipment      339.761  55,7      309.263  52,4 9,9 

On-Highway:        20.634  3,4        38.069  6,4 -45,8 

Material Handling          11.924  2,0          27.215  4,6 -56,2 

Auto & Truck            5.156  0,8            7.426  1,3 -30,2 

Sistemi per scale mobili            3.554  0,6            3.428  0,6 3,7 

Ricambi 50.596  8,3         47.671  8,1 6,1 

Altri         6.077  1,0         13.347  2,3 -54,5 

Totale     610.119  100,0     590.366  100,0 3,3 
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Ebitda e Ebit 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

EBITDA (a) 36.717  5,9         33.588  5,5 9,3 

Costi non ricorrenti(*) 2.100  -   

EBITDA RETTIFICATO 38.817 6,2         33.588  5,5 15,6 

      

EBIT (b) 24.467  3,9          21.644  3,6 13,0 

Costi non ricorrenti(*) 2.100  -   

EBIT RETTIFICATO 26.567 4,3          21.644  3,6 22,8 

(a) inteso come somma del risultato operativo, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni 
(b) inteso come risultato operativo di conto economico 
(*) commentati e dettagliati nelle Note esplicative al Bilancio Consolidato 31.12.2012 

L’EBITDA conferma il trend di miglioramento degli ultimi anni, sia in assoluto sia in percentuale, attestandosi ad un 

valore di 36,717 milioni di Euro rispetto a 33,588 milioni di Euro dell’esercizio 2011, passando da un’incidenza positiva 

sul fatturato del 5,5% al 31 dicembre 2011 ad un’incidenza positiva del 5,9% al 31 dicembre 2012. 

L’EBIT è positivo per 24,467 milioni di Euro (3,9% sul fatturato) a fronte di 21,644 milioni di Euro  al 31 dicembre 2011 

(3,6% sul fatturato). 

Il miglioramento della redditività è conseguenza del più favorevole mix del fatturato, del contenimento dei costi fissi e 

dell’attuazione di programmi di cost reduction avviati durante l’anno.  

 

Oneri finanziari netti 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

Oneri finanziari netti         -10.162 -1,6         -10.480 -1,7 -3,0 

Gli oneri finanziari al 31 dicembre 2012 ammontano a 10,162 milioni di Euro (1,6% sul fatturato) contro 10,480 milioni 

di Euro (1,7% sul fatturato) al 31 dicembre 2011.  

 

Differenze Cambio 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Differenze cambio 657  0,1 - 1.304  -0,2 n.r. 

Le differenze cambio al 31 dicembre 2012 sono attive per 657 mila Euro (erano passive per 1,304 milioni di Euro al 31 

dicembre 2011). 

 

  

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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Risultato netto 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

RISULTATO NETTO 6.909 1,1 3.547  0,6 94,8 

Costi non ricorrenti  
al netto di effetto fiscale (*) 

1.522  -   

RISULTATO NETTO 
RETTIFICATO 8.431          1,4 3.547  0,6 n.r. 

(*) commentati e dettagliati nelle Note esplicative al Bilancio Consolidato 31.12.2012 

L’esercizio 2012 si chiude con un utile di 6,909 milioni di Euro (+1,1% sul fatturato) rispetto all’utile di 3,547 milioni di 

Euro (+0,6% sul fatturato) dello scorso anno.  

Il raggiungimento di un risultato maggiormente positivo è la conseguenza dei miglioramenti reddituali a cui si è 

accennato trattando in dettaglio gli indicatori EBITDA ed EBIT. 

 

Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Ammortamenti e svalutazioni 12.250 2,0 11.944 2,0 +2,6 

 

Investimenti  

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 31.12.11 

Investimenti 16.632 12.335 

Gli investimenti ammontano a 16,632 milioni di Euro, dedicati allo sviluppo di nuovi progetti finalizzati al 

miglioramento dell’efficienza produttiva oltre all’ammodernamento degli impianti esistenti. 

 

Ricerca e Innovazione 

Anche nel 2012 sono state mantenute ad un livello rilevante le spese per Ricerca e Sviluppo, i cui scopi e applicazioni 

sono commentati in un apposito paragrafo “Ricerca e Innovazione”, e che ammontano nell’esercizio a 10,329 milioni di 

Euro (1,7 %  sul fatturato) rispetto ai 10,021 milioni di Euro (1,7% sul fatturato) del 2011. 

 

Posizione finanziaria netta 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 30.09.12 30.06.12 31.12.11 

Posizione finanziaria netta* - 64.301  - 129.600  - 125.252  - 95.869  

* intesa come somma dei debiti verso banche, obbligazioni e finanziamenti a breve e medio lungo termine, al netto delle disponibilità 
liquide, titoli negoziabili e crediti finanziari. 

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2012 presenta un saldo negativo di 64,301 milioni di Euro rispetto al 

saldo negativo di 95,869 milioni di Euro al 31 dicembre 2011. Il significativo miglioramento avvenuto nell’ultimo 

quarter deriva in maniera preponderante dalla contrazione del capitale circolante netto che si è venuta a creare 

principalmente a seguito dell’allineamento tra le tempistiche di pagamento dei debiti commerciali e le dinamiche di 

andamento del magazzino. Nello specifico, nel corso dei mesi centrali dell’esercizio 2012, la Business Unit ha registrato 

un incremento del volume dei propri magazzini funzionale a supportare i programmi di acquisto convenuti con i 
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principali clienti per la seconda parte dell’anno. Dal mese di settembre in poi, i principali clienti hanno via via richiesto 

modifiche ai programmi di ritiro della merce, pertanto, la BU, per ovviare al disallineamento del capitale circolante 

netto che si sarebbe determinato a seguito della differenza tra volumi di incassi e volumi di pagamento sulla base delle 

condizioni medie di pagamento dei fornitori in essere, ha concordato con i propri fornitori una dilazione di pagamento 

e ridimensionato gli acquisti scaricando progressivamente i propri magazzini. 

 
 
PERSONALE 

Andamento organico 

Dati al 31.12.2012 

 31.12.12 31.12.11 31.12.10 

Dirigenti 22                    25                   22  

Impiegati                502                 486                 465  

Operai            1.574             1.686             1.473  

Interinali                  12                   94                      1  

Totale            2.110             2.291             1.961  

L’organico è stato prontamente adeguato alle mutate condizioni di mercato ed in particolare alla riduzione di domanda 

degli ultimi mesi dell’anno. 
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Dati sintetici delle società appartenenti alla Business Unit Drivelines - Drivetech al 31.12.2012  

(valori in Euro migliaia) 

 Carraro Drive Tech SpA (1) Carraro Argentina SA 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.111 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 300.100  311.695  -3,7 74.303  62.892  18,1 

EBITDA 8.197 2,7 9.457 3,0 -13,3 314 0,4 281 0,4 11,7 

EBIT 3.510 1,2 4.461 1,4 -21,3 -781 -1,1 -959 -1,5 -18,6 

Risultato netto -519 -0,2 -6.416 2,1 -91,9 -466 -0,6 -321 -0,5 45,2 

Ammortam. e 
svalut. 

4.687 1,6 4.996 1,6 -6,2 1.095 1,5 1.240 2,0 -11,7 

Investimenti 4.779  4.290   536  432   

Pos.finanziaria 
netta 

-72.581  -70.525   398  -1.132   

Patrimonio 
netto 

18.505  19.599   19.655  23.321   

Gearing 3,92  3,60   -0,02  0,05   

(1) Società subholding capogruppo della Business Unit.  

 
 FON SA Carraro India Pvt. Ltd. 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 62  6.651  -99,1 119.277  115.036  3,7 

EBITDA 116  -392 -5,9 -129,6 8.216 6,9 7.257 6,3 13,2 

EBIT 116  -898 -13,5 -112,9 5.791 4,9 5.426 4,7 6,7 
Risultato  
Netto 

45 72,6 -1.383 -20,8 -103,3 3.122 2,6 1.519 1,3 105,5 

Ammortam. e 
svalut. 

- - 506 7,6 -100,0 2.425 2,0 1.831 1,6 32,4 

Investimenti -  11   5.871  3.613   
Pos. 
Finanziaria 
netta 

359  249   -11.026  -16.037   

Patrimonio 
netto 

114  60   16.736  14.940   

Gearing -3,15  -4,15   0,66  1,07   

 

 Carraro China Drives System Co. Ltd. Carraro Technologies Ltd    (1) 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 68.446  68.814  -0,5 1.497  1.213  23,4 
EBITDA 4.847 7,1 7.335 10,7 -33,9 298 19,9 377 31,1 -20,9 
EBIT 1.785 2,6 4.764 6,9 -62,6 251 16,8 268 22,1 -6,3 
Risultato  
Netto 

800 1,2 2.226 3,2 -64,1 116 7,8 312 25,7 -62,8 

Ammortam. e 
svalut. 

3.062 4,5 2.571 3,7 19,1 47 3,1 109 9,0 -56,9 

Investimenti 2.383  1.497   89  25   
Pos. 
Finanziaria 
netta 

-3.258  -10.738   222  131   

Patrimonio 
netto 

16.555  16.581   588  504   

Gearing 0,20  0,65   -0,38  -0,26   

1) Svolge attività di progettazione, ricerca e sviluppo a favore del Gruppo e di terzi – sede a Pune (India) 
  

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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 Carraro North America Inc. (Virginia Beach)  Carraro Drive Tech Do Brasil Inc. 

 31.12.12 
%  

sul fatt. 
31.12.11 

%  
sul fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 1.134  1.109  2,3 448  207   
EBITDA -54 -4,8 -83 -7,5 -34,9 -73 -16,3 5 2,4  
EBIT -57 -5,0 -92 -8,3 -38,0 -87 -19,4 5 2,4  
Risultato  
Netto 

-60 -5,3 -102 -9,2 -41,2 -108 -24,1 -   

Ammortam. e 
svalut. 

3 0,3 9  -66,7 14 3,1 -   

Investimenti -  1   55  -   
Pos. Finanziaria 
netta 

57  19   -15  385   

Patrimonio netto -101  -43   333  485   
Gearing 0,56  0,44   0,05  -0,79   

 

 O&K Antriebstechnik GmbH  

 31.12.12 
%  

sul fatt. 
31.12.111 

%  
sul fatt. 

Diff.% 

Fatturato 79.632  62.964  26,5 
EBITDA 14.843 18,6 9.455 15,0 57,0 
EBIT 13.921 17,5 8.767 13,9 58,8 
Risultato  
Netto 

8.973 11,3 5.621 8,9 59,6 

Ammortam. e 
svalut. 

922 1,2 687 1,1 34,2 

Investimenti 2.930  2.481   
Pos. Finanziaria 
netta 

21.542  1.779   

Patrimonio netto 21.857  18.645   
Gearing -0,99  -0,10   

 

 

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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BUSINESS UNIT COMPONENTS – GEARWORLD 

 

  



Relazione al Bilancio Consolidato 2012 

   

BU Components – GearWorld    
 

CONTO ECONOMICO SUBCONSOLIDATO AL 31.12.2012  

BU COMPONENTS – GEAR WORLD 

(valori in Euro migliaia) 31.12.12 %  31.12.11 %  Variazione 

    riesposto(1)   31.12.12  31.12.11 

         

RICAVI DELLE VENDITE  174.151  100,00%     191.955  100,00%   -17.804  -9,28% 

         

Acquisti di beni e materiali 
(al netto variazione rimanenze) 

-82.576  -47,42%   - 91.209  -47,52%    8.633  -9,47% 

Servizi e Utilizzo beni e servizi di terzi -38.119  -21,89%   - 47.245  -24,61%    9.126  -19,32% 

Costo del personale -37.543  -21,56%   - 36.856  -19,20%   -687  1,86% 

Amm.ti e svalutazioni di attività -16.182  -9,29%   - 14.490  -7,55%   -1.692  11,68% 

Accantonamenti per rischi -2.881  -1,65%   - 453  -0,24%   -2.428   

Altri oneri e proventi  794  0,46%     574  0,30%    220  38,33% 

Costruzioni interne  425  0,24%    385  0,20%   40  10,39% 

COSTI OPERATIVI -176.082  -101,11%   - 189.294  -98,61%    13.212  -6,98% 

         

RISULTATO OPERATIVO   (EBIT) -1.931  -1,11%     2.661  1,39%   -4.592   

         

         

Proventi da partecipazioni  -       -         -   

Altri proventi finanziari  229  0,13%     167  0,09%    62  37,13% 

Costi e oneri finanziari -4.880  -2,80%   - 4.718  -2,46%   -162  3,43% 

Utili e perdite su cambi (nette) -742  -0,43%   - 892  -0,46%    150  -16,82% 

Rett. di valore di attività fin.rie  -    - 2  0,00%   2  -100,00% 

RISULTATO ATTIVITA' FINANZIARIE -5.393  -3,10%   - 5.445  -2,84%   -52  0,96% 

         

         

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE -7.324  -4,21%   - 2.784  -1,45%   -4.540   

           

Imposte correnti e differite  1.099  0,63%     2.438  1,27%   -1.339  -54,92% 

              

         

RISULTATO NETTO -6.225  -3,57%   - 346  -0,18%   -5.879   

         

Risultato di terzi  1.371  0,79%   - 437  -0,23%    1.808   

         

         

RISULTATO CONSOLIDATO DI 
BUSINESS UNIT 

-4.854  -2,79%   - 783  -0,41%   -4.071   

         

         

EBITDA  13.922  7,99%    17.089  8,90%  -3.167  -18,53% 

 

 

 

  

1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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SITUAZIONE PATRIMONIALE - FINANZIARIA SUBCONSOLIDATO AL 31.12.2012  

BU COMPONENTS – GEAR WORLD 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

     riesposto(1) 

Immobilizzazioni materiali    86.448        95.679  

Immobilizzazioni immateriali    22.813        23.722  

Investimenti immobiliari    155        155  

Partecipazioni in soc. gruppo    -        -    

Attività finanziarie    1.043        2.068  

Imposte differite attive    3.915        3.615  

Crediti commerciali e altri   342      415  

ATTIVITA' NON CORRENTI    114.716        125.654  

Rimanenze finali    24.156        34.280  

Crediti commerciali e altri    19.721        40.621  

Attività finanziarie    1.813        1.849  

Disponibilità liquide   7.629      11.851  

ATTIVITA' CORRENTI    53.319        88.601  

       

TOTALE ATTIVITA'    168.035        214.255  

      
      

Capitale Sociale    35.084        35.084  

Riserve   -6.818      - 4.001  

Ris. da differenze di conversione    125        375  

Risultato dell’esercizio   -4.854      - 783  

Interessenze di minoranza   3.647      3.737  

PATRIMONIO NETTO    27.184        34.412  

Passività finanziarie    21.870        30.884  

Debiti commerciali e altri    6        5  

Imposte differite passive    1.609        3.237  

Fondi TFR, pensioni e simili    5.506        4.894  

Acc.ti per rischi e oneri   54      175  

PASSIVITA' NON CORRENTI    29.045        39.195  

Passività finanziarie    64.907        77.712  

Debiti commerciali e altri    43.542        59.865  

Debiti per imposte correnti    56        1.139  

Acc.ti per rischi e oneri   3.296      1.932  

PASSIVITA' CORRENTI    111.806        140.648  

      

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO     168.035       214.255  

 

 

 

 

1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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CASH FLOW AL 31.12.2012 BU COMPONENTS – GEAR WORLD 

 
(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

     riesposto(1) 

Posizione Finanziaria Netta Iniziale   -92.692      - 97.689  

      

Risultato di gruppo   -4.854      - 783  

Risultato di terzi   -1.371        437  

Ammortamenti e svalutazioni imm.ni   15.853      14.431 

Flusso di cassa ante Net Working Capital    9.628        14.085 

Variazione Net Working Capital    10.782        2.189  

Investimenti immobilizzazioni   -7.988      - 9.835  

Disinvestimenti immobilizzazioni   472        799  

      

      

Free Cash Flow operativo    12.893       7.238  

      

Altri flussi operativi    2.644      - 3.051  

Altri flussi d'investimento    1.804        1.302  

Variazione Capitale Sociale    -        -    

Dividendi erogati    -        -    

Altri flussi equità   -1.003      - 492  

      

Free Cash Flow     16.338       4.997  

      

      

Posizione Finanziaria Netta Finale   -76.354      - 92.692  

 
 
 

ANALISI NET WORKING CAPITAL AL 31.12.2012 BU COMPONENTS – GEAR WORLD 

 
(valori in Euro migliaia)  31.12.12  31.12.11 

     

Crediti Commerciali                 15.832      33.044  

Magazzino                 24.156      34.280  

Debiti Commerciali  - 36.248   - 52.802  

Capitale Circolante Netto (NwC)                     3.740      14.522  

 

 

 

 

1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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STRUTTURA SOCIETARIA DELLA BUSINESS UNIT COMPONENTS - GEARWORLD 

AL 31.12.2012 
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Business Unit Components – GearWorld 

 

La domanda nell’esercizio 2012 è stata caratterizzata da due fasi ben distinte che hanno influenzato in modo 

significativo i risultati economici della Business Unit: il primo semestre ha mostrato, in particolare nei mesi gennaio-

marzo, una ripresa sostenuta dei volumi mentre, nel successivo trimestre aprile-giugno, si è manifestato un trend di 

assestamento facendo intravvedere, già a partire dalla fine del mese di giugno e nelle previsioni per i mesi successivi, un 

generalizzato rallentamento; nella seconda parte dell’anno l’andamento degli ordini si è rivelato peggiore delle 

previsioni comportando una contrazione significativa del fatturato nell’ultimo trimestre.        

 

I ricavi dell’esercizio 2012 ammontano a 174,151 milioni di Euro, in calo del 9,3% rispetto al 2011 in cui si erano attestati 

a 191,955 milioni di Euro. Il fatturato verso clienti terzi ammonta a 126,257 milioni di Euro, in calo del 1,9% rispetto al 

2011 in cui era pari a 128,647 milioni di Euro; ancora più accentuato, è stato il decremento dei ricavi delle vendite a 

società del Gruppo, che ammontano al 31 dicembre 2012 a 47,894 milioni di Euro, facendo registrare un calo del 24,4% 

rispetto all’esercizio precedente, in cui erano pari a 63,310 milioni di Euro, riferibile principalmente all’andamento dei 

volumi del secondo semestre 2012. 

 

L’analisi dei dati per settore di applicazione evidenzia, rispetto al 2011, un’ottima performance nel settore Material 

Handling (+38,4%), un sostanziale allineamento rispetto ai livelli del precedente esercizio nel settore  Automotive 

(+1,1%) mentre sono risultati in calo i settori Gardening & Power Tool (-13,5%), Agricultural (-10,7%) e Costruction 

Equipment (-1,8%). La performance del settore delle energie alternative, in particolare per quanto riguarda gli 

ingranaggi per moltiplicatori eolici, ha fatto registrare una ulteriore flessione (-14,6%) rispetto al 2011. 

 

Dal punto di vista geografico, l’area di riferimento della BU Components continua ad essere  l’Europa nonostante il 

significativo calo, rispetto al 2011, del mercato tedesco (-17,8%) che rimane pur sempre uno dei principali mercati di 

sbocco. Si rafforza significativamente la crescita nel mercato statunitense (+15,8%) mentre fanno registrare un calo i 

mercati di Brasile (-17,9%), Cina (- 11,3%) ed India (-6,6%). 

 

Relativamente alla tipologia di domanda nell’esercizio 2012 la stessa è stata caratterizzata da un’elevata variabilità tra i 

diversi segmenti condizionando la saturazione degli impianti produttivi che hanno visto scariche le macchine per i 

grandi ingranaggi e ragionevolmente sature le altre. Notevole il miglioramento della Supply Chain, forte anche della 

riduzione del numero di fornitori e di una più stretta relazione con gli stessi, a beneficio del servizio ai clienti (Progetto 

Partnership). 

 
Nel corso del 2012 è proseguita, e si è progressivamente intensificata, l’attivazione di programmi finalizzati al 

miglioramento dell’efficienza produttiva (“Dome Project”), estesi a tutti i siti produttivi della BU Components, che 

hanno portato ad un significativo aumento della redditività variabile in particolare nei primi tre trimestri del 2012. 
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Fatturato 

Il fatturato della Business Unit Components, pari a 174,151 milioni di Euro al 31 dicembre 2012, è diminuito del 9,3% 

rispetto al precedente esercizio (191,955 milioni di Euro). Le motivazioni del decremento dei volumi di vendita sono 

state ampiamente illustrate nel paragrafo precedente. 

La ripartizione del fatturato tra terzi e intragruppo è la seguente: 

(valori in Euro migliaia) 

 VENDITE VENDITE A TERZI VENDITE INTRAGRUPPO 

 31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 

COMPONENTS        174.151        191.955 -9,3      126.257      128.647  -1,9          47.894           63.308  -24,4 

La destinazione del fatturato verso terzi per Area Geografica è esposta nella seguente tabella: 

(valori in Euro migliaia) 

Area Geografica 31.12.12 % 31.12.11 % 
differenza 

% '12-'11 

Stati Uniti d'America         24.264  19,2         20.953  16,3 15,8 

Germania         23.857  18,9         29.028  22,6 -17,8 

Svezia         12.837  10,2         13.400  10,4 -4,2 

Cina         11.741  9,3         13.237  10,3 -11,3 

Belgio 4.605  3,6            4.176  3,2 10,3 

Brasile            3.756  3,0            4.575  3,6 -17,9 

India            3.683  2,9            3.932  3,1 -6,3 

Austria            3.153  2,5            2.541  2,0 24,1 

Gran Bretagna 1.849 1,5             1.559  1,2 18,6 

Finlandia 1.069  0,8                908  0,7 17,7 

Svizzera 1.052  0,8            1.406  1,1 -25,2 

Altro 4.388 3,5            3.789  3,0 13,9 

Totale Estero        96.254  76,2        99.504  77,3 -3,3 

Italia         30.003  23,8         29.143  22,7 3,0 

Totale 126.257 100,0      128.647  100,00 -1,9 

Come precedentemente illustrato, i mercati di riferimento per le vendite della Business Unit sono quelli europei, in 

particolare il mercato tedesco, che rappresenta il 18,9% del totale fatturato, ed il mercato svedese, che incide per il 

10,2% sul fatturato complessivo dell’esercizio.  

Le vendite negli USA hanno fatto registrare, come detto, un significativo incremento in termini assoluti rispetto al 

precedente esercizio portando l’incidenza percentuale di tale mercato al 19,2% del fatturato rispetto al 16,3% fatto 

registrare nel 2011. 

Significative aree di sbocco commerciale per la BU Components, nonostante il rallentamento segnato nell’ultimo 

semestre, rimangono la Cina  (+9,3% del fatturato), l’India (2,9% del fatturato) ed il Brasile (3,0% del fatturato). 
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La destinazione del fatturato complessivo verso clienti terzi per settori di applicazione è la seguente: 

(valori in Euro migliaia) 

Settore 31.12.12 % 31.12.11 % 
differenza 

% '12-'11 

Agricultural 11.749 9,3 13.161 10,2 -10,7 

Construction Equipment 12.872 10,2 13.108 10,2 -1,8 

Renewable Energy 5.430 4,3 6.360 4,9 -14,6 

Material Handling 16.761 13,3 12.106 9,4 38,4 

Automotive 39.834 31,6 39.380 30,6 1,1 

Gardening & Power Tools 31.758 25,1 36.721 28,5 -13,5 

Other Market 7.853 6,2 7.810 6,0 0,6 

Totale        126.257    100,0        128.647    100,0 -1,9 

 

Ebitda e Ebit 
 
Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

EBITDA (a) 13.922  8,0 17.089  8,9 -18,5 

Costi non ricorrenti(*) 2.261  -   

 di cui effetti chiusura  
Gear World North America Llc 961     

EBITDA RETTIFICATO 16.183 9,3         17.089  8,9 -5,3 

      

EBIT (b) -1.931  -1,1            2.661  1,4 n.r. 

Costi non ricorrenti(*) 4.122  -   

di cui effetti chiusura  
Gear World North America Llc 2.822     

EBIT RETTIFICATO 2.191 1,3            2.661  1,4 -17,7 

(a) inteso come somma del risultato operativo, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni 
(b) inteso come risultato operativo di conto economico 
(*) commentati e dettagliati nelle Note esplicative al Bilancio Consolidato 31.12.2012 

Rispetto al precedente esercizio va evidenziato il miglioramento dell’incidenza dei margini variabili sul fatturato (era 

pari al 21,2% nel 2011 ed è passata a 22,9% nel 2012), dimostrazione  tangibile che stanno  proseguendo le attività 

finalizzate a incrementare l’efficienza dei processi produttivi iniziate nel 2011. I costi fissi industriali e gli overhead 

costs, pur rimanendo sostanzialmente allineati al precedente esercizio e nonostante le azioni di contenimento 

intraprese, hanno eroso la redditività generata dal ridimensionamento delle componenti variabili di costo in 

considerazione del basso livello dei volumi di vendita.  

L’EBITDA è positivo per 13,922 milioni di Euro (8,0% sul fatturato) in peggioramento rispetto a 17,089 milioni di Euro 

(8,9% del fatturato) del 2011. Al netto dei costi non ricorrenti, relativi alla cessazione delle attività nello stabilimento di 

Gear World North America Llc e al piano di riorganizzazione correlato alla fusione delle Business Unit del Gruppo 

Carraro (Drivelines e Components),  il valore dell’EBITDA sarebbe pari a 16,183 milioni di Euro (9,3% del fatturato). 

L’EBIT è negativo per 1,931 milioni di Euro, -1,1% sul fatturato (era positivo per 2,661 milioni di Euro, 1,4% sul 

fatturato, nel 2011). Al netto dei costi non ricorrenti il valore dell’EBIT sarebbe pari a 2,191 milioni di Euro  (1,3% sul 

fatturato). 

                                                 
1
I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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Oneri finanziari netti 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

Oneri finanziari netti            -4.651 -2,7           - 4.551 -2,4 2,2 

Gli oneri finanziari ammontano a 4,651 milioni di Euro (2,7% sul fatturato) rispetto ai 4,551 milioni di Euro (2,4% sul 

fatturato) del precedente esercizio principalmente. La crescita è motivata dall’incremento del costo del denaro per 

effetto del maggiore indebitamento in paesi esteri, quali India e Cina. 

 
 
Differenze Cambio 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Differenze cambio - 742 -0,4 - 892  -0,5 -16,9 

Le differenze cambio al 31 dicembre 2012 sono passive per 742 mila Euro (erano passive per 892 mila Euro al 31 

dicembre 2011). 

 

Risultato netto 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

RISULTATO NETTO -4.854  -2,8 -783  -0,4 n.r. 

Costi non ricorrenti  
al netto di effetto fiscale (*) 

2.934  -   

RISULTATO NETTO 
RETTIFICATO -1.920         1,1 -783  -0,4 n.r. 

(*) commentati e dettagliati nelle Note esplicative al Bilancio Consolidato 31.12.2012 

L’esercizio 2012 si chiude con una perdita di 4,854 milioni di Euro (-2,8% sul fatturato)  rispetto al risultato netto 

negativo di 783 mila Euro (-0,4% sul fatturato) dello scorso esercizio. Il peggioramento del risultato deriva, come già 

precedentemente illustrato, dagli effetti del decremento dei volumi e da operazioni straordinarie di chiusura di Gear 

World North America Llc. che hanno inciso per 2,115 milioni di Euro sul risultato netto oltre che da costi di 

riorganizzazione per 0,8 milioni di Euro. Si segnala che per effetto dell’avvio del processo di chiusura della società Gear 

World North America Llc., partecipata da Minigears SpA, quest’ultima ha provveduto a svalutare interamente la 

partecipazione iscritta in bilancio. Le perdite realizzate nell’esercizio da Minigears SpA, anche in conseguenza della 

suddetta svalutazione, hanno determinato l’insorgere della casistica prevista dall’art. 2447 del Codice Civile per cui è 

stata prontamente convocata l’Assemblea straordinaria degli azionisti che ha deliberato di ripianare le perdite e 

ricostituire il capitale sociale con rinuncia da parte del socio SIAP SpA e integrale sottoscrizione da parte del socio Gear 

World SpA. Gli effetti della svalutazione della partecipazione sono visibili sia sul risultato netto della società SIAP SpA 

che di Gear World SpA. 

 

  

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Ammortamenti e svalutazioni          15.853  9,1          14.431  7,5 +9,9 

Sono inclusi 30 mila Euro di svalutazione di asset aziendali di M.G. Mini Gears  SpA e 1,861 milioni di Euro di 

svalutazione cespiti di Gear World North America Llc.  

 

Investimenti  

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 31.12.11 

Investimenti 7.991 9.835 

Nel corso dell’esercizio sono stati effettuati investimenti per 7,991  milioni di Euro rispetto ai 9,835 milioni di Euro del 

2011, destinati a supportare i programmi di incremento della capacità produttiva ed al mantenimento tecnologico degli 

impianti esistenti.  

 

Ricerca e Innovazione 

Nel corso dell’esercizio 2012 sono stati sostenuti costi per Ricerca e Innovazione per complessivi 1,699 milioni di Euro 

rispetto ai costi sostenuti nell’esercizio 2011, pari a 0,139 milioni di Euro. 

 

Posizione finanziaria netta 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 30.09.12 30.06.12 31.12.11 

Posizione finanziaria netta* - 76.354  - 94.414  - 84.436  - 92.692  

* intesa come somma dei debiti verso banche, obbligazioni e finanziamenti a breve e medio lungo termine, al netto delle disponibilità 
liquide, titoli negoziabili e crediti finanziari. 

La posizione finanziaria netta è migliorata di 16,3 milioni di Euro rispetto al 31 dicembre 2011; tale variazione è 

determinata essenzialmente dal miglioramento del capitale circolante netto venutasi a creare nel corso dell’ultimo 

trimestre principalmente a seguito dell’allineamento tra le tempistiche di pagamento dei debiti commerciali e le 

dinamiche di andamento del magazzino. Nello specifico, nel secondo semestre la BU ha riscontrato una modifica nei 

piani di ritiro della merce da parte dei principali clienti con conseguente rallentamento nello scarico del magazzino 

mentre nel contempo proseguivano i piani di pagamento dei debiti commerciali secondo le tempistiche prestabilite. Al 

fine di allineare l’andamento del capitale circolante netto alle nuove dinamiche di mercato la BU ha ridimensionato gli 

acquisti scaricando i magazzini e concordato una dilazione di pagamento con i principali fornitori. 

 

PERSONALE 

Andamento organico  

Dati al 31.12.2012 

 31.12.12 31.12.11 31.12.10 

Dirigenti 8                    10                    10  

Impiegati                198                 203                 202  

Operai            1.149             1.087             1.060  

Interinali                11                 253                 237  

Totale            1.366            1.553            1.509  
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Dati sintetici delle società appartenenti alla Business Unit Components – Gear World al 31.12.2012 (valori in Euro 

migliaia) 

 Gear World SpA (1) Siap SpA 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.111 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.111 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 2.086  2.797  -25,4 61.343  72.988  -16,0 

EBITDA -2.995  -1.770 -63,3 69,2 6.694 10,9 8.254 11,3 -18,9 

EBIT -3.002  -1.783 -63,7 68,4 2.811 4,6 4.070 5,6 -30,9 

Risultato  
netto 

-35.979  -1.291 -46,2 n.r. -8.058 -13,1 2.724 3,7 n.r. 

Ammortam. e 
svalut. 

7 0,3 13 0,4 -46,2 3.883 6,3 4.106 5,6 -5,4 

Investimenti -  2   2.022  1.949   

Pos. 
Finanziaria 
netta 

-16.217  -12.866   -4.520  -15.109   

Patrimonio 
netto 

11.179  47.156   21.428  29.720   

Gearing 1,45  0,27   0,21  0,51   

(1) Società subholding capogruppo della Business Unit                     

 
 Turbo Gears India Pvt Ltd Minigears SpA 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul fatt. 
31.12.111 

%  
sul 

fatt. 
Diff.% 

Fatturato 15.084  15.629  -3,5 70.624  78.394  -9,9 

EBITDA 4.064 26,9 1.277 8,2 n.r. 6.182 8,8 7.113 9,1 -13,1 

EBIT 2.560 17,0 -56 -0,4 n.r. 112 0,2 417 0,5 -73,1 

Risultato netto 1.425 9,4 -1.583 -10,1 n.r. -11.152 -15,8 158 0,2 n.r. 

Ammortam. e 
svalut. 

1.504 10,0 1.333 8,5 12,8 6.070 8,6 6.696 8,5 -9,3 

Investimenti 881  4.574   4.464  2.555   

Pos. 
Finanziaria 
netta 

-9.171  -9.245   -39.140  -46.012   

Patrimonio 
netto 

7.964  7.020   -6.017  5.408   

Gearing 1,15  1,32   -6,50  8,51   

 
 Minigears Suzhou Co Ltd Minigears Inc (USA) 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 22.681  20.797  9,1 12.867  11.780  9,2 

EBITDA 715 3,2 2.153 10,3 -66,8 -850 -6,6 -147 -1,2 n.r. 

EBIT -1.216 -5,4 615 3,0 n.r. -3.324 -25,8 -940 -8,0 n.r. 

Risultato netto -1.912 -8,4 397 1,9 n.r. -2.229 -17,3 -964 -8,2 n.r. 

Ammortam. e 
svalut. 

1.931 8,5 1.538 7,4 25,6 2.474 19,2 793 6,7 n.r. 

Investimenti 802  1.131   -  11   

Pos. 
Finanziaria 
netta 

-4.527  -3.642   -2.778  -5.818   

Patrimonio 
netto 

6.801  8.745   -  2.213   

Gearing 0,67  0,42   n.r.  2,63   

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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CONTO ECONOMICO AL 31.12.2012 - BU VEHICLES  

(valori in Euro migliaia) 31.12.12 %  31.12.11 %  Variazione 

    riesposto(1)   31.12.12  31.12.11 

         

RICAVI DELLE VENDITE  91.777  100,00%     89.303  100,00%    2.474  2,77% 

         

Acquisti di beni e materiali 
(al netto variazione rimanenze) 

-68.288  -74,41%   - 67.217  -75,27%   -1.071  1,59% 

Servizi e Utilizzo beni e servizi di terzi -8.673  -9,45%   - 7.730 -8,66%   -943  12,20% 

Costo del personale -11.010  -12,00%   - 10.185  -11,40%   -825  8,10% 

Amm.ti e svalutazioni di attività -1.083  -1,18%   - 1.216  -1,36%    133  -10,94% 

Accantonamenti per rischi -1.274  -1,39%   - 1.245  -1,39%   -29  2,33% 

Altri oneri e proventi  198  0,22%     136  0,15%    61  44,85% 

Costruzioni interne  -  0,00%  - 13  -0,01%   13  -100,00% 

COSTI OPERATIVI -90.131  -98,21%   - 87.470  -97,95%   -2.661  3,04% 

         

RISULTATO OPERATIVO   (EBIT)  1.646  1,79%     1.833  2,05%   -187  -10,20% 

         

         

Proventi da partecipazioni  -  0,00%     -         -   

Altri proventi finanziari  48  0,05%     191  0,21%   -143  -74,87% 

Costi e oneri finanziari -135 -0,15%   - 75  -0,08%   -60  80,00% 

Utili e perdite su cambi (nette)  11  0,01%     1  0,00%    10   

Rett. di valore di attività fin.rie  -  0,00%    -    0,00%   -   

RISULTATO ATTIVITA' FINANZIARIE -76  -0,08%     117  0,13%   -193   

         

         

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE  1.570  1,71%     1.950  2,18%   -380  -19,49% 

           

Imposte correnti e differite -59  -0,06%   - 961  -1,08%    902  -93,86% 

         

         

RISULTATO CONSOLIDATO DI 
BUSINESS UNIT 

 1.511  1,65%     989  1,11%    522  52,78% 

         

         

EBITDA  2.722 2,97%    3.031  3,39%  -309  -10,19% 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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SITUAZIONE PATRIMONIALE – FINANZIARIA AL 31.12.2012 –  

BU VEHICLES – AGRITALIA 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11  

     riesposto(1)  

Immobilizzazioni materiali    10.992        12.306    

Immobilizzazioni immateriali    334        450    

Investimenti immobiliari    -        -      

Partecipazioni in soc. gruppo    -        -      

Attività finanziarie    -        -      

Imposte differite attive    1.510        2.619    

Crediti commerciali e altri   7      8   

ATTIVITA' NON CORRENTI    12.843        15.383    

Rimanenze finali    13.204        13.041    

Crediti commerciali e altri    2.880        6.214    

Attività finanziarie    7        4    

Disponibilità liquide   12.994      11.131   

ATTIVITA' CORRENTI    29.085        30.390    

       

       

TOTALE ATTIVITA'   41.928        45.773    

       
       

Capitale Sociale    -        -      

Riserve    7.930        7.065    

Ris. da differenze di conversione    -      -     

Risultato dell’esercizio    1.511        989    

Interessenze di minoranza   -      -     

PATRIMONIO NETTO    9.441        8.054    

Passività finanziarie    -        -      

Debiti commerciali e altri    -        -      

Imposte differite passive    17        69    

Fondi TFR, pensioni e simili    1.222        1.103    

Acc.ti per rischi e oneri   578      399   

PASSIVITA' NON CORRENTI    1.817        1.571    

Passività finanziarie   -      48    

Debiti commerciali e altri    28.482        33.948    

Debiti per imposte correnti    28        -      

Acc.ti per rischi e oneri   2.160      2.152   

PASSIVITA' CORRENTI    30.670        36.148    

       

       

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO     41.928        45.773    

 

 

 

 

1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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CASH FLOW AL 31.12.2012 

BU VEHICLES - CARRARO DIVISIONE AGRITALIA 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

     riesposto(1) 

Posizione Finanziaria Netta Iniziale    11.083      - 3.615  

      

Risultato di gruppo    1.511        989  

Risultato di terzi    -        -    

Ammortamenti e svalutazioni imm.ni   1.076      1.198  

Flusso di cassa ante Net Working Capital    2.587        2.187  

Variazione Net Working Capital   -1.080        12.028  

Investimenti immobilizzazioni   -1.244      - 806  

Disinvestimenti immobilizzazioni    1.599        38  

      

      

Free Cash Flow operativo   1.862        13.447  

      

Altri flussi operativi    181        1.258  

Altri flussi d'investimento    -1        3  

Variazione Capitale Sociale    -        -    

Dividendi erogati    -        -    

Altri flussi equity   -124      - 10  

      

      

Free Cash Flow   1.918        14.698  

      

      

Posizione Finanziaria Netta Finale     13.001        11.083  

 

ANALISI NET WORKING CAPITAL AL 31.12.2012 

BU VEHICLES - CARRARO DIVISIONE AGRITALIA 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

      

Crediti Commerciali                    2.330        6.892  

Magazzino                 13.204        13.041  

Debiti Commerciali  - 26.787    - 32.266  

Capitale Circolante Netto (NwC)   - 11.253      - 12.333  

 

 

 

1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative”  
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STRUTTURA SOCIETARIA DELLA BUSINESS UNIT VEHICLES - AGRITALIA AL 31.12.2012 

 

 

 

Business Unit Vehicles – Agritalia  

Carraro Divisione Agritalia ha raggiunto nel 2012 un  fatturato complessivo pari a 91,777 milioni di Euro, in crescita del 

2,8% rispetto a 89,303 milioni di Euro del 2011. Il volume dei  trattori risulta in diminuzione del 3,8%, il che è dovuto  

soprattutto all’importante calo del mercato nell’area mediterranea, mentre tiene sostanzialmente il valore di fatturato 

trattori, grazie a veicoli più ricchi, venduti in nord ed est Europa dove Carraro Divisione Agritalia ha incrementato la 

propria quota di mercato. I ricavi derivanti da progetti pluriennali di ingegneria, finalizzati allo sviluppo delle nuove 

gamme di trattori, sono significativamente aumentati passando da 1,0 milioni di Euro nel 2011 a 2,977 milioni di Euro 

nel 2012, grazie, soprattutto, al progetto Tier 4 Interim che prevede l’avvio in produzione della nuova gamma trattori a 

partire dal 2014.  

Nel corso del 2012 è stata avviata inoltre una nuova attività, che promuove la vendita di know how ingegneristico a 

produttori di trattori in aree low cost. Il fatturato raggiunto nell’anno tramite questa attività è pari a 515 mila Euro ed è 

stato realizzato con due principali clienti. Il business ha prospettive di crescita negli anni futuri con contratti già firmati 

per circa 3 milioni di Euro. 

L’EBIT al 31 dicembre 2012 è pari a 1,646 milioni di Euro, in contrazione (-10,2%) rispetto a 1,833 milioni di Euro del 

precedente esercizio. L’EBITDA del 2012 è pari a 2,722 milioni di Euro, in contrazione (-10,2%) rispetto a 3,031 milioni 

di Euro del 2011. Il ridimensionamento della marginalità rispetto all’esercizio 2011 è imputabile ad un incremento 

significativo degli overheads ed in particolare degli stipendi generali per effetto di un maggior impegno di ore 

lavorative da parte degli uffici ingegneristici, in relazione sia al nuovo filone di business che alla realizzazione di trattori 

più ricchi.  I benefici derivanti da tali attività saranno visibili a partire dal prossimo esercizio. 

Il risultato netto al 31 dicembre 2012 è un utile pari a 1,511 milioni di Euro (1,7% sul fatturato) migliorativo rispetto 

all’utile di 989 mila Euro (1,1% sul fatturato) realizzato nel 2011. 

In termini finanziari, la Business Unit ha generato, nell’esercizio 2012, un free cash flow pari a 1,918 milioni di Euro, 

grazie al proseguimento dell’attenta politica di negoziazione commerciale anche su aspetti finanziari e grazie 

soprattutto al processo di ottimizzazione scorte che prosegue dallo scorso anno con l’impegno di coinvolgere 

massicciamente anche i fornitori. La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2012 ha un saldo positivo pari a 13,001 

milioni di Euro migliorativa rispetto a 11,083 milioni di Euro del 31 dicembre 2011.  
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Fatturato 

Il fatturato della Business Unit Vehicles al 31 dicembre 2012 si è attestato a 91,777 milioni di Euro (pari a 3.501 trattori) 

rispetto a 89,303 milioni di Euro (pari a 3.640 trattori)al 31 dicembre 2011.  

La ripartizione del fatturato tra terzi e intragruppo è la seguente: 

(valori in Euro migliaia) 

 VENDITE VENDITE A TERZI VENDITE INTRAGRUPPO 

 31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 

VEHICLES         91.777          89.303  2,8        87.486         85.428  2,4           4.291            3.875  10,7 

 

La destinazione del fatturato verso terzi per area geografica è esposta nella seguente tabella: 

(valori in Euro migliaia) 

Area Geografica 31.12.12 % 31.12.11 % 
differenza 

% '12-'11 

Svizzera         42.670  48,8         42.637  49,9 0,1 

Francia 22.903  26,2         22.256  26,0 2,9 

Germania 6.154  7,0          12.450  14,6 -50,6 

Spagna 6.071 6,9 - 0,0 n.r. 

Polonia                932  1,1                883  1,0 5,5 

Turchia                918  1,0                58  0,1 n.r. 

Altro                1.489  1,7 1.013  1,2 +47,0 

Totale Estero 81.137  92,7        79.297  92,8 2,3 

Italia            6.349  7,3            6.131  7,2 3,6 

Totale 87.486  100,0        85.428  100,0 2,4 

 

Ebitda e Ebit 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

EBITDA (a)            2.722  3,0            3.031  3,4 -10,2 

EBIT (b)            1.646  1,8            1.833  2,1 -10,2 

(a) inteso come somma del risultato operativo, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni 
(b) inteso come risultato operativo di conto economico 

L’EBITDA è pari a 2,722 milioni di Euro, +3,0% sul fatturato, rispetto a 3,031 milioni di Euro, +3,4% sul fatturato, del 

31 dicembre 2011.  

L’EBIT è pari a 1,646 milioni di Euro (+1,8% sul fatturato) in contrazione del 7,7% rispetto a 1,833 milioni di Euro 

(+2,1% sul fatturato) del 2011 per effetto di maggiori costi overheads connessi a stipendi dell’area ingegneria legati 

all’avvio di nuovi prodotti e attività che si svilupperanno nel corso del 2013. 

 

Oneri finanziari netti 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

Oneri finanziari netti              - 87  -0,1                116  0,1 n.r. 

Gli oneri finanziari al 31 dicembre 2012 sono negativi per 87 mila Euro, 0,1% sul fatturato; erano positivi per 116 mila 

Euro (0,1% sul fatturato) nel precedente esercizio. 

                                                 
1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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Differenze Cambio 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Differenze cambio                    11  0,0                     1  0,0 n.r. 

 
Risultato netto 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

Risultato netto            1.511  1,7            989  1,1 52,8 

L’esercizio 2012 si chiude con un utile di 1,511 milioni di Euro (1,7% sul fatturato) in miglioramento rispetto all’utile di 

989 mila Euro (1,1% sul fatturato) dello scorso esercizio.  

 

Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Ammortamenti e svalutazioni            1.076  1,2            1.198  1,3 -10,2 

 

Investimenti  

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 31.12.11 

Investimenti 1.244 806 

 

Ricerca e Innovazione 

Nel corso dell’esercizio 2012 sono stati sostenuti costi per Ricerca e Innovazione per complessivi 2,785 milioni di Euro 

rispetto ai costi sostenuti nell’esercizio 2011, pari a 1,942 milioni di Euro. 

 

Posizione finanziaria netta 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 30.09.12 30.06.12 31.12.11 

Posizione finanziaria netta* 13.001  9.022  14.784           11.083  

* intesa come somma dei debiti verso banche, obbligazioni e finanziamenti a breve e medio lungo termine, al netto delle disponibilità 
liquide, titoli negoziabili e crediti finanziari. 

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2012 presenta un saldo positivo di 13,001 milioni di Euro in 

miglioramento rispetto a 11,083 milioni di Euro del 31 dicembre 2011 grazie al proseguimento dell’attenta politica di  

negoziazione commerciale anche su aspetti finanziari e grazie soprattutto al processo di ottimizzazione scorte che 

prosegue  dallo scorso anno con l’impegno di coinvolgere massicciamente anche i fornitori. 

  

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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PERSONALE 

Andamento organico  

Dati al 31.12.2012 

 31.12.12 31.12.11 31.12.10 

Dirigenti                     3                      3                      3  

Impiegati                  77                   72                   67  

Operai                140                 139                 144  

Interinali                  20                   36                    10  

Totale               240                250                224  
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CONTO ECONOMICO SUBCONSOLIDATO BU ELECTRONICS - ELETTRONICA SANTERNO AL 
31.12.2012 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12 %  31.12.11 %  Variazione 

     riesposto(1)   31.12.12  31.12.11 

          

RICAVI DELLE VENDITE    49.683  100,00%     124.981  100,00%   -75.298  -60,25% 

          

Acquisti di beni e materiali 
(al netto variazione rimanenze) 

  -29.796  -59,97%   - 67.925  -54,35%    38.129  -56,13% 

Servizi e Utilizzo beni e servizi di terzi   -14.789  -29,77%   - 26.444  -21,16%    11.655  -44,07% 

Costo del personale   -11.814  -23,78%   - 15.338  -12,27%    3.524  -22,98% 

Amm.ti e svalutazioni di attività   -4.804  -9,67%   - 3.298  -2,64%   -1.506  45,66% 

Accantonamenti per rischi   -1.278  -2,57%   - 2.607  -2,09%    1.329  -50,98% 

Altri oneri e proventi   -1.290  -2,60%     1.475  1,18%   -2.766   

Costruzioni interne   2.002  4,03%    2.645  2,12%  -643  -24,31% 

COSTI OPERATIVI   -61.769  -124,33%   - 111.492  -89,21%    49.723  -44,60% 

                    

RISULTATO OPERATIVO   (EBIT)  -12.086  -24,33%    13.489  10,79%  -25.575   

          

          

Proventi da partecipazioni    -  0,00%     -         -   

Altri proventi finanziari    139  0,28%     221  0,18%   -82  -37,10% 

Costi e oneri finanziari   -757  -1,52%   - 608  -0,49%   -149  24,51% 

Utili e perdite su cambi (nette)   -469  -0,94%   - 417  -0,33%   -51  12,47% 

Rett. di valore di attività fin.rie    -  0,00%     -    0,00%    -   

RISULTATO ATTIVITA' FINANZIARIE   -1.087 -2,19%   - 804  -0,64%   -283 35,20% 

          

          

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE   -13.173  -26,51%     12.685  10,15%   -25.858   

            

Imposte correnti e differite    1.649  3,32%   - 5.127 -4,10%    6.776   

                 

          

RISULTATO CONSOLIDATO DI 
BUSINESS UNIT 

  -11.524  -23,20%     7.558 6,05%   -19.082   

          

          

EBITDA  - 9.507  -19,14%    15.914 12,73%  -25.421   

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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SITUAZIONE PATRIMONIALE – FINANZIARIA SUBCONSOLIDATO  DELLA BU ELECTRONICS – 

ELETTRONICA SANTERNO AL 31.12.2012 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

     riesposto(1) 

Immobilizzazioni materiali    5.634        5.622  

Immobilizzazioni immateriali    29.593        29.181  

Investimenti immobiliari    -        -    

Partecipazioni in soc. gruppo    -        -    

Attività finanziarie    -        -    

Imposte differite attive    4.124        3.014  

Crediti commerciali e altri    200        216  

ATTIVITA' NON CORRENTI    39.551        38.033  

Rimanenze finali    14.626        21.563  

Crediti commerciali e altri    24.089        37.010  

Attività finanziarie    22        158  

Disponibilità liquide    2.404        8.912  

ATTIVITA' CORRENTI    41.141        67.643  

      

      

TOTALE ATTIVITA'   80.692        105.676  

      
      

Capitale Sociale    2.500        2.500  

Riserve    45.345        37.723  

Ris. da differenze di conversione    163        87  

Risultato dell’esercizio   -11.524        7.558  

Interessenze di minoranza    -        -    

PATRIMONIO NETTO    36.484        47.868  

Passività finanziarie    -        -    

Debiti commerciali e altri    293        -    

Imposte differite passive   9        -    

Fondi TFR, pensioni e simili    627        594  

Acc.ti per rischi e oneri    59        600  

PASSIVITA' NON CORRENTI    988        1.194  

Passività finanziarie    8.906        7.654  

Debiti commerciali e altri    32.470        44.842  

Debiti per imposte correnti   -        960  

Acc.ti per rischi e oneri    1.844        3.158  

PASSIVITA' CORRENTI    43.220        56.614  

      

      

TOTALE PASSIVITA' E PATRIMONIO   80.692        105.676  

 

 

 

 

1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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CASH FLOW AL 31.12.2012 

BU ELECTRONICS - ELETTRONICA SANTERNO 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

     riesposto(1) 

Posizione Finanziaria Netta Iniziale    1.583        26.680  

      

Risultato di gruppo   -11.524        7.558  

Risultato di terzi    -        -    

Ammortamenti e svalutazioni imm.ni   2.579      2.425  

Flusso di cassa ante Net Working Capital   -8.945        9.983  

Variazione Net Working Capital    10.353      - 10.578  

Investimenti immobilizzazioni   -3.054      - 4.210  

Disinvestimenti immobilizzazioni    30        144  

      

      

Free Cash Flow operativo   -1.616      - 4.661 

      

Altri flussi operativi   -6.572      - 10.091  

Altri flussi d'investimento   21      - 18.051  

Variazione Capitale Sociale    -        -    

Dividendi erogati    -        -10.000    

Altri flussi equity    140        17.706  

      

      

Free Cash Flow   -8.027      - 25.097  

      

      

Posizione Finanziaria Netta Finale   -6.444        1.583  

 

ANALISI NET WORKING CAPITAL AL 31.12.2012 

BU ELECTRONICS - ELETTRONICA SANTERNO 

 

(valori in Euro migliaia)  31.12.12   31.12.11 

      

Crediti Commerciali                20.920        30.641  

Magazzino                 14.626        21.563  

Debiti Commerciali   -  27.938      - 34.243  

Capitale Circolante Netto (NwC)                 7.608        17.961  

 

 

 

 

 

1 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 
che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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STRUTTURA SOCIETARIA DELLA BUSINESS UNIT ELECTRONICS – ELETTRONICA SANTERNO AL 
31.12.2012 
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Business Unit Electronics – Elettronica Santerno 

Il 2012 per la Business Unit Electronics rappresenta un anno particolarmente negativo a causa della repentina 

scomparsa del mercato fotovoltaico italiano.  

A fronte di una situazione di crisi in ambito nazionale Elettronica Santerno ha reagito, in coerenza con il proprio piano 

di sviluppo, accelerando il processo di espansione nei principali paesi esteri con prospettive di crescita nel settore 

fotovoltaico, concentrando gli sforzi soprattutto in Nord America, Cina, India e Sudafrica dove ha acquisito importanti 

commesse. Tali attività non hanno generato benefici visibili nell’esercizio, che invece saranno evidenti a partire dal 

2013, anno nel quale è previsto il conseguimento di una redditività positiva. 

Il drammatico calo del fatturato ha determinato l’avvio di un processo di ristrutturazione dell’organico della Business 

Unit finalizzato ad adeguare la struttura alle nuove condizioni di mercato mantenendo però un livello di costi non 

proporzionale ai volumi di vendita al fine di sostenere le attività di sviluppo commerciale descritte nel paragrafo 

precedente; ha inoltre inciso sulla valutazione dei magazzini e sulla qualità dei crediti commerciali costringendo 

Elettronica Santerno ad effettuare importanti accantonamenti e svalutazioni.  Entrambi gli elementi hanno influenzato 

pesantemente la redditività dell’esercizio. 

 

Gestione dell’energia 

Fotovoltaico 

La contrazione della domanda nel mercato fotovoltaico nazionale, che ha coinvolto tutti gli operatori presenti nel 

settore, è stata determinata da fattori legislativi e tecnico-normativi, in particolare: 

- modifica degli incentivi a partire dal 1 Gennaio 2012 (Quarto Conto Energia); 

- blocco retroattivo dell’accesso agli incentivi statali sugli impianti a terra collocati su terreno agricolo a 

decorrere dal 25 Gennaio, secondo l’art.65 del decreto liberalizzazioni, poi corretto il 24 Marzo; 

- Delibera AEEG 84/12 con norme tecniche prescrittive per gli inverter con efficacia dal 1 Aprile 2012; 

- modifica del quadro legislativo sugli incentivi in base al Quinto Conto Energia emanato a inizio luglio 2012; 

- delibera del Ministero degli Interni sulle normative antincendio sugli edifici. 

Come precedentemente accennato la BU Electronics ha acquisito importanti commesse in mercati esteri: negli Stati 

Uniti (il più grande impianto al mondo attualmente in costruzione, pari a 155 MWac), in Sudafrica (80 MWac) ed ha in 

corso importanti trattative sia nel mercato nordamericano che in quello cinese e indiano. Nel corso dell’ultimo 

trimestre 2012, inoltre, un’importante quota di mercato è stata acquisita nel mercato greco. 

 

Applicazioni per l’industria 

Il mercato mondiale dei drives industriali prosegue il trend di crescita avviato nell’anno precedente. Elettronica 

Santerno conferma le proprie aspettative di sviluppo nel mercato estero, mentre per quanto riguarda il mercato 

italiano, lo stesso risente delle difficoltà del quadro economico generale. Nel 2012 si è quindi registrato un calo della 

domanda che riflette  la fase di stasi del mercato nazionale, evidenziando nel contempo aspetti decisamente positivi 

(come l’incremento delle vendite in alcuni paesi del Medio Oriente e in alcune zone dell’Asia), sia aree di 

miglioramento, in particolare in quei mercati dove si richiede una presenza commerciale più incisiva (quali ad esempio 

Russia e Brasile). 
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Fatturato 

Il fatturato al 31 dicembre 2012 si attesta a 49,683 milioni di Euro, ridotto di circa 75,3 milioni (-60,2%) rispetto al 

precedente esercizio in cui era pari a 124,981 milioni di Euro.   

Il 2012 ha confermato il trend manifestatosi già a partire dall’ultimo trimestre 2011, soprattutto  con riferimento al 

mercato italiano, che complessivamente per la BU rappresentava l’83,4% del fatturato annuo. Il significativo crollo del 

domanda nel settore fotovoltaico in Italia, soprattutto nell’ambito della realizzazione di grandi impianti, dove la 

Business Unit mantiene un proprio tratto distintivo rispetto alla concorrenza anche a livello mondiale, hanno 

determinato un’importante diminuzione del volume di affari per la Business Unit, che nel mercato nazionale è passata 

da 101,008 milioni di Euro di fatturato a 30,775 milioni di Euro del 2012.   

Il fatturato estero, complessivamente in crescita rispetto all’esercizio precedente, non è riuscito a controbilanciare la 

contrazione della domanda in Italia. La BU ha investito soprattutto in termini di penetrazione commerciale nei tre 

paesi (Stati Uniti, India e Cina) che, a livello mondiale rappresentano i mercati con le più forti prospettive di crescita 

nel settore delle energie rinnovabili (fotovoltaico in particolare) e che rappresentano comunque, anche per il settore 

industriale degli inverter,  mercati ad altissimo potenziale.   

La ripartizione del fatturato tra terzi e intragruppo è la seguente: 

(valori in Euro migliaia) 

 VENDITE VENDITE A TERZI VENDITE INTRAGRUPPO 

  31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 31.12.12 31.12.11 Diff % 

ELECTRONICS  49.683   124.981  -60,2  49.317   121.164  -59,3 366              3.817  -90,4 

 

La destinazione del fatturato verso terzi per area geografica è esposta nella seguente tabella: 

(valori in Euro migliaia) 

Area Geografica 31.12.12 % 31.12.11 % 
differenza 

% '12-'11 

Grecia             4.982  10,0 99  0,0 n.r. 

Sudamerica            3.790  7,6            3.830  3,2 -1,0 

Cina 1.760  3,5 572  0,5 n.r. 

Spagna 1.596 3,2 5.455 4,5 -70,7 

Nordamerica 1.059 2,1 269 0,2 n.r. 

Germania            548  1,1            1.599  1,3 -65,7 

Altro 4.807  9,7 8.312  6,9 -42,2 

Totale Estero 18.542  37,6         20.156  16,6 -8,0 

Italia       30.775  61,8       101.008  83,4 -69,5 

Totale 49.317  100,0        121.164  100,0 -59,3 
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Ebitda e Ebit 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia) 

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

EBITDA (a) -9.507  -19,1         15.914  12,7 n.r. 

Costi non ricorrenti(*) 432  -   

EBITDA RETTIFICATO -9.075 -18,3         15.914  12,7 n.r. 

      

EBIT (b)          -12.086  -24,3 13.489  10,8 n.r. 

Costi non ricorrenti(*) 432  -   

EBIT RETTIFICATO -11.654 -23,5          13.489  10,8 n.r. 

(a) inteso come somma del risultato operativo, degli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni 
(b) inteso come risultato operativo di conto economico 
(*) commentati e dettagliati nelle Note esplicative al Bilancio Consolidato 31.12.2012 

L’EBITDA si è ridotto significativamente rispetto all’esercizio precedente passando da 15,914 milioni di Euro (12,7% sul 

fatturato) a -9,507 milioni di Euro (-19,1% sul fatturato), principalmente per effetto della contrazione dei volumi di 

vendita a cui la Business Unit ha reagito con interventi di adeguamento della struttura alle nuove condizioni di mercato 

ma non sufficienti a consentire un recupero della marginalità nell’esercizio in esame; i benefici saranno visibili a partire 

dal 2013. Inoltre sul risultato del periodo pesano accantonamenti straordinari (4,5 milioni di Euro) per fondo 

svalutazione magazzino e fondo svalutazione crediti per recepire la svalutazioni resesi necessarie a seguito delle attuali 

condizioni di mercato. A ciò si aggiungono i costi di ristrutturazione del personale (circa 432 mila Euro accantonati per 

erogazioni previste nel 2013.  

L’EBIT è diminuito conseguentemente rispetto all’esercizio precedente passando da 13,489 milioni di Euro (10,8% sul 

fatturato) a -12,086 milioni di Euro (-24,3% sul fatturato). 

 

Oneri finanziari netti 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia) 

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

Oneri finanziari netti                -618  -1,2               - 387  -0,3 59,7 

Gli oneri finanziari ammontano a 618 mila Euro (1,2% sul fatturato) rispetto ai 387 mila Euro (0,3% sul fatturato) del 

precedente esercizio. Il saldo, al netto di proventi finanziari per 139 mila Euro, comprende commissioni per il 

mantenimento della disponibilità di linee di credito a medio/lungo termine. 

 

Differenze Cambio 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia) 

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Differenze cambio 469  0,9 417  0,3 12,5 

Le differenze cambio al 31 dicembre 2012 sono passive per 469 mila Euro contro 417 mila Euro dello scorso esercizio. 

 

  

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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Risultato netto 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia) 

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.111 % sul fatt. Diff. % 

RISULTATO NETTO           -11.524  -23,2            7.558  6,1 n.r. 

Costi non ricorrenti  
al netto di effetto fiscale (*) 

313  -   

RISULTATO NETTO 
RETTIFICATO -11.211          -22,6            7.558  6,1 n.r. 

(*) commentati e dettagliati nelle Note esplicative al Bilancio Consolidato 31.12.2012 

L’esercizio 2012, dopo imposte differite attive dell’esercizio per 1,649 milioni di Euro, si chiude con una perdita di 

11,524 milioni di Euro (-23,2% sul fatturato) rispetto all’utile di 7,558 milioni di Euro (6,1% sul fatturato) del 2011.  

 

Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 % sul fatt. 31.12.11 % sul fatt. Diff. % 

Ammortamenti e svalutazioni            2.579  5,2            2.425  1,9 6,4 

 
 
Investimenti  

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia) 

 31.12.12 31.12.11 

Investimenti 3.052 4.210 

Nell’esercizio 2012 sono stati effettuati investimenti per 3,052 milioni di Euro (6,1% sul fatturato) rispetto ai 4,210 

milioni di Euro del 2011 (3,3% sul fatturato). Trattasi di impianti e strumenti di collaudo destinati al potenziamento 

della capacità produttiva e di software di base, brevetti e progetti di R&D destinati allo sviluppo di nuovi prodotti.  

 

Ricerca e Innovazione 

Rispetto all’esercizio 2011, in cui erano pari a 6,296 milioni di Euro, i costi di ricerca e sviluppo diminuiscono di circa 

4,0 milioni di Euro, attestandosi a 2,187 milioni di Euro.  

 

Posizione finanziaria netta 

Dati al 31.12.2012 (valori in Euro migliaia)  

 31.12.12 30.09.12 30.06.12 31.12.11 

Posizione finanziaria netta*            -6.444             -8.179  -7.048             1.583  

* intesa come somma dei debiti verso banche, obbligazioni e finanziamenti a breve e medio lungo termine, al netto delle disponibilità 

liquide, titoli negoziabili e crediti finanziari. 

La Business Unit chiude l’esercizio 2012 con una posizione finanziaria negativa pari a 6,444 milioni di Euro rispetto al 

saldo positivo di 1,583 milioni di Euro al 31 dicembre 2011; la diminuzione delle disponibilità di cassa per 8 milioni di 

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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Euro è dovuta principalmente per 4 milioni di Euro a pagamenti di imposte relative al 2011 e per 3 milioni di Euro ad 

assorbimento della gestione operativa. 

 

PERSONALE 

Andamento organico  

Dati al 31.12.2012 

 31.12.12 31.12.11 31.12.10 

Dirigenti 10                    11                    10  

Impiegati                192                 241                 211  

Operai                    -                       -                        3  

Interinali                     -                      3                   26  

Totale               202                255                250  

 

 

 

  



Relazione al Bilancio Consolidato 2012 

                                  

BU Electronics – Elettronica Santerno   
 

Dati sintetici delle società appartenenti alla Business Unit Electronics – Elettronica Santerno al 31.12.2012 (valori in 

Euro migliaia) 

 

 Elettronica Santerno SpA (1) Zao Santerno (Russia) 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.111 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 44.590  119.614  -62,7 560  355  57,7 

EBITDA -8.150 -18,3 17.280 14,4 n.r. -165 -29,5 -231 -65,1 -28,6 

EBIT -10.644 -23,9 14.946 12,5 n.r. -172 -30,7 -237 -66,8 -27,4 

Risultato  
netto 

--13.371 -26,5 7.446 6,2 n.r. -145 -25,9 -275 -77,5 -47,3 

Ammortam. e 
svalut. 

2.494 5,6 2.334 2,0 6,9 7 1,3 -6 -1,7 n.r. 

Investimenti 3.047  4.025   -  17   

Pos. 
finanziaria 
netta 

-4.240  663   59  54   

Patrimonio 
netto 

18.014  31.322   -195  -259   

Gearing 0,22  -0,02   0,30  0,21   

(1) Società subholding capogruppo della Business Unit 

 

 
Eletronica Santerno Industria e Comercio Ltda 

(Brasile) 
Elettronica Santerno Espana SL 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 3.443  3.612  -4,7 1.582  6.638  -76,2 

EBITDA -304 -8,8  -349 -9,7 -12,9 190  12,0  250 3,8 -24,0 

EBIT -346 -10,0  -414 -11,5 -16,4 183  11,6  243 3,7 -24,7 

Risultato  
netto 

-414 
-12,0  

-954 -26,4 -56,6 139 
 8,8  

166 2,5 -16,3 

Ammortam. e 
svalut. 

42 
 1,2  

65 -1,8 -35,4 7 
 0,4  

7 0,0 0,0 

Investimenti -  149   1  8   

Pos. 
Finanziaria 
netta 

-1.181  1.011   212  675   

Patrimonio 
netto 

-516  -147   1.133  993   

Gearing -2,29  6,88   -0,19  -0,68   

 

  

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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 Santerno Shanghai Trading Ltd Santerno Inc 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.11 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 192  1  n.r. 1.069  242  n.r. 

EBITDA -314  -154  n.r. -684 -64,0 -821  -16,7 

EBIT -316  -155  n.r. -703 -65,8 -823  -14,6 

Risultato  
netto 

-348  -173  n.r. -460 -43,0 -842  -45,4 

Ammortam. e 
svalut. 

2 1,0 1  100,0 19 1,8 2  n.r. 

Investimenti -  7   -  120   

Pos. 
Finanziaria 
netta 

591  292   -671  -713   

Patrimonio 
netto 

289  157   -1.283  -852   

Gearing -2,04  -1,86   -0,52  0,84   

 

 Energy Engineering Srl 

 31.12.12 
%  

sul 
fatt. 

31.12.111 
%  

sul 
fatt. 

Diff.% 

Fatturato 2.258  2.905  -22,3 

EBITDA -156 -6,9 -99 -3,4 57,6  

EBIT -164 -7,3 -109 -3,8 50,5 

Risultato netto -244 -10,8 -126 -4,3 93,7 

Ammortam. e 
svalut. 

8 0,4 -10 -0,4 n.r. 

Investimenti 5  2   

Pos. 
Finanziaria 
netta 

-1.212  -399   

Patrimonio 
netto 

-1.218  -966   

Gearing -1,00  -0,41   

 

 

 

 

                                                 
1
 I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative” 
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PRINCIPALI RISCHI ED INCERTEZZE A CUI CARRARO SPA ED IL GRUPPO SONO ESPOSTI  

 

Rischi connessi alle condizioni generali dell’economia 

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo è influenzata dai vari fattori riconducibili al quadro 

macro-economico generale, quali le variazioni del prodotto nazionale lordo, l’andamento del settore agricolo e quello 

delle costruzioni, il costo delle materie prime ed il livello di fiducia delle imprese, nei vari Paesi in cui il Gruppo opera.  

L’anno 2012 è stato caratterizzato dal perdurare di una situazione di progressivo indebolimento dell’economia globale 

manifestatasi a partire dal secondo semestre 2011 e derivante principalmente dal clima di incertezza e sfiducia che 

pervade i paesi avanzati, in particolare quelli appartenenti all’Eurozona. 

L’economia italiana sta vivendo un’ulteriore fase di recessione, la seconda negli ultimi cinque anni, derivante dal crollo 

della domanda interna mentre la domanda estera continua a fornire un contributo positivo all’economia del paese. 

Le prospettive per il 2013 vedono il permanere di una situazione di recessione per la prima parte dell’anno in Italia 

mentre nei paesi extra europei si intravvedono segnali di ripresa, in particolare in Cina e USA. 

Gli scenari che si possono prospettare dipendono molto dall’andamento dell’economia globale e dagli sviluppi delle 

situazioni di tensione tuttora persistenti sul debito sovrano dei paesi europei. I principali fattori di rischio risiedono 

nell’andamento della domanda interna e nel condizioni del credito finanziario oltre che nell’evoluzione del quadro 

politico del paese. 

 

Rischi connessi ai risultati di Gruppo 

Eventi di rilievo macro-economico, quali un incremento generalizzato e significativo dei prezzi delle principali materie 

prime, un calo rilevante della domanda in uno dei mercati primari di sbocco del Gruppo, una perdurante incertezza e 

volatilità dei mercati finanziari e dei capitali, un andamento negativo dei tassi di interesse nonché sfavorevoli 

oscillazioni nei rapporti di cambio delle principali valute verso le quali il gruppo è esposto, potranno incidere in 

maniera negativa sulle prospettive e sull’attività del Gruppo, sui suoi risultati economici ed infine sulla sua situazione 

finanziaria. La redditività delle attività del Gruppo è soggetta, inoltre, ai rischi legati alla solvibilità delle controparti, 

nonché alle condizioni economiche generali dei paesi in cui il Gruppo svolge le proprie attività industriali e 

commerciali. 

 

Rischi connessi al fabbisogno di mezzi finanziari  

Il rischio di liquidità per il Gruppo è collegato principalmente all’attivazione e al mantenimento di un adeguato funding 

a supporto dell’attività industriale.  

La raccolta di mezzi finanziari, coerente con i piani a breve e medio termine del Gruppo, è destinata a finanziare sia il 

capitale circolante, sia gli investimenti in immobilizzazioni necessari a garantire una capacità produttiva adeguata e 

tecnologicamente avanzata. Tale fabbisogno è direttamente proporzionale alla dinamica degli ordini della clientela e 

del conseguente andamento dei volumi di attività. 

I flussi di cassa prevedibili per l’esercizio 2013 includono, oltre alla dinamica del capitale circolante e degli 

investimenti, anche gli effetti della scadenza delle passività correnti e delle quote a breve dei finanziamenti a medio e 

lungo termine, nonché gli effetti (in ipotesi di parità di cambi rispetto al 31.12.2012) della chiusura degli strumenti 

finanziari derivati su valute in essere alla data di bilancio. 
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Il Gruppo prevede di far fronte ai fabbisogni conseguenti a quanto sopra attraverso i flussi derivanti dalla gestione 

operativa, la liquidità disponibile e la disponibilità di ulteriori linee di credito. 

In considerazione di un andament0 positivo dei volumi di vendita, che il Gruppo prevede di mantenere anche nei 

successivi esercizi, e della prosecuzione delle attività finalizzate alla riduzione delle inefficienze produttive, ci si attende 

che nell’esercizio 2013 il Gruppo sia in grado di generare risorse finanziarie con la gestione operativa tali da garantire 

un adeguato sostegno agli investimenti.  

La gestione della liquidità, le esigenze di funding ed i flussi di cassa sono sotto il controllo e la gestione diretta della 

Tesoreria di Gruppo che opera con l’obiettivo di amministrare nel modo più efficiente le risorse disponibili. 

Le tensioni sul mercato dei titoli di Stato italiani e le incertezze che caratterizzano i mercati finanziari hanno inciso 

sulla raccolta delle banche e conseguentemente sull’offerta di credito alle imprese. Tale condizione di instabilità 

potrebbero perdurare anche nel 2013 ostacolando la normale operatività 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 situazioni di mercato poco favorevoli, con limitata disponibilità di talune fonti ed incremento degli oneri finanziari. 

 

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

Il Gruppo è 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 entità in area Euro con controparti non appartenenti all’area Euro, sia in senso opposto. 

Un altro aspetto del rischio di cambio riguarda il fatto che varie entità del Gruppo presentano un bilancio in valuta 

diversa da quella funzionale di Gruppo. 

L’esposizione al rischio di cambio, con riferimento a ciascuna entità, viene regolarmente monitorata dalla Tesoreria di 

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 è inoltre esposto al rischio di tasso di interesse in relazione alle passività finanziarie accese per il 

finanziamento sia dell’attività ordinaria sia, a seconda dei casi, dell’espansione del Gruppo mediante acquisizioni. La 

variazione dei tassi di interesse può avere effetti positivi o negativi sia sul risultato economico sia sui flussi di cassa. 

La strategia adottata persegue l’obiettivo di fondo del bilanciamento tra quota di indebitamento a tasso fisso e a tasso 

variabile; il rischio tasso sulla quota variabile viene poi ridotto con mirate operazioni di copertura. 

 

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 oltre che produttori di energia rinnovabile, progettisti 

e installatori di impianti fotovoltaici; la concentrazione del rischio è legata alla dimensione di tali clienti, che nel 

contesto mondiale risulta mediamente elevata, peraltro bilanciata dal fatto che l’esposizione del credito è ripartita in un 

articolato insieme di controparti attive in aree geografiche diverse.  

La gestione del credito è 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. 
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Salvo casi circoscritti e motivati da particolari situazioni di rischio controparte o rischio 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 della 

controparte in base alle informazioni disponibili.  

 

Rischio Paese 

Il Gruppo Carraro, operando a livello internazionale, è esposto ai rischi connessi ad una elevata internazionalizzazione. 

L’instabilità politica, i cambiamenti nelle disposizioni legislative, i cambiamenti delle normative doganali in taluni 

paesi dove è presente il Gruppo con le proprie unità produttive, possono influenzare negativamente la nostra 

redditività. 

 

Rischi ambientali 

Il Gruppo opera attraverso 15 siti produttivi posti in 8 diverse nazioni. 

I processi di produzione che si svolgono nei siti industriali del Gruppo sono essenzialmente riconducibili alle 

lavorazioni meccaniche, di ghise ed acciai ed agli assemblaggi di componenti acquistati. 

Tali processi impiegano come materiali accessori imballaggi, lubrificanti, vernici e solventi. L'obiettivo di limitare gli 

impatti delle emissioni nell'ambiente ha visto a partire dal 2008 un miglioramento significativo connesso al passaggio, 

supportato da adeguati investimenti, da verniciatura con solventi alla verniciatura a base di acqua che azzera le 

emissioni in atmosfera. 

Gli stabilimenti operano ciascuno nel rispetto delle normative ambientali locali; la direzione inoltre mantiene 

un’attenzione costante in tema di tutela ambientale con l’adozione di tutti gli accorgimenti che l’attuale tecnologia 

mette a disposizione per la riduzione dei rischi di inquinamento. 

Nello specifico sono proseguite le attività per l'ottenimento della Certificazione Ambientale secondo i criteri della ISO 

14001 in tutti gli stabilimenti del Gruppo. 

Particolare attenzione è stata posta alle attività di aumento dell'efficienza dei processi in ottica di massimizzazione del 

risparmio energetico. 

Nella decisione delle allocazioni produttive e nella definizione delle scelte make/buy è stata considerata anche la 

variabile legata all'ottimizzazione dei trasporti in un'ottica di ecosostenibilità e di riduzione delle emissioni di CO2, in 

linea con la mission del Gruppo. 

 

OPERAZIONI CON PARTI CORRELATE 

Le operazioni con parti correlate, intervenute nel corso dell’esercizio, hanno dato luogo a rapporti di natura 

commerciale, finanziaria o di consulenza e sono state eseguite, alle condizioni di mercato, nell’interesse economico 

delle singole società partecipanti alle operazioni.  

Non sono state poste in essere operazioni atipiche o inusuali rispetto alla normale gestione d’impresa, ad eccezione 

dell’acquisto da parte di Carraro S.p.A di un terreno da Finaid S.p.A. per un importo pari a Euro 6,5 milioni (di cui è 

stata data informativa ai terzi tramite il Documento Informativo del 1 agosto 2012, pubblicato sul sito web della 

società) , e i tassi d’interesse e le condizioni applicate (attive e passive) nei rapporti finanziari tra le varie società sono in 

linea con le condizioni di mercato.  
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Per le informazioni di dettaglio, così come richiesto dall’art. 2497-bis c.c., comma 5,  relative alle operazioni effettuate 

con parti correlate, si rinvia alle Note Esplicative al Bilancio d’esercizio. 

 

PRINCIPI UTILIZZATI PER LA PREPARAZIONE DEL BILANCIO CONSOLIDATO  

Il presente bilancio è redatto in conformità agli International Financial Reporting Standards (IFRS) emessi 

dall’International Accounting Standard Board (“IASB”) e omologati dall’Unione Europea ai sensi del Regolamento nr. 

1606/2002, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art.9 del D.Lgs. n. 38/2005; inoltre tale bilancio è 

stato redatto sulla base del presupposto della continuità aziendale.  

 

ALTRE INFORMAZIONI 

Con riferimento a quanto previsto dagli articoli 36 e 39 della delibera Consob 16191 del 29.10.2007 (c.d. “Regolamento 

Mercati”) e dall’art. 2.6.2 comma 15 del Regolamento di Borsa si informa che la capogruppo Carraro S.p.A. soddisfa le 

condizioni richieste dai punti a), b) e c) del 1° comma del citato art. 36 in tema di situazioni contabili, statuti, organi 

sociali e sistema amministrativo-contabile delle società controllate costituite e regolate in stati non appartenenti 

all’Unione Europea.  

Il perimetro del gruppo include 15 società costituite e regolate in stati non appartenenti all’Unione Europea, 

segnatamente in Argentina, Brasile, Cina, India, Russia e Stati Uniti; di queste 5, appartenenti agli stati di Argentina, 

Cina, India, e Stati Uniti, sono rilevanti ai sensi delle disposizioni del titolo VI, capo II del Regolamento Emittenti 

(delibera Consob 11971/1999). 

Per una più completa informativa sul sistema di corporate governance di Carraro S.p.A. e sull’assetto proprietario, 

come richiesto dall’art. 123-bis del Decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (TUF), si rinvia alla “Relazione sul 

Governo Societario”, consultabile nel sito web della società www.carraro.com, nella sezione investor 

relations/corporate governance, predisposta ai sensi degli artt. 89-bis Regolamento Emittenti Consob. 

 

PROSPETTO DI RACCORDO FRA IL RISULTATO DEL PERIODO E IL PATRIMONIO DI GRUPPO CON 

QUELLI DELLA CAPOGRUPPO 

Il prospetto esplicativo di raccordo tra l’utile di esercizio e il patrimonio netto consolidato, risultanti dal bilancio, 

nonché l’utile di esercizio e il patrimonio netto risultanti dal bilancio della Carraro S.p.A. è il seguente: 

Voci 
(valori in Euro migliaia) 

Risultato 
esercizio 
corrente 

Patrimonio 
netto es. 
corrente 

Risultato 
esercizio 

precedente 1 

Patrimonio 
netto es. 

precedente1 

Utile e patrimonio netto della Carraro S.p.A. -4.134 71.033 6.023 76.381 

Utili e patrimoni netti delle società partecipate -59.026 204.466 10.991 289.929 

Aggregato -63.160 275.499 17.014 366.310 

Eliminazione valore contabile delle partecipate 46.429 -274.196 3.159 -329.306 

Rettifiche di consolidamento -1.209 61.813 -14.904 52.679 

Utile e patrimonio netto -17.940 63.116 5.269 89.683 

Rilevazione interessenze di minoranza 2.641 -9.810 -198 -11.768 

Utile e patrimonio netto di pertinenza  
del Gruppo 

-15.299 53.306 5.071 77.915 

 

                                                 
1

I valori comparativi dell’esercizio 2011 sono stati rideterminati in seguito all’applicazione del principio contabile IAS 19 revised, 

che comporta, tra l’altro, il cambiamento del principio di rilevazione degli utili e perdite attuariali relative al trattamento di fine 
rapporto del personale ed ai fondi di quiescenza. Per maggiori dettagli si veda il paragrafo 3.3. Principi contabili, emendamenti ed 
interpretazioni applicati dal 1° gennaio 2012 all’interno delle “Note Esplicative e Illustrative”  

http://www.carraro.com/
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Le informazioni richieste dall’art. 79 del Regolamento Emittenti (informazioni sulle partecipazioni detenute nella 

capogruppo Carraro S.p.A. e nelle società da questa controllate dagli amministratori, dai sindaci e …omissis… ) sono 

riportate in uno specifico prospetto allegato alle note esplicative al bilancio cui questa relazione si riferisce. 

 

Proposta di destinazione del Risultato d’esercizio 2012 

Signori Azionisti, 

il Bilancio d’esercizio della società Carraro S.p.A. chiuso al 31 dicembre 2012, che Vi invitiamo ad approvare così come 

Vi è stato presentato, si chiude con una perdita di Euro  4.134.183 che Vi proponiamo di coprire tramite utilizzo della 

Riserva Straordinaria per pari importo. 

 

               Il Presidente 

 

 ______________________ 

             Enrico Carraro 

 

 


