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Lettera 
del Presidente

Signori Azionisti, 
mi trovo a scrivere questa lettera contestualmente all’avvio del 
processo di delisting di Carraro Spa, un momento storico per il nostro 
Gruppo. 

Per prima cosa è per me doveroso ringraziare tutti gli azionisti che 
in questi 26 anni hanno garantito il proprio supporto alla crescita e 
allo sviluppo del nostro Gruppo a livello globale. 

Rispetto alla Carraro del 27 dicembre 1995 lo scenario è radi-
calmente cambiato. La Borsa è stata per noi fondamentale per av-
viare un processo di internazionalizzazione che altrimenti sarebbe 
stato di difficile realizzazione. 

In questi anni siamo cresciuti, tanto nella dimensione della piat-
taforma industriale quanto nella capacità di generare innovazione. 
Il mercato finanziario ha seguito questo percorso, a volte premiando 
le nostre scelte a volte non valorizzando adeguatamente il Gruppo. 

Oggi l’economia globale ci pone di fronte a sfide che richiedono 
una capacità di reazione totalmente diversa rispetto al passato. La 
digitalizzazione, l’elettrificazione, la guida autonoma, l’industria 4.0 
e le nuove piattaforme logistiche stanno portando il nostro mondo 
industriale verso una nuova competitività. 

La capacità del Gruppo di creare valore passerà necessariamente 
attraverso questi snodi. Ci sarà dunque richiesto di riorganizzare le 
nostre attività proprio con l’obiettivo di accelerare sulla strada della 
crescita. Un’operazione che potrà essere più facilmente perseguibile 
al di fuori da un contesto borsistico. 

Quanto abbiamo appreso, a livello di trasparenza e di governance, 
è ora parte del DNA Carraro e rimarrà nelle nostre prassi comu-
nicative. Di qui continueremo a tenere sempre allineati i nostri di-
versi stakeholder sull’andamento del Gruppo e sulle nostre strategie 
con l’obiettivo di condividere le tappe del nostro percorso di crescita 
con una visione di lungo periodo. 

Tornando al Bilancio 2020, lo scorso anno a quest’epoca il mondo 
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intero stava vivendo un periodo davvero difficile. Eravamo di fronte 
ad un nemico invisibile. Nel pieno di una crisi sanitaria ed economica 
dai confini incerti e dalle prospettive temporali imprevedibili. 
All’epoca si stavano appena muovendo i primi passi per individuare 
i vaccini. L’impatto sull’economia iniziava a farsi sentire e la ripresa 
sembrava ancora lontana all’orizzonte. 

Oggi la situazione globale è decisamente cambiata ed è ancora 
in rapido mutamento. In ogni area del mondo stanno prendendo 
efficacia i piani vaccinali in modo diffuso, i Governi si sono attivati 
anche per supportare la situazione economica dei propri Paesi. 
Parallelamente anche i nostri mercati di riferimento hanno registrato 
una rapida ripresa. 

La contingenza sopra citata, con i conseguenti lockdown produt-
tivi di tutti i comparti industriali, non poteva che impattare sui 
risultati dell’esercizio che lasciamo alle spalle, con un fatturato che 
al 31 dicembre si attesa a 478,7 milioni di Euro, in calo rispetto ai 
548,8 del 2019. 

Tenendo conto del calo dei volumi nonché dei costi straordinari 
legati ai nuovi protocolli sanitari applicati in ogni stabilimento 
Carraro nel mondo, la marginalità ha comunque tenuto grazie 
alla nostra capacità di reazione e di controllo delle dinamiche 
economiche del business consentendoci di registrare, al netto degli 
effetti della gestione non ordinaria e dopo il relativo effetto imposte, 
un risultato netto rettificato in pareggio. 

I primi mesi del 2021 evidenziano già una buona ripresa dei nostri 
settori di riferimento e il portafoglio ordini si presenta solido. A 
fronte di ciò, però, il mercato sconta un importante incremento del 
costo delle materie prime con alcuni conseguenti impatti negativi 
sulla redditività. A tale dinamica si aggiungono alcune importanti 
criticità sul fronte della logistica a livello globale. 

Mercati e Clienti A inizio anno il portafoglio 2020 prefigurava 
un esercizio con volumi in importante crescita in ogni settore di 
riferimento, ma già a partire dal primo trimestre i fermi produttivi 
che si sono registrati in ogni area geografica hanno determinato 
un’importante inversione di tendenza con cali sensibili fino a metà 
anno. 

L’assestamento dei nuovi assetti industriali globali ha determinato, 
dall’estate in poi, una progressiva ed estesa riapertura di tutte le 
attività di clienti e fornitori con un significativo e positivo rimbalzo 
dei volumi di vendita consolidatosi nel terzo e soprattutto quarto 
trimestre dell’anno. 

Nel contempo, nonostante le restrizioni e l’impossibilità di viag-
giare, la nostra capacità di relazione si è mantenuta intatta ed anzi, 
grazie allo smartworking che nei periodi più difficili della pandemia 
ha coinvolto il 90% dei white collar di tutti i nostri stabilimenti, si 
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è intensificata consentendoci di lavorare fianco a fianco – seppur 
fisicamente lontani – per portare avanti i contratti in essere e aprire 
nuove interessanti prospettive di collaborazione. 

A dimostrazione dell’ottimo livello di partnership e affidabilità 
raggiunto basti ricordare la Gold Medal Caterpillar ricevuta da Siap 
(Maniago, Italia), nostro centro d’eccellenza per la componentistica 
e l’ingranaggeria di qualità, nell’ambito del programma Supplier 
Quality Excellence 2019. 

Ricerca e Sviluppo Proprio in un anno così sfidante abbiamo 
deciso di incrementare gli investimenti in R&D, puntando in 
particolare nello sviluppo di sistemi di trasmissione innovativi e di 
trattori specializzati di potenza più alta rispetto a quella odierna. 
Le nostre attività di progettazione e simulazione sono dunque 
proseguite senza interruzione sempre facendo largo impiego dello 
smartworking. 

Per quanto riguarda le nuove gamme di assali, il cuore del nostro 
core business, ci si è concentrati nell’integrazione tra meccanica ed  
elettronica, in una logica di connettività che consenta di fornire 
servizi evoluti quali ad esempio la predictive maintenance. Paral-
lelamente sono proseguite le attività di sviluppo degli assali de-
stinati al fuoristrada ‘senza compromessi’ Grenadier, in stretta col-
laborazione con il cliente Ineos Automotive, in vista dell’entrata in 
produzione del veicolo prevista nel prossimo biennio.

A livello di trasmissioni agricole nel corso del 2020 ci siamo 
focalizzati principalmente nelle soluzioni a controllo elettronico 
particolarmente innovative quali la nuova trasmissione a variazione 
continua CVT. Nell’ambito movimento terra le attività di Ricerca 
e Sviluppo sono state indirizzate a rispondere alle sempre più 
stringenti normative di riduzione dei consumi e delle emissioni. 

Proprio in merito alla ricerca di una sempre maggiore efficienza 
sta crescendo l’apporto della nuova divisione ePower Systems che sta 
concretizzando lo sviluppo di soluzioni innovative per il controllo 
elettronico dei sistemi di trasmissione e dei veicoli, nonché di gruppi 
propulsori completi nell’ambito dell’e-mobility e che inoltre sta 
esplorando le tecnologie per lo sviluppo della guida autonoma. 

Crescita Il 2020 è stato anche un anno fondamentale in vista della 
crescita futura del Gruppo. 

Nel mese di settembre, infatti, il Consiglio di Amministrazione di 
Carraro Spa e l’Assemblea degli Azionisti di Carraro International 
Se hanno emesso un prestito obbligazionario per 150 milioni di 
Euro riscontrando peraltro un’ottima fiducia da parte del mercato. 

Tale operazione è stata concepita per sostenere un progetto 
di allargamento del perimetro Carraro anche attraverso accordi, 
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joint venture e potenziali acquisizioni strategiche. Ciò si potrà 
concretizzare sia con l’ingresso nel Gruppo di attività affini al nostro 
core business sia attraverso l’integrazione di competenze verticali 
mirate ad arricchire in modo significativo il know-how odierno. Tutto 
ciò per rispondere al meglio all’evoluzione dei mercati e alle richieste 
dei nostri clienti, nonché per dare ulteriore impulso all’evoluzione 
tecnologica Carraro e che ci porterà a rafforzare le nostre competenze 
nell’ambito della trazione elettrica ed ibrida. 

Sempre nella prospettiva della crescita è bene ricordare anche 
il finanziamento ottenuto dal FRIE (Fondo di Rotazione per le 
Iniziative Economiche nel Friuli Venezia Giulia), tramite Civibank 
a favore della già citata Siap di Maniago. Uno stabilimento che negli 
ultimi anni ha registrato importanti crescite e che oggi sta evolvendo 
verso nuovi ambiti legati all’automotive. Si pensi alla produzione di 
assali per fuoristrada o agli ingranaggi per il settore truck. 

Carraro Social Responsibility Mai come oggi la solidità e le 
prospettive di crescita di un’azienda sono misurate da tutti i diversi 
stakeholder, siano essi clienti siano fornitori, valutando le attività 
poste in essere in materia di Responsabilità Sociale d’Impresa. 

Di qui assumono un particolare valore le nostre iniziative che 
pongono al centro il capitale umano, o ancora quelle che consentono 
ai nostri processi produttivi di ridurre progressivamente l’impatto 
ambientale, ovunque noi si operi. O infine il grande lavoro messo in 
atto per concepire e progettare prodotti di elevata qualità che pos-
sano contribuire ad una concreta riduzione delle emissioni nonché 
ad incrementare l’efficienza dei veicoli su cui trovano applicazione. 

Si tratta di un percorso virtuoso, che noi abbiamo avviato nel 
2018 e che oggi si sta ulteriormente strutturando con l’obiettivo di 
diffondere una nuova consapevolezza ed una concreta cultura CSR 
all’interno di ogni nostra sede. 

Maggiori dettagli su tali tematiche trovano spazio all’interno del 
Report di Sostenibilità che pubblichiamo contestualmente al nostro 
bilancio. 

Capitale Umano Come da tradizione chiudo questa mia lettera 
con uno sguardo rivolto a tutte le persone Carraro. Persone che 
ad ogni livello hanno dato il proprio contributo ed affrontato al 
meglio un anno davvero difficile, tanto nella vita privata quanto in 
quella lavorativa. Persone che in questo particolare momento storico 
hanno dimostrato con passione un grande senso di responsabilità, 
mettendo al primo posto la tutela della salute propria e di quella dei 
propri colleghi. Persone che hanno saputo garantire, con il proprio 
impegno, la continuità del nostro business. Lavorando dapprima in 
smartworking e poi presenziando negli uffici, a rotazione, come se 
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fosse la cosa più naturale. Oppure continuando ad operare al proprio 
posto in stabilimento ben consapevoli e rispettosi delle prescrizioni 
necessarie per garantire la sicurezza collettiva. 

In questo modo abbiamo fatto fronte comune mantenendo sempre 
elevati i nostri standard di qualità e servizio, tenendo viva la relazione 
con clienti e fornitori. Guardando avanti, insieme, verso il domani. 

Ci siamo dunque siamo lasciati alle spalle 12 mesi che dif-
ficilmente scorderemo. Un periodo sfidante e di apprendimento 
durante il quale abbiamo continuato ad investire più di prima 
nell’innovazione di prodotto e di processo, ma soprattutto abbiamo 
avviato un’importante fase di transizione digitale fondamentale per 
supportare al meglio una nuova fase di crescita. 

Enrico Carraro
Presidente
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Consiglio di Amministrazione
In carica fino approvazione Bilancio 2020
(Nomine, Assemblea 14/05/2018)

Enrico Carraro
Presidente

Tomaso Carraro
Vice Presidente

Andrea Conchetto 4
Amministratore Delegato

Enrico Gomiero
Consigliere

Virginia Carraro
Consigliere

Fabio Buttignon 1/2
Consigliere*

Riccardo Arduini
Consigliere 

Marina Manna 1/2/3

Consigliere*

Marina Pittini  1/2
Consigliere*

1 Componenti il Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilità
2 Componenti il Comitato per le Nomine
 e la Remunerazione
3 Componenti l'Organismo di Vigilanza
4 Amministratore cooptato in data 26/10/2020
* Consiglieri Indipendenti

Collegio Sindacale
In carica fino approvazione Bilancio 2020
(Nomine, Assemblea 14/05/2018)

Carlo Pesce
Presidente

Stefania Centorbi
Sindaco Effettivo

Saverio Bozzolan
Sindaco Effettivo 

Barbara Cantoni
Sindaco Supplente

Gabriele Andreola
Sindaco Supplente 

Società di Revisione
2016–2024
Deloitte & Touche Spa

Società Controllante
Finaid Spa

Ai sensi e per gli effetti della Comunicazione Consob n. 97001574 
del 20 febbraio 1997, si informa che: il Presidente Sig. Enrico Carraro, 
il Vicepresidente Sig. Tomaso Carraro – nonché l’Amministratore 
Delegato Sig. Alberto Negri per il periodo della carica cessata in data 
26.10.2020 per intervenute dimissioni volontarie – sono stati muniti 
disgiuntamente della rappresentanza legale e della firma sociale di 
fronte a terzi ed in giudizio; esercitando la propria attività nell’ambito 
dei poteri conferiti ai medesimi dal Consiglio di Amministrazione nella 
riunione del 14 maggio 2018, 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. Inoltre (I) al Consigliere Enrico Gomiero sono attribuiti specifici 
poteri legati al suo ruolo di Chief Financial Officer e (II) al Consigliere 
Andrea Conchetto – cooptato in data 26.10.2020 sino alla data 
della prossima Assemblea dei soci – sono state attribuite specifiche 
deleghe legate al suo ruolo di Direttore Generale.

Carraro Spa
Headquarters
Via Olmo, 37
35011 Campodarsego
(Padova), Italy
T +39 049 9219111
F +39 049 9289111
webinfo@carraro.com
www.carraro.com

Capitale Sociale
Euro 41.452.543,60 i.v.
Codice Fiscale/Partita Iva
e Iscrizione Registro
delle Imprese di Padova
n° 00202040283
REA di Padova n° 84033

disclaimer
Il documento contiene 
dichiarazioni previsionali 
(“forward-looking statements”), 
in particolare nella sezione 
“Andamento ed evoluzione 
prevedibile della gestione 2021”, 
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.

Informazioni generali
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Carraro 
Finance Sa
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Conto Economico Consolidato
al 31.12.2020

31.12.20 % 31.12.19 % Variazione

31.12.20 31.12.19

Ricavi delle vendite  478.678 100%  548.846 100% -70.168 -12,78%

Acquisti di beni e materiali
(al netto variazione rimanenze)

-288.024 -60,17% -337.631 -61,52  49.607 14,69%

Servizi e Utilizzo beni 
e servizi di terzi

-71.552 -14,95% -77.835 -14,18%  6.283 8,07%

Costo del personale -89.209 -18,64% -91.835 -16,73%  2.626 2,86%

Amm.ti e svalutazioni di attività -20.452 -4,27% -20.235 -3,69% -217 -1,07%

Accantonamenti per rischi -1.913 -0,40% -7.359 -1,34%  5.446 74,00%

Altri oneri e proventi  4.195 0,88%  8.111 1,48% -3.916 -48,28%

Costruzioni interne  440 0,09%  469 0,09% -29 -6,18%

Costi operativi -466.515 -97,46% -526.315 -95,89%  59.800 11,36%

Risultato operativo (Ebit)  12.163 2,54%  22.531 4,11% -10.368 -46,02%

Proventi ed oneri da partecipazioni  - 0,00%  280 0,05% -280 -100,00%

Altri proventi finanziari  1.253 0,26%  934 0,17%  319 34,15%

Costi e oneri finanziari -14.486 -3,03% -10.790 -1,97% -3.696 -34,25%

Utili e perdite su cambi (nette)  356 0,07%  74 0,01%  282 

Rett. di valore di attività fin.rie -1.506 -0,31% -2.234 -0,41%  728 32,59%

Proventi (oneri) da iperinflazione  493 0,10% -359 -0,07%  852 

Risultato attività finanziarie -13.890 -2,90% -12.095 -2,20% -1.795 -14,84%

Risultato prima delle imposte -1.727 -0,36%  10.436 1,90% -12.163 

Imposte correnti e differite -1.294 -0,27% -1.640 -0,30%  346 21,10%

Risultato netto -3.021 -0,63%  8.796 1,60% -11.817 

Risultato di terzi -250 -0,05% -675 -0,12%  425 62,96%

Risultato consolidato di Gruppo -3.271 -0,68%  8.121 1,48% -11.392 

Ebitda*  32.567 6,80%  42.660 7,77% -10.093 -23,66%

* per la composizione si rimanda al paragrafo «Sintesi dell’esercizio», in cui vengono dettagliati gli indicatori alternativi di performance.
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Situazione Patrimoniale-Finanziaria Consolidata 
al 31/12/2020

31.12.20 31.12.19

Immobilizzazioni materiali  152.871  158.785 

Immobilizzazioni immateriali  46.996  52.544 

Investimenti immobiliari  755  695 

Partecipazioni  -  1.506 

Attività finanziarie  7.223  7.774 

Imposte differite attive  19.318  20.389 

Crediti commerciali e altri  4.274  4.181 

Attività non correnti  231.437  245.874 

Rimanenze finali  118.998  123.212 

Crediti commerciali e altri  94.689  94.243 

Attività finanziarie  3.090  2.048 

Disponibilità liquide  347.263  76.120 

Attività correnti  564.040  295.623 

Totale attività  795.477  541.497

Capitale Sociale  41.453  41.453 

Riserve  6.067  8.153 

Ris. da differenze di conversione  9.619  6.476 

Risultato dell’esercizio -3.271  8.121 

Interessenze di minoranza  9.347  9.101 

Patrimonio netto  63.215  73.304 

Passività finanziarie  474.476  194.096 

Debiti commerciali e altri  62  115 

Imposte differite passive  1.477  1.899 

Fondi TFR, pensioni e simili  9.379  9.769 

Acc.ti per rischi e oneri  3.024  3.746 

Passività non correnti  488.418  209.625 

Passività finanziarie  28.477  17.861 

Debiti commerciali e altri  196.774  219.247 

Debiti per imposte correnti  2.784  5.331 

Acc.ti per rischi e oneri  15.809  16.129 

Passività correnti  243.844  258.568 

Totale passività e patrimonio 795.477 541.497 

D
at

i i
n 

Eu
ro

/0
00



Annual Review 2020 21

Analisi Capitale Circolante Netto della Gestione
al 31/12/2020

31.12.20 31.12.19

Crediti Commerciali **  61.501  58.315 

Rimanenze finali  118.998  123.212 

Debiti Commerciali *** -140.400 -150.169 

Capitale Circolante Netto della gestione  40.099  31.358 
** Per il dettaglio della voce si rimanda alla nota nr. 12 del bilancio consolidato.
*** Per il dettaglio della voce si rimanda alla nota nr. 17 del bilancio consolidato.
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Il Gruppo 
Carraro

Carraro è un Gruppo internazionale leader nei sistemi di trasmis-
sione per veicoli off-highway e trattori specializzati, con Headquar-
ter in Italia a Campodarsego (Padova). 

Carraro Spa non è soggetta ad attività di direzione e coordina-
mento ai sensi dell’art. 2497 e seguenti del codice civile. L’azionista 
di controllo Finaid Spa non esercita attività di direzione e coordina-
mento nei confronti di Carraro.

Ad oggi le attività del Gruppo si suddividono in due Aree di Bu-
siness: 

Sistemi di trasmissione
Attraverso le Società afferenti all’area di Business Drivelines il 
Gruppo progetta, produce e commercializza sistemi di trasmissio-
ne (assali e trasmissioni) prevalentemente per macchine agricole e 
movimento terra, nonché un’ampia gamma di componenti e ingra-
naggi destinati a settori altamente differenziati, dall’automobile al 
material handling, dalle applicazioni agricole al movimento terra.

Trattori
Attraverso la divisione Agritalia il Gruppo progetta e produce trat-
tori speciali (vigneto e frutteto, tra i 60 e i 100 cavalli) rivolti a terze 
parti, ovvero a marchio John Deere, Massey Ferguson e Claas, oltre 
ad una gamma specialistica a marchio proprio «Carraro Tractors»; 
Agritalia fornisce inoltre servizi d’ingegneria finalizzati alla proget-
tazione di gamme innovative di trattori.

Oltre alle due aree di Business, Carraro ha sviluppato al suo in-
terno la divisione:

E-Power Systems
Che offre soluzioni innovative per il controllo elettronico dei siste-
mi di trasmissione dei veicoli, nonché di gruppi propulsori completi 
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nell’ambito della e-mobility. La combinazione tra know how mecca-
nico e competenze elettriche ed elettroniche consente di concepire 
ogni tipologia di architettura veicolare dimensionando ed integran-
do i moduli elettrici più adatti (motori, inverter) opportunamente 
gestiti da piattaforme software ed hardware proprietarie.
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I mercati 
di riferimento

Agricoltura

Nonostante la progressiva diffusione nelle diverse aree geografiche 
dei lockdown imposti dai Governi al fine di contenere la pandemia 
di Covid-19, il calo delle vendite di veicoli è risultato più limitato 
di quanto ci si potesse attendere all’inizio della crisi sanitaria e la 
riduzione dei volumi si è concentrata nella prima metà del 2020. 

Nel primo semestre, più importante per stagionalità, l’Europa 
ha registrato un sensibile calo delle vendite rispetto al medesimo 
periodo del 2019. Dal terzo trimestre in avanti si sono manifestati 
significativi segnali di ripresa della domanda, per tutte le tipologie 
di macchine agricole. Questa tendenza si è consolidata nell’ulti-
ma parte dell’esercizio, riducendo significativamente la perdita di 
volumi rispetto al 2019. Anche le vendite dei trattori specialistici 
(Vigneto-Frutteto) hanno seguito un trend analogo con un decre-
mento rispetto all’anno precedente meno significativo di quanto 
prospettato nei primi mesi del 2020.

Nel 2020 il mercato dei trattori in Turchia ha ritrovato un si-
gnificativo slancio (gli studi di settore indicano un incremento del 
+50/70% a seconda della tipologia e taglia rispetto al 2019). Il forte 
aumento della domanda fa seguito ad una lunga fase di destocking 
dell’invenduto in tutta la rete di distribuzione dei principali co-
struttori locali. Il mercato sembra ora solidamente avviato ai livelli 
di vendita pre-crisi del 2018. 

In Nord America il 2020 si chiude con una chiara progressio-
ne nei volumi di vendita di tutte le categorie di macchine agrico-
le rispetto all’anno precedente. L’andamento della domanda è an-
cora influenzato dalle tensioni commerciali con la Cina, una delle 
maggiori destinazioni di export per le derrate agricole americane 
mentre sembra non aver avuto effetto sulle vendite di macchinari 
il diffondersi degli effetti dei lockdown conseguenti alla pandemia. 

In Cina, primo paese a riprendere le attività dopo il lockdown, il 
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2020 ha visto un rafforzamento della domanda di nuove macchine 
agricole rispetto all’anno precedente, pur rimanendo in assoluto an-
cora ad un livello non elevato rispetto al potenziale di questo mer-
cato. Dopo un lungo periodo di recessione il settore ha infatti regi-
strato un cambio di tendenza che vede privilegiare in particolare i 
trattori di taglia da 60 a 100 hp. Permangono in una fase recessiva 
altri mercati asiatici quali il Giappone e la Corea del Sud. 

In India, dopo un primo semestre con valori di vendita molto 
bassi per l’effetto combinato del dilagare della pandemia di Covid-19 
e dell’invasione di locuste, a partire dalla fine del secondo trimestre 
il mercato dei trattori ha visto un forte aumento della domanda. Le 
vendite hanno fatto segnare una sequenza di record mensili, grazie 
ad un buon raccolto invernale per gli effetti positivi del monsone 
ed a buoni prezzi di realizzo delle derrate agricole che hanno per-
messo agli agricoltori l’acquisto di nuovi veicoli. Inoltre il segmento 
macchine agricole sta vivendo una fase di trasformazione tecnolo-
gica che vede una sempre maggiore diffusione dei mezzi a 4 ruote 
motrici, per i quali il Gruppo vanta la leadership a livello mondiale. 
I fondamentali di mercato rimangono positivi anche per la prima 
parte del 2021.

In Sud America il 2020 si chiude con vendite di macchine agri-
cole sostanzialmente in linea con il 2019, con il mercato brasiliano 
che mostra una maggiore dinamicità rispetto agli altri paesi dell’a-
rea. La dimensione del mercato in assoluto rimane molto al di sotto 
del suo potenziale. 

Movimento terra e macchine da costruzione

Come per il comparto agricolo, anche quello delle macchine da co-
struzione ha sofferto un non lineare andamento della domanda a 
causa dei lockdown mirati al contenimento della diffusione del vi-
rus: a fronte di una prima parte dell’anno in sensibile calo rispetto 
al 2019, è seguito un significativo rimbalzo dei volumi di vendita a 
partire dal terzo trimestre dell’anno, consolidatosi poi nel quarto. 

In Europa, dopo un avvio moderatamente ottimista della doman-
da di veicoli da costruzione, il quadro si è rapidamente deteriorato 
nel corso del secondo trimestre a seguito del diffondersi della pan-
demia con il relativo blocco delle attività di costruzione e la conse-
guente bassa propensione all’acquisto di nuovi macchinari. Il terzo 
trimestre ha poi mostrato chiari segnali di recupero che si sono 
consolidati sino alla fine dell’anno. Il bilancio complessivo del 2020 
si chiude con una perdita di volumi rispetto al 2019 meno pesante 
rispetto alle attese. 

La Turchia ha confermato i segnali di una ritrovata vitalità del-
la domanda dopo un lungo periodo di recessione: non sembra che 



Annual Review 2020 27

l’impatto del Covid-19 sia stato significativo nell’area.
In Nord America il 2020 si è aperto in rallentamento rispetto al 

medesimo periodo dell’anno precedente. Quest’area peraltro scon-
tava il termine di un ciclo di crescita durato diversi anni, pressoché 
senza interruzioni. Il trend negativo è rimasto sostanzialmente im-
mutato sino al terzo trimestre e segnali di ripresa della domanda si 
sono palesati solo nell’ultima parte dell’anno. Il bilancio 2020 segna 
complessivamente una sensibile contrazione delle vendite rispetto 
all’anno precedente.

In Cina, nonostante i negativi impatti del lockdown, il 2020 si è 
mantenuto in crescita grazie al perdurare dei grandi investimenti 
infrastrutturali da parte del governo centrale e delle varie provincie 
e dalla forte richiesta di escavatori cingolati. Nel 2020 il mercato 
cinese ha assorbito più del 30% del volume globale di macchine da 
costruzione. 

In India dopo un primo trimestre con vendite in crescita e un 
secondo fortemente in calo, il secondo semestre ha visto un buon 
rimbalzo della domanda. Ciononostante il bilancio complessivo 
delle vendite per il 2020 è risultato sensibilmente inferiore a quello 
dell’anno precedente. 

In Brasile la domanda di nuovi veicoli per il 2020 è stata com-
plessivamente migliore rispetto all’anno precedente grazie allo 
sblocco di alcuni nuovi investimenti nel settore delle costruzioni, 
pur rimanendo in valore assoluto ad un livello ben lontano da quello 
pre 2014. 



Fattori Chiave
di Successo
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Ricerca
e Innovazione
Il fattore chiave di successo del Gruppo

Prosegue l’impegno nelle attività R&D, sempre focalizzato sullo 
sviluppo di sistemi di trasmissione innovativi e trattori specializ-
zati destinati ai mercati a più elevato potenziale. In particolare si è 
incrementato, rispetto all’anno precedente, l’impegno finanziario 
nell’attività di R&D nel corso del 2020, che è stato pari a circa il 
5,58% del fatturato (nel 2019 4,12%), con un incremento in valori 
assoluti.

Nonostante l’emergenza sanitaria, le attività di progettazione e 
simulazione sono proseguite senza interruzione facendo largo im-
piego dello smartworking. Per quanto riguarda invece la prototipa-
zione e la validazione sperimentale si sono inevitabilmente accusati 
dei ritardi, che sono stati recuperati solo parzialmente nella secon-
da parte dell’anno.

Sistemi di trasmissione e cambi di velocità 

Le trasmissioni agricole, hanno visto concentrarsi le attività per 
colmare le carenze di offerta dell’attuale gamma con varie versio-
ni sia meccaniche, che powershift, che powershuttle con control-
lo elettronico, sino alla versione a variazione continua CVT. Per 
quanto riguarda invece le macchine movimento terra le attività 
di sviluppo si sono concentrate sulla ricerca di soluzioni volte a 
soddisfare le sempre più stringenti normative di riduzione dei con-
sumi e delle emissioni, a partire dai veicoli più compatti e in questo 
contesto Carraro si propone di offrire soluzioni complete Electric 
Powertrain. 
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Evoluzione gamma assali

È proseguita nel 2020 la progettazione della nuova gamma assali, 
sia privi di sospensione che a portale, con lo scopo di introdurre 
caratteristiche innovative, quali la riduzione dei costi di gestione 
combinati con la possibilità di integrare svariate tipologie di sensori 
atti ad abilitare la connettività e servizi remoti, quali ad esempio la 
predictive maintenance, mentre in ambito automotive è prosegui-
ta l’ottimizzazione degli assali del fuoristrada estremo Grenadier. 

Trattori

Nel corso del 2020 si sono concluse tutte le attività necessarie alle 
verifiche delle installazioni motore che andranno a coprire le va-
rianti di portafoglio stage V e le validazioni tecniche con i requisiti 
concordati con i clienti OEM. 

Sono proseguite le attività di ricerca e sviluppo inerenti la elet-
trificazione del veicolo. 

Divisione e-Power Systems

La nuova divisione ha avviato le attività di sviluppo di soluzioni 
innovative per il controllo elettronico dei sistemi di trasmissione 
e dei veicoli, nonché di gruppi propulsori completi nell’ambito 
dell’e-mobility. Inoltre sta esplorando le tecnologie per lo sviluppo 
della guida autonoma. 



Dati
Significativi
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Sintesi
dell’esercizio
2020

Premessa

Ai fini di una maggiore comprensione dei dati relativi all’esercizio 
2020 saranno evidenziati dati rettificati. In particolare i dati rettifi-
cati terranno conto di operazioni non legate alla gestione ordinaria.

Verranno inoltre utilizzati i seguenti indicatori alternativi di per-
formance i quali possono a loro volta essere rettificati per tenere 
conto di operazioni non legate alla gestione ordinaria: 

› Ebitda: somma del risultato operativo di conto economico, de-
gli ammortamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni;

› Ebit: risultato economico ante imposte ed ante proventi e oneri 
finanziari, senza alcuna rettifica;

› Capitale Circolante Netto della gestione: differenza tra Crediti 
commerciali, Rimanenze nette e Debiti commerciali rappre-
sentati nello stato patrimoniale;

› Posizione finanziaria netta della gestione: Indebitamento Fi-
nanziario Netto Esma determinato conformemente a quanto 
previsto dal paragrafo 127 delle raccomandazioni contenute 
nel documento predisposto dall’Esma, n. 319 del 2013, imple-
mentative del Regolamento (CE) 809/2004, detratti, ove appli-
cabile, i crediti e le attività finanziarie non correnti, oltre agli 
effetti derivanti dalla prima applicazione del Principio Conta-
bile Internazionale Ifrs 16.
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Andamento

Dopo un inizio anno molto positivo, con volumi fortemente in 
crescita, alla fine del primo e durante il secondo trimestre il Gruppo 
ha subìto  un drastico rallentamento dovuto alle conseguenze della 
diffusione della pandemia da Covid-19. 

In particolare tutti gli stabilimenti del Gruppo, a partire da quello 
Cinese in gennaio, hanno dovuto progressivamente fronteggiare un 
arresto della produzione, come imposto dalle autorità. In febbraio la 
diffusione del virus ha interessato tutti i continenti. A fine marzo ri-
sultavano chiusi sia gli stabilimenti Italiani, blocco poi durato fino al 
4 maggio, sia gli stabilimenti di Pune (India), Buenos Aires (Argen-
tina) e Caixas do Sul (Brasile), mantenendosi operativo solo il polo 
logistico di Poggiofiorito per la fornitura delle parti di ricambio.

La sostanziale normalità è stata ritrovata a partire da giugno con 
la graduale ri-apertura delle attività nel loro complesso in totale si-
curezza, grazie all’adozione di stringenti protocolli per il controllo 
e il contenimento della diffusione del virus Covid-19 implementati 
con ampio anticipo e in modo efficiente sulla base dell’ esperienza 
prontamente maturata nello stabilimento cinese. 

In inversione di tendenza rispetto al primo semestre, già a partire 
da settembre e soprattutto nell’ultimo trimestre il Gruppo ha visto 
un importante aumento dei volumi, che preconizza il positivo anda-
mento atteso per il 2021, i cui risultati dipenderanno dalla catena di 
fornitura se sarà in grado di sostenere la crescita, considerando che 
la stessa si è riavviata con una minore capacità rispetto alle richie-
ste del mercato, anche con importanti risvolti evidenti nelle attività 
di logistica. Nonostante la significativa contrazione delle vendite 
l’analisi dei dati economici evidenzia un’incoraggiante tenuta della 
marginalità dovuta essenzialmente al positivo effetto che le varie 
azioni, poste in essere nel corso degli ultimi anni, hanno avuto sui 
fattori produttivi; nonostante il blocco delle attività ed il rallenta-
mento che ne è conseguito, tutte le Società del gruppo hanno saputo 
ottimizzare l’utilizzo delle risorse interne limitando fortemente il 
ricorso agli ammortizzatori sociali (Cig) in Italia, alle ferie ed agli 
altri incentivi statali (es. Cina). 

Analizzando poi gli indicatori di redditività (Ebit ed Ebitda), ret-
tificati per tenere conto delle poste della gestione non ordinaria di 
cui si dirà nel proseguo, la marginalità risulta sostanzialmente in 
linea in termini percentuali rispetto allo scorso esercizio. Questo 
è il risultato della capacità di reazione messa in campo nella prima 
metà dell’anno e delle mirate azioni di contenimento dei costi fissi. 
Questo risultato può essere considerato di grande successo vista la 
portata e la durata della crisi sanitaria mondiale. 

In aggiunta a quanto sopra, e proprio nella fase di recupero dei 
volumi, nel mese di settembre il Gruppo Carraro ha subito un at-
tacco informatico che ha causato una fermata produttiva di qual-
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che giorno e la perdita di alcuni dati gestionali. Le pronte attività 
di ripristino hanno permesso un progressivo e rapido riavvio della 
operatività, garantendone la qualità. 

Proseguono, come già anticipato in sede di commento ai risulta-
ti del primo semestre, al fine di migliorare il posizionamento stra-
tegico e dimensionale, sia il piano di crescita interna, basato sulle 
importanti attività di R&D che porteranno sul mercato nuove linee 
di prodotto, che i progetti di espansione per linee esterne, per so-
stenere i quali nel mese di settembre il gruppo ha emesso un nuovo 
prestito obbligazionario per un ammontare di euro 150 milioni.

Per quanto riguarda il profilo finanziario, come da attese, la posi-
zione finanziaria si è incrementata rispetto al dicembre 2019, quan-
do si rammenta era stata positivamente influenzata dagli anticipi 
ricevuti da clienti della divisione Agritalia per l’attività di bunkering 
(stoccaggio dei motori che verranno utilizzati nella produzione dei 
prossimi anni). 

Oltre al citato bond, e per meglio affrontare gli effetti dei lockdown, 
sono state ottenute alcune nuove linee di credito e disponibilità li-
quide con garanzia di Sace (come stabilito dal Decreto liquidità). 

Per i dettagli numerici si rimanda al paragrafo successivo.

Sintesi dei risultati

L’esercizio si chiude con una contrazione dei volumi per le ra-
gioni precedentemente illustrate e soprattutto in conseguenza agli 
impatti dei lockdown imposti nelle varie aree del mondo. Il fattura-
to consolidato 2020 si attesta a 478,678 milioni rispetto ai 548,846 
del precedente esercizio (-12,78%). Per quanto riguarda la Business 
Area DriveTech il fatturato risulta in contrazione del 14,9% mentre 
per la Business Area Agritalia la riduzione si attesta al 4,26%.

Ciononostante la marginalità si è ridotta in modo limitato grazie 
alla capacità di reazione messa in campo a valle del rallentamento 
conseguente ai vari lockdown e alle azioni di miglioramento sulla 
struttura industriale e sulla supply chain. Su di essa hanno influi-
to negativamente, come poste della gestione non ordinaria, i costi 
sostenuti per l’adeguamento degli ambienti di lavoro alla situazio-
ne sanitaria (costi Covid quali costi per la sanificazione e acquisto 
mascherine, igienizzanti e presidi di sicurezza), i costi sostenuti a 
causa dell’attacco informatico, oltre agli effetti dell’impairment di 
una commessa di ingegneria, nonché i costi per la ristrutturazione 
della controllata argentina). 

L’Ebitda al 31 dicembre 2020 è pari a 32,567 milioni di Euro (6,8% 
sul fatturato) in decremento del 23,66% rispetto ai 42,660 milioni di 
Euro (7,77% sul fatturato) del 2019; l’Ebit 2020 è pari a 12,163 mili-
0ni di Euro (2,54% sul fatturato), in riduzione del 46,02% rispetto a 
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22,531 mili0ni di Euro (4,11% sul fatturato) del 2019. 
Una volta epurati gli effetti non ordinari, l’Ebitda e l’Ebit rettifi-

cati risultano in calo rispetto al 2019 in termini assoluti; come in-
cidenza percentuale sul fatturato invece risultano maggiormente 
allineati all’anno precedente. La marginalità come detto rimane in 
termini generali buona grazie alla capacità del gruppo di assorbire 
il calo dei volumi.

La tabella espone Ebit ed Ebitda rettificati per tenere conto del-
le poste della gestione non ordinaria che per il 2020 ammontano 
ad euro 4,5 milioni dovuti prevalentemente agli effetti relativi della 
non recuperabilità di una commessa di ingegneria di Carraro spa 
(per euro 3 milioni), ai costi sostenuti per la messa in sicurezza di 
fabbriche e uffici per ridurre al minimo il contagio (euro 500 mila) 
e i costi sostenuti a causa dell’attacco informatico (euro 878 mila). 
Nel 2019 la medesima posta ammontava ad euro 1,3 milioni a causa 
dei costi di ristrutturazione relativi alla controllata Argentina. 

Gli oneri finanziari netti ammontano a 13,233 milioni di Euro 
(2,76% sul fatturato) in aumento rispetto ai 9,856 milioni di Euro 
(1,8% sul fatturato) del 2019. Su di essi influisce la raccolta di di-
sponibilità liquide a sostegno sia di eventuali tensioni sul circolante 
(prestiti decreto liquidità) che del piano di crescita per vie esterne 
(nuovo prestito obbligazionario). 

Anche nel 2020 è stato recepito l’effetto della contabilità per ipe-
rinflazione della controllata Argentina che ha impattato alcune voci 
del bilancio e comportato l’iscrizione di proventi da iperinflazione 
per euro 0,493 milioni (0,1% sul fatturato); nel 2019 tali oneri risul-
tavano pari ad Euro 0,359 milioni (-0,07% sul fatturato), iscritti tra 
gli oneri finanziari. Per un’opportuna e dettagliata analisi si riman-
da allo specifico paragrafo in Nota Integrativa.

Gli utili su cambi sono positivi per 356 mila euro (0,07% sul fattu-
rato) in miglioramento rispetto all’anno precedente (positivi per 74 
mila euro (0,01% sul fatturato)) grazie alle politiche di bilanciamen-
to dei flussi di natura commerciale (natural hedge) e alle operazioni 
di copertura.

Le imposte del periodo ammontano a complessivi 1,294 milioni 
di Euro (0,27% sul fatturato) contro i 1,640 milioni di Euro (0,3% 
sul fatturato) dell’esercizio precedente. Si rammenta che nel 2019 
sono state contabilizzazione in misura superiore rispetto al 2020 
alcune poste straordinarie, quali l’effetto dell’agevolazione del cre-
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00 Gruppo  31.12.2020 % sul fatt.  31.12.2019 % sul fatt.

Ebitda  32.567 6,8% 42.660 7,8% 

Ebitda rettificato  37.067 7,7%  43.961 8,0% 

Ebit  12.163 2,5%  22.531 4,1% 

Ebit rettificato  16.663 3,5%  23.832 4,3% 
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dito di imposta per attività di ricerca e sviluppo ai sensi della legge 
di stabilità 2015.

Il risultato consolidato netto è una perdita pari a euro 3,271 milio-
ni di Euro (-0,68% sul fatturato) in flessione rispetto all’utile 2019 
pari ad euro 8,121 milioni di Euro (1,5% sul fatturato). Senza gli ef-
fetti della gestione non ordinaria e dopo il relativo effetto imposte 
(-1.254 mila euro nel 2020 e -390 mila euro nel 2019) il risultato 
netto rettificato risulterebbe in pareggio come evidenziato nella se-
guente tabella.

La posizione finanziaria netta consolidata della gestione al 31 di-
cembre 2020 è a debito per 143,764 milioni di Euro, in peggioramen-
to rispetto al 31 dicembre 2019 (a debito 123,617 milioni di Euro). Si 
rammenta che la posizione a fine 2019 era influenzata degli antici-
pi ricevuti da alcuni clienti di Agritalia per l’attività di Bunkering 
(stoccaggio dei motori che verranno utilizzati nella produzione dei 
prossimi anni).

Il patrimonio netto consolidato al 31 dicembre 2020 è pari a 
63,215 milioni di euro (nel 2019 era 73,304 milioni di euro); sulla 
variazione ha influito, oltre al risultato dell’esercizio, anche la mo-
vimentazione della riserva di conversione. 

Si rileva che al 31 dicembre 2020 risultano rispettati tutti i para-
metri finanziari previsti dal regolamento del prestito obbligaziona-
rio CAR FIN TF Ge 25 di Euro 180 milioni emesso a gennaio 2018 
(parametri di tipo Incurrence Covenants). Per quanto riguarda il 
prestito obbligazionario CAR FIN ST 26, recentemente emesso, la 
rilevazione dei parametri non è prevista per l’anno 2020. 

Relativamente a quegli accordi con gli istituti di credito che pre-
vedevano il rispetto di parametri finanziari è stata ottenuta la so-
spensione degli stessi per tutto l’anno 2020. 
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Risultato netto -3.271 -0,7%  8.121 1,5%

Risultato netto rettificato -25 -0,0%  9.032 1,6% 
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Risultato Netto

–3.271
8.121

Ricavi Netti

478.678
548.846

Risultato Operativo

12.163
22.531

ROI

1,53%
4,16%

ROE

–5,17%
11,08%

Patrimonio Netto

63.215
73.304
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Investimenti Lordi

16.252
23.998

R&D/Fatturato

5,58%
4,12%

R&D

26.708 
22.618

Dirigenti e Impiegati 
al 31/12

738
729

Operai al 31/12

2.717
2.363
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Risultato Operativo Consolidato

Fatturato Consolidato
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Risultato Netto Consolidato

Posizione Finanziaria Netta del Consolidato
a debito
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Investimenti Consolidato
al lordo dei ricavi da dismissione
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Struttura patrimoniale del Consolidato

A — Attivo fisso
B — Circolante
C — Disponibilità

D — Patrimonio netto
E — Tfr
F — Debiti mlt
G — Debiti bt
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Ripartizione per settore di applicazione

50,7 % 30,5%
Agriculture Construction Equipment
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2,3 %

3,1%

13,1 %

0,2 %

Automotive

Material Handling

Altro

Railways 
and Transport



2020
2019
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Principali Mercati

Sud America

6,0 %
6,0%

Nord America

11,9 %
14,1 %

82,1% 

5,4% 

2,4% 

81,4 %

6,0%

2,9 %

Altri UE

Altri Extra UE

Totale Export
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Francia

5,6 %
5,4 %

Spagna

1,8 %
3,0 %

Gran Bretagna

3,2 %
7,4 % Cina

5,3 %
4,1 %

Germania

11,8 %
12,8 %

Italia

18,6 %
17,9 %

India

14,8 %
13,9%

Turchia

6,2 %
2,4 %

Svizzera

5,8 %
5,1 %



Euro/000

2020
2019
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D
at

i i
n 

Eu
ro

/0
00

Drivetech
Dati e grafici di sintesi

Patrimonio Netto

122.739
104.773

Investimenti Lordi

20.372
18.406

Risultato Netto

14.857
13.070
Al netto interessenze di terzi

Ricavi Netti

386.745
454.485

Risultato Operativo

25.041
25.256
Rettificato per effetto differenza cambio

Personale al 31/12

2.944
2.596

Totale Estero

82,18 %
83,18 %
Fatturato per Area Geografica

R&D

2.510
2.395

Dirigenti/Impiegati

494
493
Ripartizione Organico

Operai

2.450
2.103
Ripartizione Organico

Totale Italia

17,82 %
16,82 %
Fatturato per Area Geografica
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Ripartizione per settore di applicazione

43,5 % 31,3 %

Construction 
Equipment

Agriculture

12,0 % 12,9 % 5,8% 3,9 %

2,8 % 2,9 % 4,5 % 4,3 %

37,9 % 38,2 %

Spare Parts Material Handling

Auto & Truck Altro



Euro/000

2020
2019
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D
at

i i
n 

Eu
ro

/0
00

Agritalia
Dati e grafici di sintesi

Patrimonio netto

5.706
-22.279

Investimenti lordi

2.005
1.443

Risultato netto

–85
993
Al netto interessenze di terzi

Ricavi netti

113.064
118.091

Risultato operativo

–73
1.057
Rettificato per effetto differenza cambio

Personale al 31/12

331
324

Totale Estero

62,89 %
63,25 %
Fatturato per Area Geografica

R&D

10.509
8.747

Dirigenti/Impiegati

98
101
Ripartizione Organico

Operai

233
223
Ripartizione Organico

Totale Italia

37,11 %
36,75 %
Fatturato per Area Geografica
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Agriculture

100 %100 %
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Fatti di rilievo
avvenuti nell’esercizio
2020

Di seguito si riepilogano i fatti di maggiore rilievo avvenuti durante 
l’esercizio.

Tra la fine del primo trimestre 2020 e l’inizio del secondo tutti 
gli stabilimenti del Gruppo sono stati progressivamente interessati 
dall’arresto della produzione a causa dei lockdown imposti dalle au-
torità nelle varie aree del mondo. Il primo stabilimento del Gruppo 
Carraro colpito dal fenomeno è stato quello cinese che ha dovuto 
fronteggiare un arresto della produzione di circa un mese a partire 
da gennaio, per poi tornare ad una sostanziale normalità.

Successivamente il Governo Italiano in data 22 marzo 2020 ha 
imposto il blocco, durato poi fino al 4 maggio, di tutte le attività pro-
duttive ritenute non essenziali. Per effetto di tale decreto sono quin-
di stati chiusi gli stabilimenti produttivi di Campodarsego, Maniago 
e Rovigo, mantenendo invece operativo il polo logistico di Poggio-
fiorito (che garantisce la fornitura di componentistica di ricambio). 

Sempre a partire dal 23 marzo sono stati chiusi gli stabilimenti di 
Pune (India), Buenos Aires (Argentina) e Caixas do Sul (Brasile) a 
seguito di analoghi provvedimenti presi dai rispettivi governi locali 
per poi ritornare alla piena attività prima in Argentina e gradual-
mente poi anche in India per poi ritornare ad una situazione di qua-
si normalità da giugno. 

Nel mese di settembre la Società Carraro International ha collo-
cato un prestito obbligazionario di tipo senior unsecured, quotato sia 
al MOT che sulla borsa Lussemburghese, scadenza 2026, per euro 
150milioni, cedola 3,75%.

Il collocamento si è chiuso con una copertura completa il 14 set-
tembre 2020, in anticipo rispetto alla chiusura prevista. 

Oltre al citato bond, e per meglio affrontare gli effetti della crisi 
sanitaria, sono state ottenute alcune nuove linee di credito amorti-
zing scadenza 2026 per un totale di 85 milioni di Euro da parte di 
vari istituti bancari con garanzia di Sace (come stabilito dal Decreto 
liquidità). 
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Sempre nel mese di settembre tutte le società del Gruppo Carraro 
hanno subito un attacco informatico che ha colpito parte della in-
frastruttura IT causando una fermata produttiva di qualche giorno 
e la perdita di alcuni dati gestionali. Le attività di ripristino hanno 
permesso rapidamente il riavvio della operatività. L’integrità dei 
dati aziendali è stata completamente garantita grazie alla rapida 
attivazione dei sistemi di difesa.

Da segnalare che nel mese di novembre la Società Siap Spa ha 
sottoscritto un ulteriore finanziamento con Civibank di 3,75 milioni 
di Euro dal Frie, il Fondo di Rotazione per le Iniziative Economi-
che nel Friuli Venezia Giulia. Tale finanziamento, che si aggiunge 
a quello di 7,5 milioni di Euro ottenuto lo scorso anno, rientra in un 
percorso di sostegno da parte di Civibank che consentirà di accele-
rare gli investimenti previsti per estendere la capacità produttiva 
dello stabilimento di Maniago.

A seguito delle dimissioni dell’Amministratore delegato Alberto 
Negri, intervenute in data 26 ottobre 2020, il Consiglio di Ammini-
strazione della Società ha deciso di cooptare l’Ing Andrea Conchetto, 
già nominato Direttore Generale a far data dal 1 gennaio 2020, e di 
conferirgli i più ampi poteri per la gestione operativa della Società.
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Andamento
del titolo

Nel corso del 2020 il titolo pur seguendo l’andamento del Mib ha 
mantenuto un andamento peggiore rispetto all’indice scontando 
fortemente l’incertezza sui mercati a causa della diffusione della 
pandemia.

Il prezzo ufficiale medio del 2020 è stato di 1,48 Euro, ha raggiun-
to la quotazione massima ad Euro 2,23 il giorno 2 gennaio 2020 e 
minima il 16 marzo 2020, a 1,10 Euro. 
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Fatti successivi
alla chiusura
dell’esercizio

Non vi sono fatti successivi da segnalare.
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Andamento
ed evoluzione
prevedibile  
della gestione 2021

Il primo semestre del 2021 evidenzia un portafoglio ordini in cre-
scita grazie all’andamento positivo di tutti i mercati di riferimento, 
sia se confrontato con il precedente esercizio che con le attese. La 
capacità di soddisfare questo portafoglio sarà condizionata da al-
cune criticità nella supply chain determinate sia dalla disponibilità 
dei materiali che dal relativo incremento dei prezzi ed inoltre da 
alcune problematiche legate alla catena logistica, tutti elementi che 
il gruppo sta affrontando proattivamente.
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Richiamo di attenzione 
Consob 1/2021

Per quanto attiene alle valutazioni sulla continuità aziendale l’im-
patto del nuovo fenomeno della pandemia manifestatosi nel 2020 ha 
reso necessario riconsiderare il disegno degli scenari possibili nella 
proiezione del business e nei presupposti della sua prosecuzione.

Gli amministratori, anche in considerazione delle recenti indica-
zioni espresse dagli organi tecnici e di controllo europei e nazionali 
(Esma 28.10.2020, Consob 16.02.2021), hanno riesaminato gli effetti 
economici sulla propria filiera industriale delle misure prese dalle 
autorità per il contenimento del virus, così come l’andamento dei 
principali indicatori dei mercati di riferimento nell’esercizio chiuso 
e nel periodo successivo.

Da tale valutazione emerge che, nonostante la complessità del-
la situazione generale, non si manifestano a tutt’oggi, nei limiti di 
quanto ragionevolmente prevedibile, elementi tali da indicare il ve-
nir meno del presupposto della continuità aziendale.

In particolare si è rilevato che:
› i mercati di sbocco del gruppo risultano in crescita come evi-

denziato dal solido portafoglio previsto per il 2021;
› l’affidabilità della catena di fornitura, pur a fronte di alcune dif-

ficoltà di evasione degli ordini dovute anche alla repentina cre-
scita della domanda, ad oggi non evidenzia nel suo complesso 
discontinuità sostanziali;

› al momento il Gruppo non prevede di fare affidamento su mi-
sure di sostegno pubblico il cui venir meno possa produrre 
effetti economico-finanziari rilevanti;

› grazie alle recenti e significative operazioni di raccolta a medio 
termine il Gruppo non si trova in condizioni di ristrettezza nel-
la disponibilità e nell’accesso a risorse finanziarie; 

› il Gruppo opera con una platea di clienti di primario standing 
creditizio il cui andamento economico storico e corrente non 
mostra ad oggi alcuna criticità particolare tale da poter compro-
mettere la recuperabilità dei crediti vantati nei loro confronti.



Colori, linee, 
volumi e geometrie 
per raccontarci



Per accompagnare i contenuti dei nostri Annual e CSR 
Review quest’anno abbiamo scelto i colori e le geometrie 
di Matteo Berton, un giovane artista italiano specializzato 
nell’illustrazione. 

Pisano, classe 1988, Matteo è uno spirito curioso ed ha 
sempre con sé i suoi quaderni da viaggio su cui prende 
appunti, fissando sulla carta tutto ciò vede che lo colpisce. 
Con il suo stile fresco e colorato, mette assieme forme  
e volumi. 

Nel corso della sua breve, ma densissima, carriera ha 
avuto modo di lavorare per riviste, per pubblicità ma ha 
anche illustrato libri per bambini e fumetti. Passando dal 
New Yorker alla Campari, dal New York Times al Wired, 
da Monocle a Der Spiegel, dalla Moleskine a Mondadori. 
Diversi i riconoscimenti ricevuti, tra cui la medaglia d’oro  
e d’argento della Society of Illustrators di New York.

Lo sguardo di Matteo ha interpretato il mondo Carraro 
in modo decisamente originale. E nelle sue tavole, con 
grandi campiture colorate intervallate da linee spezzate, 
racconta a suo modo filari di vigne in collina e scorci di 
cantieri, distese vivaci dal sapore di pampa argentina  
e coltivazioni che sanno decisamente di India. Accanto 
a questo dettagli di fabbrica, persone curiose che si 
affacciano sulla scena e prodotti valorizzati come  
opere d’arte. 

Matteo 
Berton
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