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Lettera
del Presidente

Annual Review 2019

Signori Azionisti,

lesercizio che lasciamo alle spalle evidenzia la validita delle scelte
intraprese negli scorsi anni volte all’ottimizzazione della nostra
struttura allo scopo di mantenere adeguati livelli di redditivita in
ogni condizione di mercato. I1 2019 si chiude con un fatturato pari
a 548,8 milioni di Euro in diminuzione rispetto ai 624,1 milioni del
2018, ma pur a fronte di tale calo dei volumi consolidiamo comun-
que un buon risultato in termini di marginalita con un utile netto
superiore a 8 milioni di Euro grazie alle azioni di miglioramento a
livello di struttura industriale e di supply chain.

Mercati Nel 2019 i settori di riferimento del Gruppo hanno vis-
suto il riflesso di un generalizzato rallentamento dell’economia glo-
bale con impatti evidenti tanto in India, mercato per noi in piena
crescita, quanto in Europa e nel Nord America. Altrettanto impor-
tanti, poi, le dinamiche legate ad alcune tensioni geo-politiche non-
ché dall’introduzione di nuovi dazi che solo in minima parte hanno
afferito alle nostre vendite.

Tutti fenomeni che seppure in modo diverso hanno influito an-
che sulle scelte di molti nostri clienti che prudentemente hanno
preferito abbassare le proprie scorte rimandando in avanti piani-
ficazioni di ordini gia programmate (de-stocking); un effetto che e
stato riscontrato sia nell’ambito delle macchine agricole sia in quel-
lo construction equipment.

Ricerca e Sviluppo Pur a fronte di un rallentamento nelle vendi-
te nel 2019 abbiamo continuato ad investire in modo considerevole
in R&D con l'obiettivo da un lato di rafforzare la struttura della no-
stra Ingegneria a livello globale e dall’altro di accelerare il lancio di
nuovi progetti in linea con le richieste dei mercati di domani.



Una prima importante tappa € stata, nel mese di giugno, 'inau-
gurazione del nuovo Centro Ricerca e Sviluppo di Campodarsego.
Un’area all’interno della quale sono state concentrate tutte le attivi-
ta di sviluppo dei sistemi di trasmissione Carraro, dalla progettazio-
ne alla validazione funzionale e di affidabilita, passando per la pro-
totipazione e la verifica di montabilita. Qui lavorano oggi insieme i
100 tecnici dell’Engineering della sede centrale del Gruppo.

A fine anno, inoltre, abbiamo siglato con la Banca Europea per gli
Investimenti (BEI) un contratto di finanziamento da 50 milioni di
Euro alungo termine finalizzato proprio a sostenere i progetti di Ri-
cerca e Sviluppo del Gruppo. Un finanziamento che ci consentira di
investire in modo importante nei prossimi anni e di accelerare nelle
competenze elettroniche, nei sistemi di trazione ibridi ed elettrici e
nella digitalizzazione dei processi industriali.

Il rafforzamento della nostra struttura R&D e della capacita di
investire in innovazione va di pari passo con la concretizzazione di
diversi nuovi progetti strategici, alcuni gia in fase di avviata speri-
mentazione.

Con questo intendo riferirmi ad esempio alle soluzioni per ’e-
lettrificazione dedicate al’ambito del cantiere presentate al Bauma
di Monaco, la piti importante manifestazione fieristica al mondo
per il construction equipment. Assali e trasmissioni elettrificate
in grado di rispondere al meglio alle nuove esigenze dei cantieri di
domani riducendo emissioni, rumorosita e consumi. O ancora pos-
siamo ricordare I'innovativo Powertrain Mild Hybrid per trattori
specializzati, presentato all’Agritechnica di Hannover, 'evento piu
rilevante a livello internazionale per la meccanizzazione agricola.
Una soluzione in grado di ottimizzare il consumo di carburante con
vantaggi di ingombro e costo particolarmente apprezzati nei tratto-
ri specialistici.

Entrambe queste importanti innovazioni idealmente proseguono
il percorso avviato nel 2018 con la presentazione all’Eima di Bolo-
gna del trattore Carraro Ibrido (primo veicolo di tale tipologia per
colture specializzate) e sono frutto della nostra competenza con-
solidata da oltre 25 anni nella progettazione fornitura di sistemi di
trasmissione per applicazioni material handling (carrelli elevatori)
a trazione elettrica.

Clienti Sempre ottime, anche nel corso del 2019, le relazioni in
essere con i nostri clienti consolidati che da oltre vent’anni rinno-
vano la fiducia nel nostro Gruppo con contratti di lungo termine
riconoscendoci partner affidabili e di qualita. A testimonianza di
cio basti ricordare l'ottenimento della Gold Medal Caterpillar per
Carraro China o il premio Partner Supplier che Carraro do Brasil ha
ricevuto da John Deere.

Parallelamente I’esercizio che lasciamo alle spalle ha visto nasce-
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re interessanti opportunita con nuovi importanti player sia nei no-
stri settori di riferimento sia in altri ambiti.

Tra tutti basti ricordare, ad esempio, il contratto firmato con Val-
tra ad Agritechnica per la realizzazione delle loro nuove gamme di
trattori specializzati da frutteto e vigneto, un tassello importante
che testimonia I’eccellenza della capacita progettuale e manifat-
turiera di Carraro Agritalia che gia lavora al fianco di John Deere,
Massey Ferguson e Claas.

Inoltre, lo scorso mese di dicembre, abbiamo siglato una part-
nership strategica con Ineos Automotive, del valore complessivo
superiore a 420 milioni di Euro, per la fornitura di assali anteriori
e posteriori destinati al nuovo fuoristrada 4x4 “Grenadier”. Un’ot-
tima occasione per espandere ulteriormente le nostre tradiziona-
li competenze verso applicazioni automotive, con Popportunita di
confrontarci con un settore da sempre molto sfidante migliorando
ulteriormente in termini di qualita, time to market ed efficienza lo-
gistica.

Operations 11 2019 é stato inoltre un anno particolarmente po-
sitivo anche dal punto di vista della nostra piattaforma produttiva
globale.

Nel corso dell’esercizio sono proseguiti gli investimenti per mo-
dernizzare gli impianti e per connetterli tra loro a livello digitale
con uno sguardo al futuro in una logica 4.0 che ci consentira di mi-
gliorare sensibilmente nelle performance degli stessi.

Del 2019, pero, ricorderemo in modo particolare anche le cele-
brazioni dei 20 anni dell’avvio delle nostre attivita in India, il Paese
dove oggi contiamo oltre 1.400 collaboratori. Un evento speciale, un
momento di condivisione molto importante con le nostre persone
in loco.

Proprio nel corso di questo evento abbiamo posato la prima pie-
tra di una nuova area produttiva che si sta affiancando a quelle gia
esistenti a Ranjangaon (Pune) e che ci consentira di ampliare sensi-
bilmente la nostra capacita produttiva nell’area con un focus parti-
colare dedicato agli assali a portale destinati a trattori compatti con
motorizzazioni fino a 75 cavalli. Un prodotto che sta gia raccoglien-
do molti consensi da parte di tutti i principali costruttori indiani di
macchine agricole.

Carraro Social Responsibility Anche nel corso dell’esercizio
2019 sono state numerose le attivita legate alla Responsabilita So-
ciale di Impresa, a testimonianza del nostro interesse per una cre-
scita sostenibile. A guidare tale percorso il Comitato CSR di Gruppo
con il fondamentale supporto dei CSR Champion di ogni nostra
plant.



Non ¢é questa la sede per andare nel dettaglio dei progetti realiz-
zati e rimando dunque ogni approfondimento in materia al Report
di Sostenibilita firmato da Tomaso Carraro nel ruolo di Chief CSR
Officer.

Persone Chiudendo questa mia lettera non posso, ancora una vol-
ta, non fare riferimento a tutte le persone Carraro che ogni giorno
lavorano fianco a fianco per raggiungere, insieme, obiettivi comuni
e ci consentono di essere eccellenti all’interno dei nostri mercati di
riferimento.

Il nostro Gruppo conta ora oltre 3000 collaboratori, meta dei
quali lavorano fuori dall’Ttalia. Negli anni abbiamo consolidato una
dimensione internazionale che ha raggiunto oggi la piena maturita
e che ci consente di operare all’interno dei nostri mercati di riferi-
mento in una reale logica local for local. Proprio per tale ragione
al vertice delle nostre sedi estere abbiamo colleghi provenienti dai
paesi in cui operiamo. E il modo che abbiamo scelto per ascoltare
meglio la voce dei nostri clienti per dare loro risposte adeguate alle
diverse esigenze.

Cio peraltro ci consente di valorizzare i nostri talenti, ad ogni la-
titudine, consapevoli che il futuro del Gruppo passa e passera dal-
la capacita delle persone Carraro di considerarsi tutte a bordo di
un’unica piattaforma globale che lavora insieme per creare valore a
servizio dei propri clienti con una visione di lungo periodo.

Losos Emine

Enrico Carraro
Presidente
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Mentre sto scrivendo questa lettera il mondo intero sta vivendo una
sfida davvero complessa: arginare la diffusione del virus Covid-19 a
livello globale. Una pandemia mai vista prima in tempi moderni e i cui
rilevanti effetti si stanno gia misurando sia in termini di perdite di vite
umane sia di pesanti riflessi sull’economia globale.

I1 nostro Gruppo ’ha vissuta fin dalla fase iniziale in Cina, dove lo
stabilimento di Qingdao si é distinto per capacita di organizzazione
e di reazione. Seguendo le indicazioni governative locali e protocolli
interni abbiamo messo rapidamente in sicurezza la nostra sede pre-
servando la salute di tutti i collaboratori. Nel contempo siamo riusciti
a garantire continuita di supporto ai clienti tramite lo smart working.

E stata un’esperienza drammaticamente formativa, che ci ha con-
sentito di predisporre efficaci ed analoghi piani di azione in ciascuno
dei nostri stabilimenti del mondo che, nel momento in cui la pandemia
si é diffusa ovunque.

In questo momento alcune delle nostre produzioni sono ancora fer-
me. Cosi come lo sono quelle di molti nostri partner. Ma stiamo lavo-
rando, e spesso di concerto proprio con clienti e fornitori, per ripartire
quanto prima, ovviamente nella massima sicurezza.

11 2020 si stava configurando per il nostro Gruppo come un anno
ottimo. Con alcuni mercati in forte crescita e l'introduzione di nume-
rosi nuovi prodotti.

Ora lo scenario é cambiato. Ma a fronte del pesante impatto che il
Covid-19 avra tanto sull’economia globale quanto sulle nostre attivi-
ta, siamo consapevoli di operare all’interno di settori strategici per
I'umanita quali Pagricoltura e quello delle infrastrutture. Un fattore
molto positivo che scontata un’importante riduzione di fatturato nel
primo periodo ci lascia presagire una ripresa gia dalla seconda parte
dell’anno.

In questi giorni il mio riconoscimento va a tutte le collaboratrici e
tutti i collaboratori del Gruppo, ed alle loro famiglie, che fin dal pri-
mo momento si sono messi a disposizione per affrontare al meglio un
contingenza tanto pesante. Con spirito di sacrificio, con dedizione e
con un ammirevole senso di responsabilita. Ancora una volta, tutti
insieme, andremo oltre e capitalizzeremo questa esperienza in modo
tale da essere domani ancor piti forti di prima.






Informazioni generali

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

Enrico Carraro
Presidente

Tomaso Carraro
Vice Presidente

Alberto Negri
Amministratore Delegato

Riccardo Arduini
Consigliere

Fabio Buttignon 2
Consigliere*

Virginia Carraro
Consigliere

Enrico Gomiero
Consigliere

Marina Manna 7?3
Consigliere*

Marina Pittini 2
Consigliere*

" Componenti il Comitato Controllo, Rischi e Sostenibilita
2 Componenti il Comitato per le Nomine
e la Remunerazione
3 Componenti I'Organismo di Vigilanza
* Consiglieri Indipendenti

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
Nn° 00202040283

REA di Padova n° 84033
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Collegio Sindacale

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

Carlo Pesce
Presidente

Saverio Bozzolan
Sindaco Effettivo

Stefania Centorbi
Sindaco Effettivo

Gabriele Andreola
Sindaco Supplente

Barbara Cantoni
Sindaco Supplente

Societa di Revisione
2016-2024
Deloitte&Touche Spa

Societa Controllante
Finaid Spa

Ai sensi e per dli effetti della Comunicazione Consob n. 97001574 del
20 febbraio 1997, si informa che: il Presidente Sig. Enrico Carraro,

il VicePresidente Sig. Tomaso Carraro e 'Amministratore Delegato
Sig. Alberto Negri sono muniti disgiuntamente della rappresentanza
legale e della firma sociale di fronte a terzi ed in giudizio; esercitano
la propria attivitd 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 Societa. Inoltre al
Consigliere Enrico Gomiero sono attribuiti specifici poteri legati al suo

ruolo di Chief Financial Officer.

DISCLAIMER

Il documento contiene
dichiarazioni previsionali
("forward-looking statements"),
in particolare nella sezione
"Andamento ed evoluzione
prevedibile della gestione 2019,
relative a futuri eventi e risultati
operativi, economici e finanziari
del Gruppo Carraro.

Tali previsioni hanno per loro
natura una componente

di rischiositd ed incertezza,

in quanto dipendono dal
verificarsi di eventi e sviluppi
futuri. | risultati effettivi
potranno discostarsi in misura
anche significativa rispetto a
quelli annunciati in relazione a
una molteplicita di fattori.
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Relazione

Relazione sulla Gestione
al 31 dicembre 2019






Dati in Euro/000

Conto Economico Consolidato

al 31.12.2019

31.12.19 % 31.12.18 % Variazione
31.12.19 31.12.18
Ricavi delle vendite 548.846 100% 624.115 100% -75.269 -12,06%
Acquisti di beni e materiali -337.631 -61,52%  —-382.216 -61,24% 44.585 11,66%
(al netto variazione rimanenze)
Servizi e Utilizzo beni e servizi -77.835 -14,18% -97.077 -15,65% 19.242 19,82%
di terzi
Costo del personale -91.835 -16,73% -92.895 -14,88% 1.060 1,14%
Amm.ti e svalutazioni di attivita -20.235 -3,69% -20.623 -3,30% 388 1,88%
Accantonamenti per rischi -7.359 -1,34% -6.188 -0,99% -1.171 -18,92%
Altri oneri e proventi 8.111 1,48% 5.601 0,90% 2.510 44,81%
Costruzioni interne 469 0,09% 567 0,09% -98 -17,28%
Costi operativi -526.315 -95,89% -592.831 - 94,99% 66.516 11,22%
Risultato operativo (Ebit) 22.531 4,11% 31.284 5,01% -8.753 -27,98%
Proventi ed oneri da partecipazioni 280 0,05% 1.517 0,24% -1.237 -81,54%
Altri proventi finanziari 934 0,17% 2.136 0,34% -1.202 -56,27%
Costi e oneri finanziari -10.790 -1,97% -12.786 -2,05% 1.996 15,61%
Utili e perdite su cambi (nette) 74 0,01% -1.377 -0,22% 1.451 105,37%
Rett. di valore di attivita fin.rie -2.234 -0,41% -1.205 -0,19% -1.029 85,39%
Proventi (oneri) da iperinflazione -359 -0,07% -1.023 -0,16% 664 64,91%
Risultato attivita finanziarie -12.095 -2,20% -12.738 -2,04% 643 5,49%
Risultato prima delle imposte 10.436 1,90% 18.546 2,97% -8.110 -43,73%
Imposte correnti e differite -1.640 -0,30% -5.374 -0,86% 3.734 69,48%
Risultato netto 8.796 1,60% 13.172 2,11% —4.376 -33,22%
Risultato di terzi -675 -0,12% -985 -0,16% 310 31,47%
Risultato consolidato di Gruppo 8.121 1,48% 12.187 1,95% —4.066 -33,36%
Ebitda* 42.660 7.77% 51.858 8,31% -9.198 -17,74%

* 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 31/12/2019

31.12.19 31.12.18
Immobilizzazioni materiali 158.785 150.721
Immobilizzazioni immateriali 52.544 54.701
Investimenti immobiliari 695 695
Partecipazioni 1.506 7.248
Attivita finanziarie 7.774 8.656
Imposte differite attive 20.389 20.714
Crediti commerciali e altri 4.181 4.951
Attivita non correnti 245.874 247.686
Rimanenze finali 123.212 118.409
Crediti commerciali e altri 94.243 116.816
Attivita finanziarie 2.048 3.319
Disponibilital liquide 76.120 35.617
Attivita correnti 295.623 274.161
Totale attivita 541.497 521.847
Capitale Sociale 41.453 41.453
Riserve 8.153 15.332
Ris. da differenze di conversione 6.476 -1.274
Risultato dell'esercizio 8.121 12.187
Interessenze di minoranza 9.101 9.376
Patrimonio netto 73.304 77.074
Passivita finanziarie 194.096 186.379
Debiti commerciali e altri 115 270
Imposte differite passive 1.899 2.411
Fondi TFR, pensioni e simili 9.769 9.656
Acc.ti per rischi e oneri 3.746 4.203
Passivita non correnti 209.625 202.919
Passivita finanziarie 17.861 18.037
Debiti commerciali e altri 219.247 198.230
Debiti per imposte correnti 5.331 7.864
Acc.ti per rischi e oneri 16.129 17.723
Passivita correnti 258.568 241.854
Totale passivita e patrimonio 541.497 521.847

Situazione Patrimoniale-Finanziaria Consolidata

Dati in Euro/000



Dati in Euro/000

Analisi Capitale Circolante Netto della Gestione

al 31/12/2019

31.12.19 31.12.18
Crediti Commerciali ** 58.315 78.904
Rimanenze finali 123.212 118.409
Debiti Commerciali *** -150.169 -160.888
Capitale Circolante Netto della gestione 31.358 36.425

** 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

Annual Review 2019

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

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

Sistemi di trasmissione Attraverso le controllate Carraro Dri-
ve Tech e Siap il Gruppo progetta, produce e commercializza si-
stemi di trasmissione (assali e trasmissioni) prevalentemente per
macchine agricole e movimento terra, nonché un’ampia gamma di
componenti e ingranaggi 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 pro-
duce trattori speciali (vigneto e frutteto, tra i 60 e i 100 cavalli) ri-
volti 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 progettazione di gamme innovative di trattori.
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| mercati
di riferimento
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Agricoltura

Lesercizio 2019 ha registrato un rallentamento delle vendite di
macchine agricole a livello globale, anche se con diversi andamenti
nelle varie aree del mondo. Solo nel corso dell’ultimo trimestre si
sono manifestati alcuni deboli segnali di cambio di tendenza.

In Europa il mercato sembra essere entrato in una fase recessiva.
Nel corso del 2019 anche le vendite di trattori specializzati (vigne-
to-frutteto) hanno seguito questo trend, seppur con un andamento
migliore rispetto agli altri segmenti. Risulta fisiologico che ad un
periodo caratterizzato da livelli di vendite medio-alti, come i due
esercizi precedenti, ne segua uno con livelli pitl bassi. E da notare
che la riduzione della domanda in Europa é conseguenza della pro-
gressiva crescita del prezzo dei nuovi modelli causata dalle signifi-
cative e costose attivita di R&D e dalle modifiche alla struttura delle
macchine imposta dall’introduzione di Normative Europee via via
piu stringenti, quali quelle inerenti la Functional Safety (che impone
standard di sicurezza tassativi nella progettazione e realizzazione
dei sistemi di controllo dei veicoli) e I'introduzione dello Emission
Stage V per i motori, che impone nuovi limiti alle emissioni. Non vi
sono indicazioni al momento per una inversione della tendenza nel
2020.

Nel mercato Turco le condizioni di instabilita sia politiche che
economiche hanno comportato un forte decremento delle vendite.
Nell’'ultima parte dell’anno tuttavia si sono manifestati i primi se-
gnali di inversione di tendenza con un calo dello stock di trattori
invenduti presso i costruttori e la rete commerciale. Le previsioni
indicano un possibile recupero dei volumi ai livelli pre-crisi nel me-
dio termine.

In Nord America il 2019, per il comparto agricolo, é stato com-
plessivamente un anno positivo anche se con un modesto progresso
rispetto all’anno precedente, pit evidente per i trattori e meno per
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le macchine da raccolta. Landamento della domanda é stato forte-
mente impattato dalla cosi detta ‘guerra dei dazi’ con la Cina, che ¢
una delle maggiori destinazioni di export di derrate agricole ame-
ricane. Stanti il livello e la maturita raggiunti dal mercato le previ-
sioni per il 2020 propendono per un lieve calo rispetto al 2019 da
considerarsi fisiologico.

La Cina ha chiuso il 2019 con un vistoso calo della domanda cau-
sato dal permanere della fase recessiva del settore agricolo per il
venir meno di una significativa parte dei contributi statali. Tale calo
risulta generalizzato per le varie taglie di veicoli, con particolare
penalizzazione dei trattori al sotto dei 100hp, mentre per le mac-
chine sopra ai 200hp si é registrato una sostanziale tenuta, anche
se con volumi ancora molto limitati. Non si intravvedono indicatori
di una eventuale inversione di tendenza. In questo contesto il Go-
verno Centrale ha deciso di rinviare I'entrata in vigore delle norme
relative alla regolamentazione del livello di emissioni China IV per
tutti i veicoli Off-Highway. La sua introduzione avrebbe infatti ulte-
riormente depresso le vendite a causa del maggior prezzo dovuto al
recepimento di tali aggiornamenti.

Dopo un 2018 caratterizzato da volumi di vendita record il mer-
cato indiano, nel 2019, ha evidenziato un sensibile rallentamento,
sia per quanto riguarda la domanda interna, sia per quanto riguarda
I'export. Nel costante trend di crescita risulta naturale un periodo
di rallentamento e nel 2019 hanno avuto impatto anche ’andamento
non particolarmente positivo del monsone, elemento sempre im-
portante per I’agricoltura indiana, e la crisi del credito, innestata
dalla sofferenze di alcune banche.

In Brasile nel 2019 dopo un iniziale livello stabile delle vendite,
prevalentemente dovuto al de-stocking di veicoli con motori Tier 1
gia prodotti, e seguito un pesante rallentamento causato da una per-
sistente stagnazione del mercato.

In Argentina ¢ proseguito 'ormai pluriennale trend recessivo
senza evidenti cambi di tendenza.

Movimento terra e macchine da costruzione

Dopo due anni di crescita record per volumi di vendita delle mac-
chine da costruzione e da miniera, la domanda nel 2019 ha registra-
to un progressivo rallentamento, soprattutto nella seconda parte
dell’anno, causato dal ridotto tasso di crescita dell’economia nelle
varie aree del mondo. L’anno pertanto si chiude con un bilancio
complessivamente in contrazione rispetto al 2018.

In Europa, dopo un primo semestre con volumi di vendita pit
alti rispetto al medesimo periodo del precedente esercizio , la se-
conda parte dell’anno é stata caratterizzata da una inversione di tale

| mercati di riferimento
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tendenza e non vi sono al momento indicazioni di un possibile cam-
bio nel 2020.

Si é confermata in Turchia per tutto il 2019 una domanda sta-
gnante e a livelli molto bassi. La contrazione degli investimenti per
nuove costruzioni continua ad impattare negativamente le vendite
interne di veicoli e i produttori locali si sostengono essenzialmente
grazie all’export.

Buoni livelli di domanda hanno caratterizzato il 2019 in Nord
America sia per quanto riguarda il comparto delle macchine Uti-
lity, sia per quanto riguarda le macchine di taglia maggiore, grazie
alla crescita complessiva dell’economia con ricadute positive sui
nuovi investimenti nelle costruzioni. Nell’ultima parte dell’anno
si sono manifestati pero segnali di rallentamento, che hanno avuto
come effetto I'incremento degli stocks nelle reti dei dealers. Stante
la maturita raggiunta dal mercato le previsioni per il 2020 propen-
dono per un lieve calo da considerarsi fisiologico.

11 2019 in Cina si é chiuso con volumi di vendita per le macchine
da costruzione ad un buon livello e sostanzialmente in linea con
quelli dell’anno precedente grazie al rinvio dell’entrata in vigore
delle norme relative alla regolamentazione del livello di emissio-
ni China IV. In considerazione dei significativi investimenti infra-
strutturali previsti € ragionevole ritenere che i volumi raggiunti ri-
mangano stabili anche nei prossimi esercizi.

1l mercato indiano nel 2019 ha registrato una sostanziale dece-
lerazione delle vendite di macchine da costruzione rispetto all’anno
precedente dovuta sia all'impatto dalla crisi del credito (gia men-
zionata per il settore Agricolo) sia al rallentamento degli ambiziosi
piani infrastrutturali varati dal Governo centrale. Cionondimeno gli
operatori del settore mantengono un ottimismo per il medio termi-
ne, alla luce della necessaria prosecuzione dei grandi investimenti,
obbligatori per il paese, che comporteranno un aumento della ri-
chiesta di nuovi macchinari.

In Brasile, principale mercato del Sud America, il 2019 ha visto
confermata una ripresa della domanda di nuovi veicoli grazie allo
sblocco di alcuni investimenti nel settore delle costruzioni, pur ri-
manendo in valore assoluto a livelli modesti.
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Ricerca
e Innovazione

Il fattore chiave di successo del Gruppo
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Prosegue 'impegno nelle attivita R&D, sempre focalizzato sullo
sviluppo di sistemi di trasmissione innovativi e trattori specializ-
zati destinati ai mercati a piu elevato potenziale. In particolare si &
incrementato, rispetto all’anno precedente, 'impegno finanziario
nell’attivita di R&D nel corso del 2019, che ¢ stato pari a circa il
4,12% del fatturato (nel 2018 3,6%).

Sistemi di trasmissione e cambi di velocita

112019 ha visto il Gruppo focalizzarsi sullo sviluppo di nuovi pro-
dotti in continuita con l'esercizio precedente.

In particolare, per quanto riguarda il comparto agricolo, € stato
un anno di fermento relativamente agli sviluppi della famiglia di
prodotto T100 in tutte le sue declinazioni, dalla versione base alla
piu evoluta a controllo elettronico, trasmissione che equipaggera
dal 2021 la nuova gamma di trattori speciali Stage V di Agritalia.
Sono infatti in fase di prototipazione, per la validazione che vedra
la luce nel 2020-2021, sia la nuova T100 EVO 5 marce, sia la T100
CVT, che per Carraro rappresenta l’esordio nella tecnologia a va-
riazione continua idrostatica. Sviluppata e in produzione anche la
nuova versione della T75, che equipaggera il veicolo compatto di
Carraro Tractors, molto apprezzato durante le ultime fiere. Sulla
fascia di alta potenza, la trasmissione T230 ¢ stata testata in condi-
zioni di lavoro reali in Cina, mentre € in fase di analisi una proposta
tecnica per Papplicazione della nuova T200 PHI-PR (trasmissione
per trattori da 200cv per applicazioni da campo aperto), sempre per
il mercato cinese.

E continuata lattivita di test su campo della T100 CTS, nella con-
figurazione ‘vigneto stretto’, per le applicazioni di Carraro Tractors,
che vedra nel 2021 una nuova configurazione anche ‘vigneto largo’
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per poterlo testare in condizioni di campo aperto con attrezzi tirati
(aratri, erpici...).

Per quanto riguarda il Construction Equipment, la trasmissione
TCH 90, ha visto stabilizzare e consolidare il processo produttivo:
la stessa rappresenta una capostipite per le
proposte tecniche da offrire ad importanti
player del mercato delle macchine da co-
struzione compatte.

Inoltre, nel settore movimento terra, il
2019 ha visto I'ingresso di Carraro nell’am-
bito delle driveline elettrificate, grazie anche
alle iniziative legate ai veicoli Hybrid e Mild
Hybrid. E stata in particolare sviluppata la
trasmissione e-T200 con le caratteristiche
idonee per essere abbinata a una famiglia di
motori elettrici selezionati da alcuni clienti.
Sviluppati anche due nuovi prodotti a con-
trollo elettronico (FLS3.2 e TB172/2), che entreranno in produzione
nel 2020, per scavatori gommati e pale compatte della classe 6 ton.

In ambito Automotive il team Carraro ha avviato le attivita di pro-
gettazione delle versioni di assali per 'applicazione OFF-road gra-
zie al nuovo importante accordo sottoscritto con il cliente INEOS.
La complessita del nuovo prodotto ha indotto gli specialisti del-
I’R&D a sviluppare nuovi criteri di progettazione e calcolo, che tro-
veranno conferma durante il 2020 nella validazione congiunta tra
Carraro e 'Universita di Padova.

Evoluzione gamma assali

11 progetto di standardizzazione degli assali avviato nel 2018 ¢
proseguito nell’anno 2019 con particolare focus alla riduzione del
numero dei componenti (sinergia tra sottogruppi e funzioni), ad
una maggiore unificazione delle scelte tecniche, nonché al con-
tenimento dei costi. In particolare, con il completamento della
famiglia CL1 da 9000 a 18000 Nm e il rilascio dei disegni dei nuovi
assali sospesi indipendenti SI CL1 e CL2, viene garantita la massi-
ma prestazione di uno dei prodotti specifici di Carraro da sempre
piu apprezzato dai maggiori player mondiali. Per quanto riguarda
la famiglia degli assali a portale, gia in produzione dal 2017 con il
20.08P, essa si ¢ arricchita della taglia 20.07P principalmente per il
mercato indiano, ed é iniziato lo sviluppo del piu grande 20.10P per
una nuova applicazione per un importante cliente.

Fattori Chiave di Successo

Trasmissione TCH90 Side Drive



Carraro Compact
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Trattori

112019 ha visto il completamento di tutte le attivita necessarie alla
verifica in laboratorio delle installazioni motore che andranno a co-
prire le varianti di portafoglio Stage V. Sono state validate le soluzio-
ni tecniche compatte necessarie per il trattamento dei gas di scarico,
confermando la conformita del prodotto in sviluppo ai requisiti con-
cordati con i clienti OEM. Allo stesso tempo sono stati finalizzati i
disegni atti alla messa in produzione dei primi trattori di validazione
(durability build) previsti per il secondo semestre 2020, necessari alla
validazione del progetto Stage V. In parallelo sono partite le attivita
di mock up per la definizione delle ergonomie interne nella cabina e
dello stile del veicolo (interni, cofano e tetto). A fine 2019 sono stati
completati i durability build Stage V con potenza sotto 75 hp, prope-
deutici alla fase di omologazione prevista nel primo trimestre 2020.

E stata completata la nuova gamma di trattori Alpine, la cui pro-
duzione ¢ iniziata a luglio. Allo stesso tempo sono stati finalizzati i
disegni e completati i test funzionali/strutturali per la messa in pro-
duzione nel secondo semestre 2020, su questa gamma, di un nuovo
assale sospeso indipendente.

La gamma Compact 75 é stata portata al li-
vello di pre-serie commerciale con feedback
molto positivi da parte del mercato raccolti
nel corso di importanti eventi dimostrati-
vi quali Enovitis 2019 e Agritechnica 2019.
Il modello Carraro Compact V75 ¢ inoltre
stato selezionato tra i finalisti del concorso
Tractor Of The Year 2020, all’interno della
categoria Best of Specialized (per i trattori da
frutteto, vigneto, montagna e collina). Sono
stati completati i disegni per la start of pro-
duction prevista nel secondo trimestre 2020.

Le attivita di ricerca e sviluppo inerenti la
elettrificazione del veicolo si sono concentrate sulla messa a punto
delle strategie di controllo software del Trattore Ibrido, in parallelo
alle prove di validazione e al test su campo.

Il know-how acquisito con tale progetto e la necessita di riduzio-
ne delle emissioni inquinanti, hanno contribuito ad un importante
avanzamento nello studio dei powertrain elettrificati presentati al
Bauma di Monaco 2019. Nel terzo trimestre € stato realizzato il pri-
mo powertrain mild-hybrid 48 V presentato ad Agritechnica 2019.

Nel quarto trimestre sono avanzati inoltre la progettazione e il
design di un primo trattore Mild-Hybrid, di cui é prevista la realiz-
zazione nel secondo trimestre 2020.

Infine il 2019 ha visto lo nascita dei primi motori diesel 3 cil a
brand Carraro, presentati ad Agritechnica 2019, che soddisfano la
compliance alle emissioni TIIIA , TIIIB, Stage V e CinalV.
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2019

Annual Review 2019

Premessa

Ai fini di una maggiore comprensione dei dati relativi all’esercizio
2019 saranno evidenziati dati rettificati. In particolare i dati rettifi-
cati terranno conto di operazioni non legate alla gestione ordinaria
quali le attivita straordinarie di ristrutturazione che hanno riguar-
dato la Societa Carraro Argentina.

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 dal’Esma, n. 319 del 2013, imple-
mentative del Regolamento (CE) 809/2004, detratti, ove appli-
cabile, i crediti e le attivita finanziarie non correnti, oltre agli
effetti derivanti dalla prima applicazione del Principio Conta-
bile Internazionale Ifrs 16.
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Andamento

11 2019 chiude con un fatturato pari a 548,846 milioni di euro, in
calo del 12,06% rispetto al medesimo periodo dell’esercizio prece-
dente (624,115 milioni di Euro).

La diminuzione dei volumi é da imputarsi prevalentemente al
rallentamento dell’economia globale, che ha impattato trasversal-
mente sia un importante nuovo mercato come ’India, sia in misura
minore quelli storici come Nord America ed Europa. Inoltre il 2019
é stato significativamente caratterizzato dalle incertezze causate
dai continui attriti in tema di dazi tra Stati Uniti e Cina, nonché
dalle incognite e tensioni generate dalla Brexit. Questi fattori hanno
comportato importanti iniziative di de-stocking (abbassamento del
livello delle scorte con impatto sull’acquisto dei componenti) da
parte di alcuni clienti, in particolare della Business Area Drivelines.
Il comparto Agritalia ha visto un decremento del numero dei tratto-
ri venduti a causa, oltre che dei fattori predetti, anche di alcuni ri-
tardi nell’applicazione degli incentivi comunitari nei mercati dell’a-
rea mediterranea. L'ultimo trimestre evidenzia, soprattutto nella
Business Area Drivelines, timidi segnali di ripresa negli ordinativi a
beneficio dell’esercizio futuro.

Anche nel 2019 il Gruppo consolida un buon risultato in termini
di marginalita e di profitto netto, grazie alle importanti iniziative
volte al miglioramento delle attivita industriali e all'ottimizzazione
della supply chain.

La struttura dei costi fissi cosi come ad oggi dimensionata con-
sente al Gruppo, da un lato di assorbire anche cali importanti dei
volumi garantendo un adeguato profilo di redditivita, dall’altro di
poter trasformare le accelerazioni del mercato in un immediato ed
efficace miglioramento dei risultati economici.

Rimane inalterato 'impegno all’ampliamento della gamma di
nuovi prodotti e modelli, impegno costantemente supportato dalla
clientela che riconosce Carraro come partner di riferimento per
lo sviluppo di future piattaforme. In particolare nel corso del 2019
sono stati siglati importanti accordi commerciali grazie ai quali il
Gruppo trovera uno slancio di crescita a partire dal 2021.

Sotto il profilo della gestione finanziaria ’anno € stato caratteriz-
zato da una importante riduzione della posizione finanziaria netta,
accentuata soprattutto nell’'ultimo trimestre grazie ad alcuni antici-
pi ricevuti da clienti della divisione Agritalia per lattivita di Bunke-
ring (stoccaggio dei motori che verranno utilizzati nella produzione
dei prossimi anni).

Per i dettagli numerici si rimanda al paragrafo successivo.

Dati Significativi



Dati in Euro/000

Sintesi dei risultati

L’esercizio si chiude con una contrazione dei volumi per le ragioni
precedentemente spiegate che hanno comportato un complessivo
calo della domanda nel mercato globale, amplificato in particolare
dal citato fenomeno di de-stocking dei principali clienti (soprattutto
in Nord America e in India).

Il fatturato 2019 si attesta a 548,846 milioni rispetto ai 624,115 del
precedente esercizio (-12,06%).

Ciononostante il Gruppo presenta un buon risultato in termini di
marginalita grazie alle azioni di miglioramento sulla struttura indu-
striale e sulla supply chain. Su di essa hanno influito negativamente,
come posta della gestione non ordinaria, gli oneri di ristrutturazio-
ne sostenuti dalla controllata argentina di cui si dira nel proseguo.

L’Ebitda al 31 dicembre 2019 é pari a 42,660 milioni di Euro (7,77%
sul fatturato) in decremento del 17,74% rispetto ai 51,858 milioni di
Euro (8,3% sul fatturato) del 2018; 'Ebit 2019 & pari a 22,531 mili-
Oni di Euro (4,11% sul fatturato), in riduzione del 27,98% rispetto a
31,284 miliOni di Euro (5,01% sul fatturato) del 2018.

In termini percentuali vi e soltanto un lieve calo della margina-
lita grazie all’ottimizzazione della leva operativa di cui si e detto in
premessa. Una volta epurati gli effetti non ordinari, 'Ebitda e ’'Ebit
rettificati risultano in calo rispetto all’esercizio precedente, sia in
termini assoluti, sia come incidenza percentuale sul fatturato. La
marginalitd come detto rimane in termini generali buona grazie alla
capacita del Gruppo di assorbire il calo dei volumi.

Gruppo 31.12.2019 % sul fatt.  31.12.2018 % sul fatt.
Ebitda 42.660 7,8% 51.858 8,3%
Ebitda rettificato 43.961 8,0% 54.045 8,7%
Ebit 22.531 4,1% 31.284 5,0%
Ebit rettificato 23.832 4,3% 33.471 5,4%

Annual Review 2019

La tabella espone Ebit ed Ebitda rettificati per tenere conto delle
poste della gestione non ordinaria quali per il 2019 i costi di ristrut-
turazione relativi alla controllata Argentina per euro 1,3 milioni; nel
2018 la medesima posta ammontava ad euro 2,2 milioni.

Gli oneri finanziari netti ammontano a 9,856 milioni di Euro
(1,8% sul fatturato) in miglioramento rispetto ai 10,650 milioni di
Euro (1,7% sul fatturato) del 2018. Si rammenta pero che il dato del
2018 includeva leffetto una tantum per 1,931 milioni conseguente
all’abbattimento delle fees relative allAccordo Banche terminato a
febbraio 2018. In termini comparabili quindi gli oneri finanziari al
31 dicembre peggiorano di circa 1,1 milioni di euro a causa del diver-
so mix di indebitamento, che ha visto un incremento del costo del
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debito nella controllata indiana, che € passata da un indebitamento
di 13 milioni di Euro nel 2018 a 17 milioni di Euro nel 2019, con un
picco durante ’anno di 20 milioni e che sconta tassi locali pil eleva-
ti rispetto al mercato europeo.

Anche nel 2019 ¢ stato recepito I'effetto della contabilita per ipe-
rinflazione della controllata Argentina che ha impattato alcune voci
del bilancio e che ha comportato 'iscrizione di oneri da iperinfla-
zione per euro 0,359 milioni (0,07% sul fatturato); nel 2018 tali one-
ri risultavano pari ad Euro 1,023 milioni (0,2% sul fatturato), iscritti
tra gli oneri finanziari. Per un’opportuna e dettagliata analisi si ri-
manda allo specifico paragrafo in Nota Integrativa.

Gli utili su cambi sono positivi per 74 mila euro (0,01% sul fat-
turato) in netto miglioramento rispetto all’anno precedente (oneri
per 1,377 milioni di Euro 0,22% sul fatturato) grazie alle politiche
di bilanciamento dei flussi di natura commerciale (natural hedge) e
alle operazioni di copertura.

Le imposte del periodo ammontano a complessivi 1,640 milioni
di Euro (0,3% sul fatturato) contro i 5,374 milioni di Euro (0,9% sul
fatturato) dell’esercizio precedente. L'importante differenza & do-
vuta alla contabilizzazione nel 2019 di alcune poste straordinarie,
quali leffetto dell’agevolazione del credito di imposta per attivita di
ricerca e sviluppo ai sensi della legge di stabilita 2015.

Dati Significativi



Dati in Euro/000

1l risultato consolidato netto € pari a euro 8,121 milioni di Euro
(1,5% sul fatturato) in flessione rispetto all’utile 2018 pari ad euro
12,187 milioni di Euro (1,95% sul fatturato). Senza gli effetti della
gestione non ordinaria e dopo il relativo effetto imposte (-390 mila
euro nel 2019 e -765 mila euro nel 2018) il risultato netto rettificato
risulta in flessione rispetto all’esercizio precedente come eviden-
ziato nella seguente tabella:

Gruppo 31.12.2019 % sul fatt.  31.12.2018 % sul fatt.
Risultato netto 8.121 1,5% 12.187 1,9%
Risultato netto rettificato 9.032 1,6% 13.605 2,2%

Annual Review 2019

La posizione finanziaria netta consolidata della gestione al 31
dicembre 2019 ¢ a debito per 123,617 milioni di Euro, in netto mi-
glioramento rispetto al 31 dicembre 2018 (a debito 156,581 milioni
di Euro). Tale variazione si € accentuata soprattutto nell’ultimo
trimestre dell’esercizio grazie agli anticipi ricevuti da alcuni clienti
di Agritalia per lattivita di Bunkering (stoccaggio dei motori che
verranno utilizzati nella produzione dei prossimi anni).

Il patrimonio netto consolidato al 31 dicembre 2019 € pari a 73,304
milioni di euro (nel 2018 era 77,074 milioni di euro); sulla variazione
ha influito anche la movimentazione della riserva di conversione.

Al 31 dicembre 2019 risultano rispettati tutti i parametri finanzia-
ri previsti dai contratti bancari e dal regolamento del prestito obbli-
gazionario. Si ricorda che i parametri del prestito obbligazionario
sono di tipo Incurrence Covenants.

il



Euro/000

2019

2018

Ricavi Netti

548.846

624.115

Risultato Operativo

Risultato Netto

22.531 38.121

31.284

Patrimonio Netto

73.304

77.074

Dati Significativi

12.187

4.,16% 11,08%

5,99% 15,81%




Investimenti Lordi

23.998

27.980

R&D

22.618

22.385
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Dirigenti e Impiegati
al 31/12

729

R&D/Fatturato

4,12%

3,6%

Operai al 31/12

2.363

2.564
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Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Risultato Netto Consolidato

13.668

[2017]

F

12.187

[2018]

Posizione Finanziaria Netta del Consolidato

a debito

145.896

[2017]

156.581

[2018]
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[2019]

[2019]
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Investimenti Consolidato
al lordo dei ricavi da dismissione

27.980

[2018]

23.998

[2019]

Dati Significativi

Dati in Euro/000



Struttura patrimoniale del Consolidato
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Ripartizione per settore di applicazione

570 DEY

Agriculture Construction Equipment

44 1% 36,0%

Dati Significativi
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Principali Mercati

Nord America

14,1%

15,5%

2019

2018

Totale Export

834% | 82,3%

Altri UE

57% ) 5,3%

Sud America

6,0%
5,5%

Altri Extra UE

23% D 3,0%

Dati Significativi



Svizzera

5,1%

53%

Gran Bretagna

7, 40/0 Germania
7 12,8%

10,4%

Spagna
3,0%
2,9% Turchia
2,4%
2,3%
Francia
5,2%
4.7%
Italia
17,7%
16,6%
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Cina

4,1%

India

13,9%

17,6%

3,8%
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Drivetech

Dati e grafici di sintesi

Euro/000

2019

2018

Risultato Netto

13.070

17.334

Al netto interessenze di terzi

Ricavi Netti

454.485

518.429

Risultato Operativo

25.256

34.243

Rettificato per effetto differenza cambio

Patrimonio Netto

104.773

105.704

Investimenti Lordi

18.406

20.988

R&D

2.395

2.188

Personale al 31/12

2.596

2.787

Totale Estero

83,18%

83,64%

Fatturato per Area Geografica

Totale Italia

16,82%

16,36%

Fatturato per Area Geografica

Dati Significativi

Dirigenti/Impiegati

493

482

Ripartizione Organico

Operai

2.103

2.305

Ripartizione Organico

Dati in Euro/ooo
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Agritalia

Dati e grafici di sintesi

Euro/000

2019

2018

Risultato netto

993

1.118

Al netto interessenze di terzi

Ricavi netti

118.091

132.960

Risultato operativo

1.057

1.125

Rettificato per effetto differenza cambio

Patrimonio netto

-22.279

6.577

Investimenti lordi

1.443

1.640

R&D

8.747

9.110

Personale al 31/12

324

Totale Estero

63,25%

65,56%

Fatturato per Area Geografica

Totale Italia

36,75%

34,44%

Fatturato per Area Geografica

Dati Significativi

Dirigenti/Impiegati

101

93

Ripartizione Organico

223

Ripartizione Organico

Dati in Euro/ooo
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Fatti di rilievo
avvenuti nell’'esercizio

2019

Annual Review 2019

Di seguito si riepilogano i fatti di maggiore rilievo avvenuti durante
lesercizio.

Nel corso del primo semestre allo scopo di accelerare lo sviluppo
delle attivita del Gruppo in Cina ¢ stato deciso di portare a termine
la Joint Venture Agriming Agriculture Equipment Co. Ltd. - creata
nel giugno 2017 - attraverso la cessione a Shandong Juming Machi-
nery Co. Ltd. della partecipazione detenuta da Carraro Internatio-
nal SE pari al 49% del capitale sociale. Lo scioglimento della Joint
Venture é stato perfezionato nel mese di agosto.

Nel corso del mese di dicembre ¢ stato siglato un accordo strate-
gico di fornitura con Ineos Automotive. Tale rapporto di collabora-
zione, del valore complessivo superiore a 420 milioni di Euro con
un orizzonte temporale di oltre 10 anni, prevede la fornitura da par-
te di Carraro di assali anteriori e posteriori per il nuovo fuoristrada
4x4 Grenadier che entrera nel mercato nel 2021. Grazie a questo
accordo il Gruppo Carraro avra 'opportunita di incrementare in
modo sensibile i volumi dei propri assali speciali per veicoli com-
merciali, minivan e fuoristrada.

Sempre in dicembre ¢é stato siglato con la Banca Europea per gli
Investimenti un contratto di finanziamento del valore di 50 milioni
di Euro, la cui provvista finanziaria € stata erogata nel 2020, della
durata di 7 anni finalizzato a sostenere i progetti di Ricerca e Svilup-
po del Gruppo. Questo finanziamento garantira a Carraro il suppor-
to delle proprie attivita di Ricerca e Innovazione permettendo nel
prossimo triennio investimenti per oltre 30 milioni di Euro all’an-
no finalizzati all’elettrificazione e I'ibridizzazione di veicoli off-hi-
ghway allo sviluppo di sistemi di trasmissione altamente efficienti
e alla evoluzione dell’infrastruttura informativa del Gruppo in una
logica 4.0 in grado di supportare sia la progettazione che I'industria-
lizzazione del prodotto, velocizzando i processi, prevenendo errori
e massimizzando Pautomatizzazione.
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Andamento
del titolo

Nei primi mesi del 2019 il titolo ha mantenuto un andamento miglio-
re rispetto all’indice Ftse Mib grazie all’effetto del positivo risultato
2018 per poi decrementare nella seconda parte dell’anno a causa del
deterioramento degli out look su mercato agricolo e Construction
Equipment. Nel corso del mese di dicembre il titolo si & apprezzato
grazie all’annuncio dei positivi progetti commerciali e finanziari (ve-
dasi il capitolo sui fatti di rilievo avvenuti nell’esercizio).

1l prezzo ufficiale medio del 2019 e stato di 2,07 Euro, ha rag-
giunto la quotazione massima ad Euro 2,62 il giorno 12 aprile 2019 e
minima il 16 agosto 2019, a 1,71 Euro.

FTSE MIB
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m 28,56
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Fatti successivi
alla chiusura
dell'esercizio

Annual Review 2019

Come noto, a partire dal mese di gennaio 2020, lo scenario nazio-
nale e internazionale e stato caratterizzato dalla diffusione del Co-
ronavirus e dalle conseguenti misure restrittive per il suo conteni-
mento, poste in essere da parte delle autorita pubbliche dei Paesi
interessati.

In particolare, nel mese di gennaio 2020 la diffusione del virus
ha interessato la Cina. Le relative misure restrittive adottate hanno
riguardato anche lo stabilimento cinese del Gruppo Carraro, cau-
sando una riduzione per circa un mese della capacita produttiva. A
partire da marzo, tuttavia, lo stabilimento ha sostanzialmente ripre-
so la normale operativita, con la previsione di riassorbire in breve
tempo i ritardi accumulati nel mese precedente.

Tra la fine del mese di febbraio ed il mese di marzo la diffusione
del virus ha interessato progressivamente anche il resto dei conti-
nenti ed in modo particolare I'Italia. A tal proposito si segnala che
il Governo italiano in data 22 marzo 2020 ha imposto il blocco tem-
poraneo fino al 3 aprile di tutte le attivita produttive ritenute non
essenziali, definendo viceversa come essenziali, tra le altre, attivita
di fabbricazione di macchine per ’agricoltura e la silvicoltura, I’at-
tivita di commercio di parti e accessori di autoveicoli e lattivita di
commercio all’ingrosso di forniture agricole.

Per effetto di tale decreto sono stati quindi chiusi gli stabilimenti
produttivi di Campodarsego, di Maniago e di Rovigo, mantenendo
invece operativo il polo logistico di Poggiofiorito (che garantisce la
fornitura di componentistica di ricambio).

In tale sito rimane comungque alta attenzione per il rispetto delle
disposizioni medico-sanitarie diramate dal governo e dalle autorita
competenti per il contenimento del contagio da Cornavirus, inoltre
gli amministratori valuteranno Popportunita di mantenere tale polo
logistico operativo tenendo in considerazione tra le varie dinami-
che gli approvvigionamenti da parte dei propri fornitori e 'operati-
vita dei propri clienti.
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Parallelamente, 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 rispet-
tivi governi locali.

Il perdurare della diffusione del virus a livello mondiale e le strin-
genti misure adottate da numerosi governi per contrastarne 'ul-
teriore diffusione stanno incidendo sulle prospettive di crescita
macroeconomica futura con probabili ricadute sullo scenario inter-
no italiano ed internazionale. A sostegno delle probabili ricadute
economico finanziare, nazionali ed internazionali, i governi di molti
paesi hanno gia adottato manovre a sostegno delle imprese e delle
economie e altre sono al momento in discussione.

Gli accadimenti sin qui descritti sono stati considerati come non-
adjusting events sui saldi di bilancio 2019 - secondo la definizione
fornita dallo TAS 10 §21, in quanto avvenuti dopo la chiusura dell’e-
sercizio.

Tali fattori di incertezza sono quotidianamente monitorati da
parte degli amministratori attraverso I’elaborazione di un piano
di interventi di mitigazione sul proprio business con particolare
attenzione agli approvvigionamenti strategici, all’analisi accurata
delle spese e degli investimenti quotidiani oltre che al costante mo-
nitoraggio delle dinamiche relative al ciclo attivo (vendite clienti e
relativi incassi).

Tuttavia allo stato attuale non € possibile prevedere I'evoluzione
di questo fenomeno e le conseguenze che avra sullo scenario ma-
croeconomico né € possibile determinare gli eventuali impatti che
possano dar luogo a rettifiche dei valori iscritti delle attivita e delle
passivita del Gruppo.

In particolare tali fattori di incertezza potrebbero influenzare
principalmente, ma non esclusivamente, le poste di bilancio sog-
gette a valutazione per la cui descrizione si rimanda al paragrafo
«Valutazioni discrezionali e stime contabili significative» delle note
esplicative. Si segnala peraltro che, sebbene le turbolenze sui mer-
cati finanziari, conseguenti all’lemergenza sopra descritta, abbiano
fatto registrare un brusco e generalizzato calo delle quotazioni dei
titoli azionari che hanno comportato una significativa riduzione
del valore di borsa delle azioni della Societa rispetto al 31 dicembre
2019, il valore attuale risulta superiore ai valori impliciti nel patri-
monio netto consolidato al 31 dicembre 2019.

Dati Significativi



Andamento

ed evoluzione
prevedibile

della gestione 2020

Annual Review 2019

Il primo trimestre del 2020 evidenzia un portafoglio ordini poten-
zialmente in crescita rispetto alle attese, soprattutto grazie al recu-
pero dei volumi attesi nell’area asiatica (in particolar modo in In-
dia) e alla ripresa delle attivita dello stabilimento cinese.

Oltre a quanto gia descritto al paragrafo precedente «Fatti succes-
sivi alla chiusura dell’esercizio», rimane pero I'incognita dell'impat-
to che potrebbe determinare la diffusione del Coronavirus a livello
nazionale ed internazionale e conseguentemente sull’evoluzione
della gestione per la restante parte dell’anno.
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Il fatturato consolidato al 31 dicembre 2019 si & attestato a 548.842 milioni di Euro, in
decremento del 12,1% rispetto al fatturato del 2018, pari a 624,115 milioni di Euro.
La ripartizione del fatturato per area di business ¢ la seguente:

Vendite Vendite a terzi

2019 2018 Diff % 2019 2018 Diff %

Carraro Drivetech 454.485 518.429 -12,3 435.805 495.436 -12,0

Carraro Div. Agritalia 118.091 132.960 -11,2 112.512 127.162 -11,5
Elettronica Santerno B - - B
Attivita non allocate 24.805 27.221 -8,9 502 -

Totale segmenti 597.381 678.610 -12,0 548.819 622.598 -11,9
Eliminazioni intragruppo -48.535 —54.495 -10,9 - -

Totale consolidato 548.846 624.115 -12,1 548.819 622.598 -11,9

Vendite correlate Vendite intragruppo

2019 2018 Diff % 2019 2018 Diff %

Carraro Drivetech 18 1.507 -98,8 18.662 21.486 -13,1

Carraro Div. Agritalia - - 5.579 5.798 -3.8
Elettronica Santerno - - - -

Attivita non allocate 9 10 -10,0 24.294 27.211 -10,7

Totale segmenti 27 1.517 -98,2 48.535 54.495 -10,9

Eliminazioni intragruppo - - -48.535 -54.495 -10,9
Totale consolidato 27 1.517 -98,2 - -

Le vendite intragruppo si riferiscono alle vendite realizzate tra societa appartenenti a di-
stinte aree di business (in particolare Carraro Drivetech e Divisione Agritalia).
La destinazione del fatturato totale per area geografica e esposta nella seguente tabella:

31.12.2019 % 31.12.2018 % Diff. 2019-18

%

Nord America 77.317 14,09% 96.737 15,50% -20,08%
India 76.159 13,88% 109.913 17,61% -30,71%
Germania 70.224 12,79% 64.980 10,41% 8,07%
Gran Bretagna 40.882 7.45% 45.927 7,36% -10,98%
Sud America 32.903 5,99% 37.649 6,03% -12,61%
Francia 28.559 5,20% 29.459 4,72% -3,06%
Svizzera 28.083 5,12% 32.840 5,26% -14,49%
Cina 22.747 4,14% 24.097 3,86% -5,60%
Spagna 16.260 2,96% 17.899 2,87% -9,16%
Turchia 13.115 2,39% 14.605 2,34% -10,20%
Altre aree U.E. 29.161 5,31% 35.598 5,70% -18,08%
Altre aree Extra U.E. 16.380 2,98% 10.766 1,73% 52,15%
Totale estero 451.790 82,32% 520.470 83,39% -13,20%
[talia 97.056 17,68% 103.645 16,61% -6,36%

Dati Patrimoniali ed Economici

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000



Dati in Euro/000

31.12.2019 % 31.12.2018 % Diff. 2019-18
%

Totale 548.846 100,0% 624.115 100,0% -12,06%
di cui:

Totale area U.E. 282.141 51,41% 297.520 47,67% -5,17%
Totale area extra U.E. 266.705 48,59% 326.595 52,33% -18,34%

Nota: a seguito di un miglioramento nella riclassificazione per area geografica, i dati 2018 sono stati riesposti.

E sempre necessario sottolineare che il Gruppo vende agli stabilimenti produttivi degli
OEM che possono risiedere in paesi diversi rispetto a quelli dei clienti finali a cui e desti-
nato il loro prodotto.

In termini di posizionamento tra i paesi esteri, 'India € passata al secondo posto generale
appena dopo il Nord America, storico mercato del Gruppo, a causa della significativa fles-
sione del mercato di cui si € detto in premessa. Per quanto riguarda le vendite sui mercati
Europei la Germania migliora, grazie ad una riclassifica dalla Svizzera dovuta allo sposta-
mento della sede di acquisto di un importante cliente. Tutte altre aree geografiche risultano
in contrazione con impatti piu significativi sulle vendite registrate in Turchia e Sud Ame-
rica, in coerenza con il rallentamento delle economie dei paesi appartenenti a queste aree
geografiche.

Le tabelle che seguono evidenziano i dettagli relativi alle poste non ordinarie che impat-
tano su Ebitda e Ebit.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Ebitda 42.660 7.8 51.858 8,3 -17,74
Costi/(proventi) della gestione non ordinaria 1.301 2.187
di cui:
Costi di ristrutturazione in Argentina 1.301 2.237
Costi di ristrutturazione altri -50
Ebitda rettificato 43.961 8,0 54.045 8,7 -18,66
31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Ebit 22.531 4,1 31.284 5,0 -27,98
Costi/(proventi) della gestione non ordinaria 1.301 2.187
di cui:
Costi di ristrutturazione in Argentina 1.301 2.237
Costi ristrutturazione altri -50
Ebit rettificato 23.832 4,3 33.471 5,4 -28,80

Anche una volta depurati gli effetti non ordinari, ’Ebitda e ’Ebit risultano buoni in ter-
mini generali anche se in calo rispetto all’anno precedente a causa delle motivazioni spie-
gate in premessa.

Annual Report 2019
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31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %

Oneri finanziari netti -9.856 -1,8 -10.650 -1,7 -7.5

Gli oneri finanziari si sono decrementati del 7,5% passando da euro 10,650 milioni ad
euro 9,856 milioni ed includono anche le fee pagate sul bond che vengono assorbite lungo
il piano di ammortamento degli stessi in applicazione del metodo dall’amortised cost. Si
rammenta che il dato del 2018 includeva l'effetto una tantum per 1,931 milioni conseguente
all’abbattimento delle fee relative allAccordo Banche terminato a febbraio 2018. In termini
comparabili quindi gli oneri finanziari al 31 dicembre peggiorano di circa 1,1 milioni di euro
a causa del diverso mix di indebitamento rispetto all’esercizio precedente, all’effetto del
surplus di liquidita, oltre che al peggioramento della posizione finanziaria a debito della
controllata indiana che sconta tassi locali piu elevati rispetto al mercato europeo, che é pas-
sata da 13 milioni di Euro a fine 2018 a 17 milioni di Euro a fine 2019, con un picco durante
I’anno di 20 milioni di Euro.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %

Proventi (oneri) da partecipazioni 0,280 0,05 1,517 0,24 -82,5%

Nel corso del 2019 é stata ceduta una porzione pari al 7,62% delle azioni di Enertronica
Spa che ha comportato una plusvalenza totale pari ad Euro 280 mila. Il dato comparativo
include una plusvalenza di Euro 923 mila emersa in sede di conferimento delle azioni dete-
nute in Elettronica Santerno Spa in Enertronica Santerno Spa, oltre che ad una plusvalenza
originatasi dalla cessione della quota residua nella societa tedesca O&K Antriebstechnik.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Differenze cambio 74 -0,01 -1.377

-0,22 n.r.

Le differenze cambio al 31 dicembre 2019 sono attive per euro 74 mila (0,01% sul fattura-
to). Nel 2018 erano passive per 1,377 milioni di Euro (-0,22% sul fatturato).

Va evidenziato che sotto il profilo dei flussi commerciali il Gruppo, grazie ad una politica
di natural hedge, risulta sostanzialmente bilanciato.

Dati Patrimoniali ed Economici

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000



Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

31.12.19

% sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %

Proventi (oneri) da iperinflazione -359

-0,07 -1.023 -0,2 nr

Nel 2019 e stato recepito in bilancio I'effetto della contabilita per inflazione sulla control-
lata Argentina che ha impattato alcune voci del bilancio e che ha comportato oneri com-
plessivi per Euro 359 mila, 0,07% sul fatturato (nel 2018 era stato pari ad Euro 1,023 milioni
0,2% sul fatturato). Per una opportuna e dettagliata analisi si rimanda allo specifico para-
grafo in Nota Integrativa al Bilancio Consolidato.

Lesercizio 2019 si chiude con utile di 8,121 milioni di Euro (1,48% sul fatturato) in fles-
sione rispetto al risultato del 2018 pari ed euro 12,187 milioni di Euro (1,95% sul fatturato).
Le imposte al 31 dicembre 2019 ammontano a 1,640 milioni di Euro (-0,30% sul fatturato)
rispetto ai 5,374 milioni di Euro (-0,86% sul fatturato) del 31 dicembre 2018.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Risultato ante imposte 10.436 1,90 18.546 2,97 -43,73
Imposte correnti e differite -1.640 -0,3 -5.374 -0,9
Risultato di terzi -675 -0,12 -985 -0,2
Risultato netto 8.121 1,48 12.187 2,0 -33,36

Senza gli effetti della gestione non ordinaria il risultato netto rettificato risulta in contra-
zione rispetto all’esercizio precedente come si puo vedere nella seguente tabella:

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Risultato netto 8.121 1,48 12.187 1,95 -33,36
Costi (proventi) della gestione 911 1.418
non ordinaria al netto di effetto fiscale
Risultato netto rettificato 9.032 1,65 13.605 2,18 -33,62

Il risultato netto rettificato tiene conto delle poste non ordinarie di cui si e detto nei pa-
ragrafi precedenti, quali i costi di ristrutturazione relativi al ridimensionamento della con-
trollata argentina per complessivi 1,3 milioni di euro; nel 2018 i medesimi costi di ristruttu-
razione ammontavano a 2,2 milioni di Euro oltre al relativo effetto imposte (-390 mila euro

nel 2019 ed euro -769 mila nel 2018).

Annual Report 2019
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31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Ammortamenti 20.214 3,7 19.006 3,0 6,4
Svalutazioni di immobilizzazioni -85 -0,0 1.568 0,3 n.r.
Ammortamenti e svalutazioni 20.129 3,7 20.574 3,0 -2,2

Gli ammortamenti dell’esercizio risultano pari a 20,214 milioni di Euro (3,7% sul fattura-
to) in aumento rispetto ai 19,006 milioni di Euro (3,0% sul fatturato) del 2018 a causa della
diversa contabilizzazione effetto dell’applicazione del principio IFRS16 (circa 1,2 milioni).

Si rammenta che nel 2018 la quasi totalita delle svalutazioni di immobilizzazioni era relati-
va alla controllata Argentina.

31.12.19 31.12.18

Investimenti 23.998 27.980

Nel 2019 sono stati effettuati investimenti per 23,998 milioni di Euro destinati all’acqui-
sto macchinari e al mantenimento in efficienza e allammodernamento degli impianti ed
attrezzature nelle varie plant. Il decremento rispetto all’esercizio precedente & da ricon-
dursi al fatto che il 2018 era stato un anno caratterizzato da alcuni investimenti significativi

(che hanno riguardato gli ampliamenti industriali in SIAP, Carraro India e in Carraro Spa a
Campodarsego).

31.12.19 30.09.19 30.06.19 31.12.18
Posizione finanziaria netta della gestione -123.617 -169.213

-155.125 -156.581

La posizione finanziaria netta consolidata della gestione al 31 dicembre 2019 risulta a
debito per 123,617 milioni di Euro, in miglioramento rispetto al 31 dicembre 2018 (a debito
156,581 milioni di Euro), e rispetto al 30 giugno 2019 euro 155,125. Il miglioramento rispetto
allo scorso anno e stato accentuato, soprattutto nell’'ultimo trimestre, dagli anticipi ricevuti
dai clienti di Agritalia finalizzati all’acquisto e lo stoccaggio dei motori ai quali non ha fatto
seguito il pagamento dei relativi beni al fornitore.

Al 31 dicembre 2019 risultano rispettati tutti i parametri finanziari previsti dai contratti
bancari e dal regolamento del prestito obbligazionario. Si ricorda che i parametri del presti-
to obbligazionario sono di tipo Incurrence Covenants.

Dati Patrimoniali ed Economici

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000



Le spese per Ricerca e Innovazione, i cui scopi e applicazioni vengono commentati in un
apposito paragrafo, ammontano nell’esercizio 2019 a 22,618 milioni di euro, 4,12% sul fattu-
rato (nel 2018 22,385 milioni di euro, 3,59% sul fatturato).

Al 31 dicembre 2018 la societa detiene numero 2.626.988 azioni proprie per un investi-
mento complessivo di 6,666 milioni di Euro.

31.12.2019  31.12.2018  31.12.2017

Dirigenti 26 24 25
Impiegati 703 678 660
Operai 2.016 2.104 2.040
Interinali 347 460 431
Totale 3.092 3.266 3.156

Il numero di addetti in carico a livello di Gruppo al 31 dicembre 2019 (compresi contratti
a termine, apprendisti e contratti interinali) & pari a 3.092 unita contro le 3.266 unita effetti-
vamente operative del 31 dicembre 2018. Il calo rispetto al 31 dicembre 2018 ¢ conseguenza
principalmente del diverso andamento dei volumi di produzione nell’ultima parte dell’e-
sercizio 2019.

Con riferimento alla ripartizione geografica, alla data del 31 dicembre 2019, si rilevano
1.424 unita in Italia e 1.668 all’estero.
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Carraro Spa € la societa capogruppo, con funzioni di indirizzo strategico, di controllo e
coordinamento e accentra integrandole le attivita di R&D. La societa comprende anche una
sede produttiva, Divisione Agritalia, a Rovigo, la cui attivita é focalizzata sullo sviluppo,
produzione e distribuzione di trattori agricoli sulla base di accordi con grandi produttori
internazionali (Agco, John Deere, Claas), nonché trattori a marchio Carraro.

La societa ha realizzato nell’esercizio 2019 ricavi di vendita per 142,639 milioni di Euro
(159,853 milioni di Euro al 31 dicembre 2018). La riduzione del fatturato ¢ da imputarsi,
come si vedra nell’apposito paragrafo, alla contrazione dei volumi della divisione Agritalia.

Ebit risulta negativo per 1,620 milioni di Euro, -1,1% sul fatturato (anno 2018 era negativo
per 2,129 milioni di Euro, -1,3% sul fatturato) e 'Ebitda & pari a 3,351 milioni di Euro 2,3%
sul fatturato (anno 2018 2,694 milioni di Euro, 1,7% sul fatturato). Entrambi gli indici risul-
tano in miglioramento nonostante il decremento del fatturato grazie alle attivita messe in
atto allo scopo di contrastare le difficolta che avevano caratterizzato il 2018 nella Divisione
Agritalia.

Gli oneri finanziari netti ammontano a 4,8 milioni di Euro (3,4% sul fatturato) in migliora-
mento rispetto ai 6,3 milioni di Euro (3,9% sul fatturato) al 31 dicembre 2018 grazie al minor
indebitamento medio del periodo. Vale la pena ricordare che sul dato del 2018 pesava per
409 mila euro l'effetto una tantum conseguente all’abbattimento delle fees precedentemente
contabilizzate relative al’Accordo Banche terminato anticipatamente a febbraio 2018.

I proventi da dividendi contabilizzati al 31 dicembre 2019 ammontano a 17 milioni di
Euro (al 31 dicembre 2018 erano 13,4 milioni di Euro), riferiti alle partecipate Carraro Drive
Tech Spa e Carraro International SE.

Le imposte risultano attive per 3,5 milioni (attive per 2,9 milioni euro nel 2018) e I'eser-
cizio 2019 chiude con utile netto di 14,232 (10% sul fatturato) rispetto a un utile di 8,022
milioni di Euro (5% sul fatturato) dell’anno precedente.

Nel 2019 gli ammortamenti sono pari a 4,971 milioni di Euro, sostanzialmente in linea
con quelli dell’anno precedente (4,823 milioni di Euro).

Gli investimenti lordi nel 2019 ammontano a 5,559 milioni di Euro in calo rispetto ai 7,041
milioni di Euro al 31 dicembre 2018: si rammenta che il 2018 ha visto significativi investi-
menti relativi ai lavori per 'ampliamento del fabbricato, compreso il magazzino.

La posizione finanziaria netta della gestione, che era negativa per 78,430 milioni di Euro
al 31 dicembre 2018, risulta a debito per 50,714 milioni di Euro al 31 dicembre 2019 grazie
agli effetti del bunkering che hanno interessato la Divisione Agritalia di cui si é gia detto.

Il patrimonio netto di Carraro Spa al 31 dicembre 2019 ammonta a 86,359 milioni di Euro,
in incremento rispetto a 82,240 milioni di Euro del 2018.

Il personale in carico al 31 dicembre 2019 € di 494 unita (di cui 170 nella holding a Cam-
podarsego, inclusa 'area R&D per 97 persone, e 324 nello stabilimento di Rovigo Divisione
Agritalia).

Di seguito vengono forniti i risultati sintetici della capogruppo e delle societa controllate
direttamente dalla stessa, non riconducibili ad alcuna delle Business Area.
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Carraro Spa

Carraro Germania Srl

31.12.19 %sul 31.12.18 % sul Diff.% |31.12.19 % sul 31.12.18 % sul Diff.%
fatt. fatt. fatt. fatt.
Fatturato 142.639 159.853 -10,8 - -
Ebitda 3.351 2,3 2.694 1,7 24,4 8 615 -98,7
Ebit -1.620 -1,1 -2.129 -1,3 -23,9 8 615 -98,7
Risultato 14.232 10,0 8.022 5,0 77.4 359 953 -62,3
Netto
Ammortam. e svalut. 4.971 3,5 4.823 3,0 3,1 - -
Investimenti 5.559 7.038 - -
Pos.finanziaria netta -51.686 -78.430 11.194 10.951
della gestione
Patrimonio netto 86.359 82.240 11.105 10.747
Carraro International SE MiniGears Inc.
31.12.19 %sul 31.12.18 % sul Diff.% |31.12.19 % sul 31.12.18 % sul Diff.%
fatt. fatt. fatt. fatt.

Fatturato 344 436 -21,1 - -
Ebitda -984 n.r -1.309 nr -24,8 - 3 n.r
Ebit -1.038 nr  -1.321 nr -21,4 - 3 n.r
Risultato 2.822 n.r 8.774 nr -67,8 - 3 n.r
Netto
Ammortam. e svalut. 54 15,7 12 2,8 n.r. - -
Investimenti 45 - - -
Pos.finanziaria netta -20.666 -18.500 2 2
della gestione
Patrimonio netto 18.552 25.861 2 2
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31.12.19 %  31.12.18 % Variazione
31.12.19  31.12.18
Ricavi delle vendite 454.485 100,00% 518.429 100,00% -63.944 -12,33%
Acquisti di beni e materiali -268.523 -59,08% —-306.108 -59,05% 37.585 12,28%
(al netto variazione rimanenze)
Servizi e Utilizzo beni e servizi di terzi -79.236 -17,43% -98.067 -18,92% 18.831 19,20%
Costo del personale -64.959 —14,29% -65.589 -12,65% 630 0,96%
Amm.ti e svalutazioni di attivita -16.372 -3,60% -15.788 -3,05% -584 -3,70%
Accantonamenti per rischi -6.564 -1,44% -4.156 -0,80% -2.408 -57,94%
Altri oneri e proventi 6.081 1,34% 5.168 1,00% 913 17,67%
Costruzioni interne 344 0,08% 354 0,07% -10 -2,82%
Costi operativi —429.229 —94,44% -484.186 -93,39% 54.957 11,35%
Risultato operativo (Ebit) 25.256 5,56% 34.243 6,61% -8.987 -26,24%
Proventi da partecipazioni - 0,00% 598 0,12% -598 -100,00%
Altri proventi finanziari 918 0,20% 2.064 0,40% -1.146  -55,52%
Costi e oneri finanziari -7.075 -1,56% -8.138 -1,57% 1.063 13,06%
Utili e perdite su cambi (nette) 106 0,02% -1.294 -0,25% 1.400
Rett. di valore di attivita fin.rie - 0,00% - 0,00% -
Proventi (oneri) da iperinflazione -359 -0,08% -1.023 -0,20% 664 64,91%
Risultato attivita finanziarie -6.410 -1,41% -7.793 -1,50% 1.383 17,75%
Risultato prima delle imposte 18.846 4,15% 26.450 5,10% -7.604 -28,75%
Imposte correnti e differite -5.101 -1,12% -8.131 -1,57% 3.030 37,26%
Risultato netto 13.745 3,02% 18.319 3,53% -4.574 —24,70%
Risultato di terzi -675 -0,15% -985 -0,19% 310 31,47%
Risultato consolidato di business area 13.070 2,88% 17.334 3,34% —4.264 —24,60%
Ebitda * 41.536 9,14% 49.982 9,64% -8.446 -16,90%

* per la composizione si rimanda al paragrafo «Sintesi dell'esercizio, in cui vengono dettagliati gli indicatori alternativi di performance
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31.12.19 31.12.18
Immobilizzazioni materiali 112.184 106.096
Immobilizzazioni immateriali 40.641 41.318
Investimenti immobiliari 155 155
Partecipazioni - -
Attivita finanziarie 1.687 2.056
Imposte differite attive 7.291 6.586
Crediti commerciali e altri 4.075 4.795
Attivita non correnti 166.033 161.006
Rimanenze finali 73.511 94.377
Crediti commerciali e altri 82.630 108.828
Attivita finanziarie 1.064 2.789
Disponibilita liquide 24.700 17.333
Attivita correnti 181.905 223.327
Totale attivita 347.938 384.333
Capitale Sociale 30.102 30.102
Riserve 46.213 50.356
Ris. da differenze di conversione 6.287 -1.464
Risultato dell'esercizio 13.070 17.334
Interessenze di minoranza 9.101 9.376
Patrimonio netto 104.773 105.704
Passivita finanziarie 46.409 39.391
Debiti commerciali e altri 114 269
Imposte differite passive 1.899 2.377
Fondi TFR, pensioni e simili 7.336 7.272
Acc.ti per rischi e oneri 2.759 3.037
Passivita non correnti 58.517 52.346
Passivita finanziarie 46.825 53.723
Debiti commerciali e altri 123.609 159.214
Debiti per imposte correnti 3.050 3.479
Acc.ti per rischi e oneri 11.164 9.867
Passivita correnti 184.648 226.283
Totale passivita e patrimonio 347.938 384.333
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31.12.19 31.12.18
Crediti Commerciali 55.981 74.887
Rimanenze Finali 73.511 94.377
Debiti Commerciali -97.243 -133.162
Capitale Circolante Netto della gestione 32.249 36.102

Il rallentamento generale dell’economia, che ha riguardato Stati Uniti, Germania, Cina,
ma soprattutto 'India, primo mercato per la Business Area, ha caratterizzato in modo signi-
ficativo le vendite nel 2019 dell’intero settore.

L’andamento degli ordinativi ha avuto una significativa contrazione rispetto all’esercizio
precedente e le incertezze e le turbolenze di cui si ¢ fatto cenno in premessa hanno fatto au-
mentare le iniziative di de-stocking attuate da parte dei principali clienti nel corso dell’an-
no; solo negli ultimi mesi si sono riscontrati dei timidi segnali di ripresa negli ordinativi in
particolare in India a beneficio dell’esercizio futuro.

I ricavi delle vendite di Drivetech al 31 dicembre 2019 ammontano a complessivi 454,485
milioni di Euro rispetto ai 518,429 milioni di Euro dello stesso periodo 2018 facendo regi-
strare un decremento del 12,3%.

Il fatturato verso clienti terzi, che rappresenta il 95,9% del fatturato totale, & pari a
435,825 milioni di Euro rispetto ai 496,942 milioni del precedente anno (95,86% sul fattu-
rato totale), con un decremento del 12,3%.

Di seguito I’analisi di dettaglio dei principali mercati di riferimento.

Mercato Agricolo

Le vendite relative al mercato agricolo, che rappresentano il 29,77% (35,82% nel 2018)
del fatturato complessivo della Business Area Drive Tech, hanno registrato una flessione
rispetto all’anno precedente del 24,2%

Il principale mercato di sbocco del segmento agricolo € rappresentato dall’Asia, in parti-
colare in India - che rappresenta 1’8,29% (11,21% nel 2018) del fatturato - tale contrazione
del 37,8%, oltre alle tensioni di cui si & fatto cenno in premessa, ¢ da ricondursi ad una natu-
rale correzione dovuta al forte incremento nella vendita di trattori avvenuta nell’anno pre-
cedente ed ad un a maggiore oculatezza nell’erogazione dei agevolazioni e finanziamenti.
La Cina che rappresenta il 3,02% del fatturato complessivo (2,28 nel 2018), al contrario, ha
fatto registrare un incremento dell’11,3% nonostante sia in atto nel paese una significativa
contrazione del mercato agricolo, va tenuto in considerazione che nel segmento trattoristi-
co, il mercato cinese € un mercato che ancora non esprime le proprie reali potenzialita e per
tale motivo il Governo centrale ha ulteriormente prorogato ’entrata in vigore delle nuove
regolamentazioni sulle emissioni China IV.

Anche il mercato europeo ha subito una battuta d’arresto facendo registrare un arre-
tramento in particolare in Francia che rappresenta il 2,98% (2,68% nel 2018) del fatturato
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complessivo, in Germania che rappresenta 1'1,22% (1,18% nel 2018) del fatturato e nell’area
est europea che rappresenta lo 0.85% (1,57% nel 2018) del fatturato, mentre I'Italia con il
2,76% (2,39% nel 2018) é rimasta in terreno leggermente positivo (+1,2%) rispetto al prece-
dente anno.

Il mercato Nord Americano ha risentito significativamente delle tensioni daziarie e gli
Stati Uniti che concorrono per il 3,34% (3,46% nel 2018) alla formazione del fatturato, han-
no fatto registrare un arretramento delle vendite pari al 15,5%.

Il Sud America vede confermata la regressione del mercato delle macchine agricole che
gia si era manifestata ’'anno precedente tale fenomeno si evince dall’analisi dei dati relativi
alla controllata Brasiliana il cui fatturato pari all’1,9% (2,51% nel 2018) dei volumi comples-
sivi, vede una contrazione del 33,9% rispetto al periodo precedente; anche il mercato argen-
tino conferma tale trend, con un calo del 22% delle vendite rispetto allo scorso esercizio.

Ancora una volta la Turchia che rappresenta lo 0,98% (1,49% nel 2018) del fatturato, a
causa del protrarsi degli effetti delle tensioni geo-politiche e dei relativi impatti nell’eco-
nomia del paese, ha registrato un sensibile calo; la necessita di smaltire I'elevato livello di
stock di veicoli accumulati negli anni precedenti e la crisi interna spiegano la significativa
contrazione delle vendite (-44,7%); qualche timido segnale di ripresa si € registrato solo
negli ultimi mesi del 2019, essenzialmente a causa della necessita di ripristino delle scorte
ormai in esaurimento.

Mercato movimento terra e costruzione

Il segmento del Construction equipment mantiene il proprio significativo primato nel-
I’'ambito del Gruppo rappresentando il 45,35% del fatturato complessivo della Business Area
(42,30% nel 2018); dopo due anni di crescita record la domanda globale di macchine da
costruzione e da miniera hanno segnato una fisiologica battuta d’arresto che motiva il de-
cremento rispetto al fatturato del precedente anno del 9,2%.

Per quanto riguarda I’analisi dal punto di vista dei mercati geografici in Europa, dopo un
primo trimestre in crescita, ed un secondo trimestre stabile, si ¢ rilevato un rallentamento
della domanda.

Il Regno Unito con 1'8,44% (7,71% del 2018) del fatturato complessivo € diventato il prin-
cipale mercato di sbocco della Business Area Drivetech anche se in contrazione del 8%
rispetto al 2018. L’Italia che rappresenta il 6,56% (5,99% nel 2018) riscontra un decremento
del 7,2% rispetto al 2018, mentre la Germania con un fatturato pari al 5,89% del fatturato
complessivo (4,81% nel 2018), € in controtendenza mostrando un miglioramento del 3,1%
rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente.

L’India con 1’8,01% (8,53% nel 2018) rimane comungque il secondo mercato di sbocco in
questo segmento ed il decremento delle vendite (pari al 21,1%) riguarda principalmente la
terna (Backhoe Loader) e, sia pur in forma minore, le applicazioni utilizzate nel road main-
tenance. Le principali cause di questa battuta d’arresto sono da ricondursi al rallentamento
degli ambiziosi piani infrastrutturali lanciati dal Governo centrale avviati ’anno precedente
e da una contrazione nella concessione di finanziamenti (analogamente a quanto gia citato
in sede di analisi del mercato agricolo).

La Cina rappresenta 1'1,83% del fatturato complessivo (2,05% nel 2018), ha visto un arre-
tramento pari al 26,7% ed anche in questo caso, come avvenuto nel settore agricolo, il Go-
verno centrale ha prorogato I’entrata in vigore delle nuove regole sulle emissioni (China IV).

Relativamente al mercato Nord Americano il 2019 ha fatto registrare una buona tonicita
della domanda sia per le macchine utility che per le macchine di maggiori dimensioni; un
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rallentamento fisiologico, dovuto alla necessita di ridurre i livelli di stock accumulato, si &
registrato negli ultimi mesi dell’anno. In questa cornice di riferimento gli Stati Uniti si atte-
stano al 5,2% del fatturato (4,86% nel 2018).

Importanti segnali di ripresa sono invece da registrare in Brasile, principale mercato del
Sud America, con il 3,23% del fatturato (2,26% nel 2018) che fa segnare un incremento del
25% rispetto all’esercizio precedente, incremento da ricondursi allo sblocco di alcuni inve-
stimenti infrastrutturali nel settore delle costruzioni.

Un particolare cenno merita I'incremento pari al 34% delle vendite registrato nel merca-
to turco che rappresenta 1'1,7% del fatturato complessivo (1,07% nel 2018); pur nell’lambito
di un’economia che nel settore delle costruzioni permane stagnante, questo rimbalzo po-
trebbe rappresentare un il primo segnale di esaurimento delle preesistenti scorte e di una
correzione di tendenza di questo mercato.

Mercato Material Handling

Il segmento Material Handling rappresenta il 6,02% del fatturato totale (5,36% nel 2018)
e fa segnare un rallentamento del 5,5% rispetto al precedente anno, andamento coerente
con il trend del settore. Europa e Stati Uniti rimangono i principali mercati di sbocco per
questa linea di prodotto con oltre il 94% delle vendite, in particolare per quanto riguarda i
veicoli elettrici.

Mercato Automotive

Il segmento Automotive costituisce, per la Business Area Drivetech il 2,9% del fatturato
totale rispetto al 3,34% del precedente esercizio registrando un arretramento del 27%.

L’Europa, ed in particolare I'Ttalia (2,1% del fatturato totale) & il principale mercato di
sbocco rappresentando il 95% delle vendite di questo segmento.

Tale decremento € essenzialmente dovuto ad un fine commessa legato ad un veicolo 4x4
la cui produzione é terminata.

Ricambi

Il fatturato ricambi ha risentito nel 2019 della generale contrazione del mercato, facendo
registrare un modesto incremento dello 0,6% rispetto al precedente anno.

Vale la pena ricordare che a partire dalla seconda meta 2018, al fine di garantire un mi-
gliore servizio ai clienti, & stata internalizzata la funzione di gestione del magazzino ricam-
bi, con la costituzione di una nuova societa, Driveservice Srl (facente parte del Gruppo),
che si e dotata di infrastrutture e software gestionali specializzati. Tale iniziativa ha causato,
nell’ultima parte del 2018 e nei primi mesi del 2019, alcune difficolta nella erogazione del
servizio dovute alla necessaria curva di apprendimento, recuperate totalmente nella secon-
da parte del 2019.

La Germania, dove hanno sede i principali OEM dei settori in cui il Gruppo opera, rima-
ne il principale mercato di destinazione delle vendite facendo registrare un incremento del
fatturato pari al 12,3% rispetto al 2018; altrettanto incoraggianti i segnali provenienti dagli
Stati Uniti che vedono un incremento di fatturato del 9,9% rispetto all’anno precedente,
grazie alla ripresa del mercato delle costruzioni.

Da rilevare infine, tra i segnali positivi, il mercato Russo dove I'incremento rispetto al
precedente anno € pari al 6,2%, risultato della crescente penetrazione ad opera dei distri-
butori indipendenti.

A controbilanciare purtroppo tali incrementi va evidenziata la contrazione rilevata nel
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mercato italiano che vede le vendite ridursi del 9,3% essenzialmente a causa delle specifi-
che difficolta riscontrate da uno dei principali clienti del segmento Drivelines. Permangono
inoltre significative criticita nei paesi sud americani che fanno registrare un decremento
del 11,5% rispetto al precedente anno, a causa del negativo andamento dei cambi e delle
maggiori difficolta nelle operazioni di import, fenomeni che favoriscono i ricambisti locali.

Un cenno particolare merita infine il mercato indiano che ha seguito la generale contra-
zione del settore facendo registrare un decremento pari al 16,2% in linea con il rallentamen-
to dell’economia.

Nonostante la significativa contrazione delle vendite di cui si & fatto ampio cenno nei
paragrafi precedenti, ’analisi dei dati economici mostra un’incoraggiante tenuta della mar-
ginalita essenzialmente dovuta al positivo effetto che le azioni messe in atto nel corso degli
ultimi anni, hanno avuto sui fattori produttivi; ne sono evidente dimostrazione la capacita
di graduare il ricorso alle lavorazioni esterne in funzione delle necessita produttive e la
conseguente ottimizzazione nell’utilizzo delle risorse interne; non da ultimo, si evidenzia il
costante presidio per il contenimento dei costi fissi e degli overheads che consente di mini-
mizzare leffetto della loro minor capacita di assorbimento dovuta al calo dei volumi.

L’Ebitda si attesta ad un valore di 41,536 milioni di Euro (9,1% sul fatturato), in flessione
rispetto ai 49,982 milioni di Euro (9,6% sul fatturato) del 2018, mentre I'Ebit ¢ pari a 25,256
milioni di Euro (5,6% sul fatturato) in diminuzione del 26,2% rispetto ai 34,243 milioni di
Euro del 31 dicembre 2018 (6,6% sul fatturato).

I risultati 2019 sono influenzati dai costi di ristrutturazione sostenuti dalla controllata
Argentina pari a 1,301 milioni di Euro (nel 2018 i costi di ristrutturazione ammontavano a
2,187 milioni di Euro).

Al netto delle poste della gestione non ordinaria ’Ebitda e I'Ebit rettificati risulterebbero
i seguenti:

31.12.2019 % sul fatt. 31.12.2018 % sul fatt.
Ebitda 41.536 9,1 49.982 9,6%
Ebitda rettificato 42.837 9,4 52.169 10,1%
Ebit 25.256 5,6 34.243 6,6%
Ebit rettificato 26.557 5,8 36.430 7,0%

Una volta epurati gli effetti non ordinari la marginalita rimane buona anche se in contra-
zione rispetto all’anno precedente.

Il risultato ante imposte € pari a 18,846 milioni di Euro (pari al 4,2 % sul fatturato) in fles-
sione rispetto ad euro 26,450 milioni di Euro registrati nel 2018 (pari al 5,1 % sul fatturato);
si rammenta che il risultato ante imposte del 2019 include i costi di ristrutturazione relativi
alla controllata Argentina per euro 911 mila come detto precedentemente; nel 2018 la me-
desima tipologia di costi ammontava ad euro 1,4 milioni. Le poste sono calcolate al netto dei
relativi effetti imposte (-390 mila euro nel 2019 e -765 mila euro nel 2018).

Il risultato netto € pari a 13,070 milioni di Euro (2,9% sul fatturato) rispetto a 17,334 mi-
lioni di Euro (3,3% sul fatturato) del 2018. Una volta rettificate le poste non ordinarie il
risultato netto 2019, Euro 13,981 milioni, risulta in decremento rispetto a quello conseguito
nel 2018, Euro 18,752 milioni.
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Al netto delle poste della gestione non ordinaria il risultato netto rettificato sarebbe il
seguente:

31.12.2019 % sul fatt. 31.12.2018 % sul fatt.
Risultato netto 13.070 2,9% 17.334 3,3%
Risultato netto rettificato 13.981 3,1% 18.752 3,6%

La posizione finanziaria netta della gestione al 31 dicembre 2019 ¢ negativa per 63,464
milioni di Euro in decremento rispetto ai 70,603 milioni di Euro del 31 dicembre 2018 grazie
alla variazione del capitale circolante.

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

Vendite Vendite a terzi

2019 2018 Diff % 2019 2018 Diff %

Carraro Drivetech 454.485 518.429 -12,3 435.805 495.436 -12
Vendite correlate Vendite intragruppo

2019 2018 Diff % 2019 2018 Diff %

Carraro Drivetech 18 1.507 n.r. 18.662 21.486 -13,1

Le vendite intragruppo si riferiscono alle vendite realizzate tra societa appartenenti a
distinte aree di business (in particolare tra Drivetech e Divisione Agritalia).

Il fatturato verso clienti terzi, che rappresenta il 95,9% del fatturato totale, &€ pari a
435,805 milioni di Euro rispetto ai 495,436 milioni del precedente anno (95,6% sul fattura-
to totale), con un decremento del 12,36%. Il fatturato verso societa del Gruppo e correlate
ammonta a 18,680 milioni di Euro (4,1% sul fatturato totale) e registra un decremento del
18,76% rispetto ai 22,993 milioni di Euro (4,4% sul fatturato totale) del 2018.

La destinazione del fatturato totale per area geografica € esposta nella seguente tabella:

Area Geografica 31.12.19 % 31.12.18 % Diff. % '129-"'18
India 76.159 16,76%  109.913 21,20% -30,71%
Nord America 67.547 14,86% 74.216 14,32% -8,99%
Germania 58.781 12,93% 57.733 11,14% 1,82%
Gran Bretagna 40.386 8,89% 44.202 8,53% -8,63%
Sud America 32.026 7.05% 35.556 6,86% -9,93%
Cina 22.611 4,98% 24.097 4,65% -6,17%
Francia 17.562 3,86% 22.599 4,36% -22,20%
Turchia 13.109 2,88% 14.573 2,81% -10,05%
Svezia 7.304 1,61% 8.406 1,62% -13,11%
Repubblica Ceca 5.873 1,29% 4.510 0,87% 30,22%
Altre Aree UE 28.842 6,35% 34.604 6,67% -16,65%
Altre Aree Extra UE 7.831 1,72% 4.686 0,90% 67,11%

Dati Patrimoniali ed Economici

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000
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Area Geografica 31.12.19 % 31.12.18 % Diff. % '19-'18

Totale estero 378.031 83,18%  435.095 83,93% -13,12%
Italia 76.454 16,82% 83.334 16,07% -8,26%
Totale 454.485 100,0% 518.429 100,00% -12,33%

Nota: a seguito di un miglioramento nella riclassificazione per area geografica, i dati 2018 sono stati riesposti.

E sempre necessario considerare che il Gruppo vende agli stabilimenti produttivi degli
OEM che possono risiedere in paesi diversi rispetto a quelli dei clienti finali a cui é desti-
nato il loro prodotto.

Le vendite effettuate all’interno del mercato Europeo rappresentano il 49,39% del fattu-
rato complessivo (47,16% nel 2018), mentre le vendite realizzate nei mercati extra europei
sono pari al 50,61% (52,84% nel 2018).

Il fatturato complessivo di Drive Tech per area geografica mostra I’India con il 16,76%
(21,2% nel 2018) quale principale mercato estero di sbocco, seguito dal Nord America con
il 14,86% (14,32% nel 2018). La Germania, con il 12,193% (11,14% nel 2018) rappresenta il
principale mercato di sbocco nell’'Unione Europea a cui segue il Regno Unito con il 8,89%
(8,53% nel 2018). Cala il fatturato in Italia (- 8,26% rispetto al 2018).

La destinazione del fatturato totale per settori di applicazione ¢ la seguente:

Settore 31.12.19 % 31.12.18 % Diff. '19-"18
Construction Equipment 216.327 47,60%  219.300 42,30% -1,36%
Agricultural 129.748 28,55%  185.700 35,82% -30,13%
Spare Parts 54.587 12,01% 54.146 10,44% 0,81%
Material Handling 26.240 5,77% 27.803 5,36% -5,62%
Automotive 12.634 2,78% 17.319 3,34% -27,05%
Altro 14.949 3,29% 14.161 2,73% 5,56%
Totale 454.485 100,0% 518.429 100,0% -12,33%

L’Ebitda si attesta ad un valore di 41,536 milioni di Euro (9,1% sul fatturato), in dimi-
nuzione rispetto ai 49,982 milioni (9,6% sul fatturato) di Euro del 2018. Al netto delle po-
ste della gestione non ordinaria, di cui gia detto precedentemente, 'Ebitda sarebbe pari a
42.837 milioni di Euro (9,4% sul fatturato) peggioramento rispetto a 52,169 milioni di Euro
(10,1% sul fatturato) del 2018. L’Ebit si attesta ad un valore di 25,256 milioni di Euro (5,6%
sul fatturato), in diminuzione rispetto ai 34,243 milioni (6,6% sul fatturato) di Euro del
2018. Al netto delle poste della gestione non ordinaria sarebbe pari a 26,557 milioni di Euro
(5,8% sul fatturato) in contrazione del 27,1% rispetto a 36,430 milioni di Euro (7,0% sul fat-
turato) del 2018.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Ebitda 41.536 9,1 49.982 9,6 -16,9
Costi di ristrutturazione in Argentina 1.301 2.237
Costi di ristrutturazione altri -50
Ebitda rettificato 42.837 9,4 52.169 10,1 -17,9
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31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %

Ebit 25.256 5,6 34.243 6,6 -26,2

Costi di ristrutturazione in Argentina 1.301 2.237

Costi di ristrutturazione altri -50

Ebit rettificato 26.557 5,8 36.430 7.0 -27,1
31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %

Oneri finanziari netti -6.157 -1,4 -6.074 -1,2 -1,4

Gli oneri finanziari al 31 dicembre 2019 ammontano a 6,157 milioni di Euro (1,2% sul fat-
turato) in aumento rispetto ai 6,074 milioni di Euro (1,2% sul fatturato) al 31 dicembre 2018,
prevalentemente a causa del maggior indebitamento della controllata indiana, che sconta
tassi locali piu elevati rispetto al mercato europeo.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Differenze cambio 106 0,0 -1.294

-0,2 n.r.

Le differenze cambio al 31 dicembre 2019 sono attive per 106 mila di Euro (0,02% sul
fatturato) rispetto ad un valore negativo di 1,294 milioni di Euro (-0,2% sul fatturato)al 31
dicembre 2018.

Va evidenziato che sotto il profilo dei flussi commerciali il Gruppo, grazie ad una politica
di natural hedge, risulta sostanzialmente ben bilanciato.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %

Proventi (oneri) da iperinflazione -359 0,08 -1.023 0,2

-64,91

Nel 2019 e stato recepito in bilancio I'effetto della contabilita per inflazione sulla control-
lata Argentina che ha impattato alcune voci del bilancio e che ha comportato oneri com-
plessivi per euro 359 mila, 0,08% sul fatturato (nel 2018 era stato pari ad euro 1,023 milioni
0,2% sul fatturato). Per una opportuna e dettagliata analisi si rimanda allo specifico para-
grafo in Nota Integrativa al Bilancio Consolidato.

L’esercizio 2019 si chiude con utile di 18,846 milioni di Euro (4,15% sul fatturato) in fles-
sione rispetto al risultato del 2018 pari ed euro 26,450 milioni di Euro (5,1% sul fatturato).
Le imposte al 31 dicembre 2019 ammontano a 5,101 milioni di Euro (-1,12% sul fatturato)
rispetto ai 8,131 milioni di Euro (-1,57% sul fatturato) del 31 dicembre 2018.

Dati Patrimoniali ed Economici
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31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %

Risultato ante imposte 18.846 4,15% 26.450 5,10% -31,40
Imposte correnti e differite -5.101 -1,12% -8.131 -1,57%
Risultato di terzi -675 -0,15% -985 -0,19%

Risultato netto 13.070 2,88% 17.334 3.34% -28,80

31.12.2019 % sul fatt. 31.12.2018 % sul fatt. Diff. %

Ammortamenti 16.365 3,6 14.171 2,7 15,5

Svalutazioni di immobilizzazioni -85 -0,0 1.568 0,3 n.r.

Ammortamenti e svalutazioni 16.280 3,6 15.739 3,0 3.4

Gli ammortamenti dell’esercizio risultano pari a 16,280 milioni di Euro (3,6% sul fattura-
to) in aumento rispetto ai 15,739 milioni di Euro (3,0% sul fatturato) del 2018 a causa della
diversa contabilizzazione effetto dell’applicazione del principio IFRS16. Si rammenta che

nel 2018 la quasi totalita delle svalutazioni di immobilizzazioni era relativa alla controllata
Argentina.

31.12.19 31.12.18

Investimenti 18.405 20.990

Nel 2019 sono stati effettuati investimenti per 18,405 milioni di Euro destinati all’acqui-
sto macchinari e al mantenimento in efficienza e al’lammodernamento degli impianti ed at-
trezzature nelle varie plant. Il decremento rispetto all’esercizio precedente e da ricondursi
al fatto che il 2018 era stato un anno caratterizzato da alcuni investimenti significativi (che
hanno riguardato gli ampliamenti industriali in STAP e Carraro India).

31.12.19 30.09.19 30.06.19 31.12.18
Posizione finanziaria netta della gestione -63.464 -76.548 -72.799

-70.603

La posizione finanziaria netta consolidata della gestione al 31 dicembre 2019 risulta a
debito per 63,464 milioni di Euro, in miglioramento rispetto al 31 dicembre 2018 (a debito
70,603 milioni di Euro) e rispetto al 30 giugno 2019 euro 72,799.
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31.12.19 31.12.18 31.12.17
Dirigenti 7 7 9
Impiegati 486 475 467
Operai 1.808 1.909 1.863
Interinali 2905 396 353
Totale 2.596 2.787 2.692

Il calo del personale rispetto al 31 dicembre 2019 & motivato principalmente dal calo dei

volumi di produzione nella controllata indiana.

Carraro Drive Tech Spa * Siap Spa
31.12.29 %sul 31.12.28 %sul Diff.% |31.12.19 %sul 31.12.28 %sul Diff.%
fatt. fatt. fatt. fatt.
Fatturato 286.103 319.049 -10,3 76.359 84.237 -9,4
Ebitda 19.936 7,0 27.499 8,6 -27,5 8.267 10,8 9.493 11,3 -12,9
Ebit 15.707 5,5 24.082 7.5 -34,8 3.146 4,1 5.024 6,0 -37.4
Risultato netto 11.381 4,0 12.835 4,0 -11,3 2.904 3,8 4.237 5,0 -31,5
Ammortam. 4.229 1,5 3.417 1,1 23,8 5.121 6,7 4.469 5,3 14,6
e svalut.
Investimenti 3.047 4.512 7.849 10,8 8.350
Pos.finanz.netta -51.410 -60.101 -4.686 857
della gestione
Patrimonio 60.319 61.188 39.161 40.345
netto
' Societd subholding capogruppo della Business Area.
Carraro India Pvt. Ltd. Carraro China Drives System Co. Ltd.
31.12.19 %sul 31.22.28 %sul Diff.% |31.12.129 % sul 31.12.18 % sul Diff.%
fatt. fatt. fatt. fatt.
Fatturato 123.138 155.096 -20,6 59.793 64.491 -7.3
Ebitda 6.601 5,4 8.685 5,6 -24,0 5.850 9,8 5.975 9,3 -2,1
Ebit 2.354 1.9 4.643 3.0 —49,3 4.237 7.1 4.423 6,9 —4,2
Risultato netto 349 0,3 939 0,6 -62,8 3.205 5.4 3.189 5,0 0,5
Ammortam. 4.247 3.4 4.042 2,6 5,1 1.613 2,7 1.552 2,4 3,9
e svalut.
Investimenti 5.160 6.408 1.138 1.229
Pos.finanz.netta -16.459 -19.802 10.282 8.517
della gestione
Patrimonio 32.008 31.938 26.156 25.754
netto

Dati Patrimoniali ed Economici

Dati in Euro/000
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Carraro Argentina Sa

Carraro Technologies Ltd 2

31.12.129 % sul 31.12.18 % sul Diff.% [31.12.129 % sul 31.12.18 % sul Diff.%
fatt. fatt. fatt. fatt.

Fatturato 11.795 16.203 -27,2 1.691 1.545 9.4
Ebitda -570  -4,8 -1.196  -7,4  -52,3 754 44,6 365 23,6 n.r
Ebit -1.053 -8,9 -3.208 -19,8 -67,2 571 33,8 300 19,4 90,3
Risultato netto -2.554 -21,7 -5.438 -33,6 -53,0 403 23,8 49 3,2 n.r
Ammortam. 483 4,1 2.012 12,4 -76,0 183 10,8 65 4,2 n.r
e svalut.
Investimenti 89 -11 110 37
Pos.finanz.netta -937 1.403 268 279
della gestione
Patrimonio 1.413 3.952 1.178 789
netto

2 Svolge attivita di progettazione, ricerca e sviluppo a favore del Gruppo e di terzi — sede a Pune (India)

Carraro Drive Tech Do Brasil Inc

Carraro North America Inc. (Virginia Beach)

31.12.129 %sul 31.12.18 %sul Diff.% |31.12.19 %sul 31.122.28 %sul Diff.%
fatt. fatt. fatt. fatt.
Fatturato 6.036 5.756 4,9 547 732 -25,3
Ebitda 322 5,3 -43 -0,7 n.r 6 1,1 -45 -6,1 n.r
Ebit 65 1,1 -157 -2,7 n.r 6 1,1 -45 -6,1 n.r
Risultato netto -153 -2,5 -542 -9,4 -71,8 - 0,0 -51 -7,0 —100,0
Ammortam. 257 4,3 114 2,0 n.r - 0,0 - 0,0
e svalut.
Investimenti 217 52 - -
Pos.finanz.netta -2.076 -1.301 -439 -372
della gestione
Patrimonio 949 1.119 -322 -316
netto
Driveservice Srl Carraro Drive Tech Italia Spa
31.12.19 %sul 31.22.18 %sul Diff.% |31.12.129 % sul 31.12.18 %sul Diff.%
fatt. fatt. fatt. fatt.
Fatturato 3.281 1.549 n.r -
Ebitda 567 17,3 -751  —48,5 n.r -16
Ebit 146 4.4 -794 -51,3 n.r -16
Risultato netto 60 1,8 -606 -39,1 n.r -16
Ammortam. 421 12,8 43 2,8 n.r -
e svalut.
Investimenti 2.275 476 -
Pos.finanz.netta -1.630 -83 -
della gestione
Patrimonio 77 -271 -
netto
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Agritalia

Business Area Vehicles



31.12.19 %  31.12.18 % Variazione
31.12.19 31.12.18

Ricavi delle vendite 118.091 100,00% 132.960 100,00% -14.869 -11,18%
Acquisti di beni e materiali -91.492 -77,48% -101.158 -76,08% 9.666 9,56%
(al netto variazione rimanenze)
Servizi e Utilizzo beni e servizi di terzi -11.688 -9,90% -14.268 -10,73% 2.580 18,08%
Costo del personale -13.666 -11,57% -13.518 -10,17% -148 -1,09%
Amm.ti e svalutazioni di attivita -1.997 -1,69% -1.779 -1,34% -218 -12,25%
Accantonamenti per rischi -794 -0,67% -1.632 -1,23% 838 51,35%
Altri oneri e proventi 2.603 2,20% 520 0,39% 2.083
Costruzioni interne - 0,00% - 0,00% -
Costi operativi -117.034 -99,10% -131.835 -99,15% 14.801 11,23%
Risultato operativo (Ebit) 1.057 0,90% 1.125 0,85% -68 -6,04%
Proventi da partecipazioni - 0,00% - 0,00% -
Altri proventi finanziari 11 0,01% 29 0,02% -18 -62,07%
Costi e oneri finanziari -75 -0,06% -32 -0,02% -43
Utili e perdite su cambi (nette) - 0,00% -4 0,00% 4  100,00%
Rett. di valore di attivita fin.rie - 0,00% - 0,00% -
Risultato attivita finanziarie -64 -0,05% -7 -0,01% -57
Risultato prima delle imposte 993 0,84% 1.118 0,84% -125 -11,18%
Imposte correnti e differite - 0,00% - 0,00% - 0,00%
Apporto al risultato netto 993 0,84% 1.118 0,84% -125 -11,18%
di Carraro Spa
Ebitda* 3.054 2,59% 2.904 2,18% 150 5,17%

* per la composizione si rimanda al paragrafo «Sintesi dell'esercizioy, in cui vengono dettagliati gli indicatori alternativi di performance

31.12.19 31.12.18
Immobilizzazioni materiali 10.996 10.281
Immobilizzazioni immateriali 5.124 4.534
Investimenti immobiliari - -
Partecipazioni in soc. gruppo - -
Attivita finanziarie - =
Imposte differite attive 1.384 1.371
Crediti commerciali e altri 8 9
Attivita non correnti 17.512 16.195
Rimanenze finali 51.525 25.892
Crediti commerciali e altri 21.326 16.764

Attivita finanziarie

Dati Patrimoniali ed Economici

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000
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31.12.19 31.12.18

Disponibilita liquide _ -

Attivita correnti 72.851 42.656
Totale attivita 90.363 58.851
Apporto al patrimonio netto di Carraro Spa -22.279 6.577
Passivita finanziarie 369 17

Debiti commerciali e altri _ _

Imposte differite passive - _

Fondi TFR, pensioni e simili 1.154 1.123

Acc.ti per rischi e oneri - _

Passivita non correnti 1.523 1.140
Passivita finanziarie 183 9
Debiti commerciali e altri 107.024 46.116

Debiti per imposte correnti - _

Acc.ti per rischi e oneri 3.912 5.009
Passivita correnti 111.119 51.134
Totale passivita e patrimonio 90.363 58.851

31.12.19 31.12.18
Crediti Commerciali 9.681 9.858
Rimanenze finali 51.525 25.892
Debiti Commerciali -66.531 -36.067
Capitale Circolante Netto della gestione -5.325 -317

Carraro Agritalia chiude il 2019 con un fatturato di 118,091 milioni di euro, in decremento
del 11,18% rispetto ai 132,960 milioni di euro dell’anno precedente.

Il numero di trattori venduti € stato di 3.446, contro 3.985 del 2018, significativamente in-
feriore rispetto alle attese a causa della fase di de-stocking in cui versano alcuni importanti
clienti, nonché per i ritardi nell’applicazione degli incentivi comunitari in alcuni mercati
dell’area mediterranea.

Tutte le attivita specifiche di miglioramento messe in atto a partire dal precedente eser-
cizio allo scopo di recuperare le difficolta di reperimento di materiali, ’'aumento del costo
degli stessi e le inefficienze dell’avvio delle nuove serie, che avevano caratterizzato il 2018,
hanno consentito di creare un vantaggio economico nel 2019. La marginalita ne esce raf-
forzata nonostante il calo dei volumi. Rimane inalterato I'impegno per lo sviluppo di nuovi
modelli, per I'allargamento del portafoglio prodotti e per I'introduzione di features innova-
tive, con impatto a conto economico dei maggiori costi.
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Per quanto riguarda la ricerca e sviluppo, Agritalia é stata impegnata nel corso dell’eser-
cizio, e lo sara ancora nel medio termine, in un significativo sforzo di rinnovo delle gamme
legato al cambio di livello di emissioni Stage V previsto dalla normativa.

L’Ebitda del 2019 pari a 3,054 milioni di euro (2,6% sul fatturato) risulta in miglioramento
rispetto ai 2,904 milioni di euro (2,2% sul fatturato) del 2018 e I’Ebit 2019 ¢ pari a 1.057 mi-
lioni di Euro (0,9% sul fatturato) risulta in lieve decremento in termini assoluti ma stabile in
termini percentuali rispetto ai 1.125 milioni di Euro (0,8% sul fatturato) dell’esercizio 2018.

Il fatturato della Business Area Vehicles al 31 dicembre 2019 raggiunge i 118,091 milioni
di Euro rispetto a 132,960 milioni di Euro al 31 dicembre 2018.
La ripartizione del fatturato tra terzi e intragruppo ¢ la seguente:

Vendite Vendite a terzi Vendite intragruppo

31.122.129 31.12.18 Diff% 31.12.19 31.12.18 Diff% 31.12.19 31.12.18 Diff%

Carraro 118.091 132.960 -11,2 112.512 127.162 -11,5 5.579 5.798 -3,8
div. Agritalia

Le vendite intragruppo si riferiscono alle vendite realizzate tra societa appartenenti a
distinte aree di business (in particolare verso Carraro Drivetech).
La destinazione del fatturato totale per area geografica € esposta nella seguente tabella:

31.12.19 % 31.12.18 % Diff. % '19'18
Svizzera 23.245 19,68% 26.463 19,90% -12,16%
Spagna 12.764 10,81% 14.678 11,04% -13,04%
Germania 11.443 9,69% 7.246 5,45% 57,92%
Francia 10.997 9,31% 6.859 5,16% 60,33%
Nord America 9.770 8,27% 22.521 16,94% -56,62%
Australia 2.489 2,11% 1.824 1,37% 36,46%
Sud America 877 0,74% 2.093 1,57% -58,10%
Nuova Zelanda 567 0,48% 354 0,27% 60,17%
Gran Bretagna 495 0,42% 1.726 1,30% -71,32%
Polonia 430 0,36% 884 0,66% -51,36%
Altre aree U.E. 919 0,78% 1.302 0,98% -29,42%
Altre aree extra U.E. 702 0,59% 1.232 0,93% -43,02%
Totale estero 74.698 63,25% 87.182 65,57% -14,32%
Italia 43.393 36,75% 45.778 34,43% -5,21%
Totale 118.091 100,0% 132.960 100,00% -11,18%

Nota: a seguito di un miglioramento nella riclassificazione per area geografica, i dati 2018 sono stati riesposti.

E sempre necessario sottolineare che il Gruppo vende agli stabilimenti produttivi degli
OEM che possono risiedere in paesi diversi rispetto a quelli dei clienti finali a cui é desti-
nato il loro prodotto.

L’incremento della Germania & dovuto al cambio di destinazione regionale da parte di un
cliente.
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L’incremento riferito alla Francia é da ricondursi in generale a volumi in crescita e a nuo-
ve collaborazioni con dealer per quanto riguarda il brand Carraro Tractors.

La crescita nelle aree di Australia e Nuova Zelanda, mercati non ancora stabili anche se
con buone prospettive nel lungo termine, &€ da considerarsi episodica.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Ebitda 3.054 2,6 2.904 2,2 5,2
31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Ebit 1.057 0,9 1.125 0,8 -6,0

Non vi sono effetti non ordinari da segnalare.

L’ebitda e pari a 3.054 milioni di Euro (2,6% sul fatturato) in lieve miglioramento rispetto
ai 2.904 milioni di Euro (2,2% sul fatturato) del 31 dicembre 2018. L’ebit & pari a 1.057 mi-
lioni di Euro (0,9% sul fatturato) rispetto ai 1.125 milioni di Euro (0,8% sul fatturato) del 31
dicembre 2018.

Il buon risultato in termini di marginalita, nonostante il calo dei volumi, ¢ frutto delle
attivita specifiche di miglioramento messe in atto di cui si € detto in premessa.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %

Oneri finanziari netti -364 -0,1 -3 -0,0 nr

Pur in presenza di una posizione finanziaria netta della gestione attiva sono presenti one-
ri finanziari, pari a 3 mila Euro riferiti a costi e commissioni bancarie.

31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %
Apporto al risultato netto 993 0,08 1.118 0,8 -11,2
di Carraro Spa
Costi (proventi) gestione non ordinaria - -
al netto di effetto fiscale
Apporto al risultato netto 993 0,08 1.118 0.8 -11,2

di Carraro Spa rettificato

L’esercizio 2019 si chiude con un utile netto di 993 milioni di Euro (0,8% sul fatturato) in
decremento di valore rispetto all’anno precedente 1,118 milioni di Euro (0,8% sul fatturato)
per i motivi citati in premessa, in particolare per il calo dei volumi.
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31.12.19 % sul fatt. 31.12.18 % sul fatt. Diff. %

Ammortamenti e svalutazioni 1.997 1,7 1.779 1,3 12,3

Sugli ammortamenti 2019 impatta la contabilizzazione dell’effetto dell’applicazione
dell’'IFRSI6.

31.12.19 31.12.18

Investimenti 1.443 1.640

Si rammenta che il 2018 era stato un anno con alcuni investimenti significativi relativi
all’lampliamento degli uffici.

31.12.19 31.12.18 31.12.17
Dirigenti 6 5 4
Impiegati 95 88 82
Operai 173 160 143
Interinali 50 62 77
Totale 324 315 306

L’aumento del personale rispetto al 31 dicembre 2019 ¢ motivato principalmente dal
maggiore volume delle attivita di Ricerca e Sviluppo.

Dati Patrimoniali ed Economici
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Il sistema di gestione dei rischi Carraro, in linea con le piu diffuse e consolidate prassi in
materia, prende in considerazione i rischi secondo una classificazione in cinque categorie:

> Rischi strategici: relativi agli obiettivi di medio/lungo termine e all’influenza dei fat-
tori economici esterni difficilmente o solo parzialmente prevedibili o non influenzabili
da parte del Gruppo (es. contesto macroeconomico, rischio Paese, rischio mercato o
settore);

> Rischi finanziari: aventi natura finanziaria (es. rischio credito, rischio di liquidita, vo-
latilita dei tassi di cambio e dei tassi di interesse, prezzo delle commodities, reperibilita
di fondi);

> Rischi operativi: legati all’efficacia e all’efficienza della capacita operativa e connessi
ad eventi che potrebbero riflettersi negativamente sulla creazione di valore (es. rischi
riguardanti supply chain, sviluppo prodotto, industrializzazione, risorse umane, siste-
mi informativi, salute, sicurezza sul lavoro e ambiente, qualita di prodotto);

> Rischi legali e di compliance: relativi alla capacita di osservare puntualmente leggi e
regolamenti in vigore o associati all’insorgere di controversie e contenziosi legali;

> Rischi di pianificazione e reporting: legati all’affidabilita delle informazioni econo-
mico-finanziarie e di pianificazione.

Di seguito si riportano le principali tipologie di rischio rilevabili per il Gruppo Carraro.

La situazione economica, patrimoniale e finanziaria del Gruppo ¢é influenzata dai vari
fattori riconducibili al quadro macro-economico generale, quali le variazioni del prodotto
nazionale lordo, '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.

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 volatilita 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 € esposto, potranno
incidere in maniera negativa sulle prospettive e sull’attivita del Gruppo, sui suoi risultati
economici ed infine sulla sua situazione finanziaria.

La dinamica dell’economia globale e del commercio internazionale anche nel 2019 ¢ stata
caratterizzata da instabilita in alcune aree geografiche.

Come noto, a partire dal mese di gennaio 2020, lo scenario nazionale e internazionale e
stato caratterizzato dalla diffusione del Coronavirus e dalle conseguenti misure restrittive
per il suo contenimento poste in essere da parte delle autorita pubbliche dei Paesi interes-
sati. Tali circostanze, straordinarie per natura ed estensione, potranno generare ripercus-
sioni, dirette e indirette, sia sul fronte del business che su quello ESG con un’ampiezza che,
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nell’attuale contesto di generale incertezza, non risulta prevedibile. I potenziali effetti di
questo fenomeno non sono ad oggi determinabili e saranno oggetto di costante monitorag-
gio nel prosieguo dell’esercizio.

I settori di mercato in cui il Gruppo opera sono variamente influenzati da andamenti
ciclici di espansione e ridimensionamento secondo dinamiche progressivamente sempre
meno prevedibili. Le modalita attraverso le quali i principali clienti assorbono queste varia-
zioni della domanda e le riflettono lungo tutta la filiera di produzione hanno un significati-
vo impatto sui volumi di produzione che il Gruppo é chiamato a sviluppare, con effetti sulle
politiche di approvvigionamento e di gestione delle scorte e, per riflesso, sui fabbisogni di
capitale circolante e sulla capacita di assorbire adeguatamente i costi fissi.

Il Gruppo Carraro opera in diversi paesi esteri e 'esposizione agli stessi & progressiva-
mente aumentata nel corso degli anni. In questi mercati ciclicamente si manifestano con-
dizioni di instabilita economico-politica (ad esempio in Turchia) che hanno inciso e po-
trebbero incidere negativamente sulla situazione finanziaria e sui risultati economici del
Gruppo. La presenza globale &€ imprescindibile per il Gruppo poiché mirata a seguire i pro-
pri clienti e a cogliere le opportunita nei nuovi mercati di destinazione della propria gamma
prodotti.

Il Gruppo ¢é esposto al rischio di subire l’effetto delle politiche protezionistiche nei Paesi
in cui opera, realizzate attraverso la manovra di dazi doganali. In altri casi il rischio puo
provenire da vincoli o divieti introdotti da accordi internazionali che limitano le condizioni
di libero scambio (es. embargo).

Per fronteggiare I'insieme dei rischi sopra citati il Gruppo mantiene una costante attenzione:

> allandamento delle variabili macroeconomiche con particolare riguardo a quelle rife-

rite ai settori di approvvigionamento delle materie prime e di destinazione finale dei
prodotti (agricolo, lavori pubblici e costruzioni);

» agli orientamenti delle scelte governative che nei vari Paesi possono avere effetti nei

mercati di sbocco;

> all’evoluzione delle politiche protezionistiche;

attraverso la raccolta di informazioni e dati previsionali svolta dai propri uffici commer-
ciali e fiscali, centrale e locali, al fine di adottare le eventuali misure atte a mitigarne i po-
tenziali effetti negativi.

Il rischio di liquidita per il Gruppo € collegato principalmente all’attivazione e al mante-
nimento di un adeguato funding a supporto dell’attivita industriale.

La raccolta di mezzi finanziari, coerente con il piu recente Business Plan, ¢ destinata a
finanziare sia il capitale circolante della gestione, sia gli investimenti in R&D ed innovazio-
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ne nonché le immobilizzazioni necessarie a garantire una capacita produttiva adeguata e
tecnologicamente avanzata. Tale fabbisogno é direttamente proporzionale, oltre che alla di-
namica degli ordini della clientela e al conseguente andamento dei volumi di attivita anche
allo sforzo profuso dal Gruppo nella direzione della ricerca ed innovazione.

I flussi di cassa prevedibili per 'esercizio 2020 includono, oltre alla dinamica del capitale
circolante della gestione operativa e degli investimenti, anche gli effetti della scadenza delle
passivita correnti e delle quote a breve dei finanziamenti a medio e lungo termine, nonché
gli effetti (in ipotesi di parita di cambi rispetto al 31.12.2019) della chiusura degli strumenti
finanziari derivati su valute in essere alla data di bilancio).

Il Gruppo prevede di far fronte ai fabbisogni conseguenti a quanto sopra attraverso i flus-
si derivanti dalla gestione operativa, la liquidita disponibile, I'incasso di crediti derivanti
dalla cessione degli assets e la disponibilita di nuove fonti di finanziamento.

La gestione della liquidita, le esigenze di funding ed i flussi di cassa sono sotto il controllo
e la gestione diretta della Tesoreria di Gruppo che opera con 'obiettivo di amministrare nel
modo piu efficiente le risorse disponibili.

Il Gruppo é 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 funzio-
nale di Gruppo, effettuando transazioni commerciali sia da parte di entita 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 entita del Gruppo pre-
sentano un bilancio in valuta diversa da quella funzionale di Gruppo.

L’esposizione al rischio di cambio, con riferimento a ciascuna entita, viene regolarmente
monitorata dalla Tesoreria di Gruppo secondo una strategia mirata innanzitutto al bilan-
ciamento tra acquisti e vendite in valuta ed attivando, per la quota residua non bilanciata
e secondo i criteri fissati dalla policy aziendale in tema di gestione dei rischi finanziari, le
opportune iniziative a copertura o riduzione dei rischi identificati utilizzando gli strumenti
disponibili sul mercato.

Il Gruppo ¢ inoltre esposto al rischio di tasso di interesse in relazione alle passivita finan-
ziarie accese per il finanziamento sia dell’attivita ordinaria sia, a seconda dei casi, dell’e-
spansione del Gruppo mediante acquisizioni. La variazione dei tassi di interesse puo avere
effetti positivi o negativi sia sul risultato economico sia sui flussi di cassa.

Il rischio tasso sulla quota variabile viene, in caso di necessita, ridotto con mirate opera-
zioni di copertura.

Il Gruppo annovera tra i propri clienti i principali costruttori di macchine agricole, mac-
chine movimento terra, mezzi di trasporto industriale; la concentrazione del rischio € le-
gata alla dimensione di tali clienti, che nel contesto mondiale risulta mediamente elevata,
peraltro bilanciata dal fatto che I'esposizione del credito é ripartita in un articolato insieme
di controparti attive in aree geografiche diverse.

La gestione del credito € orientata ad acquisire di preferenza clienti di primario standing
nazionale ed internazionale per forniture ultra annuali; 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 valu-
tando il rischio di insolvenza della controparte in base alle informazioni disponibili. Si veda
inoltre quanto descritto in Nota Integrativa con riferimento all’applicazione del principio
contabile internazionale IFRS 9.

Le condizioni per raggiungere gli obiettivi della propria strategia richiedono che Carraro
operi nell’'ambito di una filiera in cui i propri fornitori sono chiamati a soddisfare gli stessi
requisiti di capacita tecnologica, qualita, efficienza ed eticita che il Gruppo si € dato. Da que-
sto punto di vista una inadeguata gestione dei fornitori strategici con riferimento ai controlli
sulla qualita, ai tempi di consegna e alla flessibilita produttiva richiesta comporta il rischio
di potenziali inefficienze operative ed incapacita di soddisfare le esigenze dei clienti.

Per fronteggiare questo rischio Carraro sottopone ad un processo di valutazione iniziale e
successivamente periodica i propri fornitori, in particolare quelli strategici. La valutazione
misura la loro adeguatezza in termini di capacita tecnologica e produttiva, qualita comples-
siva di processi e prodotti, possesso di certificazioni di qualita secondo gli standard ISO,
situazione societaria e finanziaria e rispetto dei principi di comportamento etico di Carraro.

Il Gruppo svolge la propria attivita industriale attraverso complessi processi di produ-
zione che utilizzano ampiamente manodopera specializzata nelle fasi di lavorazione, as-
semblaggio, movimentazione. I rapporti con i dipendenti sono mediati dalla presenza di
organizzazioni sindacali normalmente ben radicate storicamente nei vari paesi e ben orga-
nizzate. andamento di questi rapporti determina le condizioni di continuita nello svolgi-
mento della produzione e di capacita di programmare l'attivita per il rispetto degli impegni
di consegna assunti con la clientela, con i rischi di discontinuita o interruzioni dell’attivi-
ta in connessione a situazioni di conflitto per rinnovi contrattuali o ridimensionamento e
chiusura di siti produttivi.

Il successo dei prodotti realizzati dipende in gran parte dalla capacita di assicurare stan-
dard di qualita adeguati ai mercati di sbocco, tenuto conto:
> perisistemi di trasmissione (assali, trasmissioni e affini) dei livelli di affidabilita richie-
sti dalle macchine in cuii prodotti del Gruppo sono destinati come componenti chiave;

> periveicoli agricoli dei requisiti di sicurezza nel loro utilizzo, secondo i vincoli dettati
dalle leggi o le legislazioni applicabili e dagli standard industriali per la sicurezza stra-
dale, la sicurezza funzionale, la sicurezza sul lavoro e la sicurezza ambientale (rumore
ed emissioni dei motori).

Il rischio di difettosita viene quindi affrontato a partire dalla progettazione per prosegui-
re con i processi di approvvigionamento, produzione e test in costante relazione con i clien-
ti, per il riscontro dei risultati raggiunti, e con i fornitori per assicurare i livelli di qualita
richiesti sin dalle prime fasi della filiera industriale.
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Il Gruppo svolge processi industriali costituiti di una parte rilevante di lavorazioni mec-
caniche e assemblaggio di componenti meccanici. I rischi relativi alla sicurezza e salute del
luogo di lavoro derivanti dalle attivita lavorative sono prevalentemente quelli tipici dell’in-
dustria metalmeccanica, che prevede lavorazioni meccaniche con l'interazione tra opera-
tore e macchina automatica o semiautomatica, assemblaggio di parti, movimentazione di
carichi, utilizzo di forni ad alte temperature ed altre attivita accessorie.

A fronte di tali rischi il Gruppo ha scelto di adottare il proprio Sistema di Gestione EH&S
(sicurezza e ambiente) ispirato alle migliori pratiche internazionali e implementato presso
tutte le sedi produttive in modo omogeneo.

Il Gruppo opera attraverso 8 siti produttivi posti in 5 diverse nazioni.

I processi di produzione che si svolgono nei siti industriali del Gruppo sono essenzial-
mente riconducibili alle lavorazioni meccaniche, di ghise ed acciai ed agli assemblaggi di
componenti acquistati.

Tali processi impiegano come materiali accessori imballaggi, lubrificanti, vernici e sol-
venti. 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 investi-
menti, da verniciatura con solventi alla verniciatura a base di acqua che riduce le emissioni
in atmosfera.

Nell’ambito Sistema di Gestione EH&S adottato gli stabilimenti operano ciascuno nel
rispetto delle normative ambientali locali; grazie al costante impegno della direzione gran
parte degli stabilimenti ha acquisito la Certificazione Ambientale secondo i criteri della
IS0 14001.

Particolare attenzione viene posta alle attivita di aumento dell’efficienza dei processi in
ottica di massimizzazione del risparmio energetico.

La questione del cambiamento climatico e dei suoi possibili effetti, sulla pressione delle
convinzioni raggiunte negli ambienti scientifici, si sta progressivamente affermando come
tema di crescente rilievo presso gli organismi internazionali, le autorita nazionali, i soggetti
politici ed infine nel dibattito pubblico.

A fronte di segnali preoccupanti, manifestatisi in cambiamenti climatici imprevedibili,
per i quali sembrano individuate le cause principali (diffusione dei gas ad effetto serra, sur-
riscaldamento globale), sono ancora in fase di studio le possibili conseguenze sull’equilibrio
del pianeta quanto a continuita della disponibilita delle risorse naturali, andamento delle
stagioni ed effetto sulle attivita agricole, estrattive oltre a quelle, pit in generale, produttive.

Il quadro di incertezza che si delinea risulta porta a ipotizzare I'insorgere di nuove fat-
tispecie di rischi o, quantomeno, di una diversa declinazione di quelli attualmente indivi-
duati, secondo una direzione che ancora risulta difficile tracciare e, ancor piu, tentare di
quantificare seppur in via approssimativa.

Nella consapevolezza di questa situazione il Gruppo si € dato l'obiettivo di raccogliere
e aggregare tutte le informazioni che si renderanno via via disponibili per un’analisi utile
ad adeguare il quadro dei rischi afferenti i propri settori di business ai nuovi orizzonti di
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riferimento per le attivita industriali negli ambiti agricultural e construction equipment.

A prescindere da cio, come gia illustrato riguardo alle azioni di contenimento dei rischi
ambientali, il Gruppo ha portato da tempo i propri standard di comportamento ad un livello
adeguato per l'ottenimento delle certificazioni internazionali in materia.

Per altro verso sul fronte dei processi produttivi lo sforzo costante di migliorare I'effi-
cienza energetica sta portando benefici in termini di minore energia utilizzata a parita di
produzione con conseguente riduzione dei costi e delle emissioni.

Sul fronte dei prodotti finiti 'impulso dato dalle sempre piu restrittive normative antin-
quinamento per i veicoli e dall’esigenza dei clienti finali di ridurre i costi dei consumi sta
indirizzando le strategie di produttori come Carraro verso lo sviluppo di soluzioni tecniche
innovative in termini di energia assorbita dai sistemi di trasmissione dei veicoli. Questo
aspetto costituisce un vincolo ma anche un’opportunita che il Gruppo & chiamato a cogliere
orientando, come sta gia facendo, il lavoro di ricerca e sviluppo.

Per quanto riguarda gli impatti che i cambiamenti climatici possono avere sugli asset del
Gruppo, gli Amministratori non ritengono che attualmente vi siano elementi tali da confi-
gurare rischi specifici di un qualche rilievo ai fini delle valutazioni prospettiche ivi incluse
quelle utilizzate per i test di impairment, in considerazione delle informazioni attualmente
disponibili e della dislocazione geografica delle sedi operative.

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 societa partecipanti alle ope-
razioni.

Non sono state poste in essere operazioni atipiche o inusuali rispetto alla normale ge-
stione d’impresa e i tassi d’interesse e le condizioni applicate (attive e passive) nei rapporti
finanziari tra le varie societa sono in linea con le condizioni di mercato.

Per le informazioni di dettaglio, cosi come richiesto dall’art. 2497-bis c.c., comma 5, rela-
tive alle operazioni effettuate con parti correlate, si rinvia alle Note Esplicative al Bilancio
d’esercizio.
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Il presente bilancio é redatto in conformita agli International Financial Reporting Stan-
dards (Ifrs) emessi dall’'International Accounting Standard Board (Iasb) e omologati dall’'U-
nione 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 ¢ stato redatto sulla base
del presupposto della continuita aziendale.

Con riferimento a quanto previsto dagli articoli 15 e 18 della delibera Consob 20249 del
28.12.2017 c.d. Regolamento Mercati si informa che la capogruppo Carraro Spa soddisfa le
condizioni richieste dai punti a), b) e ¢) del 1° comma del citato art. 15 in tema di situazioni
contabili, statuti, organi sociali e sistema amministrativo-contabile delle societa controllate
costituite e regolate in Stati non appartenenti all’Unione Europea.

Il perimetro del Gruppo include 12 societa di cui 7 costituite e regolate in Stati non appar-
tenenti all’'Unione Europea, segnatamente in Argentina, Brasile, Cina, India e Stati Uniti;
di queste, 3, appartenenti agli stati di Argentina, Cina, e India sono rilevanti ai sensi delle
disposizioni del titolo VI, capo II del Regolamento Emittenti (delibera Consob 11971/1999).

Per una piu completa informativa sul sistema di corporate governance di Carraro Spa e
sull’assetto proprietario, come richiesto dall’art. 123-bis del Decreto legislativo 24 febbra-
i0 1998, n. 58 (Tuf), si rinvia alla Relazione sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari,
consultabile nel sito web della Societa www.carraro.com, nella sezione Chi siamo/Corporate
governance.

La dichiarazione consolidata di carattere non finanziario del Gruppo Carraro riferita
all’esercizio 2019, predisposta ai sensi del D.Lgs. 254/16, costituisce una relazione distin-
ta (Report di Sostenibilita) rispetto alla presente relazione sulla gestione, come previsto
dall’Art. 5 comma 3, lettera b) del D.lgs 254/16, ed ¢ disponibile sul sito internet www.car-
raro.com.
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Il prospetto esplicativo di raccordo tra l'utile di esercizio e il patrimonio netto consoli-
dato, risultanti dal bilancio, nonché I'utile di esercizio e il patrimonio netto risultanti dal

bilancio della Carraro Spa ¢ il seguente:

Voci Risultato Patrimonio Risultato Patrimonio
esercizio netto es. esercizio netto es.
corrente corrente  precedente  precedente

Utile e patrimonio netto della Carraro Spa 14.232 86.359 8.022 82.240

Utili e patrimoni netti delle societd partecipate 18.758 190.721 24.343 201.107

Aggregato 32.990 277.080 32.365 283.347

Eliminazione valore contabile delle partecipate 2.709 -233.810 8.475 -236.469

Rettifiche di consolidamento -26.903 30.034 -27.668 30.196

Utile e patrimonio netto 8.796 73.304 13.172 77.074

Rilevazione interessenze di minoranza -675 -9.101 -985 -9.376

Utile e patrimonio netto di pertinenza 8.121 64.203 12.187 67.698

del Gruppo

Le informazioni richieste dall’art. 152 quinquies 1 del Regolamento Emittenti e Regola-
mento UE 596/2014 Art 19 («informazioni sulle partecipazioni detenute nella capogruppo
Carraro Spa e nelle societa da questa controllate dagli amministratori, dai sindaci e ...omis-
sis...»») sono riportate in uno specifico prospetto allegato alle note esplicative al bilancio cui

questa relazione si riferisce.

Lores Eainte

Enrico Carraro
Presidente
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Bilancio

Bilancio Consolidato
al 31 dicembre 2019



Note 31.12.19 dicui 31.12.18 di cui
non non
ricorrenti ricorrenti
A) RICAVI DELLE VENDITE
1) Prodotti 532.548 601.966
2) Servizi 3.926 5.413
3) Altri ricavi 12.372 16.736
Totale ricavi delle vendite 1 548.846 624.115
B) COSTI OPERATIVI
1) Acquisti di beni e materiali 344.266 381.727
2) Servizi 77.751 96.018
3) Utilizzo di beni e servizi di terzi 84 1.059
4) Costi del personale 91.835 944 92.895 2.036
5) Ammortamenti e svalutazioni di attivita 20.235 20.623
5.a) ammortamento di immobilizzazioni materiali 16.866 15.258
5.b) ammortamento di immobilizzazioni immateriali 3.348 3.748
5.¢) svalutazione di immobilizzazioni -85 1.568
5.d) svalutazione di crediti 106 49
6) Variazioni delle rimanenze -6.635 489
7) Accantonamenti per rischi e vari 7.359 357 6.188 201
8) Altri oneri e proventi -8.111 -5.601 -50
9) Costruzioni interne -469 -567
Totale costi operativi 2 526.315 592.831
Risultato operativo 22.531 31.284
C) RISULTATO DELLE ATTIVITA FINANZIARIE
10) Proventi e oneri da partecipazioni 280 1.517
11) Altri proventi finanziari 934 2.136
12) Costi e oneri finanziari -10.790 -12.786
13) Utili e perdite su cambi (netti) 74 -1.377
14) Rettifiche di valore di attivita fin. -2.234 -1.205
15) Proventi (oneri) da iperinflazione -359 -1.023
Totale risultato delle attivita finanziarie 3 -12.095 -12.738
Risultato prima delle imposte 10.436 18.546
15) Imposte correnti e differite 4 1.640 -390 5.374 -769
Risultato netto 8.796 13.172
16) Interessenze di pertinenza di terzi -675 -985
Risultato consolidato di Gruppo 8.121 -911 12.187 -1.418
Utile (perdita) per azione 5
Base, per il risultato del periodo attribuibile € 0,11 € 0,16
agli azionisti ordinari della capogruppo
Diluito, per il risultato del periodo attribuibile € 0,11 € 0,16

agli azionisti ordinari della capogruppo
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Note 31.12.2019 31.12.2018
Risultato netto di periodo 8.796 13.172
Altri componenti di reddito che potrebbero essere riversati
a conto economico in periodi successivi:
Variazione della riserva di cash flow hedge 9 130 -289
Differenze cambio da conversione delle gestioni estere 15 -1.667 -553
Imposte sulle altre componenti del conto economico complessivo -32 69
Totale altri componenti di reddito che potrebbero essere riversati a conto 1.569 -773
economico in periodi successivi:
Altri componenti di reddito che non saranno riversati
a conto economico in periodi successivi:
Variazione della riserva di attualizzazione benefici ai dipendenti 19 -216 583
Imposte sulle altre componenti del conto economico complessivo 68 -34
Totale altri componenti di reddito che non saranno riversati -148 549
a conto economico in periodi successivi:
Altre componenti del conto economico complessivo, -1.717 -224
Al netto degli effetti fiscali
Totale risultato complessivo del periodo 7.079 12.948
Totale risultato complessivo attribuibile a:
Azionisti della capogruppo 6.413 11.945
Risultato di terzi 666 1.003
Totale risultato complessivo del periodo 7.079 12.948
Note 31.12.2019 31.12.2018
A) ATTIVITA NON CORRENTI
1) Immobilizzazioni materiali 6 158.785 150.721
2) Immobilizzazioni immateriali 7 52.544 54.701
3) Investimenti immobiliari 8 695 695
4) Partecipazioni 9 1.506 7.248
5) Attivita finanziarie 10 7.774 8.656
5.1) Crediti e finanziamenti 6.562 7.397
5.2) Altre attivita finanziarie 1.212 1.259
6) Imposte differite attive 11 20.389 20.714
7) Crediti commerciali e altri crediti 12 4.181 4.951
7.1) Crediti commerciali - -
7.2) Altri crediti 4.181 4.951
Totale attivitd non correnti 245.874 247.686
B) ATTIVITA CORRENTI
1) Rimanenze finali 13 123.212 118.409
2) Crediti commerciali e altri crediti 12 04.243 116.816
2.1) Crediti commerciali 58.315 78.904
2.2) Altri crediti 35.928 37.912
3) Attivita finanziarie 10 2.048 3.319
3.1) Crediti e finanziamenti 1.456 2.854
3.2) Altre attivita finanziarie 592 465
4) Disponibilita liquide 14 76.120 35.617
4.1) Cassa 72 81
4.2) Conti correnti e depositi bancari 76.048 35.536
4.3) Altre disponibilita liquide - -
Totale attivita correnti 295.623 274.161
Totale attivita 541.497 521.847
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Note 31.12.2019 31.12.2018
A) PATRIMONIO NETTO 15
1) Capitale Sociale 41.453 41.453
2) Altre Riserve 7.756 14.894
3) Utili/Perdite riportati - -
4) Riserva di Cash flow hedge 113 20
5) Riserva attualizzazione benefici ai dipendenti 284 418
6) Riserva da differenza di conversione 6.476 -1.274
7) Risultato dell'esercizio di pertinenza del gruppo 8.121 12.187
Patrimonio Netto di Gruppo 64.203 67.698
8) Interessenze di minoranza 9.101 9.376
Totale Patrimonio Netto 73.304 77.074
B) PASSIVITA NON CORRENTI
1) Passivita finanziarie 16 194.096 186.379
1.1) Obbligazioni 176.707 176.141
1.2) Finanziamenti 17.368 10.234
1.3) Altre passivita finanziarie 21 4
2) Debiti commerciali e altri debiti 17 115 270
2.1) Debiti commerciali - -
2.2) Altri debiti 115 270
3) Imposte differite passive 11 1.899 2.411
4) Fondo benefici ai dipendenti/quiescenza 19 9.769 9.656
4.1) Trattamento fine rapporto 8.197 8.496
4.2) Fondo quiescenza e simili 1.572 1.160
5) Fondi per rischi e oneri 20 3.746 4.203
5.1) Fondi garanzia 2.989 3.304
5.2) Fondi oneri da contenzioso 56 56
5.3) Fondo ristrutturazione e riconversione - -
5.4) Altri fondi 701 843
Totale passivita non correnti 209.625 202.919
C) PASSIVITA CORRENTI
1) Passivita finanziarie 16 17.861 18.037
1.1) Obbligazioni - -
1.2) Finanziamenti 15.067 14.937
1.3) Altre passivita finanziarie 2.794 3.100
2) Debiti commerciali e altri debiti 17 219.247 198.230
2.1) Debiti commerciali 150.169 160.888
2.2) Altri debiti 69.078 37.342
3) Debiti per imposte correnti 18 5.331 7.864
4) Fondi per rischi e oneri 20 16.129 17.723
4.1) Fondi garanzia 13.317 10.943
4.2) Fondi oneri da contenzioso 461 851
4.3) Fondo ristrutturazione e riconversione 1.483 1.668
4.4) Altri fondi 868 4.261
Totale passivita correnti 258.568 241.854
Totale passivita 468.193 444.773
Totale patrimonio netto e passivita 541.497 521.847
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Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Capitale
Sociale

Altre Riserve

Altre
Riserve

Azioni
proprie
acquistate

Riserve di
capitale

Riservadi Riserva
attualiz. cash flow

Riserva differenza
conversione

benefici ai hedge
dipendenti

Su riserve
di utili

Su riserve
di capitali

Risultato
di periodo

Patrimonio

Interessenze

Totale

di Gruppo di minoranza

Saldo all'1.1.2018 41.453

30.127 3.740 -6.666

-273 236

-8.330 -936

13.668

73.019

9.040 82.059

Risultato
complessivo
dell'esercizio

529 -218

-553

12.187

11.945

1.003 12.948

Operazioni
con gli azionisti:

Riserva
sovrapprezzo
azioni e spese
AUCAP

-92

Attribuzione
dividendo
Carraro Spa

-13.105

-13.105

-651 -13.756

Destinazione utile
2017

13.668

-13.668

Effetto
lperinflazione
(Carraro
Argentina)

-12.695

16.122

3.427

3.427

Delta cambio
"riserve di capitali”

-7.512

-7.512

- -7.512

Altri movimenti

,83 —

162 2

,65 —

16

—-16 -

Totale movimenti -
del periodo

-92 -12.215 -

162 2

8.545 =

-13.668

-17.266

-667 -17.933

Saldo al
31.12.2018

41.453

30.035 -8.475 -6.666

418 20

215 -1.489

12.187

67.698

9.376 77.074

Capitale
Sociale

Altre Riserve

Altre
Riserve

Azioni
proprie
acquistate

Riserve di
capitale

Riservadi Riserva
attualiz. cash flow

Riserva differenza
conversione

benefici ai hedge
dipendenti

Su riserve
di utili

Su riserve
di capitali

Risultato

di periodo

Patrimonio
di Gruppo

Interessenze
di minoranza

Totale

Saldo all'1.1.2019 41.453

30.035 -8.475 -6.666

418 20

215 -1.489

12.187

67.698

9.376 77.074

Risultato
complessivo
dell'esercizio

—134 93

-1.667

8.121

6.413

666 7.079

Operazioni
con gli azionisti:

Destinazione utile
2018

12.187

-12.187

Attribuzione
dividendo
Carraro Spa

—10.022

—10.022

-936 -10.958

Effetto
Iperinflazione
(Carraro
Argentina)

-9.274

9.223

-51

-51

Effetto
Restatement
IFRS 16

-29

-29

Delta cambio
"riserve di capitali”

194

194

- 194

Totale movimenti -
del periodo

- -7.138 -

194 9.223

-12.187

-9.908

-941 -10.849

Saldo al
31.12.2019

41.453

30.035 =-15.613 -6.666

284 113

409 6.067

8.121

64.203

9.101 73.304

Per maggiori dettagli relativi alle variazioni del patrimonio netto consolidato si rinvia alla successiva nota n°15.

Annual Report 2019

109



Dati in Euro/000

Note 31.12.19 31.12.18
Utile / perdita dell'esercizio di gruppo 5 8.121 12.187
Utile / perdita dell'esercizio di terzi 675 985
Imposte di competenza dell'esercizio 4 1.640 5.374
Risultato prima delle imposte 10.436 18.546
Ammortamenti immobilizzazioni materiali 2 16.866 15.258
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali 2 3.348 3.748
Svalutazione delle immobilizzazioni 2 -85 1.568
Accantonamenti a fondi rischi 2 7.359 6.188
Accantonamenti fondi benefici dipendenti 2 4.954 4.438
Utili e perdite su cambi (nette) 3 -74 1.377
Proventi e oneri da partecipazioni 3 -280 -1.517
Rettifiche di valore di attivita finanziarie 3 2.234 1.205
Altri oneri e proventi non monetari - -
Flussi finanziari ante variazione Capitale Circolante Netto 44.758 50.811
Variazione rimanenze 13 -6.635 489
Variazione crediti commerciali 12 19.726 -3.044
Variazione debiti commerciali 17 -8.791 -9.677
Variazione altri crediti/debiti 33.624 -7.372
Variazione crediti/debiti per imposte differite 11 -36 761
Utilizzo fondi benefici dipendenti 19 -4.952 -4.375
Utilizzo fondi rischi e oneri 20 -8.989 -5.548
Variazione altre attivitd e passivita finanziarie 894 866
Pagamento di imposte 4 -3.892 -4.973
Flussi finanziari dell'attivita operativa 65.707 17.938
Investimenti immobilizzazioni materiali e investimenti immobiliari 6 -22.817 -27.141
Disinvestimenti e altri movimenti immobilizzazioni materiali 6 -885 -2.049
Investimenti immobilizzazioni immateriali 7 -1.182 -839
Disinvestimenti e altri movimenti immob. Immateriali 7 -8 -183
Investimenti/disinvestimenti di partecipazioni 3.788 16.716
Flussi finanziari dell'attivita di Investimento -21.104 -13.496
Variazione attivita finanziarie 10 823 -2.018
Variazione passivitd finanziarie 16 5.928 -529
Variazione del capitale sociale 15 - -
Dividendi deliberati 15 -10.958 -13.756
Ingresso soci terzi - -
Altri movimenti di patrimonio netto 202 -687
Flussi finanziari dell'attivita finanziaria -4.005 -16.990
Flussi finanziari totali di periodo 40.598 -12.548
Disponibilita liquide iniziali 35.617 48.868
Variazione cambi su disponibilita liquide -95 -703
Disponibilita liquide finali 76.120 35.617
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La pubblicazione del bilancio consolidato di Carraro Spa e societa controllate “Gruppo
Carraro”, per ’esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 ¢ autorizzata con delibera del Consiglio
di Amministrazione del 17 marzo 2020.

Carraro Spa € una societa per azioni costituita in Italia presso il Registro delle Imprese di
Padova ed é controllata da Finaid Spa.

Carraro Spa non é soggetta ad attivita di direzione e coordinamento ai sensi dell’art.
2497 e seguenti del codice civile.

L’azionista di controllo Finaid Spa non esercita attivita di direzione e coordinamento nei
confronti di Carraro, in particolare:

> Finaid e una holding meramente finanziaria;

> Finaid non procede ad impartire direttive nei confronti di Carraro;

> il Consiglio di Amministrazione di Finaid non procede all’approvazione di piani stra-

tegici o di business plan relativi a Carraro né svolge una programmatica “ingerenza”
nella sua operativita; e

> non vi sono rapporti di natura commerciale o finanziaria tra Finaid e Carraro.

Il presente bilancio € espresso in Euro in quanto questa ¢ la valuta nella quale sono con-
dotte la maggior parte delle operazioni del Gruppo. Le societa estere sono incluse nel bilan-
cio consolidato secondo i principi indicati nelle note che seguono.

Il presente bilancio viene redatto in migliaia di Euro, nei commenti gli importi sono in-
dicati in milioni (M1.) di Euro.

Le societa del Gruppo Carraro hanno per oggetto principale la produzione e commercia-
lizzazione di sistemi per I'autotrazione destinati a trattori agricoli, macchine movimento
terra, macchine per la movimentazione materiali, veicoli commerciali leggeri e automobili
e sistemi elettronici di controllo e potenza.

Il Gruppo Carraro risulta organizzato in due Cgu (Cash Generating Unit): Carraro Drive
Tech ed Agritalia.

Il bilancio é stato redatto in conformita agli International Financial Reporting Standards
(Ifrs) emessi dall’International Accounting Standard Board (“Iasb”) e omologati dall’Unione
Europea, nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs n. 38/2005.
Per Ifrs si intendono anche tutti i principi contabili internazionali rivisti (“Ias”) e tutte le
interpretazioni dell’International Financial Reporting Interpretations Committee (“Ifric”)
precedentemente nominato Standard Interpretation Committee (“Sic”). Tali principi sono
omogenei rispetto a quelli utilizzati per il bilancio al 31 dicembre 2018, a meno di quanto
riportato nel paragrafo 3.3 “Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni applicabili dal
1° gennaio 2019”.

Il bilancio é stato redatto sul presupposto della continuita aziendale. Per maggiori detta-
gli si rinvia a quanto riportato nella relazione sulla gestione.
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Il presente bilancio consolidato ¢ stato redatto in conformita ai Principi Contabili In-
ternazionali (Tas/Ifrs) omologati dal’'Unione Europea e a tale scopo i dati dei bilanci delle
societa partecipate consolidate sono stati opportunamente riclassificati e rettificati.

Nel presente documento vengono utilizzati alcuni “indicatori alternativi di performance”
non previsti dai principi contabili Ifrs:

> Ebitda (inteso come somma del risultato operativo di conto economico, degli ammor-

tamenti e delle svalutazioni di immobilizzazioni);

> Ebit (inteso come risultato operativo di conto economico);

> Posizione Finanziaria Netta della Gestione: Indebitamento Finanziario Netto Esma de-

terminato conformemente a quanto previsto dal paragrafo 127 delle raccomandazioni
contenute nel documento predisposto dal’Esma, n. 319 del 2013, implementative del
Regolamento (CE) 809/2004, detratti, ove applicabile, i crediti e le attivita finanziarie
non correnti e gli effetti derivanti dall’applicazione dell’Ifrs 16.

Relativamente alla forma dei prospetti contabili consolidati il Gruppo ha optato per la
presentazione delle seguenti tipologie di schemi contabili.

Il conto economico consolidato viene presentato nella sua classificazione per natura.

Nel prospetto di conto economico vengono indicati separatamente gli effetti dei com-
ponenti positivi e negativi di reddito non ricorrenti relativi ad eventi od operazioni il cui
accadimento risulta non ricorrente, ovvero di quelle operazioni o fatti che non si ripetono
frequentemente nel consueto svolgimento dell’attivita.

Il conto economico complessivo include le voci di proventi e costi che non sono rilevate
nel conto economico del periodo come richiesto o consentito dagli Ifrs, quali le variazioni
della riserva di cash flow hedge, le variazioni della riserva per proventi e oneri attuariali su
benefici ai dipendenti, le variazioni della riserva di conversione, il risultato di attivita finan-
ziarie disponibili per la vendita.

La situazione patrimoniale - finanziaria consolidata viene presentata a sezioni contrap-
poste con separata indicazione delle Attivita, delle Passivita e del Patrimonio Netto.

A loro volta le Attivita e le Passivita vengono esposte in Bilancio Consolidato sulla base
della loro classificazione come correnti e non correnti.

Viene presentato il prospetto delle variazioni di patrimonio netto consolidato cosi come
richiesto dai principi contabili internazionali con evidenza del risultato complessivo del
periodo e di tutte le variazioni generate da transazioni con gli azionisti.
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Viene presentato il prospetto di rendiconto finanziario consolidato dei movimenti delle
disponibilita liquide e mezzi equivalenti (cosi come esposti nello schema della situazione
patrimoniale - finanziaria) suddiviso per aree di formazione dei flussi di cassa esponendo i
flussi finanziari secondo il “metodo indiretto”, come consentito dallo Ias 7.

Con riferimento all’evidenza negli schemi dei prospetti contabili delle operazioni con
parti correlate, prevista dalla delibera Consob 15519 del 27 luglio 2006, i saldi di importo
significativo trovano, ai fini della comprensione della situazione finanziaria, patrimoniale
ed economica del Gruppo, specifica indicazione nella tabella del successivo paragrafo 8 de-
dicato ai rapporti con parti correlate.

Il bilancio consolidato del Gruppo include i bilanci di Carraro Spa e delle societa dove la
stessa detiene, direttamente o indirettamente, il controllo.

Le imprese controllate sono quelle su cui la Societa esercita il controllo. La Societa con-
trolla un’impresa quando risulta esposta, oppure vanta diritti, sulla variabilita dei risultati
della controllata stessa sulla base del suo coinvolgimento con la controllata stessa ed ha la
capacita di influenzare tali risultati attraverso l'esercizio del suo potere.

Il controllo puo essere esercitato sia in forza del possesso diretto o indiretto della mag-
gioranza delle azioni con diritto di voto che in forza di accordi contrattuali o legali, anche
prescindendo da rapporti di natura azionaria. L’esistenza di potenziali diritti di voto eserci-
tabili alla data di bilancio é considerata ai fini della determinazione del controllo.

In generale si presume lesistenza del controllo quando la Capogruppo detiene, diretta-
mente o indirettamente, piu della meta dei diritti di voto.

Le societa controllate sono consolidate con il metodo integrale a partire dalla data in cui
il controllo é stato effettivamente acquisito e cessano di essere consolidate alla data in cui il
controllo é trasferito a terzi.

Le societa consolidate con il metodo dell’integrazione globale sono le seguenti:

Denominazione Sede Valuta Valore Quota
nominale del Gruppo
Capitale
sociale
Capogruppo:
Carraro Spa Campodarsego (PD) Eur 41.452.544
Controllate italiane:
Carraro Drive Tech Spa Campodarsego (Pd) Eur 30.102.365 100,00%
Siap Spa Maniago (Pn) Eur 18.903.000 76,76%
Driveservice Srl Campodarsego (Pd) Eur 30.000 100,00%
Carraro Drive Tech Italia Spa Campodarsego (Pd) Eur 50.000 100,00%
Carraro International Se Campodarsego (Pd) Eur 13.500.000 100,00%
Carraro Germania Srl Campodarsego (Pd) Eur 10.507.048 100,00%
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Denominazione Sede Valuta Valore Quota
nominale del Gruppo

Capitale
sociale
Controllate estere:
Carraro Technologies India Pvt. Ltd. Pune (India) Inr 18.000.000 100,00%
Carraro Argentina Sa Haedo (Argentina) Ars 1.435.634.276 99,95%
Carraro China Drive System Qingdao (Cina) Cny 168.103.219 100,00%
Carraro India Ltd. Pune (India) Inr 568.515.380 100,00%
Carraro North America Inc. Norfolk (Usa) Usd 1.000 100,00%
Carraro Drive Tech Do Brasil Santo Andre Brl 18.835.789 100,00%
(Stato di Sao Paulo)
Mini Gears Inc Virginia Beach (Usa) Usd 8.910.000 100,00%

Le societa collegate sono consolidate con il metodo del patrimonio netto cosi come me-
glio definito nel successivo paragrafo “principi contabili e criteri di valutazione”. Si riporta
di seguito il dettaglio delle partecipazioni:

Denominazione Sede Valuta Valore Quota
nominale del Gruppo

Capitale

sociale
Enertronica Santerno Spa Milano Eur 784.988 20,24%

In data 12 novembre 2019 ¢ stata costituita da Carraro Spa la societa Carraro Drive Tech
Italia Spa con capitale sottoscritto e interamente versato pari ad Euro 50.000.

Allo scopo di accelerare lo sviluppo delle attivita del Gruppo in Cina, nel mese di Agosto si
é deciso di terminare la Joint Venture Agriming Agriculture Equipment Co. Ltd. - creata nel
giugno 2017 - attraverso la cessione a Shandong Juming Machinery Co. Ltd. della parteci-
pazione detenuta da Carraro International Se pari al 49% del capitale sociale. Per maggiori
dettagli si veda quanto riportato in nota 9.

Il consolidamento dei dati viene effettuato secondo il metodo dell’integrazione globale,
assumendo cioé I'intero importo delle attivita, delle passivita, dei costi e dei ricavi delle
singole societa, prescindendo dalle quote di partecipazione possedute.

Per il consolidamento delle societa estere sono stati utilizzati dei prospetti di bilancio
appositamente predisposti secondo gli schemi adottati dalla capogruppo e redatti secondo
principi contabili comuni, con riferimento a quelli applicati per la Carraro Spa. Laddove
necessario, per allineare le date di chiusura delle societa estere, sono stati predisposti dagli
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amministratori dei bilanci infrannuali al 31 dicembre 2019, con gli stessi criteri utilizzati per
quelli di fine anno.

Il valore contabile delle partecipazioni consolidate, detenute dalla Carraro Spa o da altre
societa oggetto di consolidamento, € stato eliminato a fronte delle relative quote di patrimo-
nio netto delle societa controllate.

Le quote di patrimonio netto e del risultato netto di competenza di azionisti terzi sono
evidenziate rispettivamente nella Situazione patrimoniale - finanziaria, nel Conto Econo-
mico e nel Conto Economico complessivo consolidati.

Sono state eliminate le partite di debito e di credito, i costi e i ricavi e tutte le operazioni
intercorse tra le societa comprese nel perimetro di consolidamento, ivi inclusi i dividendi
distribuiti nel’ambito del Gruppo.

Vengono inoltre eliminati gli utili non ancora realizzati e le plusvalenze e minusvalenze
derivanti da operazioni fra societa del Gruppo.

Le perdite infragruppo che indicano una riduzione di valore vengono rappresentate nel
bilancio consolidato.

La conversione in Euro dei bilanci espressi in valuta estera ¢ effettuata adottando il cam-
bio di fine periodo per le attivita e le passivita, i cambi storici per le poste di patrimonio net-
to ed i cambi medi del periodo per il conto economico, fatta eccezione per le partecipate in
economie iperinflazionate per le quali é stato utilizzato anche per la conversione del conto
economico il cambio di fine periodo come richiesto dallo Ias 21 paragrafo 42.b.

Le differenze cambio risultanti da tale metodo di conversione sono state evidenziate in
una specifica posta di patrimonio netto denominata “Riserva da differenza di conversione”.

I tassi applicati per la conversione dei bilanci espressi in valuta estera sono i seguenti:

Valuta Cambio medio Cambio al Cambio medio Cambio

anno 2019 31.12.2019 anno 2018 al 31.12.2018
Rupia Indiana 78,8361 80,1870 80,733 79,730
Dollaro Statunitense 1,1195 1,1234 1,181 1,145
Renminbi Cinese 7.7355 7.8205 7,808 7.875
Peso Argentino 67,2749 67,2749 32,909 43,159
Real Brasiliano 4,4134 4,5157 4,309 4,444

Nell’applicare i principi contabili di Gruppo, gli amministratori non hanno assunto de-
cisioni basate su valutazioni discrezionali (escluse quelle che comportano delle stime) con
effetto significativo sui valori iscritti a bilancio.

Di seguito sono presentate le ipotesi chiave riguardanti il futuro e altre importanti fonti
di incertezza nelle stime alla data di chiusura del bilancio.

A tal proposito si segnala che le stime effettuate al 31 dicembre 2019 non riflettono le
conseguenze delle possibili evoluzioni legate all’attuale scenario nazionale e internazionale
caratterizzato dalla diffusione del Covid-19 e dalle conseguenti misure restrittive per il suo
contenimento, poste in essere da parte delle autorita pubbliche dei Paese interessati. Tali
circostanze, emerse nei primi mesi del 2020, pur configurandosi come un evento successi-
vo che non richiede la correzione del bilancio ai sensi dello Ias 10, sono straordinarie per
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natura ed estensione e potranno comportare ripercussioni, dirette e indirette, sulle attivita
economiche, creando un contesto di generale incertezza, le cui evoluzioni e i relativi effetti
non risultano allo stato attuale prevedibili. Gli effetti di tale evento dipenderanno anche
dalla tempestivita con cui saranno definite da parte delle istituzioni governative misure
monetarie e fiscali a sostegno dei settori e degli operatori pili esposti.

L’avviamento viene sottoposto a verifica per eventuali perdite di valore con periodicita
annuale; detta verifica richiede una stima del valore d’uso dell’'unita generatrice di flussi fi-
nanziari cui € attribuito I’avviamento, a sua volta basata sulla stima dei flussi finanziari atte-
si dall’'unita e sulla loro attualizzazione in base a un tasso di sconto adeguato. Per maggiori
dettagli si veda nota 7 anche con riferimento alle analisi di sensitivity effettuate in merito ai
possibili impatti sul test di impairment derivanti dal contesto di generale incertezza gene-
rato dalla diffusione del Covid-19.

Le imposte differite attive sono rilevate in conformita allo Ias 12 e includono quelle rela-
tive a perdite fiscali portate a nuovo, nella misura in cui sia probabile l'esistenza di adeguati
utili fiscali futuri a fronte dei quali tali perdite potranno essere utilizzate e i rigiri delle dif-
ferenze temporanee assorbiti. Una valutazione discrezionale e richiesta agli amministratori
per determinare Pammontare delle imposte differite attive che possono essere contabiliz-
zate. Essi devono stimare la probabile manifestazione temporale e 'ammontare dei futuri
utili fiscalmente imponibili nonché una strategia di pianificazione delle imposte future. I
dettagli sono forniti alla nota 11.

Il costo dei piani pensionistici a benefici definiti & determinato utilizzando valutazioni
attuariali. La valutazione attuariale richiede I’elaborazione di ipotesi circa i tassi di sconto,
il tasso atteso di rendimento degli impieghi, i futuri incrementi salariali, i tassi di mortalita
ed il futuro incremento delle pensioni. A causa della natura di lungo termine di questi pia-
ni, tali stime sono soggette ad un significativo grado di incertezza. Ulteriori dettagli sono
forniti alla nota 19.

I costi di sviluppo sono capitalizzati sulla base del principio contabile esplicitato nel se-
guito. Per determinare i valori da capitalizzare gli amministratori devono elaborare delle
ipotesi riguardanti i flussi di cassa futuri attesi dalle immobilizzazioni, i tassi di sconto da
applicare ed i periodi di manifestazione dei benefici attesi.

Il gruppo ha utilizzato stime per la valutazione degli accantonamenti per rischi su credi-
ti, per interventi in garanzia concessi a clienti, per ristrutturazione aziendale, per svaluta-
zioni di magazzino e per altri rischi e oneri. Ulteriori dettagli sono forniti nelle note relative
alle singole poste di bilancio.
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In data 13 gennaio 2016 lo Iasb ha pubblicato il principio Ifrs 16 — Leases che sostituisce il
principio Ias 17 - Leases, nonché le interpretazioni Ifric 4 Determining whether an Arrange-
ment contains a Lease, Sic-15 Operating Leases—Incentives e Sic-27 Evaluating the Substance
of Transactions Involving the Legal Form of a Lease.

Il Principio fornisce una nuova definizione di lease ed introduce un criterio basato sulla
nozione di controllo (right of use) di un bene per distinguere i contratti di lease dai contratti
di fornitura di servizi, individuando quali discriminanti dei lease: I'identificazione del bene,
il diritto di sostituzione dello stesso, il diritto ad ottenere sostanzialmente tutti i benefici
economici rivenienti dall’'uso del bene e, da ultimo, il diritto di dirigere ’'uso del bene sot-
tostante il contratto.

Il Principio stabilisce un modello unico di riconoscimento e valutazione dei contratti
di lease per il locatario (lessee) che prevede l'iscrizione del bene oggetto di lease, anche
operativo, nell’attivo con contropartita un debito finanziario. Al contrario, il principio non
introduce modifiche significative per i locatori.

Il Gruppo ha fatto ricorso all’espediente pratico previsto per la transizione all’ Ifrs 16 al
fine di non rideterminare quando un contratto € o contiene un lease. Pertanto, la conclusi-
one relativa alla qualificazione di un contratto come lease in conformita con lo Ias 17 e Ifric 4
continuera ad essere applicata ai contratti sottoscritti o modificati prima del 1 gennaio 2019.

Il cambiamento nella definizione di lease € riferito principalmente al criterio fondato
sul controllo (right of use). Secondo I'Ifrs 16 un contratto contiene un lease se il cliente ha il
diritto di controllare I'uso di un bene identificato per un periodo di tempo in cambio di un
corrispettivo. Tale nozione é sostanzialmente diversa dal il concetto di “rischi e benefici”
cui ¢ posta significativa attenzione nello Ias 17 e Ifric 4.

Il Gruppo applica la definizione di lease e le relative disposizioni previste dall’Ifrs 16 per
tutti i contratti di lease stipulati o modificati a partire dal 1 gennaio 2019 (a prescindere
dalla condizione di locatario o locatore in ciascun contratto di lease). In vista della pri-
ma applicazione dell’Ifrs 16, il Gruppo ha svolto un progetto di valutazione dei potenziali
impatti ed implementazione dell’Ifrs 16. L’analisi effettuata ha dimostrato come la nuova
definizione prevista dall’Ifrs 16 non cambia significativamente ’'ambito di applicazione dei
contratti definiti dal Gruppo come lease.

Transizione con metodo retrospettivo modificato:

Il Gruppo Carraro ha scelto di applicare il principio retrospettivamente iscrivendo pero
leffetto cumulato derivante dall’applicazione del principio nel patrimonio netto al 1° gen-
naio 2019, secondo quanto previsto dai paragrafi C7-C13. In particolare, il Gruppo contabi-
lizzera relativamente ai contratti di lease precedentemente classificati come operativi:

a) una passivita finanziaria, pari al valore attuale dei pagamenti futuri residui alla data
di transizione, attualizzati utilizzando per ciascun contratto I'incremental borrowing
rate applicabile alla data di transizione;

b) un diritto d’uso pari al valore della passivita finanziaria alla data di transizione, al netto
di eventuali ratei e risconti attivi/passivi riferiti al lease e rilevati nello stato patrimo-
niale alla data di chiusura del presente bilancio.
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La tabella seguente riporta gli impatti stimati dall’adozione dell’Ifrs 16 alla data di transi-

zione.

Situazione Patrimoniale - Finanziaria Consolidata Impatti alla data
di transizione

(01.01.2019)

Diritto d'uso fabbricati 308
Diritto d'uso attrezzature 790
Diritto d'uso automezzi 803
Totale attivita non correnti 1.901
Totale attivita 1.901
Altre Riserve -35

Utili/Perdite riportati -

Totale patrimonio netto -35
Passivitd finanziarie non correnti 1.196
Totale passivita non correnti 1.196
Passivitd finanziarie correnti 740
Totale passivita correnti 740
Totale passivita 1.936
Totale patrimonio netto e passivita 1.901

Nell’adottare I'Ifrs 16, il Gruppo intende avvalersi dell’esenzione concessa dal paragrafo
5.a) in relazione agli short-term lease.
Parimenti, il Gruppo intende avvalersi dell’esenzione concessa dal paragrafo 5.b per
quanto concerne i contratti di lease per i quali ’asset sottostante si configura come low-
value asset (vale a dire che i beni sottostanti al contratto di lease non superano Euro 5 mila
quando nuovi).
Per tali contratti I'introduzione dell’Ifrs 16 non comportera la rilevazione della passivita
finanziaria del lease e del relativo diritto d’uso, ma i canoni di locazione saranno rilevati a
conto economico su base lineare per la durata dei rispettivi contratti.
Inoltre, con riferimento alle regole di transizione, il Gruppo intende avvalersi dei seguen-
ti espedienti pratici disponibili in caso di scelta del metodo di transizione retrospettivo mo-
dificato:
> Utilizzo dell’assessement effettuato al 31 dicembre 2018 secondo le regole dello Ias 37
Provisions, Contingent Liabilities and Contingent Assets in relazione alla contabilizza-
zione degli onerous contract in alternativa all’applicazione del test di impairment sul
valore del diritto d’uso al 1° gennaio 2019;

> Classificazione dei contratti che scadono entro 12 mesi dalla data di transizione come
short term lease. Per tali contratti i canoni di lease saranno iscritti a conto economico
su base lineare;

» Utilizzo delle informazioni presenti alla data di transizione per la determinazione del

lease term, con particolare riferimento all’esercizio di opzioni di estensione e di chiu-
sura anticipata.
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Tale documento specifica che gli strumenti che prevedono un rimborso anticipato po-
trebbero rispettare il test “SPPI” anche nel caso in cui la “reasonable additional compen-
sation” da corrispondere in caso di rimborso anticipato sia una “negative compensation”
per il soggetto finanziatore.L’adozione di tale emendamento non ha comportato effetti sul
bilancio consolidato del Gruppo.

In data 7 giugno 2017 lo Iasb ha pubblicato il documento interpretativo Ifric 23 - Un-
certainty over Income Tax Treatments. Il documento affronta il tema delle incertezze sul
trattamento fiscale da adottare in materia di imposte sul reddito.

In particolare, I'interpretazione richiede ad un’entita di analizzare gli uncertain tax tre-
atments (individualmente o nel loro insieme, a seconda delle caratteristiche) assumendo
sempre che l'autorita fiscale esamini la posizione fiscale in oggetto, avendo piena cono-
scenza di tutte le informazioni rilevanti. Nel caso in cui I’entita ritenga non probabile che
l’autorita fiscale accetti il trattamento fiscale seguito, 'entita deve riflettere l'effetto dell’in-
certezza nella misurazione delle proprie imposte sul reddito correnti e differite. Inoltre,
il documento non contiene alcun nuovo obbligo d’informativa ma sottolinea che l'entita
dovra stabilire se sara necessario fornire informazioni sulle considerazioni fatte dal mana-
gement e relative all’incertezza inerente alla contabilizzazione delle imposte, in accordo
con quanto prevede lo Ias 1.

La nuova interpretazione é stata applica dal 1° gennaio 2019. L’adozione di tale emen-
damento non ha comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo ad eccezione dello
spostamento dell’informativa relativa ad alcune continget liabilites in essere, di natura fi-
scale, nella sezione degli altri debiti.

In data 12 dicembre 2017 lo Iasb ha pubblicato il documento “Annual Improvements to
Ifrss 2015-2017 Cycle” che recepisce le modifiche ad alcuni principi nell’'ambito del processo
annuale di miglioramento degli stessi. Le principali modifiche riguardano:
> Ifrs 3 Business Combinations e Ifrs 11 Joint Arrangements: 'emendamento chiarisce che
nel momento in cui un’entita ottiene il controllo di un business che rappresenta una joint
operation, deve rimisurare I'interessenza precedentemente detenuta in tale business.
Tale processo non &, invece, previsto in caso di ottenimento del controllo congiunto.

> Tas 12 Income Taxes: ’'emendamento chiarisce che tutti gli effetti fiscali legati ai divi-
dendi (inclusi i pagamenti sugli strumenti finanziari classificati all’interno del patri-
monio netto) dovrebbero essere contabilizzate in maniera coerente con la transazione
che ha generato tali profitti (conto economico, Oci o patrimonio netto).

> Ias 23 Borrowing costs: la modifica chiarisce che in caso di finanziamenti che riman-

gono in essere anche dopo che il qualifying asset di riferimento & gia pronto per 'uso
o per la vendita, questi divengono parte dell’insieme dei finanziamenti utilizzati per
calcolare i costi di finanziamento.

L’adozione di tale emendamento non ha comportato effetti sul bilancio consolidato del
Gruppo.

Annual Report 2019

19



120

11 documento chiarisce come un’entita debba rilevare una modifica (i.e. un curtailment
o un settlement) di un piano a benefici definiti. Le modifiche richiedono all’entita di ag-
giornare le proprie ipotesi e rimisurare la passivita o l'attivita netta riveniente dal piano.
Gli emendamenti chiariscono che dopo il verificarsi di tale evento, un’entita utilizzi ipotesi
aggiornate per misurare il current service cost e gli interessi per il resto del periodo di riferi-
mento successivo all’evento. L’adozione di tale emendamento non ha comportato effetti sul
bilancio consolidato del Gruppo.

Tale documento chiarisce la necessita di applicare I'Ifrs 9, inclusi i requisiti legati all’im-
pairment, alle altre interessenze a lungo termine in societa collegate e joint venture per le
quali non si applica il metodo del patrimonio netto. L’adozione di tale emendamento non ha
comportato effetti sul bilancio consolidato del Gruppo.

Il documento ha introdotto una modifica nella definizione di “rilevante” contenuta nei
principi Ias 1 - Presentation of Financial Statements e las 8 — Accounting Policies, Changes in
Accounting Estimates and Errors. Tale emendamento ha 'obiettivo di rendere piu specifica
la definizione di “rilevante” e introdotto il concetto di “obscured information” accanto ai
concetti di informazione omessa o errata gia presenti nei due principi oggetto di modifica.
L’emendamento chiarisce che un’informazione é “obscured” qualora sia stata descritta in
modo tale da produrre per i primari lettori di un bilancio un effetto simile a quello che si
sarebbe prodotto qualora tale informazione fosse stata omessa o errata.

Le modifiche introdotte dal documento si applicano a tutte le operazioni successive al 1°
gennaio 2020.

Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel bilancio consolidato del
Gruppo dall’adozione di tale emendamento.

L’emendamento ¢é efficace per i periodi che iniziano il 1° gennaio 2020 o successivamen-
te, ma € consentita un’applicazione anticipata.

11 Conceptual Framework definisce i concetti fondamentali per 'informativa finanziaria e
guida il Consiglio nello sviluppo degli standard Ifrs. Il documento aiuta a garantire che gli
Standard siano concettualmente coerenti e che transazioni simili siano trattate allo stesso
modo, in modo da fornire informazioni utili a investitori, finanziatori e altri creditori.

Il Conceptual Framework supporta le aziende nello sviluppo di principi contabili quando
nessuno standard Ifrs € applicabile ad una particolare transazione e, piu in generale, aiuta
le parti interessate a comprendere ed interpretare gli Standard.
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Lo Iasb, in data 26 settembre 2019 modifica I'Ifrs 9 - Financial Instruments e lo Ias 39
- Financial Instruments: Recognition and Measurement oltre che I'Ifrs 7 - Financial Instru-
ments: Disclosures. In particolare, lemendamento modifica alcuni dei requisiti richiesti per
I'applicazione dell’hedge accounting, prevedendo deroghe temporanee agli stessi, al fine di
mitigare 'impatto derivante dall’incertezza della riforma dell’Tbor (tuttora in corso) sui
flussi di cassa futuri nel periodo precedente il suo completamento. L'emendamento impone
inoltre alle societa di fornire in bilancio ulteriori informazioni in merito alle loro relazioni
di copertura che sono direttamente interessate dalle incertezze generate dalla riforma e a
cui applicano le suddette deroghe.

Le modifiche entrano in vigore dal 1 gennaio 2020, ma le societa possono scegliere I’ap-
plicazione anticipata.

Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel bilancio consolidato del
Gruppo dall’adozione di tale emendamento.

Il documento fornisce alcuni chiarimenti in merito alla definizione di business ai fini
della corretta applicazione del principio Ifrs 3. In particolare, ’emendamento chiarisce che
mentre un business solitamente produce un output, la presenza di un output non é stretta-
mente necessaria per individuare in business in presenza di un insieme integrato di attivi-
ta/processi e beni. Tuttavia, per soddisfare la definizione di business, un insieme integrato
di attivita/processi e beni deve includere, come minimo, un input e un processo sostanziale
che assieme contribuiscono in modo significativo alla capacita di creare output. A tal fine,
lo Tasb ha sostituito il termine “capacita di creare output” con “capacita di contribuire alla
creazione di output” per chiarire che un business puo esistere anche senza la presenza di
tutti gli input e processi necessari per creare un output.

L’emendamento ha inoltre introdotto un test (“concentration test”), opzionale per lentita,
che per determinare se un insieme di attivitd/processi e beni acquistati non sia un business.
Qualora il test fornisca un esito positivo, I'insieme di attivita/processi e beni acquistato non
costituisce un business e il principio non richiede ulteriori verifiche. Nel caso in cui il test
fornisca un esito negativo, 'entita dovra svolgere ulteriori analisi sulle attivita/processi e
beni acquistati per identificare la presenza di un business. A tal fine, Pemendamento ha
aggiunto numerosi esempi illustrativi al principio Ifrs 3 al fine di far comprendere 'appli-
cazione pratica della nuova definizione di business in specifiche fattispecie. Le modifiche si
applicano a tutte le business combination e acquisizioni di attivita successive al 1° gennaio
2020, ma é consentita un’applicazione anticipata.

Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel bilancio consolidato del
Gruppo dall’adozione di tale emendamento.
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Il documento é stato pubblicato al fine di risolvere I’attuale conflitto tra lo Ias 28 e I'Ifrs 10.

Secondo quanto previsto dallo Ias 28, I'utile o la perdita risultante dalla cessione o con-
ferimento di un non-monetary asset ad una joint venture o collegata in cambio di una quota
nel capitale di quest’ultima é limitato alla quota detenuta nella joint venture o collegata da-
gli altri investitori estranei alla transazione. Al contrario, il principio Ifrs 10 prevede la rile-
vazione dell’intero utile o perdita nel caso di perdita del controllo di una societa controllata,
anche se l'entita continua a detenere una quota non di controllo nella stessa, includendo
in tale fattispecie anche la cessione o conferimento di una societa controllata ad una joint
venture o collegata.

Le modifiche introdotte prevedono che in una cessione/conferimento di un’attivita o di
una societa controllata ad una joint venture o collegata, la misura dell’utile o della perdita
darilevare nel bilancio della cedente/conferente dipenda dal fatto che le attivita o la societa
controllata cedute/conferite costituiscano o meno un business, nell’accezione prevista dal
principio Ifrs 3. Nel caso in cui le attivita o la societa controllata cedute/conferite rappre-
sentino un business, 'entita deve rilevare 'utile o la perdita sull’intera quota in precedenza
detenuta; mentre, in caso contrario, la quota di utile o perdita relativa alla quota ancora
detenuta dall’entita deve essere eliminata. Al momento lo Iasb ha sospeso I'applicazione di
questo emendamento.

Gli amministratori non si attendono un effetto significativo nel bilancio consolidato del
Gruppo dall’adozione di queste modifiche.

Le aggregazioni aziendali sono contabilizzate usando il metodo dell’acquisto. Questo ri-
chiede la rilevazione a fair value delle attivita identificabili (incluse le immobilizzazioni
immateriali precedentemente non riconosciute) e delle passivita identificabili (incluse le
passivita potenziali ed escluse le ristrutturazioni future) dell’azienda acquistata.

L’avviamento acquisito in una aggregazione aziendale ¢ inizialmente misurato al costo
rappresentato dall’eccedenza del costo dell’aggregazione aziendale rispetto alla quota di
pertinenza del Gruppo del fair value netto delle attivita, passivita e passivita potenzia-
li identificabili (dell’acquisita). Al fine dell’analisi di congruita, ’'avviamento acquisito in
un’aggregazione aziendale ¢ allocato, alla data di acquisizione, alle singole unita generatrici
di flussi del Gruppo, o ai gruppi di unita generatrici di flussi che dovrebbero beneficiare
dalle sinergie dell’aggregazione, indipendentemente dal fatto che altre attivita o passivita
del Gruppo siano assegnate a tali unita o raggruppamenti di unita.

Ogni unita o gruppo di unita a cui I’'avviamento ¢é allocato:

» rappresenta il livello piu basso, nell’ambito del Gruppo, a cui 'avviamento € monitora-

to ai fini di gestione interna;

> non € pit ampio dei segmenti identificati sulla base o dello schema primario o secon-

dario di presentazione dell’informativa di settore del Gruppo, determinati in base a
quanto indicato dall’Ifrs 8 — «Segmenti operativi».

Quando l’avviamento costituisce parte di una unita generatrice di flussi (gruppo di unita
generatrici di flussi) e parte dell’attivita interna a tale unita viene ceduta, 'avviamento as-
sociato all’attivita ceduta é incluso nel valore contabile dell’attivita per determinare I'utile o
la perdita derivante dalla cessione. L’avviamento ceduto in tali circostanze € misurato sulla
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base dei valori relativi dell’attivita ceduta e della porzione di unita mantenuta in essere.

Quando la cessione riguarda una societa controllata, la differenza tra il prezzo di cessio-
ne e le attivita nette piu le differenze di conversione accumulate e I’'avviamento é rilevata a
conto economico.

Lo Ias 27 Revised stabilisce che, una volta ottenuto il controllo di un’impresa, le transa-
zioni in cui la controllante acquisisce o cede ulteriori quote di minoranza senza modificare
il controllo esercitato sulla controllata sono delle transazioni con soci e pertanto devono
essere riconosciute a patrimonio netto. Ne consegue che il valore contabile della parteci-
pazione di controllo e delle interessenze di pertinenza di terzi devono essere rettificati per
riflettere la variazione di interessenza nella controllata e ogni differenza tra 'ammontare
della rettifica apportata alle interessenze di pertinenza di terzi ed il fair value del prezzo pa-
gato o ricevuto a fronte di tale transazione ¢ rilevata direttamente nel patrimonio netto ed
é attribuita ai soci della controllante. Non vi saranno rettifiche al valore dell’avviamento ed
utili o perdite rilevati nel conto economico. Gli oneri accessori derivanti da tali operazioni
devono, inoltre, essere iscritti a patrimonio netto in accordo con quanto richiesto dallo Ias
32 al paragrafo 35.

In precedenza, in assenza di un Principio o di un’interpretazione specifica in materia,
nel caso di acquisizione di quote di minoranza di imprese gia controllate il Gruppo Carraro
aveva adottato il cosiddetto «Parent entity extension method», che prevedeva liscrizione
della differenza tra il costo di acquisto ed i valori di carico delle attivita e passivita acquisite
nella voce Avviamento. Nel caso di cessione di quote di interessenza di terzi senza perdita
di controllo, invece, il Gruppo rilevava la differenza tra il valore di carico delle attivita e
passivita cedute ed il prezzo di vendita nel conto economico.

I criteri di valutazione e i principi contabili sono esposti di seguito per le voci piu signi-
ficative.

Gli immobili, gli impianti e macchinari sono rilevati al costo storico, meno il relativo fon-
do di ammortamento e perdite di valore cumulate. Tale costo include i costi per la sostitu-
zione di parte di macchinari e impianti nel momento in cui sono sostenuti se conformi ai
criteri di rilevazione.

L’ammortamento ¢ calcolato a quote costanti in base alla vita utile stimata del bene.

Un bene materiale viene eliminato dal bilancio al momento della vendita o quando non
sussistono benefici economici futuri attesi dal suo uso o dismissione. Eventuali perdite o
utili (calcolati come differenza tra i proventi netti della vendita e il valore contabile) sono
inclusi a conto economico nell’anno della suddetta eliminazione.

Le attivita possedute mediante contratti di leasing finanziario, attraverso i quali sono
sostanzialmente trasferiti sul Gruppo tutti i rischi e i benefici legati alla proprieta, sono ri-
conosciute come attivita del Gruppo al loro valore corrente o, se inferiore, al valore attuale
dei pagamenti minimi dovuti per il leasing.

La corrispondente passivita verso il locatore é rappresentata in bilancio tra i debiti finan-
ziari. Le locazioni nelle quali il locatore mantiene sostanzialmente tutti i rischi e i benefici
legati alla proprieta dei beni sono classificati come leasing operativi e i relativi costi sono
rilevati a conto economico lungo la durata del contratto.
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Il valore residuo del bene, la vita utile e i metodi applicati sono rivisti con frequenza an-
nuale e adeguati se necessario alla fine di ciascun esercizio. Mediamente la vita utile ¢, in
anni, la seguente:

Categoria Vita Utile
Fabbricati Industriali 20-50
Impianti 15-25
Macchinari 15-18
Attrezzature 3-15
Stampi e Modelli 5-8
Mobili e Arredi 15
Macchine Ufficio 5-10
Automezzi 5-15

Gli investimenti immobiliari sono rilevati al fair value e non sono ammortizzati.

Un’attivitd immateriale viene rilevata contabilmente solo se é identificabile, controllabi-
le, ed é prevedibile che generi benefici economici futuri e il suo costo puo essere determi-
nato in modo attendibile.

Le immobilizzazioni immateriali a durata definita sono valutate al costo di acquisto o di
produzione al netto degli ammortamenti e delle perdite di valore accumulati.

L’ammortamento ¢ parametrato alla prevista vita utile e decorre quando l’attivita & di-
sponibile all’uso.

L’avviamento rappresenta 'eccedenza del costo di acquisto rispetto al fair value della
quota di pertinenza dell’acquirente (riferito ai valori netti identificabili di attivita e passivi-
ta dell’entita acquisita).

Dopo l'iniziale iscrizione, 'avviamento viene valutato al costo, diminuito delle eventuali
perdite di valore cumulate.

L’avviamento viene sottoposto ad analisi di impairment test con cadenza almeno annua-
le, volta ad individuare eventuali riduzioni di valore. Ai fini di una corretta effettuazione
dell’analisi di congruita ’avviamento viene allocato a ciascuna delle unita generatrici di
flussi finanziari che beneficeranno degli effetti derivanti dall’acquisizione.
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I costi di ricerca vengono imputati a conto economico quando sostenuti cosi come stabi-
lito dallo Ias 38.
Sempre in osservanza dello Ias 38, i costi di sviluppo relativi a specifici progetti sono
iscritti nell’attivo solo se tutte le seguenti condizioni vengono rispettate:
» Dattivita e identificabile;
> esiste la possibilita tecnica di completare lattivita in modo che questa sia disponibile
per 'uso o per la vendita;
> esiste 'intenzione di completare lattivita per usarla o venderla;
» esiste la capacita di usare o vendere lattivita;
> esiste la disponibilita di risorse tecniche, finanziarie e di altro tipo adeguate per com-
pletare lo sviluppo e per l'utilizzo o la vendita dell’attivita;
> & probabile che l'attivita creata generera benefici economici futuri;
> 1 costi di sviluppo dell’attivita possono essere misurati attendibilmente.
Tali attivita immateriali sono ammortizzate a quote costanti lungo le relative vite utili.

I marchi e le licenze sono valutati al costo, al netto degli ammortamenti e delle perdite di
valore accumulate.

Il costo € ammortizzato nel periodo minore tra la durata contrattuale e la loro vita utile
definita.

I costi delle licenze software, comprensivi degli oneri accessori, sono capitalizzati e iscrit-
ti in bilancio al netto degli ammortamenti e delle eventuali perdite di valore accumulate.
Tali attivitd immateriali sono ammortizzate a quote costanti lungo le relative vite utili.

In presenza di specifici segnali di perdita di valore, le immobilizzazioni materiali e im-
materiali vengono sottoposte a impairment test, stimando il valore recuperabile dell’atti-
vita, confrontandolo poi con il relativo valore netto contabile. Il valore recuperabile é il
maggiore tra il fair value di un’attivita al netto dei costi di vendita e il suo valore d’uso,
intendendosi quest’ultimo il valore attuale dei flussi di cassa attesi che I'impresa stima de-
riveranno dall’'uso continuativo dell’attivita e dalla sua dismissione alla fine della vita utile.

Tale valore recuperabile viene determinato per singola attivita tranne quando tale attivi-
ta non generi flussi finanziari che siano ampiamente dipendenti da quelli generati da altre
attivita. Se il valore recuperabile risulta inferiore al valore contabile, quest’ultimo viene
ridotto di conseguenza. Tale riduzione costituisce una perdita di valore, che viene imputata
a conto economico.

Qualora una svalutazione effettuata precedentemente non avesse piu ragione di essere
mantenuta, ad eccezione dell’avviamento e delle attivitd immateriali a vita utile indefinita,
il valore contabile viene ripristinato a quello nuovo derivante dalla stima, con il limite che
tale valore non ecceda il valore netto di carico che I'attivita avrebbe avuto se non fosse stata
effettuata nessuna svalutazione e al netto degli ammortamenti che si sarebbero accumulati.
Anche il ripristino di valore viene registrato a conto economico.

L'impairment test viene effettuato almeno annualmente nel caso dell’avviamento e delle
attivitd immateriali a vita utile indefinita.
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Test di impairment vengono predisposti altresi per tutte le attivita con flussi indipendenti
che manifestino indicatori di impairment.

Una collegata &€ un’impresa nella quale il Gruppo ¢ in grado di esercitare un’influenza
notevole, ma non il controllo né il controllo congiunto, attraverso la partecipazione alle
politiche finanziarie e operative della partecipata.

I risultati economici e le attivita e passivita delle imprese collegate sono rilevati nel bilan-
cio consolidato utilizzando il metodo del patrimonio netto, ad eccezione dei casi in cui sono
classificate come detenute per la vendita.

Secondo quanto previsto dai principi Ifrs 9 e Ias 32 le partecipazioni in societa diverse
dalle controllate e dalle collegate sono classificate come attivita finanziarie disponibili per
la vendita (hold to collect contractual cash flow and sell) e sono valutate al fair value salvo le
situazioni in cui un prezzo di mercato o il fair value risultino indeterminabili: in tale eve-
nienza si ricorre all’'adozione del metodo del costo.

Gli utili e le perdite derivanti da adeguamenti di valore vengono imputati nel prospetto
di conto economico complessivo ed accumulati in una specifica riserva di patrimonio netto.

In presenza di perdite permanenti di valore o in caso di vendita, gli utili e le perdite rico-
nosciuti fino a quel momento nel patrimonio netto, sono contabilizzati a conto economico.

Il principio Ifrs 9 prevede le seguenti tipologie di strumenti finanziari: attivita finan-
ziarie al costo ammortizzato, attivita finanziarie al fair value con variazioni imputate a
conto economico, attivita finanziarie al fair value con variazioni imputate ad altre com-
ponenti di conto economico complessivo. Inizialmente tutte le attivita finanziarie sono
rilevate al fair value, aumentato, nel caso di attivita diverse da quelle al fair value, degli
oneri accessori. La societa determina la classificazione delle proprie attivita finanziarie al
momento della rilevazione iniziale e, ove adeguato e consentito, rivede tale classificazio-
ne alla chiusura di ciascun esercizio finanziario.

Tutti gli acquisti e vendite standardizzati (regular way) di attivita finanziarie sono ri-
levati alla data di negoziazione, ovvero alla data in cui la societa assume I'impegno di
acquistare attivita. Per acquisti e vendite standardizzati si intendono tutte le operazioni
di compravendita su attivita finanziarie che prevedono la consegna delle attivita nel pe-
riodo generalmente previsto dalla regolamentazione e dalle convenzioni del mercato in
cui avviene lo scambio.

Le attivita finanziarie che soddisfano entrambe le seguenti condizioni sono valutate con
il criterio del costo ammortizzato:

» lattivita finanziaria € posseduta nel quadro di un modello di business il cui obiettivo e
il possesso di attivita finanziarie finalizzato alla raccolta dei flussi finanziari contrat-
tuali;

> 1 termini contrattuali dell’attivita finanziaria prevedono a determinate date flussi fi-
nanziari rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dell’interesse sull’im-
porto del capitale da restituire.
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Il costo ammortizzato e calcolato come il valore inizialmente rilevato meno il rimborso
delle quote capitale, pitt 0 meno 'ammortamento accumulato usando il metodo del tasso di
interesse effettivo di ogni eventuale differenza fra il valore inizialmente rilevato e 'importo
alla scadenza. Tale calcolo comprende tutte le commissioni o punti corrisposti tra le parti
che fanno parte integrante del tasso di interesse effettivo, i costi di transazione ed altri pre-
mi o sconti. Per gli investimenti valutati al costo ammortizzato, gli utili e le perdite sono ri-
levati a conto economico nel momento in cui I'investimento viene contabilmente eliminato
o al manifestarsi di una perdita di valore, oltre che attraverso il processo di ammortamento.

Le attivita finanziarie che soddisfano le seguenti condizioni sono valutate al fair value
rilevato tra le altre componenti di conto economico complessivo:

> lattivita finanziaria € posseduta nel quadro di un modello di business il cui obiettivo
¢ conseguito sia mediante la raccolta dei flussi contrattuali che mediante la vendita di
attivita finanziarie;

> 1 termini contrattuali dell’attivita finanziaria prevedono a determinate date flussi fi-
nanziari rappresentati unicamente da pagamenti del capitale e dellinteresse sull’im-
porto del capitale da restituire.

Al momento della dismissione dell’attivita finanziaria, gli importi precedentemente con-
fluiti nelle altre componenti di conto economico complessivo sono destinati a rigirare a
conto economico, a meno che l'attivita finanziaria in questione non fosse uno strumento di
equity non destinato al trading, perché in tal caso non ¢é previsto il riciclo al momento della
dismissione e le riserve di altre componenti di conto economico complessivo accumulate
nel tempo vengono fatte direttamente rigirare in altre riserve disponibili.

Se non ¢ valutata al costo ammortizzati o al fair value rilevato nelle altre componenti di
conto economico complessivo, un’attivita finanziaria dev’essere valutata al fair value e le re-
lative variazioni vengono rilevate nel conto economico dell’esercizio in cui si manifestano.
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Un’attivita finanziaria (o, ove applicabile, parte di un’attivita finanziaria o parti di un
gruppo di attivita finanziarie simili) viene cancellata dal bilancio quando:

> 1diritti a ricevere flussi finanziari dall’attivita sono estinti;

> il Gruppo conserva il diritto a ricevere flussi finanziari dall’attivita, ma ha assunto I'ob-

bligo contrattuale di corrisponderli interamente e senza ritardi a una terza parte;

» il Gruppo ha trasferito il diritto a ricevere flussi finanziari dall’attivita e (a) ha trasferito

sostanzialmente tutti i rischi e benefici della proprieta dell’attivita finanziaria oppure
(b) non ha trasferito né trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici dell’attivita,
ma ha trasferito il controllo della stessa.

Nei casi in cui il Gruppo abbia trasferito i diritti a ricevere flussi finanziari da un’attivita
e non abbia né trasferito, né trattenuto sostanzialmente tutti i rischi e benefici, o non abbia
perso il controllo sulla stessa, ’attivita viene rilevata nel bilancio del Gruppo nella misura
del suo coinvolgimento residuo nell’attivita stessa. Il coinvolgimento residuo che prende la
forma di una garanzia sull’attivita trasferita viene valutato al minore tra il valore contabile
iniziale dell’attivita e il valore massimo del corrispettivo che il Gruppo potrebbe essere te-
nuto a corrispondere.

Nei casi in cui il coinvolgimento residuo prende la forma di un’opzione emessa e/o ac-
quistata sull’attivita trasferita (comprese le opzioni regolate per cassa o simili), la misura
del coinvolgimento del Gruppo corrisponde all'importo dell’attivita trasferita che il Gruppo
potra riacquistare; tuttavia nel caso di un’opzione put emessa su un’attivita misurata al fair
value (comprese le opzioni regolate per cassa o con disposizioni simili), la misura del coin-
volgimento residuo del Gruppo € limitata al minore tra il fair value dell’attivita trasferita e
il prezzo di esercizio dell’opzione.

Una passivita finanziaria viene cancellata dal bilancio quando 'obbligo sottostante la
passivita é estinto, annullato o adempiuto.

Nei casi in cui una passivita finanziaria esistente é sostituita da un’altra dello stesso pre-
statore, a condizioni sostanzialmente diverse, oppure le condizioni di una passivita esisten-
te vengono sostanzialmente modificate, tale scambio o modifica viene trattata come una
cancellazione contabile della passivita originale e la rilevazione di una nuova passivita, con
iscrizione a conto economico di eventuali differenze tra i valori contabili.

Il Gruppo valuta a ciascuna data di chiusura del bilancio se un’attivita finanziaria o grup-
po di attivita finanziarie ha subito una perdita di valore.

Se esiste un’indicazione oggettiva che un finanziamento o credito iscritti al costo am-
mortizzato ha subito una perdita di valore, 'importo della perdita € misurato come la diffe-
renza fra il valore contabile dell’attivita e il valore attuale dei flussi finanziari futuri stimati
(escludendo perdite di credito future non ancora sostenute) scontato al tasso di interesse
effettivo originale dell’attivita finanziaria (ossia il tasso di interesse effettivo calcolato alla
data di rilevazione iniziale). Il valore contabile dell’attivita verra ridotto sia direttamente
sia mediante l'utilizzo di un fondo accantonamento. L'importo della perdita verra rilevato
a conto economico.
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Il Gruppo valuta in primo luogo l'esistenza di indicazioni oggettive di perdita di valore
a livello individuale. In assenza di indicazioni oggettive di perdita di valore per un’attivita
finanziaria valutata individualmente, sia essa significativa o meno, detta attivita € inclusa
in un gruppo di attivita finanziarie con caratteristiche di rischio di credito analoghe e tale
gruppo viene sottoposto a verifica per perdita di valore in modo collettivo. Le attivita valu-
tate a livello individuale e per cui si rileva, o continua a rilevare una perdita di valore, non
saranno incluse in una valutazione collettiva.

Se, in un esercizio successivo, ’entita della perdita di valore si riduce e tale riduzione puo
essere oggettivamente ricondotta a un evento verificatosi dopo la rilevazione della perdita
di valore, il valore precedentemente ridotto puo essere ripristinato. Eventuali successivi
ripristini di valore sono rilevati a conto economico, nella misura in cui il valore contabile
dell’attivita non supera il costo ammortizzato alla data del ripristino.

Se esiste un’indicazione oggettiva della perdita di valore di uno strumento non quotato
rappresentativo di capitale che non é iscritto al fair value perché il suo valore non puo essere
misurato in modo attendibile, o di uno strumento derivato che é collegato a tale strumento
partecipativo e deve essere regolato mediante la consegna di tale strumento, I'importo della
perdita per riduzione di valore € misurato dalla differenza fra il valore contabile dell’attivita
e il valore attuale dei flussi finanziari futuri attesi e attualizzati al tasso di rendimento cor-
rente di mercato per un’attivita finanziaria analoga.

In caso di perdita di valore di un’attivita finanziaria disponibile per la vendita, viene fatto
transitare dal conto economico complessivo a conto economico un valore pari alla differen-
za fra il suo costo (al netto del rimborso del capitale e del’'ammortamento) e il suo fair value
attuale, al netto di eventuali perdite di valore precedentemente rilevate a conto economico.
I ripristini di valore relativi a strumenti partecipativi di capitale classificati come disponibi-
li per la vendita non vengono rilevati a conto economico. I ripristini di valore relativi a stru-
menti di debito sono rilevati a conto economico se 'aumento del fair value dello strumento
puo essere oggettivamente ricondotto a un evento verificatosi dopo che la perdita era stata
rilevata a conto economico.

Le giacenze di magazzino sono valutate al minore tra il costo medio di acquisto o di pro-
duzione ed il valore di mercato. Il costo di produzione comprende il costo dei materiali, la
manodopera ed i costi diretti ed indiretti di produzione. Vengono opportunamente svalu-
tate in presenza di obsolescenza o di lento realizzo, tenuto anche conto del loro utilizzo
futuro atteso e del loro valore di realizzo.

I lavori in corso sono rilevati sulla base del metodo dello stato di avanzamento (o percen-
tuale di completamento) secondo il quale i costi, i ricavi ed il margine vengono riconosciuti
in base all’avanzamento dell’attivita produttiva. Il criterio adottato dal Gruppo ¢ quello del-
la percentuale di completamento. I ricavi di commessa comprendono i corrispettivi con-
trattualmente pattuiti, le varianti dei lavori e la revisione di prezzi. I costi di commessa
includono tutti i costi che si riferiscono direttamente alla commessa, i costi che possono es-
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sere attribuibili all’attivita di commessa in generale e che possono essere allocati alla com-
messa stessa, oltre a qualunque altro costo che puo essere specificatamente addebitato al
committente sulla base delle clausole contrattuali.

Nel caso si preveda che il completamento di una commessa possa determinare I'insorge-
re di una perdita, questa viene riconosciuta nella sua interezza nell’esercizio in cui la stessa
divenga ragionevolmente prevedibile.

I crediti commerciali e gli altri crediti vengono inclusi nell’attivo corrente, ad eccezione
di quelli con scadenza contrattuale superiore ai dodici mesi rispetto alla data di bilancio,
che sono classificati nell’attivo non corrente. Tali attivita sono valutate al costo ammortiz-
zato sulla base del metodo del tasso di interesse effettivo.

I crediti con scadenza superiore ad un anno, infruttiferi o che maturano interessi infe-
riori al mercato, sono attualizzati utilizzando i tassi di mercato. I crediti commerciali sono
attualizzati in presenza di termini di incasso maggiori rispetto ai termini medi di dilazione
concessi.

Se vi & un’obiettiva evidenza di elementi che indichino riduzioni di valore, I’attivita & ri-
dotta in misura tale da risultare pari al valore scontato dei flussi di cassa ottenibili in futu-
ro. Le perdite di valore sono rilevate a conto economico. Se nei periodi successivi vengono
meno le motivazioni delle precedenti svalutazioni, il valore delle attivita viene ripristinato
fino a concorrenza del valore che sarebbe derivato dall’applicazione del costo ammortizzato.

Oltre alla valutazione di cui al paragrafo precedente con riferimento all'impairment, la
stima delle perdite su crediti viene integrata dall’analisi delle expected losses.

Le disponibilita liquide e i mezzi equivalenti comprendono il denaro in cassa e i depositi
avista e gli investimenti aventi scadenza entro tre mesi dalla data di acquisizione originaria.

I finanziamenti sono riconosciuti inizialmente al fair value del valore ricevuto al netto
degli oneri accessori di acquisizione del finanziamento. Dopo tale rilevazione iniziale i fi-
nanziamenti vengono rilevati con il criterio del costo ammortizzato calcolato tramite I’ap-
plicazione del tasso d’interesse effettivo. Il costo ammortizzato & calcolato tenendo conto
dei costi di emissione e di ogni eventuale sconto o premio previsti al momento della rego-
lazione.

Gli accantonamenti a fondi per rischi e oneri sono effettuati quando il Gruppo deve far
fronte a un’obbligazione attuale (legale o implicita) risultante da un evento passato, quando
é probabile un sacrificio di risorse per far fronte a tale obbligazione ed ¢ possibile effettuare
una stima affidabile del suo ammontare. Quando il Gruppo ritiene che un accantonamento
al fondo rischi e oneri sara in parte o del tutto rimborsato, per esempio nel caso di rischi co-
perti da polizze assicurative, I'indennizzo ¢ rilevato in modo distinto e separato nell’attivo
se, e solo se, esso risulta virtualmente certo. In tal caso, nel conto economico € presentato
il costo dell’eventuale relativo accantonamento al netto del’lammontare rilevato per I'in-
dennizzo. Se l'effetto di attualizzazione del valore del denaro ¢ significativo, gli accantona-

Bilancio Consolidato



menti sono attualizzati utilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette, ove adegua-
to, i rischi specifici delle passivita. Quando viene effettuata l’attualizzazione, I'incremento
dell’accantonamento dovuto al trascorrere del tempo ¢ rilevato come onere finanziario.

Recependo quanto previsto dallo Ias 19, i benefici a dipendenti da erogare successiva-
mente alla cessazione del rapporto di lavoro e gli altri benefici a lungo termine (ivi compre-
so il Trattamento Fine Rapporto vigente in Italia) vengono sottoposti a valutazioni di natu-
ra attuariale che devono considerare una serie di variabili (quali la mortalita, la previsione
di future variazioni retributive, il tasso di inflazione previsto ecc.).

Seguendo tale metodologia la passivita iscritta in bilancio risulta essere rappresentativa
del valore attuale dell’obbligazione, al netto di ogni eventuale attivita a servizio dei piani,
rettificato per eventuali perdite o utili attuariali non contabilizzati.

Secondo quanto previsto dallo Ias 19 gli utili e le perdite attuariali venivano contabilizza-
ti direttamente a conto economico e senza avvalersi dell’approccio del corridoio.

A seguito dell’adozione dello Ias 19 Revised la componente attuariale actuarial gains/
losses non € piu rilevata direttamente a conto economico, ma direttamente in un’apposita
riserva di patrimonio netto con il riconoscimento immediato a conto economico complessi-
vo. La componente interest cost ¢ classificata alla voce Proventi/oneri finanziari netti e non
piu nella voce Costi del Personale.

I ricavi rilevati dal Gruppo Carraro si riferiscono principalmente alle seguenti tipologie:

> Ricavi per Vendita di prodotti (assali, trasmissioni, ricambi, trattori agricoli, ingranaggi
e componenti);

> Ricavi per attivita di holding, finanziamento e lavorazioni e logistica conto terzi.

Le societa appartenenti al Gruppo Carraro vendono assali, sistemi di trasmissione di
potenza integrati, componenti di ricambio, trattori agricoli, ingranaggi e altri componenti
ad altre aziende che operano nel settore della costruzione di macchine agricole, macchine
movimento terra, mezzi di trasporto industriale, del material handling ed elettroutensili a
livello internazionale, operando quindi nel B2B.

Le garanzie correlate alla vendita sono allineate in termini di durata a quelle previste
dalle norme di legge e/o conformi alla pratica commerciale del settore. Pertanto, la societa
contabilizza le garanzie di conformita secondo lo Ias 37 Provisions, Contingent Liabilities
and Contingent Assets in linea con il trattamento contabile precedentemente adottato (si
veda Nota 20).

I ricavi come sopra descritti comprendono un’unica performance obligation che concer-
ne la vendita del prodotto, non includendo nella vendita servizi o prodotti accessori che
conformemente a quanto disposto dal principio dovrebbero costituire performance obliga-
tion distinte.

Per quanto concerne il riconoscimento dei ricavi, i suddetti sono rilevati al momento del
trasferimento del controllo della merce su cui si ¢ fatta la lavorazione (at a point in time),
tale condizione dipende da quanto stabilito con il cliente, nella maggior parte dei casi tale
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trasferimento del controllo avviene quando la merce € presa in carico dal trasportatore (che
puo essere alternativamente un vettore o una nave). Successivamente al trasferimento del
controllo, il cliente ha piena discrezionalita sul bene, sulla relativa lavorazione effettuata,
sulla modalita di distribuzione dei beni e sul prezzo di vendita da applicare, ha piena re-
sponsabilita sul suo utilizzo all’interno dei propri prodotti e si assume i rischi dell’obsole-
scenza e della eventuale perdita della merce.

Le societa del Gruppo iscrivono il credito nel momento in cui avviene il trasferimento del
controllo, come indicato nel paragrafo precedente, in quanto rappresenta il momento in cui
il diritto al corrispettivo diventa incondizionato, poiché la scadenza della fattura ¢ la sola
prerogativa che identifica quando il pagamento sia dovuto.

Secondo le condizioni contrattuali standard applicate dalla societ), il corrispettivo é cer-
to e non vi sono parti variabili. Inoltre, non vi sono vendite con diritto al reso stabilito con-
trattualmente.

Il reso viene effettuato solo nel caso in cui vi sia un errore nella qualita o nella consegna
e quindi il bene venduto non ¢ stato prodotto con le caratteristiche tecniche concordate
con il cliente al momento dell’ordine. Per problemi di qualita e previsto I'utilizzo del Fondo
Garanzia stanziato in conformita con lo Ias 37.

Alcune tra le societa appartenenti al Gruppo Carraro svolgono attivita di Holding e si
occupano pertanto dell’acquisto, gestione, possesso e vendita di titoli azionari, obbligazio-
nari e altre quote o titoli similari, nonché di partecipazioni o interessenze in altre societa.
Le stesse svolgono inoltre attivita di finanziamento delle societa partecipate e collegate e si
occupano del loro coordinamento tecnico e finanziario nei limiti e nel rispetto della legge.

Le societa del Gruppo Carraro svolgono altresi lavorazioni su stampati, ingranaggi e la-
vorazioni meccaniche nonché servizi di autotrasporto di cose e logistica in generale per
conto di terzi.

Le garanzie correlate alla vendita sono allineate in termini di durata a quelle previste
dalle norme di legge e/o conformi alla pratica commerciale del settore. Pertanto, la societa
contabilizza le garanzie di conformita secondo lo Ias 37 Provisions, Contingent Liabilities
and Contingent Assets in linea con il trattamento contabile precedentemente adottato (si
veda Nota 20).

I ricavi come sopra descritti comprendono un’unica performance obligation che concer-
ne la prestazione del servizio, non includendo nella vendita servizi o prodotti accessori che
conformemente a quanto disposto dal principio dovrebbero costituire performance obliga-
tion distinte.

Dall’applicazione di tale principio non si sono evidenziati scostamenti rispetto all’appli-
cazione di quanto enunciato dal precedente principio in vigore (Ias 18).

Le societa del Gruppo iscrivono il credito nel momento in cui avviene il trasferimento del
controllo, come indicato nel paragrafo precedente, in quanto rappresenta il momento in cui
il diritto al corrispettivo diventa incondizionato, poiché la scadenza della fattura ¢ la sola
prerogativa che identifica quando il pagamento sia dovuto.

Secondo le condizioni contrattuali standard applicate dalla societa, il corrispettivo € cer-
to e non vi sono parti variabili.
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Gli interessi attivi sono rilevati in applicazione del principio della competenza tempora-
le, sulla base dell’importo finanziato e del tasso di interesse effettivo applicabile, che rap-
presenta il tasso che sconta gli incassi futuri stimati lungo la vita attesa dell’attivita finan-
ziaria per riportarli al valore di carico contabile dell’attivita stessa.

I ricavi per dividendi sono registrati quando sorge il diritto all’incasso che normalmente
corrisponde alla delibera assembleare di distribuzione dei dividendi. I dividendi agli azio-
nisti sono riconosciuti come debito al momento della delibera di distribuzione.

I contributi pubblici sono rilevati quando sussiste la ragionevole certezza che essi saran-
no ricevuti e tutte le condizioni ad essi riferite risultano soddisfatte. Quando i contributi
sono correlati a componenti di costo, sono rilevati come ricavi, ma sono ripartiti sistemati-
camente sugli esercizi in modo da essere commisurati ai costi che intendono compensare.
Nel caso in cui il contributo € correlato a un’attivita, il fair value € sospeso nelle passivita a
lungo termine e il rilascio a conto economico avviene progressivamente lungo la vita utile
attesa dell’attivita di riferimento in quote costanti.

Le imposte dell’esercizio rappresentano la somma delle imposte correnti e differite.

Le imposte correnti sono state stanziate sulla base di una stima dei redditi fiscalmente
imponibili per le societa consolidate in conformita alle disposizioni emanate o sostanzial-
mente emanate alla data di chiusura di bilancio e tenendo conto delle esenzioni applicabili.

Le imposte differite sono determinate sulla base delle differenze temporanee tassabili
esistenti tra il valore di bilancio di attivita e passivita e il loro valore fiscale, e sono classifi-
cate tra le attivita e le passivita non correnti.

Le imposte differite attive sono contabilizzate solo nella misura in cui sia probabile I’esi-
stenza di adeguati imponibili fiscali futuri a fronte dei quali utilizzare tale saldo attivo.

Il valore delle imposte differite attive riportabile in bilancio é oggetto di una verifica an-
nuale e viene ridotto nella misura in cui non risulti probabile che sufficienti utili fiscali
saranno disponibili in futuro in modo da permettere a tutto o parte di tale credito di esse-
re utilizzato. Le imposte differite attive non riconosciute sono riesaminate con periodicita
annuale alla data di chiusura del bilancio e vengono rilevate nella misura in cui é diventato
probabile che I'utile fiscale sia sufficiente a consentire che tali imposte differite attive pos-
sano essere recuperate.

Le imposte differite attive e passive vengono determinate in base ad aliquote fiscali che
ci si attende vengano applicate nel periodo in cui tali differimenti si realizzeranno, conside-
rando le aliquote in vigore o quelle di nota successiva emanazione.

Le imposte differite attive e passive vengono compensate, qualora esista un diritto legale
a compensare le attivita per imposte correnti con le passivita per imposte correnti e le im-
poste differite facciano riferimento alla stessa entita fiscale ed alla stessa autorita fiscale.
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I ricavi, i costi, le attivita e le passivita sono rilevati al netto del’imposta sul valore ag-
giunto ad eccezione del caso in cui:
> tale imposta applicata all’acquisto di beni o servizi risulti indetraibile, nel qual caso
essa viene rilevata come parte del costo di acquisto dell’attivita o parte della voce di
costo rilevata a conto economico;
> siriferisca a crediti e debiti commerciali esposti includendo il valore dell'imposta.

Lutile (perdita) base per azione viene calcolato dividendo I'utile netto (perdita netta) del
periodo attribuibile agli azionisti possessori di azioni ordinarie della Societa per il numero
medio ponderato di azioni ordinarie in circolazione nel periodo.

L’utile (perdita) per azione diluito si ottiene attraverso la rettifica della media ponderata
delle azioni in circolazione, per tener conto di tutte le azioni ordinarie potenziali, aventi
effetto diluitivo.

Le societa del Gruppo predispongono il loro bilancio in accordo alla moneta di conto
utilizzata nei singoli paesi.

La valuta funzionale del Gruppo € ’Euro che rappresenta la valuta in cui viene predispo-
sto e pubblicato il bilancio consolidato.

Le transazioni effettuate in valuta estera vengono inizialmente rilevate al tasso di cambio
della data della transazione.

Alla data di chiusura del bilancio le attivita e passivita monetarie denominate in valuta
estera vengono riconvertite in base al tasso di cambio vigente a tale data.

Le poste non monetarie valutate al costo storico in valuta estera sono convertite utiliz-
zando il tasso di cambio in vigore alla data dell’operazione.

Le poste non monetarie iscritte al fair value sono convertite utilizzando il tasso di cambio
alla data di determinazione del valore.

La strategia del gruppo Carraro per la gestione dei rischi finanziari € conforme agli obiet-
tivi aziendali definiti nell’ambito delle linee guida (c.d. «policies») approvate dal Consiglio
di Amministrazione di Carraro Spa; in particolare, mira alla minimizzazione dei rischi di
tasso e di cambio e all’ottimizzazione del costo del debito.

La gestione di tali rischi é effettuata nel rispetto dei principi di prudenza e in coerenza
con le «best practices» di mercato e tutte le operazioni di gestione dei rischi sono gestite a
livello centrale. Gli obiettivi principali indicati dalla policy sono i seguenti:

» coprire dal rischio di oscillazione tutte le operazioni sia di natura commerciale che
finanziaria;

> rispettare, per quanto possibile, nella copertura del rischio una logica di “bilancia va-
lutaria”, favorendo la compensazione tra ricavi e costi in valuta e tra debiti e crediti in
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valuta, in modo da attivare la relativa copertura solo per il saldo eccedente, non com-
pensato;

> non consentire 'utilizzo e la detenzione di strumenti derivati o similari per puro scopo
di negoziazione;

» consentire, per le operazioni di copertura, I'utilizzo di soli strumenti negoziati sui mer-
cati regolamentati.

> coprire dal rischio di variazione dei tassi di interesse le attivita e passivita finanziarie;

» rispettare, nella copertura del rischio, i criteri generali di equilibrio tra impieghi ed uti-
lizzi definiti per il Gruppo dal Consiglio di Amministrazione di Carraro Spa in sede di
approvazione dei piani pluriennali e del budget (quota a tasso variabile e a tasso fisso,
quota a breve termine e a medio-lungo termine);

> consentire, per le operazioni di copertura, l'utilizzo di soli strumenti negoziati sui mer-

cati regolamentati.

Il Gruppo utilizza strumenti finanziari derivati quali contratti a termine in valuta e swap
su tassi di interesse a copertura dei rischi derivanti principalmente dalle fluttuazioni dei
cambi e dei tassi di interesse. Questi strumenti finanziari derivati sono inizialmente rilevati
al fair value alla data in cui sono stipulati; successivamente tale fair value viene periodica-
mente rimisurato. Sono contabilizzati come attivita quando il fair value € positivo e come
passivita quando é negativo.

Eventuali utili o perdite risultanti da variazioni del fair value di derivati non idonei per
I’hedge accounting sono imputati direttamente a conto economico nell’esercizio.

1l fair value dei contratti a termine in valuta &€ determinato con riferimento ai tassi di cambio
a termine correnti per contratti di simile profilo di scadenza. Il fair value dei contratti di swap
su tassi d’interesse € determinato con riferimento al valore di mercato per strumenti similari.

Al fini dell’hedge accounting, le coperture sono classificate come:

> coperture del valore equo (fair value hedge) se sono a fronte del rischio di variazione

del fair value dell’attivita o passivita sottostante;

> coperture dei flussi finanziari (cash flow hedge) se sono a fronte del rischio di variazio-

ne nei flussi finanziari derivanti da attivita e passivita esistenti o da operazioni future;

» coperture di un investimento netto in un’entita estera (net investment hedge).

Un’operazione di copertura a fronte del rischio di cambio afferente un impegno irrevoca-
bile é contabilizzata come copertura dei flussi finanziari.

All’avvio di un’operazione di copertura, il Gruppo designa e documenta formalmente
il rapporto di copertura, cui intende applicare I’hedge accounting, i propri obiettivi nella
gestione del rischio e la strategia perseguita. La documentazione include I'identificazione
dello strumento di copertura, dell’elemento od operazione oggetto di copertura, della na-
tura del rischio e delle modalita con cui I'entita intende valutare I'efficacia della copertura
nel compensare I'esposizione alle variazioni del fair value dell’elemento coperto o dei flussi
finanziari riconducibili al rischio coperto.

Ci si attende che queste coperture siano altamente efficaci nel compensare I'esposizione
dell’elemento coperto a variazioni del fair value o dei flussi finanziari attribuibili al rischio
coperto; la valutazione del fatto che queste coperture si siano effettivamente dimostrate
altamente efficaci viene svolta su base continuativa durante gli esercizi in cui sono state
designate. Le operazioni che soddisfano i criteri per I’hedge accounting sono contabilizzate
come segue:
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Il Gruppo puo ricorrere ad operazioni di copertura del fair value a fronte dell’esposizio-
ne a variazioni del fair value di attivita o passivita a bilancio o di un impegno irrevocabile
non iscritto a bilancio, nonché di una parte identificata di tale attivita, passivita o impegno
irrevocabile, attribuibile a un rischio particolare e che potrebbe avere un impatto sul conto
economico. Per quanto riguarda le coperture del fair value, il valore contabile dell’elemento
oggetto di copertura viene rettificato per gli utili e le perdite attribuibili al rischio oggetto di
copertura, lo strumento derivato é rideterminato al fair value e gli utili e perdite di entrambi
sono imputate a conto economico.

Per quanto riguarda le coperture del fair value riferite a elementi contabilizzati secondo
il criterio del costo ammortizzato, la rettifica del valore contabile ¢ ammortizzata a conto
economico lungo il periodo mancante alla scadenza. Eventuali rettifiche del valore con-
tabile di uno strumento finanziario coperto cui si applica il metodo del tasso di interesse
effettivo sono ammortizzate a conto economico.

L’ammortamento puo iniziare non appena esiste una rettifica ma non oltre la data in cui
I’elemento oggetto di copertura cessa di essere rettificato per le variazioni del proprio fair
value attribuibili al rischio oggetto di copertura.

Quando un impegno irrevocabile non iscritto € designato come elemento oggetto di co-
pertura, le successive variazioni cumulate del suo fair value attribuibili al rischio coperto
sono contabilizzate come attivita o passivita e i corrispondenti utili o perdite rilevati a con-
to economico. Le variazioni del fair value dello strumento di copertura sono altresi impu-
tate a conto economico.

Uno strumento non viene piu contabilizzato come un contratto di copertura del fair va-
[ue quando viene a scadere o € venduto, estinto o esercitato, la copertura non risponde piu ai
requisiti per ’hedge accounting, oppure quando il Gruppo ne revoca la designazione. Even-
tuali rettifiche del valore contabile di uno strumento finanziario oggetto di copertura per
cui é utilizzato il metodo del tasso di interesse effettivo sono ammortizzate a conto econo-
mico. Lammortamento potra avere inizio non appena si verifica una rettifica ma non oltre
la data in cui un elemento oggetto di copertura cessa di essere rettificato per variazioni del
proprio fair value riconducibili al rischio oggetto di copertura.

Le coperture dei flussi finanziari sono operazioni di copertura a fronte del rischio di va-
riabilita dei flussi finanziari attribuibili ad un rischio particolare, associato a un’attivita o
passivita rilevata o a un’operazione futura altamente probabile che potrebbe influire sul
risultato economico. Gli utili o perdite derivanti dallo strumento di copertura sono imputati
nel prospetto del conto economico complessivo ed accumulati in una specifica riserva del
patrimonio netto per la parte efficace, mentre la parte restante (non efficace) ¢ imputata a
conto economico.

Lutile o perdita appostata a patrimonio netto é riclassificata a conto economico nel pe-
riodo in cui I'operazione oggetto di copertura influenza il conto economico (per esempio
quando viene rilevato 'onere o provento finanziario o quando si verifica una vendita o ac-
quisto previsto). Quando I'elemento oggetto di copertura é il costo di un’attivita o passivita
non finanziaria, gli importi appostati a patrimonio netto sono trasferiti al valore contabile
iniziale dell’attivita o passivita.

Se si ritiene che operazione prevista non si verifichi pit, gli importi inizialmente accu-
mulati a patrimonio netto sono trasferiti nel conto economico. Se lo strumento di copertura
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viene a scadenza o € venduto, annullato o esercitato senza sostituzione, o se viene revocata
la sua designazione quale copertura, gli importi precedentemente accumulati a patrimonio
netto restano ivi iscritti fino a quando non si verifica loperazione prevista. Se si ritiene che
questa non si verifichi pit, gli importi sono trasferiti a conto economico.

Le coperture di un investimento netto in una gestione estera, comprese le coperture di
una posta monetaria contabilizzata come parte di un investimento netto, sono contabiliz-
zate in modo simile alle coperture dei flussi finanziari. Gli utili o perdite dello strumento
di copertura sono rilevati nel prospetto del conto economico complessivo ed accumulati in
una specifica riserva del patrimonio netto per la parte efficace della copertura, mentre per
la restante parte (non efficace) sono rilevati a conto economico. Alla dismissione dell’atti-
vita estera, il valore cumulato di tali utili o perdite rilevato a patrimonio netto é trasferito a
conto economico.

Il Gruppo annovera tra i propri clienti i principali costruttori di macchine agricole, mac-
chine movimento terra, mezzi di trasporto industriale ed elettroutensili a livello internazio-
nale oltre che produttori di energia rinnovabile, progettisti e installatori di impianti fotovol-
taici; la concentrazione del rischio ¢ legata alla dimensione di tali clienti, che nel contesto
mondiale risulta mediamente elevata, peraltro bilanciata dal fatto che l'esposizione del cre-
dito e ripartita in un articolato insieme di controparti attive in aree geografiche diverse.

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

Salvo casi circoscritti e motivati da particolari situazioni di rischio controparte o rischio
paese, di norma non vengono acquisite garanzie sui crediti.

I crediti sono rilevati in bilancio al netto delle eventuali svalutazioni determinate va-
lutando il rischio di insolvenza della controparte in base alle informazioni disponibili. Le
forti incertezze e i timori per le ripercussioni sociali ed economiche dell’allarme sanitario
connesso alla diffusione del Covid-19 si riflettono anche sul rischio di credito. Gli effetti di
tale evento dipenderanno anche dalla tempestivita con cui saranno definite da parte delle
istituzioni governative misure monetarie e fiscali a sostegno dei settori e degli operatori piu
esposti. Allo stato attuale non é dunque possibile formulare previsioni attendibili circa la
durata e gli impatti di tale emergenza sulla clientela e di conseguenza sul connesso rischio
di credito.

Il rischio di liquidita per il Gruppo ¢ collegato principalmente all’attivazione e al mante-
nimento di un adeguato funding a supporto dell’attivita industriale.

La raccolta di mezzi finanziari, coerente con i piani a breve e medio termine del Gruppo,
e destinata a finanziare sia il capitale circolante, sia gli investimenti in immobilizzazioni
necessari a garantire una capacita produttiva adeguata e tecnologicamente avanzata. Tale
fabbisogno e direttamente proporzionale alla dinamica degli ordini della clientela e del
conseguente andamento dei volumi di attivita.

Annual Report 2019

137



138

I flussi di cassa prevedibili per 'esercizio 2020 includono, oltre alla dinamica del capitale
circolante e degli investimenti, anche gli effetti della scadenza delle passivita correnti e
delle quote a breve dei finanziamenti a medio e lungo termine, nonché gli effetti (in ipotesi
di parita di cambi rispetto al 31.12.2019) della chiusura degli strumenti finanziari derivati su
valute in essere alla data di bilancio.

Il Gruppo prevede di far fronte ai fabbisogni conseguenti a quanto sopra attraverso i flus-
si derivanti dalla gestione operativa, la liquidita disponibile e la disponibilita di ulteriori
linee di credito.

Cisi attende che nell’esercizio 2020 il Gruppo sia in grado di generare risorse finanziarie
con la gestione operativa tali da garantire un adeguato sostegno agli investimenti.

La gestione della liquidita, le esigenze di funding ed i flussi di cassa sono sotto lo stretto
controllo e la gestione diretta della Tesoreria di Gruppo che opera con l'obiettivo di ammi-
nistrare nel modo pit efficiente le risorse disponibili, in particolar modo tenuto conto del
contesto di generale incertezza sugli scenari macroeconomici venutosi a creare per effetto
della diffusione del Covid-19 cosi come pil ampiamente descritto nella sezione “Fatti suc-
cessivi alla chiusura dell’esercizio” della Relazione sulla gestione.

Le incertezze che caratterizzano i mercati finanziari hanno inciso sulla raccolta delle
banche e conseguentemente sull’offerta di credito alle imprese. Tale condizione di instabili-
ta potrebbe perdurare anche nel 2020 ostacolando la normale operativita nelle transazioni
finanziarie.

Infine, nonostante il Gruppo abbia continuato ad avere il sostegno delle controparti ban-
carie e dei mercati finanziari per il finanziamento del proprio debito, potrebbe trovarsi
nella condizione di dover ricorrere a ulteriori finanziamenti in situazioni di mercato poco
favorevoli, con limitata disponibilita di talune fonti ed incremento degli oneri finanziari.

Le caratteristiche di scadenza delle passivita e delle attivita finanziarie del Gruppo sono
riportate nelle note 10 e 16 relative rispettivamente ai crediti finanziari non correnti e alle
passivita finanziarie non correnti. Le caratteristiche di scadenza degli strumenti finanziari
derivati sono riportate al paragrafo 9.2.

Il Gruppo é 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 funzio-
nale di Gruppo, effettuando transazioni commerciali sia da parte di entita 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 entita del Gruppo pre-
sentano un bilancio in valuta diversa da quella funzionale di Gruppo.

L’esposizione al rischio di cambio, con riferimento a ciascuna entita, viene regolarmente
monitorata dalla Tesoreria di Gruppo secondo una strategia mirata innanzitutto al bilan-
ciamento 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 é inoltre esposto al rischio di tasso di interesse in relazione alle passivita finan-
ziarie accese per il finanziamento sia dell’attivita ordinaria che degli investimenti. La varia-
zione dei tassi di interesse puo avere effetti positivi o negativi sia sul risultato economico
sia sui flussi di cassa.
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La strategia adottata persegue l'obiettivo di fondo del bilanciamento tra quota di indebi-
tamento a tasso fisso e a tasso variabile; il rischio tasso sulla quota variabile viene poi ridotto
con mirate operazioni di copertura.

Per quanto concerne le operazioni effettuate con parti correlate, ivi comprese le opera-
zioni infragruppo, si precisa che le stesse non sono qualificabili né come atipiche né come
inusuali, rientrando nel normale corso di attivita delle societa del Gruppo. Dette operazioni
sono regolate a condizioni di mercato, tenuto conto delle caratteristiche dei beni e dei ser-
vizi prestati.

Le informazioni sui rapporti con parti correlate, ivi incluse quelle richieste dalla Comu-
nicazione Consob del 28 luglio 2006, sono presentate al paragrafo 8.

Linformativa relativa ai Segmenti Operativi ¢ fornita sulla base del reporting interno
fornito sino al 31 dicembre 2019 al piu alto livello decisionale operativo.

Ai fini gestionali, il gruppo gestisce e controlla il proprio business sulla base della tipolo-
gia di prodotti forniti.

Il Gruppo Carraro risulta organizzato al 31.12.2019 nelle seguenti Aree di Business:

> Carraro Drive Tech (Sistemi di trasmissione e componenti): specializzata nella progetta-
zione, produzione e commercializzazione di sistemi di trasmissione (assali, trasmissioni
e riduttori epicicloidali) prevalentemente per macchine agricole e movimento terra,
nonché di un’ampia gamma di componenti e ingranaggi destinati a settori altamente
differenziati, dall’automobile agli elettroutensili, dal material handling alle applicazioni
agricole e movimento terra;

> Carraro Divisione Agritalia (Veicoli): progetta e produce trattori speciali (trai 60 e 1100
cavalli) rivolti a terze parti;

Nella voce «altri settori» sono raggruppate le attivita del Gruppo non allocate ai due set-
tori operativi, e comprende le attivita centrali di holding e di direzione del Gruppo.

La Direzione osserva separatamente i risultati conseguiti dai settori operativi allo scopo
di prendere decisioni in merito all’allocazione delle risorse e alla valutazione dei risultati.

Le piu significative informazioni per settori di attivita sono esposte nelle tabelle seguen-
ti, comparativamente per gli esercizi 2019 e 2018.
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2019 Drive Tech Agritalia Eliminazioni Totale

e poste Consolidato

non allocate

Ricavi delle vendite 454.485 118.091 -23.730 548.846
Vendite terzi 435.805 112.512 502 548.819
Vendite correlate 18 - 9 27
Vendite interdivisionali 18.662 5.579 -24.241 -
Costi operativi 429.229 117.034 -19.948 526.315
Acquisti di beni e materiali 249.489 117.125 -22.348 344.266
Servizi 63.991 11.688 2.072 77.751
Utilizzo di beni e servizi di terzi 15.245 - -15.161 84
Costo del personale 64.959 13.666 13.210 01.835
Amm.ti e sval.ni di attivitd 16.372 1.997 1.866 20.235
Variazioni delle rimanenze 19.034 -25.633 -36 -6.635
Accantonamenti per rischi 6.564 794 1 7.359
Altri oneri e proventi -6.081 -2.603 573 -8.111
Costruzioni interne -344 - -125 -469
Risultato operativo 25.256 1.057 -3.782 22.531
2018 Drive Tech Agritalia Eliminazioni Totale

e poste Consolidato

non allocate

Ricavi delle vendite 518.429 132.960 -27.274 624.115
Vendite terzi 495.436 127.162 - 622.598
Vendite correlate 1.507 - 10 1.517
Vendite interdivisionali 21.486 5.798 -27.284 -
Costi operativi 484.186 131.835 -23.190 592.831
Acquisti di beni e materiali 316.372 90.537 -25.182 381.727
Servizi 78.878 14.190 3.351 96.419
Utilizzo di beni e servizi di terzi 19.590 78 -18.609 1.059
Costo del personale 65.589 13.518 13.788 92.895
Amm.ti e sval.ni di attivita 15.788 1.779 3.056 20.623
Variazioni delle rimanenze -10.264 10.621 132 489
Accantonamenti per rischi 4.156 1.632 400 6.188
Altri oneri e proventi -5.168 -520 87 -5.601
Costruzioni interne -354 - -213 -567
Risultato operativo 34.243 1.125 -4.084 31.284
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Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

2019 Drive Tech Agritalia Eliminazioni e Totale
poste Consolidato

non allocate
Investimenti (Euro/000) 18.406 1.443 4.150 23.999
Forza lavoro al 31/12 2.596 324 172 3.092
2018 Drive Tech Agritalia Eliminazioni e Totale
poste Consolidato

non allocate
Investimenti (Euro/000) 20.988 1.640 5.352 27.980
Forza lavoro al 31/12 2.787 315 164 3.266

L’attivita industriale del Gruppo € localizzata in diverse aree del mondo: Italia, altri Paesi
europei, Nord e Sud America, Asia ed altri Paesi non europei.

Le vendite del Gruppo, alimentate dalla produzione realizzata nelle aree citate, sono pa-
rimenti destinate a clientela situata in Europa, Asia ed Americhe.

Le piu significative informazioni per area geografica sono esposte nelle tabelle seguenti.

La destinazione delle vendite per le principali aree geografiche é rappresentata nella ta-

Dati in Euro/000

bella seguente.

31.12.2019 % 31.12.2018 %
India 76.159 13,88% 109.913 17,61%
Nord America 77.317 14,09% 06.844 15,52%
Germania 70.224 12,79% 64.980 10,41%
Gran Bretagna 40.882 7.45% 45.927 7.36%
Sud America 32.903 5,99% 34.028 5,45%
Svizzera 28.559 5,20% 32.840 5,26%
Francia 28.083 5,12% 29.459 4,72%
Cina 22.747 4,14% 23.994 3,84%
Spagna 16.260 2,96% 17.899 2,87%
Turchia 13.115 2,39% 14.605 2,34%
Altre aree U.E. 20.161 5,31% 35.598 5,70%
Altre aree extra U.E. 16.380 2,98% 14.372 2,30%
Totale estero 451.790 82,32% 520.459 83,39%
Italia 97.056 17,68% 103.656 16,61%
Totale 548.846 100,0% 624.115 100,00%
di cui:
Totale area U.E. 282.142 51,41% 297.519 47,67%
Totale area extra U.E. 266.704 48,59% 326.595 52,33%

Nota: a seguito di un miglioramento della riclassificazione per area geografica, i dati del 2018 sono stati riesposti
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Il prospetto indica il valore contabile delle attivita correnti e non correnti secondo le
principali aree geografiche di localizzazione produttiva.

31.12.2019 31.12.2018

Attivita Attivita Attivita Attivita

correnti non correnti correnti non correnti

Italia 288.555 480.445 278.847 481.363

Nord America 285 - 294 -

Sud America 11.357 4.239 16.252 4.836

Asia (India, Cina) 89.289 53.062 105.165 52.982

Eliminazioni e poste -93.863 -291.872 -126.397 —-291.495
non allocate

Totale 295.623 245.874 274.161 247.686

Il prospetto indica il valore degli investimenti nelle principali aree geografiche di loca-

lizzazione produttiva.

31.12.2019 31.12.2018
Italia 18.778 20.190
Estero area U.E. - -
Nord America - =
Sud America 306 41
Asia 6.408 7.674
Eliminazioni e poste non allocate -1.493 75
Totale 23.999 27.980
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Al 31 dicembre 2019 sono presenti le seguenti operazioni non ricorrenti: costi di ristrut-
turazione relativi principalmente al ridimensionamento del personale in Argentina per
complessivi 1,3 milioni di Euro.

31.12.2019 Costi Acc.to  Acc.to Altri Oneri Ebit Ante Imposte Netto
del svalut. Rischi e Proventi Imposte
personale e Oneri
Carraro Argentina Sa 944 - 357 - 1.301 1.301 -390 911
Totale 944 - 357 - 1.301 1.301 -390 911

A partire dal 1° luglio 2018 'economia argentina é considerata iperinflazionata in base ai
criteri stabiliti dallo “Ias 29 - Rendicontazione contabile in economie iperinflazionate”. Cio a
seguito della valutazione di una serie di elementi qualitativi e quantitativi, tra i quali la pre-
senza di un tasso di inflazione cumulato maggiore del 100% nell’arco dei 3 anni precedenti.

Ai fini della predisposizione del presente bilancio consolidato e in accordo con quanto
disposto dallo Ias 29, talune voci delle situazioni patrimoniali della partecipata Carraro Ar-
gentina Sa sono state rimisurate applicando 'indice generale dei prezzi al consumo ai dati
storici, al fine di riflettere le modifiche al potere di acquisto del peso argentino alla data di
chiusura dei bilanci della stessa.

La rimisurazione dei dati patrimoniali non monetari del bilancio di tale societa é stata ef-
fettuata applicando gli indici di inflazione a partire dalla loro data di acquisizione originale.

In particolare, nel corso dell’esercizio 2019, gli effetti contabili di tale rimisurazione sono
stati rilevati con le seguenti modalita:

> la rimisurazione delle poste non monetarie, delle poste di patrimonio netto, nonché

delle componenti di Conto economico rilevate nel corso dell’esercizio 2019, effettuata
per tenere conto della variazione dell’indice dei prezzi di riferimento, é stata rilevata in
contropartita di una apposita voce di Conto economico tra i proventi e oneri finanziari
(vedi voce di bilancio: C15 - Proventi (oneri) da iperinflazione).

Di seguito si riportano gli effetti dello Ias 29 cumulati al 31 dicembre 2019, oltre a dare
evidenza degli impatti dell’iperinflazione sulle principali voci di Conto economico.

Effetti patrimoniali Effetti

las 29
Totale attivita 1.054
Totale patrimonio netto 709
Totale passivita 345
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Effetti economici: Effetti
las 29

1) Prodotti 2.103

2) Servizi 19
3) Altri ricavi 4
Totale ricavi delle vendite 2.126
1) Acquisti di beni e materiali 824

2) Servizi 490
3) Utilizzo di beni e servizi di terzi 17
4) Costi del personale 795
5) Ammortamenti e svalutazioni di attivita 379
6) Variazioni delle rimanenze -94
7) Accantonamenti per rischi e vari 45
8) Altri oneri e proventi 183
9) Costruzioni interne -
Totale costi operativi 2.639
Risultato operativo -513
10) Proventi e oneri da partecipazioni -
11) Altri proventi finanziari 1
12) Costi e oneri finanziari -10
13) Utili e perdite su cambi (netti) 96
14) Rettifiche di valore di attivita fin. -
15) Proventi (oneri) da iperinflazione -359
Totale risultato delle attivita finanziarie -272
Risultato prima delle imposte -785
15) Imposte correnti e differite 198
Risultato netto 983
16) Interessenze di pertinenza di terzi -
Risultato consolidato di gruppo 983
Ebitda -134

Analisi per settore di attivita e per area geografica

Si rimanda alle informazioni riportate al precedente paragrafo 4. e quanto gia illustrato

nella Relazione sulla gestione.
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31.12.2019 31.12.2018
Acquisti materie prime 334.901 371.800
Resi materie prime -8 -19
A) ACQUISTI 334.893 371.781
Materiale vario di consumo 1.670 2.132
Utensileria di consumo 4.439 4.691
Materiale per manutenzione 2.467 2.521
Mat. e prest. per rivendita 2.614 3.040
Abbuoni e premi fornitori -1.817 -2.438
B) ALTRI COSTI DI PRODUZIONE 9.373 9.946
1) Acquisti di beni e materiali 344.266 381.727
A) PRESTAZ. ESTERNE PER LA PRODUZIONE 42.116 54.907
B) FORNITURE DIVERSE 7-733 7.654
C) COSTI GENERALI AZIENDALI 23.211 24.858
D) COSTI COMMERCIALI 1.540 1.209
E) SPESE DI VENDITA 3.151 7.390
2) Servizi 77.751 96.018
3) Utilizzo di beni e servizi di terzi 84 1.059
A) SALARI E STIPENDI 65.003 66.314
B) ONERI SOCIALI 17.241 17.533
C) BENEFICI DI FINE RAPPORTO E QUIESCENZA 4.954 4.438
D) ALTRI COSTI 4.637 4.610
4) Costi del personale 91.835 92.895
A) AMMORT. IMMOBIL. MATERIALI 16.866 15.258
B) AMMORT. IMMOBIL. IMMATERIALI 3.348 3.748
C) SVALUTAZIONE DI IMMOBILIZZAZIONI -85 1.568
D) SVALUTAZIONE DI CREDITI 106 49
5) Ammortamenti e svalutazioni di attivita 20.235 20.623
A) VARIAZIONE RIM. MAT. PRIME, SUSS., MERCI -15.868 5.329
B) VARIZIONE RIM. PROD. IN LAV., SEMIL., FINITI 9.233 -4.840
6) Variazione delle rimanenze -6.635 489
A) GARANZIA 6.508 4.617
B) ONERI DA CONTENZIOSO 99 94
C) RISTRUTTURAZIONE E CONV. 357 200
D) ALTRI ACCANTONAMENTI 395 1.277
7) Accantonamenti per rischi e vari 7.359 6.188
A) PROVENTI VARI -8.051 -5.077
B) CONTRIBUTI -47 -508
C) ALTRI ONERI DI GESTIONE 1.293 1.801
D) ALTRI ONERI/PROVENTI OPERATIVI NON ORDINARI -1.306 -1.817
8) Altri oneri e proventi -8.111 -5.601
9) Costruzioni interne -469 -567
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31.12.2019 31.12.2018
10 ) Proventi/oneri da partecipazioni 280 1.517
A) DA ATTIVITA FINANZIARIE - 62
B) DA C/C E DEPOSITI BANCARI 113 174
C) DA ALTRE DISPONIBILITA LIQUIDE 65 249
D) PROVENTI DIVERSI DAl PRECEDENTI 756 1.651
E) DA VARIAZIONI DI FAIR VALUE DI OP. DERIV. SU TASSI - -
11) Altri proventi finanziari 934 2.136
A) DA PASSIVITA FINANZIARIE -8.160 -8.003
B) DA C/C E DEPOSITI BANCARI -961 -946
C) ONERI DIVERS| DAl PRECEDENTI -1.669 -3.837
D) DA VARIAZIONI DI FAIR VALUE DI OP. DERIV. SU TASSI - -
12) Costi e oneri finanziari -10.790 -12.786
Da operazioni in derivati su cambi nette -976 -864
Da variaz. di fair value di op. in derivati su cambi nette 264 -747
Altre differenze cambio nette 786 234
13) Utili e perdite su cambi 74 -1.377
B) SVALUTAZIONI -2.234 -1.266
14) Rettifiche di valore di attivita finanziarie -2.234 -1.205
A) PROVENTI (ONERI) DA IPERINFLAZIONE 359 1.023
15) Proventi (oneri) da iperinflazione 359 1.023
Totale risultato delle attivita finanziarie -12.095 -12.738

Gli oneri finanziari ammontano a 10,790 milioni di Euro rispetto a 12,786 milioni di Euro
del 2018, con una variazione in diminuzione pari al 15,61%.

Si ricorda che gli oneri finanziari includono anche le fees pagate sul prestito obbligazio-
nario che vengono assorbite lungo il piano di ammortamento delle stesse in applicazione
del metodo di contabilizzazione dell’amortized cost.

Le differenze cambio al 31 dicembre 2019 sono attive per 0,074 milioni di Euro (0,01% sul
fatturato) rispetto ad un valore negativo di 1,377 milioni di Euro (-0,2% sul fatturato) al 31
dicembre 2018.

Le rettifiche di valore di attivita finanziarie e i proventi da partecipazioni si riferiscono
principalmente all’effetto economico derivante dalla valutazione ad equity method della
partecipazione detenuta in Enertronica Santerno Spa nonché al valore di realizzo della par-
tecipazione in Agriming Agriculture Equipment Co. Ltd. e di una quota della partecipazio-
ne in Enertronica Santerno Spa.

Per maggiori dettagli ed analisi si rinvia al paragrafo 9.1 «Riepilogo generale degli effetti a
conto economico derivanti da strumenti finanziari».
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31.12.2019 31.12.2018
Imposte correnti 2.527 5.066
Oneri e proventi da consolidato fiscale 3.307 4.205
Imposte esercizi precedenti -4.129 -3.528
Imposte differite -65 -369
Accantonamento rischi fiscali imposte dirette - -
15) Imposte correnti e differite 1.640 5.374

Le imposte sul reddito delle societa italiane sono calcolate al 24% per I'Ires, e al 3,90%
per 'Irap sulla rispettiva base imponibile dell’esercizio. Le imposte per le altre societa este-
re sono calcolate secondo le aliquote vigenti nei rispettivi Paesi.

Le societa Carraro Spa, Carraro Drive Tech Spa, Siap Spa, Carraro International Se, Dri-
veservice Srl, Carraro Germania Srl e Carraro Drive Tech Italia Spa aderiscono al consoli-
dato fiscale della controllante Carraro Spa. L'opzione ¢é valida per il triennio 2018-2020 per
le societa Carraro Drive Tech Spa, Siap Spa, Carraro International Se e Driveservice Srl e
per il triennio 2019-2021 per le societa Carraro Germania Srl e Carraro Drive Tech Italia
Spa. Gli oneri e i proventi derivanti dal trasferimento della base imponibile Ires vengono
contabilizzati tra le imposte correnti.

Sono stanziate sulle differenze temporanee tra il valore contabile delle attivita e passivita
e il corrispondente valore fiscale.

L’accantonamento per imposte dell’esercizio puo essere riconciliato con il risultato espo-
sto in bilancio come segue:

31.12.2019 % 31.12.2018 %
Risultato ante imposte 10.436 18.546
Imposta teorica 2.912 27,90% 5.174 27,90%
Effetti fiscali connessi a:
Effetto costi non deducibili 0.808 93,98% 5.019 27,06%
Redditi non imponibili -7.269 -69,65% -2.287 -12,33%
Effetto variazione aliquota -239 -2,29% - -
su imposte differite
Altre imposte differite attive 568 5,44% 635 3,42%
non contabilizzate
Adeguamento differite anno precedente - - 97 0,52%
Utilizzo perdite fiscali pregresse - - -294 -1,59%
Differenza aliquota entita estere - - 49 0,26%
Ritenuta alla fonte - - 509 2,74%
Accantonamento rischi fiscali - - - -
Crediti d'imposta esercizi precedenti -3.333 -31,94% - -
Imposte esercizi precedenti -807 -7,73% -3.528 -19,02%
Imposte ad aliquota effettiva 1.640 15,71% 5.374 28,98%
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Oltre alle imposte iscritte a conto economico dell’esercizio, sono state rilasciate diretta-
mente a conto economico complessivo, imposte differite attive per Euro 0,03 MI.

L'utile (perdita) base per azione é determinato dividendo l'utile netto (perdita netta)
dell’anno attribuibile agli azionisti ordinari della societa per il numero medio ponderato
delle azioni ordinarie in circolazione durante 'anno.

31.12.2019 31.12.2018

Risultati

Utile (perdita) per le finalita della determinazione del risultato per azione di base 8.121 12.187

Effetto di diluizione derivante da azioni ordinarie potenziali - -

Utile (perdita) per le finalita della determinazione del risultato per azione diluiti 8.121 12.187

Numero di azioni

Numero medio ponderato di azioni ordinarie per la determinazione

dell'utile (perdita) per azioni di base 77.089.442 77.089.442
dell'utile (perdita) per azioni diluiti 77.089.442 77.089.442
Utile (perdita) per azioni di base (Euro): 0,11 0,16
Utile (perdita) per azioni diluito (Euro): 0,11 0,16

L’Assemblea degli azionisti del 11 aprile 2019 ha deliberato la distribuzione di dividendi
per un ammontare pari ad Euro 10.021.627,46. Tali dividendi sono stati erogati interamente
nell’esercizio 2019.

Presentano un saldo netto di Euro 158,78 ML. contro Euro 150,72 M1 dell’esercizio prece-
dente. La composizione € la seguente:

Voci Terreni e Impiantie Attrezzature Altri  Immobilizzazioni Totali
fabbricati  macchinari industriali beni in corso e acconti

Costo storico 75.248 178.875 103.748 11.602 4.273 373.746

Fondo amm.to -25.258 -117.517 -81.037 -9.217 - -233.029

e svalutazioni

Netto al 31.12.2017 49.990 61.358 22.711 2.385 4.273 140.717

Movimenti 2018:

Incrementi 1.580 6.763 5.868 944 11.986 27.141
Decrementi -2 —446 -112 -4 - -564
Capitalizzazioni 1.540 3.477 1.093 15 -6.125 -
Effetto Iperinflazione - 2.586 - - - 2.586
Argentina

Ammortamenti -1.512 -8.573 -4.588 -585 - -15.258
Riclassifiche - 30 45 2 -77 -
Svalutazioni - -1.568 - - -1.568
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Voci Terreni e Impiantie  Attrezzature Altri  Immobilizzazioni Totali

fabbricati  macchinari industriali beni in corso e acconti
Differenza conversione -251 -1.351 -601 -97 -33 -2.333
cambio
Netto al 31.12.2018 51.345 62.276 24.416 2.660 10.024 150.721
Costituito da:
Costo storico 77.878 198.328 103.699 11.975 10.024 401.904
Fondo amm.to -26.533 -136.052 -79.283 -9.315 - -251.183
e svalutazioni
Voci Terreni e Impiantie Attrezzature Altri  Immobilizzazioni Totali
fabbricati  macchinari industriali beni in corso e acconti
Costo storico 77.878 198.328 103.699 11.975 10.024 401.904
Fondo amm.to -26.533 -136.052 -79.283 -9.315 - -251.183
e svalutazioni
Netto al 31.12.2018 51.345 62.276 24.416 2.660 10.024 150.721
Movimenti 2019:
Incrementi 753 8.814 6.982 1.808 4.460 22.817
Decrementi -40 154 -96 -104 -3 -89
Capitalizzazioni 6.040 4.436 418 313 -11.207 -
Effetto Iperinflazione 308 636 1.130 861 - 2.935
Argentina
Ammortamenti -1.799 -8.551 -5.381 -1.135 - -16.866
Riclassifiche - —-443 373 87 -17 -
Svalutazioni - 69 -6 22 - 85
Differenza conversione -4 -548 -149 -53 -64 -818
cambio
Netto al 31.12.2019 56.603 66.843 27.687 4.459 3.193 158.785
Costituito da:
Costo storico 84.947 197.309 113.396 14.894 3.192 413.738
Fondo amm.to -28.344 —130.466 -85.709  —10.435 1  —254.953

e svalutazioni

Al 31.12.2019 sono iscritti tra le immobilizzazioni materiali beni in locazione finanziaria
per Euro 3,4 ML e beni per diritti d’uso (Ifrs 16) per Euro 2,5 MI1.

I beni iscritti per diritti d’uso (Ifrs 16) risultano cosi ripartiti per singola categoria:

> Terreni e fabbricati: 0,2 Euro M1,;

> Attrezzature industriali: 1,2 Euro Ml

> Altri beni: 1,1 Euro ML

Gli investimenti in terreni e fabbricati sono stati effettuati in particolare da Carraro Spa
e Siap Spa e Carraro Drive Tech Do Brasil.

I principali investimenti in impianti e macchinari sono stati effettuati da Carraro Drive
Tech Spa, Carraro India Pvt. Ltd. e Siap Spa.

Gli incrementi nelle attrezzature industriali si riferiscono prevalentemente agli acquisti
effettuati da Carraro Spa, Carraro Drive Tech Spa, Carraro India Pvt. Ltd. e Siap Spa.

Gli incrementi nella categoria altri beni si riferiscono prevalentemente a macchine d’uf-
ficio e automezzi acquistati da Carraro Spa, Carraro Drive Tech Spa, Carraro India Pvt. Ltd.
e Siap Spa.
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Gli incrementi nelle Immobilizzazioni in corso e acconti sono dovuti principalmente agli
investimenti in corso di realizzazione in Carraro Spa riferiti al’ampliamento del fabbricato
di proprieta e degli uffici, oltre che agli incrementi nelle sedi di Carraro Drive Tech Spa,
Carraro India Pvt. Ltd. e Siap Spa

Sugli immobili di Carraro India Pvt. Ltd. gravano ipoteche a garanzia dei finanziamenti
in essere per totali Euro 7,12 Ml e sui macchinari della stessa gravano ipoteche a garanzia
dei finanziamenti in essere per totali Euro 8,5 MI.

I valori relativi ai decrementi e alle differenze cambio da conversione vengono eviden-
ziati per il loro valore netto del costo storico, del fondo ammortamento e degli utilizzi del
fondo svalutazione.

Presentano un saldo netto di Euro 52,5 ML. contro Euro 54,7 Ml. dell’esercizio precedente.
La composizione ¢ la seguente:

Voci Avviamento Costi di Dirittie = Concessioni Immob. Altre Totali

sviluppo Brevetti Licenze e in corso e immobil.

Marchi acconti immateriali

Costo storico 38.294 10.307 1.162 26.718 5.622 - 82.103
Fondo amm.to -1.500 —4.720 -1.027 -17.253 - -  —24.500
e svalutazioni
Netto al 31.12.2017 36.794 5.587 135 9.465 5.622 - 57.603
Movimenti 2018:
Incrementi - - 57 555 227 - 839
Decrementi - -8 - -236 431 - 187
Capitalizzazioni - - - 64 -64 - -
costi interni

Variazione area - - — _ _ _ _
di consolidato

Ammortamenti - -1.732 —46 -1.970 - - -3.748

Riclassifiche - - - - - _ _

Svalutazioni - - - - - - -
Diff. conversione - -1 - -71 -108 - -180
Cambio

Netto al 31.12.2018 36.794 3.846 146 7.807 6.108 - 54.701
Costituito da:

Costo storico 38.294 10.298 1.219 26.717 6.108 - 82.636
Fondo amm.to —-1.500 -6.452 -1.073 -18.910 - - —-27.935

e svalutazioni

Voci Avviamento Costi di Dirittie  Concessioni Immob. Altre Totali
sviluppo Brevetti Licenze e in corso e immobil.
Marchi acconti immateriali
Costo storico 38.294 10.298 1.219 26.717 6.108 - 82.636
Fondo amm.to —-1.500 -6.452 -1.073 -18.910 - - —-27.935

e svalutazioni

Netto al 31.12.2018 36.794 3.846 146 7.807 6.108 54.701
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Voci Avviamento Costi di Dirittie  Concessioni Immob. Altre Totali

sviluppo Brevetti Licenze e in corso e immobil.
Marchi acconti immateriali

Movimenti 2019:
Incrementi - - 75 411 696 - 1.182
Decrementi - - -2 - 1 - -1
Capitalizzazioni costi - 1.828 - 82 -1.910 - -
interni
Variazione area di - - - 4 - - 4
consolidato
Ammortamenti - —1.490 -49 -1.809 - - -3.348
Riclassifiche - - - - - - -
Svalutazioni - - - - - - -
Diff. conversione - 1 - 7 -2 - 6
Cambio
Netto al 31.12.2019 36.794 4.185 170 6.502 4.893 - 52.544
Costituito da:
Costo storico 38.294 12.126 1.292 27.210 4.894 - 83.816
Fondo amm.to -1.500 -7.941 -1.122 -20.708 -1 - -31.272

e svalutazioni

Le altre immobilizzazioni immateriali a vita utile definita sono ammortizzate a quote
costanti, stimate tra 3 e 5 anni.

I valori relativi ai decrementi e alle differenze cambio da conversione vengono eviden-
ziati per il loro valore netto del costo storico, del fondo ammortamento e degli utilizzi del
fondo svalutazione.

L’avviamento é attribuito alle Cgu (unita generatrici di cassa) come riportato nella tabella
successiva.

Business Area (Cgu) 2019 Variazioni 2018
Drivetech 36.794 - 36.794
Totale 36.794 - 36.794

Le attivita delle Cgu sono state sottoposte ad un test di impairment specifico come qui
sotto descritto.

Il test di impairment é stato eseguito, in applicazione di quanto previsto dal principio Ias
36, con i criteri applicativi qui di seguito riportati, in considerazione anche degli orienta-
menti metodologici espressi sul tema dall’Organismo Italiano di Valutazione, in particolare
delle indicazioni fornite da: i) Applicazione n. 2 pubblicata dall’Oic nel dicembre 2009; i)
dalle Linee guida in materia di Imparment Test, pubblicate dall’Oiv il 14 giugno 2012; iii)
Comunicazione Consob n. 0003907 del 19 gennaio 2015; iv) gli orientamenti (in tema di
piani) dei Principi Italiani di Valutazione emanati dall’Oiv nel luglio 2015.

> il valore recuperabile delle attivita delle unita generatrici di cassa (di seguito «Cgu») €

stato verificato attraverso I'individuazione del loro “valore d’uso” ottenuto dal valore
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attuale dei flussi di cassa operativi attesi da tali attivita applicando un tasso espressivo
dei rischi delle singole Cgu considerate;

ai fini dellimpairment test per il bilancio consolidato al 31 dicembre 2019, cosi come
per il precedente esercizio, le Cgu sono state identificate nelle due aree di business:
Drivetech ed Agritalia. Come negli anni precedenti il test € stato inoltre sviluppato
anche a livello di Gruppo nel suo complesso, sebbene il valore medio della capitalizza-
zione di Borsa sia superiore al valore contabile del patrimonio netto;

Porizzonte temporale di riferimento per la stima dei flussi finanziari futuri abbraccia un
periodo di quattro anni, utilizzando successivamente il criterio della rendita perpetua;
le proiezioni dei flussi di cassa attesi sono basate su: 1) il budget 2020 approvato da
parte del Consiglio di Amministrazione in data 17 dicembre 2019; ii) proiezioni elabo-
rate dal management per il periodo 2021-23 basate sulle informazioni piu attendibili
ed aggiornate in merito alla prevedibile evoluzione del business;

Si segnala che i flussi e i tassi sottesi al test di impairment considerano la situazione
societaria al 31.12.2019, senza incorporare gli effetti, ad oggi del tutto non prevedibili,
del contagio da Covid-19 (il quale peraltro risulta essere a tutti gli effetti un subsequent
event secondo la definizione fornita dallo Ias 10);

le stime dei flussi di cassa futuri sono state determinate in base a criteri di prudenza sia
per quanto riguarda i tassi di crescita sia per 'evoluzione dei margini. Le previsioni dei
flussi di cassa si riferiscono a condizioni correnti di esercizio delle attivita e non inclu-
dono quindi i flussi finanziari derivanti da eventuali interventi di natura straordinaria;
il flusso di cassa a regime (terminal value) ¢ stato stimato sulla base dei valori dell’ul-
timo anno di previsione analitica; é stato applicato un tax rate a ‘regime’ che non con-
sidera prudenzialmente alcun recupero fiscale derivante dall’utilizzo di eventuali per-
dite pregresse. Il tasso di crescita stimato prospettico («g») € pari a 1%. I valori delle
proiezioni sono espressi in termini nominali;

per lattualizzazione dei flussi sono stati utilizzati dei tassi (wacc; costo medio ponde-
rato del capitale) calcolati analizzando i dati di societa comparabili rispetto a ciascuna
Cgu (unita generatrice di cassa) in modo da riflettere la rischiosita di ciascun settore
di attivita, oltre alle incertezze legate all’attuale fase dell’economia. I tassi sono stati
determinati al netto dell’effetto fiscale. La variazione dei tassi da un anno all’altro ri-
sente, tra i vari fattori, sia della variazione del costo del denaro sia dell’aggiornamento
del paniere delle societa comparabili per ogni settore di attivita. In linea con le scelte
adottate nei precedenti esercizi, per ciascuna Cgu si € misurato il grado di errore ‘sto-
rico’ (in termini di sovrastima) insito nelle previsioni economiche formulate dal ma-
nagement del Gruppo. A seguito di tale analisi, si &€ determinata una “maggiorazione
sul consuntivo”. In linea con l'esercizio precedente e in coerenza con il documento
Oiv di giugno 2012 si ¢ inoltre considerata una seconda e ulteriore maggiorazione, de-
terminata confrontando I’Ebitda previsto nel Piano alla base dell’Tmpairment test al
31 dicembre 2019 con quello previsto nel Piano alla base del Test al 31 dicembre 2018.
Nel presente esercizio non sono emerse maggiorazioni sui piani, essendo i nuovi piani
piu conservativi rispetto ai precedenti.
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Di seguito sono riportati i tassi utilizzati per ciascuna Cgu e per il Gruppo nel complesso:

WACC

Tasso di attualizzazione al netto imposte

Gruppo Carraro 8,36%
CGU Drivetech 8,70%
CGU Agritalia 5,88%

> lanalisi di sensitivita della differenza tra il valore d’uso e il valore contabile € stata
eseguita anche alla luce dei fattori contingenti rappresentati dalla diffusione a livello
nazionale ed internazionale del virus Covid-19:

- variando alcuni dei parametri di base della stima condotta, in aderenza alla Comu-
nicazione Consob del 19 gennaio 2015 in via strumentale a fornire le informazioni
integrative indicate dal par. 134, lett. f), del Principio Contabile Internazionale Ias
36. In particolare sono state svolte analisi di sensitivita sulle seguenti variabili:
> Wacc (incrementato, alla luce del’andamento dei tassi di mercato, di 25 bp e 50 bp

e determinazione del tasso che azzera la differenza tra Enterprise Value e Cin);
» Tasso di crescita a regime (g): riduzione di 50 e 100 bp;
> Ebit (ridotto del 5% e del 10% e determinazione della riduzione percentuale che
azzera la differenza tra Enterprise Value e Cin);
> Fatturato (riduzione del 10%)
- tenendo conto della diversa rischiosita di business delle Cgu.

Di seguito sono riportati i parametri utilizzati ai fini dell’analisi di sensitivita; in parti-
colare sono evidenziati il tasso di attualizzazione e la riduzione dell’Ebit (per il periodo
esplicito e flusso terminale) che pareggiano i valori recuperabile e contabile:

Wacc Ebit
Gruppo Carraro 10,53% -24,24%
CGU Drivetech 12,24% -33,01%
CGU Agritalia 12,13% -57,36%

Si segnala infine che, sebbene le turbolenze sui mercati finanziari, conseguenti all’emer-
genza legata alla diffusione del Covid-19, abbiano fatto registrare un brusco e generalizzato
calo delle quotazioni dei titoli azionari che hanno comportato una significativa riduzione
del valore di borsa delle azioni della Societa rispetto al 31 dicembre 2019, il valore attuale
risulta superiore ai valori impliciti nel patrimonio netto consolidato al 31 dicembre 2019.

La procedura adottata ed il test di impairment sono stati approvati dal Consiglio di Am-
ministrazione in via autonoma ed anticipata rispetto all’approvazione del bilancio.

L’incremento delle immobilizzazioni in corso si riferisce principalmente ai costi soste-
nuti dalla Carraro Spa e per la progettazione di nuove linee di prodotto sviluppate in con-
nessione ad analoghi progetti avviati dalla clientela. I costi di sviluppo generati interna-
mente sono capitalizzati al costo.
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Gli incrementi sono principalmente riferiti all’acquisto di licenze da parte di Carraro Spa,
Carraro China Drive System e Siap Spa.

Gli investimenti in Diritti e Brevetti si riferiscono interamente agli acquisti effettuati dal-
la Carraro Spa.

Nel corso dell’esercizio 2019 I'impegno finanziario sostenuto dal gruppo per attivita di
R&D risulta pari a circa il 4,12% del fatturato. Tali costi non hanno dato origine a capitaliz-
zazioni in coerenza con i criteri dello Ias 38.

Presentano un saldo netto di Euro 0,7 ML
La composizione é la seguente:

Voci Fabbricati Totali
Valore al 31.12.2018 695 695
Incrementi - -
Decrementi - -

Variazione cambio conversione - -

Valore al 31.12.2019 695 695

Gli investimenti immobiliari si riferiscono ad immobili civili posseduti dpresso i comuni
di Campodarsego e Maniago.

In data 22 novembre 2018 il Gruppo Carraro ha sottoscritto un accordo di investimen-
to con il partner Enertronica finalizzato alla valorizzazione della partecipata Elettronica
Santerno Spa. In data 18 dicembre 2018 Carraro Spa e Carraro International Se hanno per-
fezionato la sottoscrizione dell’aumento di capitale in natura in Enertronica Spa (che suc-
cessivamente ha mutato la denominazione sociale in Enertronica Santerno Spa), liberato
mediante il conferimento delle relative partecipazioni detenute in Elettronica Santerno.

A seguito di tale accordo Carraro Spa e Carraro International Se detenevano rispettiva-
mente una partecipazione di collegamento in Enertronica Santerno Spa per Euro 0,930 M.,
pari al 13,49% (Carraro Spa) e per Euro 1,862 M., pari al 14,37% (Carraro International).

In data 29 maggio 2019 il Consiglio di Amministrazione della societa Enertronica Santer-
no Spa ha approvato il proprio progetto di bilancio consolidato al 31.12.2018 il quale presen-
ta un patrimonio netto negativo per Euro 0,181 M.

Si é provveduto pertanto ad effettuare nel corso dell’esercizio 2019 una rettifica del valo-
re di carico iniziale della partecipazione rilevando una svalutazione pari ad Euro 0,714 M.
interamente rilevata in capo a Carraro International Se.

Nel corso del 2019 la societa Carraro Spa ha ceduto 265.800 azioni di Enertronica Santer-
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no Spa portando la percentuale di possesso dal 13,49% al 10,10% e realizzando una plusva-
lenza pari ad euro 154mila; la societa Carraro International Se ha ceduto 332.700 azioni di
Enertronica Santerno Spaportando la percentuale di possesso dal 14,37% al 10,14% e realiz-
zando una plusvalenza totale pari ad euro 126,7 mila.

Alla data di approvazione del presente bilancio non € disponibile il bilancio di Enertro-
nica Santerno Spa al 31.12.2019.

Non é stato pertanto effettuato alcun adeguamento del valore della partecipazione al va-
lore del Patrimonio Netto pro-quota rispetto al valore di carico iscritto nel bilancio di Car-
raro Spa e Carraro International Se.

Denominaz. Sede Societa Capitale Numero Utile P. Netto Quota Valore
legale tramite sociale azioni  (perdita) 31.12.18* diretta di carico
Quote  31.12.19 Partecipaz.
possedute 31.12.19
Valuta Importo Totale (ctv. Euro) (ctv. Euro)
Enertronica  Milano Carraro Eur 784.988 793.200 n.d. 8.617.483 10,10% 696.849
Santerno (M) Italia Spa
Spa
Enertronica  Milano Carraro Eur 784.988 795.600 n.d. 8.617.483 10,14% 809.297
Santerno (MI) Italia  International
Spa SE

* | dati aggiornati al 31 dicembre 2019 non sono ancora disponibili. Sono pertanto state riportate le informazioni finanziarie piu
aggiornate disponibili.

Allo scopo di accelerare lo sviluppo delle attivita del Gruppo in Cina é stato deciso di por-
tare a termine la Joint Venture Agriming Agriculture Equipment Co. Ltd. - creata nel giugno
2017 - attraverso la cessione a Shandong Juming Machinery Co. Ltd. della partecipazione
detenuta da Carraro International Se pari al 49% del capitale sociale.

Di conseguenza, nel corso del 2019 é stato adeguato il valore della partecipazione nella
joint venture cinese Agriming al valore di realizzo rilevando una svalutazione di Euro 1,52
M]; lo scioglimento della Joint Venture é stato perfezionato nel mese di Agosto 2019.

31.12.2019 31.12.2018
Finanziamenti verso parti correlate 4.763 5.163
Finanziamenti verso terzi 1.799 2.234
Crediti e finanziamenti 6.562 7.397
Disponibili per la vendita 87 87
Altre attivita finanziarie 1.125 1.172
Altre attivita finanziarie 1.212 1.259
Attivita finanziarie non correnti 7.774 8.656
Verso parti correlate 400 400
Verso terzi 1.056 2.454
Crediti e finanziamenti 1.456 2.854
Fair value derivati 204 69
Altre attivita finanziarie 388 396
Altre attivita finanziarie 592 465
Attivita finanziarie correnti 2.048 3.319
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I crediti e finanziamenti verso terzi non correnti includono principalmente al loro inter-
no la quota a medio/lungo termine (Euro 1,62 Ml.) del credito verso le societa immobiliari
argentine alle quali sono stati ceduti in due momenti successivi il terreno e del fabbricato
relativo allo stabilimento produttivo argentino. I crediti e finanziamenti verso parti correla-
te non correnti si riferiscono alla quota a medio/lungo termine per 4,76 milioni di Euro del
finanziamento attivo verso Elettronica Santerno Spa.

I valori di tali crediti approssimano il loro valore equo.

Includono al loro interno principalmente le partecipazioni di minoranza e i depositi cau-
zionali e le up front fees sostenute da Carraro International SE a fronte di linee di credito
revolving.

Si riferiscono per Euro 0,69 ML. alla quota a breve del credito finanziario verso le societa
immobiliari argentine alle quali sono stati ceduti in due momenti successivi il terreno e del
fabbricato relativo allo stabilimento produttivo di Carraro Argentina. I crediti e finanzia-
menti verso parti correlate correnti si riferiscono alla quota a breve per 0,4 milioni di Euro
del finanziamento attivo verso Elettronica Santerno Spa.

Includono i derivati di cash flow hedge per Euro 0,20 MI. L'importo si riferisce al fair va-
[ue rilevato al 31.12.2019 sugli strumenti in essere su valute. Come pitt ampiamente descritto
nella sezione relativa agli strumenti finanziari derivati (paragrafo 9), gli utili o perdite de-
rivanti dagli strumenti di copertura sono imputati nel prospetto del conto economico com-
plessivo ed accumulati in una specifica riserva del patrimonio netto per la parte efficace,
mentre la parte restante (non efficace) & imputata a conto economico, e per Euro 0,3 M. si
riferiscono alla parte a breve delle up front fees sostenute dalle societa del Gruppo a fronte
di linee di credito revolving.

Il prospetto che segue illustra la composizione della fiscalita differita per natura delle
differenze temporanee che la determinano. La variazione corrisponde all’effetto a conto
economico e a patrimonio netto delle imposte differite.

Descrizione Iniziale Riclassifiche Effetto Differenza Finale
differenze 31.12.2018 m cambio 31.12.2019
Attive:

Ammortamenti 9.233 —404 8.829
Valutazione dei crediti 86 -1 85
Valutazione attivita/passivita 125 -27 98
finanziarie

Attualizzazione TFR 158 62 220
Accantonamenti a fondi 8.441 481 8.922
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Descrizione Iniziale Riclassifiche Effetto Differenza Finale

differenze 31.12.2018 m cambio 31.12.2019
Perdite fiscali 593 593
Thin cap 373 373
Altri 1.352 -144 1.208
Premi del personale 353 -292 61
Totale 20.714 - -360 35 - 20.389
Passive:

Ammortamenti -3.328 -1.009 627 -3.710
Valutazione dei crediti 456 456
Valutazione attivita/passivita -35 35 -
finanziarie

Attualizzazione TFR

Accantonamenti a fondi 339 957 1.206
Altri 613 -14 -540 59
Totale -2.411 - 425 87 - -1.899
Saldo 18.303 - 65 122 - 18.490

Il valore contabile delle imposte differite attive nette iscritte al 31 dicembre 2019 &
di Euro 18,5 Ml. (2018: Euro 18,3 ML.). Le imposte differite attive includono i benefici
potenziali connessi alle perdite fiscali portate a nuovo, nella misura in cui sia probabile
l’esistenza di adeguati utili fiscali futuri a fronte dei quali tali perdite potranno essere
utilizzate in tempi ragionevolmente brevi.

Le perdite fiscali per le quali non si é ritenuto di dover iscrivere imposte differite atti-
ve al 31 dicembre 2019 ammontano ad Euro 30,1 ML (2018: Euro 30,1 Ml.) con un effetto
fiscale di Euro 8,5 M1 (2018: Euro 8,5 Ml).

Con riferimento a oneri finanziari temporaneamente indeducibili si é ritenuto di iscri-
vere imposte differite attive per Euro 0,3 Ml (2018: Euro 0,3 Ml) per un imponibile pari
ad Euro 1,6 ML Non risultano pertanto iscritte imposte differite attive sui residui interessi
passivi temporaneamente indeducibili per un imponibile pari ad Euro 26,2 ML (2018:
Euro 28,2 Ml.), con un effetto fiscale di Euro 6,3 M1 (2018: Euro 6,8 ML.).

La voce ‘Ammortamenti’ comprende imposte differite attive correlate al plusvalore
emerso in un’operazione compiuta nel 2014. Trattandosi di operazione tra societa sotto-
poste a comune controllo, ai sensi del documento Assirevi “OPI1” tale plusvalore non é
stato riconosciuto ai fini contabili, avendo di conseguenza dato origine a corrispondente
iscrizione di differite attive, il cui valore al 31.12.2019 ¢ pari a Euro 7,7 M., invariato ri-
spetto al precedente esercizio in ottemperanza a quanto disposto dalla Legge di bilancio
2019.
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31.12.2019 31.12.2018
Crediti commerciali non correnti - -
Verso terzi 4.181 4.951
Altri crediti non correnti 4.181 4.951
Crediti commerciali e altri crediti non correnti 4.181 4.951
Verso parti correlate 1.724 1.832
Verso terzi 56.591 77.072
Crediti commerciali correnti 58.315 78.904
Verso parti correlate 809 809
Verso terzi 35.119 37.103
Altri crediti correnti 35.928 37.912
Crediti commerciali e altri crediti correnti 94.243 116.816

Gli altri crediti non correnti (Euro 4,2 ML) sono costituiti prevalentemente da depositi
cauzionali, quote di costi di competenza di esercizi successivi e versamenti anticipati e cre-
diti tributari della controllata Carraro India Pvt Ltd. e Carraro Argentina Sa.

I crediti commerciali sono infruttiferi e hanno mediamente scadenza a 60 giorni.

Gli altri crediti correnti verso terzi sono cosi dettagliati:

31.12.2019 31.12.2018
Crediti IVA 21.536 24.110
Crediti IVA a rimborso - -
Altri crediti tributari 1.857 2.219
Crediti per imposte correnti 9.584 8.471
Crediti v/dipendenti 28 15
Crediti v/istituti previdenziali 358 397
Fondo svalutazione altri crediti - -252
Altri crediti 1.756 2.143
Altri crediti correnti verso terzi 35.119 37.103

Gli Altri crediti correnti verso terzi pari a Euro 35 M1 (Euro 37 MI. nel 2018) sono decre-
mentati principalmente a seguito della diminuzione dei crediti Iva.

L’analisi dei crediti commerciali e altri crediti per scadenza (al lordo del fondo svaluta-
zione crediti) € riportata nel prospetto seguente:

31.12.2019 Scaduto A scadere

Entro 1 anno Oltre 1 anno Entro 1 anno Oltre 1 anno Totale
Crediti commerciali 12.084 668 46.740 24 59.516
Altri crediti - - 35.928 4.181 40.109
Totale 12.084 668 82.668 4.205 99.625

Bilancio Consolidato

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000



Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

31.12.2018 Scaduto A scadere

Entro 1 anno Oltre 1 anno Entro 1 anno Oltre 1 anno Totale
Crediti commerciali 8.091 - 71.809 307 80.207
Altri crediti - - 38.164 4.951 43.115
Totale 8.091 - 109.973 5.258 123.322

Il saldo dei crediti & pari ad Euro 99,6 Ml. (Euro 123,3 M. nel 2018). Come previsto dal
principio contabile internazionale Ifrs 7.37 sono state evidenziate le fasce di scaduto. Nell’e-
sercizio 2019 i crediti scaduti ammontano ad Euro 12,7 Ml. ed hanno quasi interamente
anzianita inferiore ad un anno.

E stata effettuata un’analisi di riduzione di valore specifica alla data di bilancio per le
posizioni scadute, dalla quale € emersa una svalutazione complessiva pari ad Euro 1,2 ML
(Euro 1,6 M. nel 2018). Inoltre, ai fini della verifica della recuperabilita delle posizioni
iscritte al 31.12.2019 si é tenuto conto anche delle future prospettive di recuperabilita in
linea con quanto disposto dal modello dell’Ifrs 9.

Il dettaglio del valore lordo e netto dei crediti ¢ il seguente:

31.12.2019 31.12.2018
Crediti commerciali vs. Correlate 1.724 1.832
Netto Crediti Commerciali vs. Correlate 1.724 1.832
Crediti commerciali vs. Terzi Correnti 57.792 78.375
Fondo svalutazione -1.201 -1.303
Netto Crediti Commerciali Correnti vs. Terzi 56.591 77.072
Altri crediti vs. Correlate 809 809
Netto Altri Crediti Correnti vs. Correlate 809 809
Altri crediti vs. terzi Correnti 35.119 37.355
Fondo svalutazione altri crediti - -252
Netto Altri Crediti Correnti Vs. Terzi 35.119 37.103

I crediti commerciali e gli altri crediti verso parti correlate si riferiscono al credito da
consolidato fiscale verso la controllante Finaid Spa e ai rapporti con Enertronica Santerno
Spa e le sue controllate.

La movimentazione del fondo svalutazione crediti negli esercizi considerati € la seguente.

31.12.18 Incrementi Decrementi Variazione Riclassif. Adeg.to 31.12.19
area Cambi
consolidato

F.do Sval. 1.303 106 -123 - - -85 1.201
crediti commerciali
F.do Sval. 252 - -252 - - - -
altri crediti
Totale 1.555 106 -375 - - -85 1.201
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Voci 31.12.2019 31.12.2018 é
Materie prime 06.321 82.580 u%
Semilavorati e prodotti in corso di lavorazione 27.627 33.950 E
Prodotti finiti 17.304 19.580 8
Merci in viaggio 255 433
Totale Rimanenze 141.507 135.552
Fondo Svalutazione magazzino -18.295 -18.134
Totale rimanenze 123.212 118.409

Le rimanenze di magazzino presentano un saldo netto di Euro 123,2 ML. rispetto a Euro
118,4 M. del 31 dicembre 2018.

L’incremento € dovuto principalmente allo stoccaggio di motori bunkering a seguito del-
la direttiva europea sulle emissioni motori diesel (Reg. 2016/1628 EC).

Si riporta di seguito la movimentazione dettagliata del fondo svalutazione magazzino:

Saldo al 31 dicembre 2018 18.134 é

Accantonamenti 1.910 u%

Utilizzi -1.710 E

Differenze di conversione -39 a
Saldo al 31 dicembre 2018 18.295

o

31.12.2019 31.12.2018 5

Cassa 72 81 U%

Conti Correnti e Depositi Bancari 76.048 35.536 g

Totale 76.120 35.617 3

Si riportano nella tabella qui di seguito allegata i vincoli sulle disponibilita liquide nelle
varie societa del gruppo Carraro al 31 dicembre 2019:

o

Valuta Vincolo Controvalore S

in Valuta Euro g

Societa del Gruppo USJ

Carraro India Ltd. Inr 5.608 70 §
Carraro India Ltd. Inr 1.129 14
Carraro India Ltd. Inr 68 1
Totale disponibilita 6.805 85

liquide vincolate

Le disponibilita liquide vincolate ammontano ad Euro 0,09 Ml. e sono riferibili a contro-
garanzie prestate in India a favore di Enti Pubblici locali.
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31.12.2019 31.12.2018
1) Capitale Sociale 41.453 41.453
2) Altre Riserve 7.756 14.894
3) Utili/Perdite riportati - -
4) Riserva di Cash flow hedge 113 20
5) Riserva attualizzazione benefici ai dipendenti 284 418
6) Riserva di differenze di conversione 6.476 -1.274
7) Risultato di periodo di pertinenza del Gruppo 8.121 12.187
Patrimonio Netto di Gruppo 64.203 67.698
8) Interessenze di minoranza 9.101 9.376
Totale Patrimonio Netto 73.304 77.074

L’Assemblea degli Azionisti di Carraro Spa dell’11 aprile 2019 ha deliberato di destinare
'utile dell’esercizio 2018, pari ad Euro 8.022.233,92 come di seguito riportato:

> per Euro 401.111,70 a Riserva legale;

> per Euro 7.621.122,22 a dividendi.

L’Assemblea ha inoltre deliberato di distribuire quali dividendi ulteriori:

> Euro 1.844.339,81 attingendo dagli utili a nuovo degli esercizi precedenti;

> Euro 556.165,43 attingendo dalla riserva straordinaria.

Il Capitale Sociale ¢ fissato in Euro 41.452.543,60 interamente versato, diviso in n.
79.716.430 azioni ordinarie di nominali Euro 0,52. La societa ha emesso un’unica categoria
di azioni ordinarie che non attribuiscono un dividendo fisso.

Non sono stati emessi altri strumenti finanziari che attribuiscono diritti patrimoniali e
partecipativi.

Nell’esercizio 2019 non sono state acquistate nuove azioni proprie. L’investimento com-
plessivo pertanto ammonta ad Euro 6,666 MI.

La voce altre riserve per Euro 7,756 M., accoglie le riserve della Carraro Spa relative a
risultati non distribuiti o rinviati a nuovo e altre come segue:

> Euro 7,926 ML. relativi alla riserva sovrapprezzo azioni;

> Euro 5,949 MI. relativi alla riserva legale;

> meno Euro 0,092 ML. relativi alla riserva spese aumento capitale;

> Euro 1,234 MI. relativi a riserva straordinaria e utili riportati a nuovo;

> meno Euro 6,666 M. per deduzione riserva corrispondente all’acquisto azioni proprie;

> Euro 22,200 ML. relativi ad altre riserve Ias;

> meno Euro 22,795 M. generati dalla riduzione dei patrimoni netti delle societa con-
solidate rispetto ai corrispondenti valori di carico delle relative partecipazioni e dalle
rettifiche di consolidamento.

Accoglie i valori conseguenti applicazione del criterio previsto per i cash flow hedge per
Euro 0,1 M1.
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Tale riserva per Euro 0,28 MI. include la componente actuarial gains/losses dei Benefici
ai dipendenti secondo quanto previsto dallo Ias 19 revised.
Per maggiori dettagli si rinvia al paragrafo 3.3 «Principi contabili e criteri di valutazione».

Tale riserva, positiva per Euro 6,48 MI. é utilizzata per registrare le differenze cambi de-
rivanti dalla traduzione dei bilanci delle controllate estere.

Si evidenzia che, come richiesto dallo Ias 1 Revised paragrafo 83, i movimenti del periodo
della riserva di traduzione dei bilanci in valute estere, sono confluiti nel prospetto di conto
economico complessivo e nelle altre riserve di capitali, cosi come di seguito dettagliato:

31.12.18 Movimenti Movimenti Movimenti Movimenti 31.12.19
aconto apatrimonio  apatrimonio per variaz.
economico netto netto area
complessivo riserve riserve
riserve di capitali di utili
di utili
Riserva di conversione -1.274 -1.667 194 9.223 - 6.476
degli azionisti
della capogruppo
Riserva di conversione - - - - -
delle interessenze
di minoranza
Riserva di conversione -1.274 -1.667 194 9.223 - 6.476

Per l’analisi della variazione intervenute nelle interessenze di minoranza si rinvia al pa-
ragrafo 2.2.

Al 31 dicembre 2019 risultano rispettati tutti i parametri finanziari previsti dal regola-
mento del prestito obbligazionario (parametro di tipo Incurrence Covenants) e dal contratto
bancario previsto dall’Accordo con BPM e Carraro International Se siglato in data 18.2.2018,
dell’accordo con ING siglato in data 08.03.2018 e dall’accordo con San Paolo Imi Lussem-
burgo siglato in data 30.09.2019.
In particolare:
» il rapporto posizione finanziaria netta della gestione/Ebitda Rettificato si attesta al 31
dicembre 2019 a 2,81.

> Il limite del parametro contrattualmente previsto per il prestito obbligazionario per
tale data é pari a 3,50.

> Il limite del parametro contrattualmente previsto negli Accordi bancari per tale data &
pari a 3,30.

Bilancio Consolidato

Dati in Euro/000



Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Di seguito si riporta la classificazione delle passivita finanziarie:

31.12.2019 31.12.2018
Obbligazioni non correnti 176.707 176.141
Finanziamenti a medio/lungo 15.809 10.234
Debiti leasing da diritti d'uso a medio lungo — Ifrs 16 1.559 -
Passivita finanziarie non correnti 17.368 10.234
Fair value derivati su derivati tassi interesse non corrente 21 4
Altre passivita finanziarie non correnti 21 4
Passivita finanziarie non correnti 194.096 186.379
Finanziamenti a medio/lungo — quota a breve 4.404 2.607
Finanziamenti verso altri 9.675 12.330
Debiti leasing da diritti d'uso — Ifrs 16 088 -
Passivita finanziarie correnti 15.067 14.937
Fair value derivati su tassi interesse - -
Fair value derivati su cambi 142 399
Altre passivita finanziarie correnti 2.652 2.701
Altre passivita finanziarie correnti 2.794 3.100
Passivita finanziarie correnti 17.861 18.037

All’interno dei finanziamenti a breve sono inclusi i conti correnti passivi ed i finanzia-
menti accesi nel corso dell’esercizio 2019 e con scadenza a breve termine.

Vengono di seguito esposti i finanziamenti a medio e lungo termine, distinti tra quota a
breve, quota a medio e quota oltre i 5 anni.

Societa entro un anno tra 1 e 5 anni oltre 5 anni Totale
) ) - 31.12.2019

valore amortised valore amortised valore amortised

nominale cost e nominale coste  nominale cost e

delta cambi delta cambi delta cambi
Carraro India Pvt Ltd 3.198 - 7.652 - - - 10.850
Carraro Argentina Sa 3 - - - - - 3
Siap Spa 693 - 2.707 - 4.389 - 7.789
Carraro Drive Tech Spa 471 - 1.051 - - - 1.522
Carraro Spa 39 - 10 - - - 49
Totale 4.404 - 11.420 - 4.389 - 20.213

Le altre informazioni di dettaglio relative alle passivita finanziarie sopra esposte, sono
riportate a seguire. Per ’analisi delle scadenze dei debiti commerciali si rimanda alla nota
17, mentre la descrizione di come il Gruppo gestisce il rischio di liquidita € inclusa nel pa-
ragrafo 3.3.

Societa Erogante Importo Importo Scadenza Tasso Tipo tasso  Valuta
a breve al amd/lg. al
31.12.19 31.12.19
Carraro India Kotak Mahindra 935 2.806 dic-23 9,00% variabile  Inr
Bank Ltd
Carraro India |dbi Bank 535 1.337 giu-23 3,75% variabile  Euro
Carraro India |dbi Bank 79 - mar-24 12,75% variabile Inr
Carraro India Axis 1.649 3.509 dic-24 8,69% variabile Inr
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Societa Erogante Importo Importo Scadenza Tasso Tipo tasso Valuta
a breve al amd/lg. al
31.12.19 31.12.19
Carraro Argentina HSBC 3 - set-20 24,00%  variabile  Ars
Siap Banca 295 905 mar-23 1,45% variabile  Euro
di Cividale
Siap Banca 209 6.061 gen-35 0,85% variabile  Euro
di Cividale
Siap Fraer Leasing 26 24 nov-21 1,75% variabile  Euro
Siap Fraer Leasing 26 28 gen-22 1,75% variabile  Euro
Siap Fraer Leasing 68 78 feb-22 1,75% variabile  Euro
Siap De Lage Landen 69 - giu-20 3,75% fisso Euro
Carraro Drive Tech Spa  Semalbipiemme 21 39 ott-22 1,90% variabile  Euro
Carraro Drive Tech Spa  Semalbipiemme 42 93 feb-23 1,92% variabile  Euro
Carraro Drive Tech Spa  Semalbipiemme 44 109 mag-23 1,98% variabile  Euro
Carraro Drive Tech Spa  Fraer Leasing 94 13 feb-21 1,75% variabile  Euro
Carraro Drive Tech Spa  Fraer Leasing 37 52 mag-22 1,75% variabile  Euro
Carraro Drive Tech Spa  Alba Leasing 74 216 ott-23 1,72% variabile  Euro
Carraro Drive Tech Spa  Alba Leasing 15 52 apr-24 1,72% variabile  Euro
Carraro Drive Tech Spa  Alba Leasing 14 48 mag-24 1,72% variabile  Euro
Carraro Drive Tech Spa  Alba Leasing 122 401 mag-24 1,72% variabile  Euro
Carraro Drive Tech Spa  Alba Leasing 8 29 mag-24 1,72% variabile  Euro
Carraro Spa Selmabipiemme 8 10 mar-22 1,72% variabile  Euro
Leasing
Carraro Spa IBM ltalia Servizi 31 - gen-20 1,90% variabile  Euro
Finanziari
Totale 4.404 15.809

Siespone di seguito, cosi come richiesto dal’Amendments allo Ias 7 'informativa delle va-
riazioni delle passivita finanziarie con 'evidenza dei movimenti monetari e non-monetari:

Passivita finanziarie 31.12.18 Cash Riclassif. Altre Variaz. Delta 31.12.129

Flow Variazioni areadi Cambio
consolidato

Finanziamenti passivi 190.233 11.160 -4.453 -11 1.559 -1.121 197.368

non correnti lordi

Finanziamenti passivi 14.936 -5.232 4.453 - 991 -82 15.067

correnti lordi

Totale Finanziamenti 205.169 5.928 - -11 2.550 -1.203 212.435

passivi

Costo ammortizzato -3.857 - - 566 - -3.293

Altre passivita finanziarie 4 -24 - 41 - 21

non correnti

Altre passivita finanziarie 2.701 -2.736 - 2.687 - 2.652

correnti

Passivita finanziarie 204.017 3.168 - 3.283 2.550 -1.203 211.815
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La posizione finanziaria netta & dettagliata di seguito:

Posizione finanziaria netta 31.12.2019 31.12.2018
Obbligazioni non correnti -176.707 -176.141
Obbligazioni correnti - -

Obbligazioni: -176.707 -176.141
Finanziamenti passivi non correnti -17.368 -10.234
Finanziamenti passivi correnti -15.067 -14.937
Altre passivita finanziarie non correnti -21 -4
Altre passivita finanziarie correnti -2.652 -2.701

Passivita finanziarie: -35.108 -27.876
Crediti e finanziamenti attivi correnti 1.456 2.854
Altre attivita finanziarie correnti 388 396

Attivita finanziarie: 1.844 3.250
Cassa 72 81
Conti correnti e depositi bancari 76.048 35.536

Disponibilita liquide: 76.120 35.617

Posizione finanziaria netta * -133.851 -165.150
Crediti e finanziamenti attivi non correnti 6.562 7.397
Altre attivitd finanziarie non correnti 1.125 1.172
Leasing non correnti - Ifrs 16 1.559
Leasing correnti — Ifrs 16 088

Posizione finanziaria netta della gestione -123.617 -156.581

di cui debiti / (crediti):

Non correnti -184.850 -177.810
Correnti 61.233 21.229

* Indebitamento finanziario netto predisposto secondo lo schema previsto dalla Raccomandazione Esma/2013/319

In gennaio 2018 é stato emesso un prestito obbligazionario tipo senior unsecured di Euro
180 milioni, scadenza 2025, tasso fisso 3,5% quotato alla Borsa Lussemburghese e sul Mot.

Al 31 dicembre 2019 l'effetto del costo ammortizzato su tale posta ammonta ad Euro 3,293
milioni.

Il Gruppo Carraro dispone complessivamente di affidamenti bancari a breve termine per
Euro 125,74 ML, a fronte di un utilizzo di Euro 9,67 M. Gli affidamenti bancari a medio e
lungo termine ammontano complessivamente a Euro 109,17 M1, a fronte di un utilizzo di
Euro 20,22 ML

Le condizioni di tasso variano rispetto al paese di utilizzo e possono essere cosi riassunte:

> Europa: 1,50 -2 %

> India: 9 - 10,50 %

1l fair value delle passivita finanziarie a medio/lungo termine, tenuto conto del fatto che
si tratta quasi esclusivamente di funding a tassi variabili e che le condizioni in rinegozia-
zione con le controparti bancarie sono allineate ai livelli medi di mercato e di settore - pur
considerando la residua volatilita dei mercati e le relative incertezze nell’individuare con-
dizioni ‘di riferimento’ - € valutata nel complesso non apprezzabilmente difforme dai valori
contabili.
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31.12.2019 31.12.2018
Verso Terzi 115 270
Altri Debiti Non Corrrenti 115 270
Debiti Commerciali e Altri Debiti Non Correnti 115 270
Verso Parti Correlate 280 278
Verso Terzi 149.889 160.610
Debiti Commerciali Correnti 150.169 160.888
Verso Parti Correlate 90 151
Verso Terzi 68.988 37.191
Altri Debiti Correnti 69.078 37.342
Debiti Commerciali e Altri Debiti Correnti 219.247 198.230

I debiti commerciali non producono interessi e sono mediamente regolati a 120 giorni.
Gli altri debiti correnti verso terzi sono cosi dettagliati:

31.12.2019 31.12.2018
Debiti per Iva 9.021 6.134
Altri debiti tributari 356 528
Debiti v/istituti previdenziali 4.103 3.988
Debiti v/dipendenti 11.845 12.270
Irpef dipendenti e collaboratori 3.009 2.999
Consiglio di amministrazione 1.218 1.720
Altri debiti 39.436 9.552
Altri Debiti Correnti 68.988 37.191

Lincremento degli altri debiti correnti verso terzi € dovuto principalmente agli anticipi
ricevuti da clienti per 'acquisto da parte della societa di motori (c.d. motori bunkering) desti-
nati ad essere installati su trattori di nuova generazione che verranno prodotti nei successivi
esercizi; per maggiori dettagli si rinvia alla nota 13.

Si segnala che, con riferimento alla societa indiana, € in corso un contenzioso fiscale a
seguito di contestazioni da parte dell’autorita fiscale locale su pit anni e relative, principal-
mente, al benchmark utilizzato per il transfer pricing e all’evidenza dei servizi e dei relativi
benefici ricevuti dalla plant indiana per la deducibilita di royalties e servizi infragruppo. In
sede giudiziale é gia stata prodotta ampia documentazione a supporto delle tesi difensive
della societa.

Supportati da pareri dei propri consulenti fiscali si stima il rischio di soccombenza in
giudizio relativamente alle pretese del’amministrazione finanziaria indiana come possibile
e pari a complessivi 8,6 Euro milioni. Considerata la stima del grado di rischio non si é rite-
nuto di procedere all’accantonamento di un fondo rischi.
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L’analisi dei debiti commerciali e altri debiti per scadenza é riportata nel prospetto se-

guente:
31.12.2019 Scaduto A scadere
Entro 1 anno Oltre 1 anno Entro 1 anno Oltre 1 anno Totale
Debiti commerciali 11.180 912 138.060 17 150.169
Altri debiti - - 69.078 115 69.193
Totale 11.180 912 207.138 132 219.362
31.12.2018 Scaduto A scadere
Entro 1 anno Oltre 1 anno Entro 1 anno Oltre 1 anno Totale
Debiti commerciali 13.592 1.214 146.082 - 160.888
Altri debiti - - 37.342 270 37.612
Totale 13.592 1.214 183.424 270 198.500
31.12.2019 31.12.2018
Debito per imposte correnti 5.331 7.864
Debiti per imposte correnti 5.331 7.864
31.12.2019 31.12.2018
Tfr secondo las 19 iniziale 8.496 9.204
Utilizzo del Tfr -794 -660
Tfr trasferito ad altra Societa -44 -566
Tfr trasferito da altra Societa 44 566
Interest Cost 61 83
Actuarial Gains/Losses 434 -131
Variazione area di consolidato - -
Tfr secondo las 19 finale 8.197 8.496

Il Trattamento di fine rapporto, calcolato secondo le vigenti norme di legge, é trattato
contabilmente come beneficio a prestazione definita e come tale ricalcolato ad ogni fine
periodo secondo un criterio statistico-attuariale che tiene conto anche degli effetti dell’at-

tualizzazione finanziaria.

Tale passivita € stata calcolata secondo il criterio attuariale del projected unit credit me-
thod con il supporto dei dati emessi dall’Istat, dall’'Inps e dall’Ania. I parametri utilizzati
sono i seguenti: 1) tasso annuo di attualizzazione: 0,37%, 2) tasso di rotazione del personale
5%, 3) indice di inflazione annuo 1,2%, 4) tasso di anticipazioni 2%, 5) tasso d’incremento
delle retribuzioni 2,4%.
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Il trattamento contabile dei benefici a dipendenti iscritti a bilancio segue quanto previsto
dal principio Ias 19 Revised per i piani a prestazione definita. Per un maggior dettaglio ve-
dasi quanto riportato nel paragrafo 3.3.

Il trattamento di fine rapporto si riferisce ai benefici a dipendenti regolati dalle norme
vigenti in Italia ed iscritti nei bilanci delle societa italiane.

In base alla Legge n. 296,/06, con effetto a partire dal 30 giugno 2007, le quote Tfr matu-
rate successivamente al 1 gennaio 2007 devono essere versate ad un apposito fondo di teso-
reria istituito presso I'Inps ovvero, su indicazione del dipendente, ad un apposito Fondo di
previdenza complementare. Con tali versamenti la voce relativa al Tfr non & piu interessata
da accantonamenti.

Nel prospetto a seguire sono riportatiivalori del Fondo benefici ai dipendenti al 31.12.2018
nel caso di variazioni delle ipotesi attuariali ragionevolmente possibili a tale data nelle se-
guenti variabili:

» frequenza del turnover

> tasso di attualizzazione (desunto dall’indice Iboxx Corporate AA 7-10)

> tasso di inflazione

Frequenza Tasso Tasso

turnover di inflazione di attualizzazione

1% -1% +0,25% -0,25% +0,25% -0,25%

Fondi benefici ai dipendenti 31.12.2019 8.143 8.257 8.288 8.109 8.055 8.345

I fondi pensione e similari per Euro 1,6 M1. (Euro 1,2 Ml. al 31.12.2018) si riferiscono al
personale argentino, indiano e cinese.

Iniziale Incrementi Decrementi Variazione Variazione Finale
31.12.2018 area di cambio 31.12.2019
consolidato

Fondi pensione e simili 1.160 38 -72 - 446 1.572

Il numero dei dipendenti e riferito solamente alle societa consolidate integralmente ed e
ripartito per categorie:

Dipendenti 31.12.2018 Variazioni 31.12.2019
Dirigenti 24 2 26
Impiegati 678 25 703
Operai 2.104 -88 2.016
Interinali 460 -113 347
Totale al 31.12 3.266 -174 3.092
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La voce é cosi dettagliata:

Situazione Incrementi Decrementi Riclassifiche Adeg.to Situaz.
iniziale Cambi finale
Quota non corrente
1) Garanzia 3.304 - - -308 -7 2.989
2) Oneri da contenzioso 56 - - - - 56
3) Ristrutturazione e conv. - - - - -
4) Altri accantonamenti 843 289 -251 -1 -179 701
Totale 4.203 289 -251 -309 -186 3.746
Quota corrente
1) Garanzia 10.943 6.507 -4.396 308 -45 13.317
2) Oneri da contenzioso 851 99 -430 1 -60 461
3) Ristrutturazione e conv. 1.668 357 -397 —-145 1.483
4) Altri accantonamenti 4.261 853 —4.261 - 15 868
Totale 17.723 7.816 -9.484 309 -235 16.129

Il fondo garanzia prodotti e stato utilizzato per Euro 4,4 ML per riconoscimenti concessi
a clienti ed e stato incrementato per Euro 6,6 M. in funzione dei prevedibili costi di garan-
zia da sostenere in relazione alle vendite realizzate.

Il fondo oneri da contenzioso si riferisce a passivita fiscali definite o in via di definizione
e a contenziosi legati al personale dipendente.

Si espone di seguito la movimentazione dettagliata del fondo oneri di ristrutturazione:

Fondo Incrementi  Decrementi Riclassifiche Adeg.to Fondo

31.12.18 Cambi 31.12.19

Carraro Spa 290 - - - - 290
Carraro Drive Tech Spa - - - - - -
Siap Spa 341 - - - - 341
Driveservice Srl 635 - -294 - - 341
Carraro Argentina Sa 402 357 -103 - -145 511
Totale 1.668 357 -397 - -145 1.483

La voce Altri accantonamenti comprende i valori iscritti nelle singole societa a fronte di
oneri e passivita futuri.
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Voci 31.12.2019 31.12.2018

Fideiussioni concesse 2.560.773 8.754.407

Le fideiussioni concesse per conto di societa controllate e collegate sono cosi dettagliate:

A favore di Per conto di Scadenza Importo Importo
fideiussione utilizzo

al 31.12.2019 al 31.12.2018

Banco BPM (Ex Pop Verona)  Elettronica Santerno Spa A revoca 735.000 735.000
Intesa Elettronica Santerno Spa A revoca 1.920.000 845.773

(Ex Cassa di Risp Veneto )

Intesa Elettronica Santerno Spa A revoca 980.000 980.000
(Ex Bca Pop Vicenza )

Totale 2.560.773

Il Gruppo Carraro e controllato direttamente da Finaid Spa, che alla data del 31.12.2019
deteneva il 35,3949% delle azioni in circolazione.

Carraro Spa e tutte le societa italiane controllate, aderiscono al consolidato fiscale della
controllante Carraro Spa. Gli oneri e i proventi derivanti dal trasferimento della base impo-
nibile Ires vengono contabilizzati tra le imposte correnti.

Le operazioni tra Carraro Spa e le sue controllate, che sono entita correlate della Carraro
Spa, sono state eliminate nel bilancio consolidato e non sono evidenziate in queste note.

I dettagli delle operazioni tra il Gruppo Carraro e altre entita correlate ai sensi del prin-
cipio Ias 24 nonché delle richieste di Consob, sono indicati di seguito.

Rapporti finanziari Rapporti
e commerciali economici
Parti Attivita Crediti Debiti Ricavi Acquisti  Acquisto Altri Altri Acquisti
correlate finanz. comm.li comm.li di di beni e servizi Oneri e proventi di
ed altri edaltri vendita  materiali Proventi finanz. imm.ni
crediti debiti
Finaid Srl - 864 90 9 - - - - -
Enertronica 5.163 943 280 18 - - -24 - -
Santerno Spa
Elettronica - 111 - - - - - - -
Santerno Ind.
e Com Ltd.
Santerno - 115 - - - - - - -
South Africa
Pty Ltd
Santerno Usa - 500 - - - - - - -
Totale 5.563 2.533 370 27 - - -24 - -
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31.12.2019 Proventi Oneri Diff. Diff. Sospensione
finanz. finanz. cambio cambio costi ricavi
attive passive

A) ATTIVITA FINANZIARIE:

A.1) Cassa e Disponibilita liquide:

Conti bancari attivi 113 - _ _ _

A.2) Strumenti Finanziari non derivati:

A.2.1) Strumenti finanziari al fair value (Fvtpl):

A.2.2) Strumenti finanziari detenuti
sino a scadenza (Htm):

A.2.3) Crediti e Finanziamenti (L&R):

A.2.3.1) Finanziamenti:

Finanziamenti attivi - - - _ _

A.2.3.2) Altre attivita:

Crediti commerciali - - 1.953 -1.281 -

Altre attivita finanziarie 821 - 1.400 - -

A.2.4) Strumenti Finanziare disponibili
per la vendita (Avs):

A.3) Strumenti Finanziari Derivati:

A.3.1) Derivati di copertura (Hedging):

A.3.1.2) Derivati Cash Flow Hedge su valute:

Fair value a conto economico - - 5 - -
Fair value a patrimonio netto - - - - 157
Utile realizzato - - 1.253 - -

A.3.1.2) Derivati Cash Flow Hedge su tassi:

Utile realizzato - - - _ _

A.3.2) Derivati speculativi (Trading):

B) PASSIVITA FINANZIARIE

-

B.1) Strumenti Finanziari non derivati:

B.1.1) Strumenti Finanziari al fair value:

B.1.2) Altri Strumenti Finanziari:

Conti bancari passivi - -961 - - -
Debiti commerciali - - 1.370 -2.236 -
Finanziamenti passivi -8.160 - - -
Altre passivita finanziarie - -1.669 - —420 -

B.2) Strumenti Finanziari Derivati:

B.2.1) Derivati di copertura (Hedging):

B.2.1.1) Derivati Cash Flow Hedge su valute:

Fair value a conto economico - - - 259 -

Fair value a patrimonio netto - - - — _

Perdita realizzata - - - -2.229 -

B.2.1.2) Derivati Cash Flow Hedge su tassi:

Perdita realizzata

B.2.2) Derivati speculativi (Trading): -

Totale 934 =-10.790 5.981 -5.907 157
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31.12.2018 Proventi Oneri Diff. Diff. Sospensione
finanz. finanz. cambio cambio costi ricavi
attive passive

A) ATTIVITA FINANZIARIE:

A.1) Cassa e Disponibilita liquide:

Conti bancari attivi 174 - - - -

A.2) Strumenti Finanziari non derivati:

A.2.1) Strumenti finanziari al fair value (Fvtpl):

A.2.2) Strumenti finanziari detenuti
sino a scadenza (Htm):

A.2.3) Crediti e Finanziamenti (L&R):

A.2.3.1) Finanziamenti:

Finanziamenti attivi 62 - _ _ _

A.2.3.2) Altre attivita:

Crediti commerciali - - 5.413 -2.525 -

Altre attivita finanziarie 1.900 - 3.921 - -

A.2.4) Strumenti Finanziare disponibili
per la vendita (Avs):

A.3) Strumenti Finanziari Derivati:

A.3.1) Derivati di copertura (Hedging):

A.3.1.2) Derivati Cash Flow Hedge su valute:

Fair value a conto economico - - -350 - _
Fair value a patrimonio netto - - - - 27
Utile realizzato - - 1.693 - -

A.3.1.2) Derivati Cash Flow Hedge su tassi:

Utile realizzato - - - _ _

A.3.2) Derivati speculativi (Trading): - - - - _

B) PASSIVITA FINANZIARIE

-

B.1) Strumenti Finanziari non derivati:

B.1.1) Strumenti Finanziari al fair value:

B.1.2) Altri Strumenti Finanziari:

Conti bancari passivi - -946 - - -
Debiti commerciali - - 1.054 -6.879 -
Finanziamenti passivi —-8.003 - - -
Altre passivita finanziarie - -3.837 - -750 -

B.2) Strumenti Finanziari Derivati:

B.2.1) Derivati di copertura (Hedging):

B.2.1.1) Derivati Cash Flow Hedge su valute:

Fair value a conto economico - - - -397 -

Fair value a patrimonio netto - - - - -

Perdita realizzata - - - -2.557 -

B.2.1.2) Derivati Cash Flow Hedge su tassi:

Perdita realizzata - - - _ _

B.2.2) Derivati speculativi (Trading): - - - - -

Totale 2.136 -12.786 11.731 -13.108 27

La fonte per la rilevazione dei cambi delle valute estere ¢ data dalla BCE e Banca d’Italia
per i cambi verso il Pesos Argentino.
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I prospetti riportati di seguito forniscono tutte le principali informazioni relativamente
al portafoglio di strumenti finanziari derivati su valute in essere al 31.12.2019. Si tratta di
strumenti designati a copertura di:

> budget di vendite in valuta estera

> sbilancio dei crediti e debiti correnti in valuta estera.

Dati in Euro/000

Dati in Euro/000

Contratto

Swap (DCS) *

Swap (DCS) *

Totale
Valori Nozionali

Carraro Spa - 830 830
Carraro Drive Tech 27.026 5.379 32.405
Carraro India - - -
Siap 3.394 807 4.201
Carraro China - - -
Totale Gruppo 31.12.2019 30.420 7.016 37.436
Totale gruppo 31.12.2018 22.051 9.413 31.464
+ Strumenti attivati a copertura del budget di vendite e acquisti in valuta estera
2 Strumenti attivati a copertura dei crediti e debiti correnti in valuta estera
Contratto Swap (DCS) * Swap (DCS) 2

Valute Scadenze Valute Scadenze
Carraro Spa - - Usd/Eur gen 20
Carraro Drive Tech Usd/Eur dic 20 Usd/Eur gen 20

Cny/Eur

Inr/Eur
Carraro India - - Inr/Eur mar 19
Siap Usd/Eur mar 21 Usd/Eur gen 20
Carraro China - - - -
* Strumenti attivati a copertura del budget di vendite e acquisti in valuta estera
2 Strumenti attivati a copertura dei crediti e debiti correnti in valuta estera
Contratto Swap (DCS) * Swap (DCS) * Totale
Carraro Spa - 6 6
Carraro Drive Tech 29 35 64
Carraro India - - -
Siap -14 5 -9
Carraro China - - -
Totale Gruppo 31.12.2019 15 46 61
Totale Gruppo 31.12.2018 -205 -125 -330

* Strumenti attivati a copertura del budget di vendite e acquisti in valuta estera
2 Strumenti attivati a copertura dei crediti e debiti correnti in valuta estera
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31.12.2019 31.12.2018

Fair value Fair value Fair value Fair value

positivo negativo positivo negativo

Fair Value/Cash Flow Hedge 204 —142 69 -399
Rischio cambio

FV iscritto FV iscritto Totale

ad economico a patrimonio netto

Carraro Spa 6 - 6

Carraro Drive Tech -59 123 64

Carraro India - - -

Siap -43 34 -9

Carraro China - - -

Totale Gruppo 31.12.2019 -96 157 61

Totale Gruppo 31.12.2018 -358 28 -330

In relazione al posizionamento nella gerarchia dei fair values di cui all’Ifrs 7 par. 27 gli
strumenti finanziari descritti sono classificabili come livello 2; non vi sono stati trasferi-
menti di livello nel corso del periodo.

I fair values al 31.12.2019 degli strumenti finanziari su cambi sono stati calcolati utiliz-
zando la metodologia dei tassi di cambio forward.

Le controparti con le quali sono stipulati i contratti sono primarie istituzioni bancarie
nazionali ed internazionali.

Gli strumenti finanziari su valute sono utilizzati, coerentemente con la politica di gestio-
ne dei rischi finanziari adottata dal gruppo, a copertura dei rischi derivanti dalle oscillazio-
ni dei cambi ed hanno per oggetto i volumi di vendita comparati con il cambio di budget e
gli incassi e pagamenti di crediti e debiti a breve e medio termine rispetto al valore storico.

Ai fini della rilevazione contabile dei contratti a copertura dei budget di vendita in valute
estere in essere alla data di chiusura del periodo si rileva che per le operazioni attivate, in
particolare Domestic Currency Swap, ricorrendone tutte le condizioni previste dagli Ias/
Ifrs, e stato applicato il trattamento contabile di hedge accounting.

Con riferimento alla tipologia dei cash flow hedge (copertura di flussi di cassa futura)
le relative variazioni di fair value vengono riflesse a riserva di patrimonio netto, al netto
dell’effetto fiscale, mentre per quanto riguarda la tipologia dei “fair value hedge” (copertura
del fair value delle attivita e passivita) le relative variazioni di fair value vengono riflesse a
conto economico, al netto dell’effetto fiscale.
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Dati in Euro/000

Al 31 dicembre 2019 non risultano in essere contratti derivati su tassi d’interesse.
Si riporta di seguito un prospetto riepilogativo delle attivita e passivita valutate al fair
value al 31 dicembre 2019, cosi come richiesto dall’Ifrs 13, descritto nel paragrafo 3.2:

Livello 2 Livello 2
31.12.2019 31.12.2018
Attivo
Derivati attivi su cambi 204 69
Totale Attivo 204 69
Passivo
Derivati passivi su cambi 142 399
Derivati passivi su tassi - -
Totale Passivo 142 399

Nel prospetto a seguire sono riportati gli effetti economici e patrimoniali generati dalle
attivita e passivita a bilancio (rispettivamente al 31.12.2019 ed al 31.12.2018) nel caso di ipo-
tetiche immediate variazioni nelle seguenti variabili di mercato:

> principali valute estere rispetto all’Euro: +/- 10%

> tassi d’interesse: +100/-15 «basis points»

Le fasce di oscillazione dei tassi d’interesse, rappresentano la media delle aspettative di
variazione massima che i mercati attualmente esprimono.

I metodi utilizzati sono:

» con riferimento agli Interest Rate Swap é stato applicato il metodo del discounted cash

flow, ovvero l'attualizzazione dei flussi di cassa;

> icontratti Domestic Currency Swap, sono stati calcolati utilizzando la metodologia dei

tassi di cambio forward,;

Non sono stati considerati i rischi cambi derivanti da conversione da valuta locale in euro
dei bilanci delle controllate estere.

Saldi al 31.12.2019 Rischio tasso Rischio cambio
+1% -0,15% +10% -10%
Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto
econ. Patrimon. econ. Patrimon. econ. Patrimon. econ. Patrimon.
Attivita
Crediti commerciali -271 560
Altre att. fin. 1.012 —3.003 -743 2.259

— derivati su valute

Altre att. fin. - -
— derivati su tassi

Finanziamenti - -

Disponibilita liquide 289 -286

Totale effetto lordo - - - - 1.030 -3.003 -469 2.259
Imposte (24%) - - - - -283 826 129 -621
Totale effetto netto - - - - 747 -2.177 -340 1.638
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Saldi al 31.12.2019

Rischio tasso

Rischio cambio

+1% -0,15% +10% -10%
Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto
econ. Patrimon. econ. Patrimon. econ. Patrimon. econ. Patrimon.
Passivita
Debiti commerciali 33 115
Finanziamenti 2.030 -305 -190 190
Totale effetto lordo 2.030 - -305 - -157 - 305 -
Imposte (24%) -487 - 73 - 38 - -73 -
Totale effetto netto 1.543 - -232 - -119 - 232 -
Totale 1.543 - -232 - 628 -2.177 -108 1.638
Saldial 31.12.2018 Rischio tasso Rischio cambio
+1% -0,15% +10% -10%
Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto Effetto
econ. Patrimon. econ. Patrimon. econ. Patrimon. econ. Patrimon.
Attivita
Crediti commerciali -133 472
Altre att. fin. 1.748 -1.905 -2.083 1.705
— derivati su valute
Altre att. fin. - -
— derivati su tassi
Finanziamenti - -
Disponibilita liquide 313 -303
Totale effetto lordo - - - - 1.928 -1.905 -1.914 1.705
Imposte (24%) - - - - -463 457 459 —409
Totale effetto netto - - - - 1.465 -1.448 -1.455 1.296
Passivita
Debiti commerciali 349 -149
Finanziamenti 572 -86 -229 229
Totale effetto lordo 572 - -86 - 120 - 8o -
Imposte (24%) -137 - 21 - -29 - -19 -
Totale effetto netto 435 - -65 - 91 - 61 -
Totale 435 - -65 - 1.556 -1.448 -1.394 1.296

Segno positivo: onere (economico) — decremento (patrimoniale)
Segno negativo: provento (economico) — incremento (patrimoniale)
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Come noto, a partire dal mese di gennaio 2020, lo scenario nazionale e internazionale &
stato caratterizzato dalla diffusione del Coronavirus e dalle conseguenti misure restrittive
per il suo contenimento, poste in essere da parte delle autorita pubbliche dei Paesi interessati.

In particolare, nel mese di gennaio 2020 la diffusione del virus ha interessato la Cina. Le
relative misure restrittive adottate hanno riguardato anche lo stabilimento cinese del Grup-
po Carraro, causando una riduzione per circa un mese della capacita produttiva. A partire
da marzo, tuttavia, lo stabilimento ha sostanzialmente ripreso la normale operativita, con la
previsione di riassorbire in breve tempo i ritardi accumulati nel mese precedente.

Tra la fine del mese di febbraio ed il mese di marzo la diffusione del virus ha interessato
progressivamente anche il resto dei continenti ed in modo particolare 'Ttalia. A tal proposi-
to si segnala che il Governo italiano in data 22 marzo 2020 ha imposto il blocco temporaneo
fino al 3 aprile di tutte le attivita produttive ritenute non essenziali, definendo viceversa
come essenziali, tra le altre, I’attivita di fabbricazione di macchine per ’agricoltura e la sil-
vicoltura, Iattivita di commercio di parti e accessori di autoveicoli e I'attivita di commercio
all’ingrosso di forniture agricole.

Per effetto di tale decreto sono stati quindi chiusi gli stabilimenti produttivi di Campo-
darsego, di Maniago e di Rovigo, mantenendo invece operativo il polo logistico di Poggiofio-
rito (che garantisce la fornitura di componentistica di ricambio).

In tale sito rimane comunque alta I’attenzione per il rispetto delle disposizioni medico-
sanitarie diramate dal governo e dalle autorita competenti per il contenimento del contagio
da Cornavirus, inoltre gli amministratori valuteranno 'opportunita di mantenere tale polo
logistico operativo tenendo in considerazione tra le varie dinamiche gli approvvigionamen-
ti da parte dei propri fornitori e Poperativita dei propri clienti.

Parallelamente, 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 provvedi-
menti presi dai rispettivi governi locali.

Il perdurare della diffusione del virus a livello mondiale e le stringenti misure adottate da
numerosi governi per contrastarne I'ulteriore diffusione stanno incidendo sulle prospettive
di crescita macroeconomica futura con probabili ricadute sullo scenario interno italiano
ed internazionale. A sostegno delle probabili ricadute economico finanziare, nazionali ed
internazionali, i governi di molti paesi hanno gia adottato manovre a sostegno delle imprese
e delle economie e altre sono al momento in discussione.

Gli accadimenti sin qui descritti sono stati considerati come non-adjusting events sui sal-
di di bilancio 2019 - secondo la definizione fornita dallo Ias 10 §21, in quanto avvenuti dopo
la chiusura dell’esercizio.

Tali fattori di incertezza sono quotidianamente monitorati da parte degli amministratori
attraverso l’elaborazione di un piano di interventi di mitigazione sul proprio business con
particolare attenzione agli approvvigionamenti strategici, all’analisi accurata delle spese e
degli investimenti quotidiani oltre che al costante monitoraggio delle dinamiche relative al
ciclo attivo (vendite clienti e relativi incassi).

Tuttavia allo stato attuale non é possibile prevedere 'evoluzione di questo fenomeno e le
conseguenze che avra sullo scenario macroeconomico né é possibile determinare gli even-
tuali impatti che possano dar luogo a rettifiche dei valori iscritti delle attivita e delle passi-
vita del Gruppo.

In particolare tali fattori di incertezza potrebbero influenzare principalmente, ma non
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esclusivamente, le poste di bilancio soggette a valutazione per la cui descrizione si rimanda
al paragrafo “Valutazioni discrezionali e stime contabili significative” delle note esplicative.
Si segnala peraltro che, sebbene le turbolenze sui mercati finanziari, conseguenti all’emer-
genza sopra descritta, abbiano fatto registrare un brusco e generalizzato calo delle quota-
zioni dei titoli azionari che hanno comportato una significativa riduzione del valore di bor-
sa delle azioni della Societa rispetto al 31 dicembre 2019, il valore attuale risulta superiore
ai valori impliciti nel patrimonio netto consolidato al 31 dicembre 2019.

Le attivita di revisione del bilancio del Gruppo Carraro sono svolte da Deloitte & Touche Spa.

Vengono di seguito riepilogati gli onorari ed i corrispettivi della societa di revisione di
competenza dell’esercizio 2019, relativi a servizi di revisione e altri servizi prestati, al netto
delle spese accessorie addebitate.

2019 2018
Revisione contabile
Carraro Spa 351 413
Societd controllate 401 411
Totale servizi di revisione contabile 752 824
Altri servizi
Carraro Spa 25 50
Societd controllate 31 205
Totale altri servizi 56 255
Totale corrispettivi 808 1.079
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Partecipazioni degli Amministratori, dei Sindaci
e dei Direttori Generali e dei loro stretti familiari

Cognome e nome Societa N° azioni N° azioni N° N° azioni
partecipata: possedute al acquistate  azioniven-  possedute al
Carraro Spa 31/12/2018 dute 31/12/2019
Carraro Mario dir. Possedute 4.374.640 - —3.774.640 600.000
tramite Finaid Spa 28.215.519 - - 28.215.519
Carraro Enrico e Tomaso - 3.774.640 - 3.774.640
Arduini Julia Dora Koranyi 21.629.779 - - 21.629.779
Negri Alberto 46.460 - - 46.460
Gomiero Enrico 17.855 - - 17.855

Losos Eatnte

Enrico Carraro
Presidente
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Si espone di seguito I’elenco delle sovvenzioni, contributi, incarichi retribuiti e comun-
que vantaggi economici di qualunque genere ricevuti dalle pubbliche amministrazioni e
dagli altri soggetti cosi come definiti dall’Art. 1, comma 125, Legge 124 del 2017, che le so-
cieta appartenenti al Gruppo Carraro ed incluse pertanto nel perimetro di consolidamento
hanno ricevuto nel corso dell’esercizio 2019:

Denominazione e codice fiscale del soggetto ricevente: Carraro Spa - 00202040283
Denominazione del soggetto erogante: Fondo Sociale Europeo FS.E;

Somma incassata: Euro 15.487;

Causale: Formazione del personale

Denominazione e codice fiscale del soggetto ricevente: Carraro Spa - 00202040283
Denominazione del soggetto erogante: Agenzia delle Dogane

Somma incassata: 51.564 Euro

Causale: Restituzione di diritti doganali. Riferimento Legge n. 639 del 5/07/1964 — Legge
n. 773 del 8/11/1973 —D.p.r. n. 788 del 7/09/1977.

La societa Carraro Spa nel corso dell’esercizio 2019, ha:

> ottenuto sgravi contributivi (cosi come previsti dalla Legge 205/2017, Decreto Ampal
n. 3/2018, Legge 190/2014 e Legge 280,/2015) per Euro 64.276;

> compensato crediti fiscali derivanti da investimenti in Ricerca e Sviluppo (cosi come
previsti dal D.L. 145/2013 e S.M.) per Euro 1.081.516.

Inoltre nel corso dell’esercizio 2019, la societa Carraro Spa ha usufruito di agevolazioni/

benefici:

> Relative al personale: tra le varie si segnalano le somme anticipate relative a integra-
zioni di prestazioni a sostegno del reddito dalla societa per conto di Inps ed Inail (ma-
lattia, maternita, permessi e congedi legge 104, permessi per allattamento, donazioni
del sangue, congedo matrimoniale, assegni familiari, infortunio).

> Dinatura fiscale: tra le varie si segnalano le agevolazioni per il sisma bonus, super am-
mortamento/iper ammortamento, Ace (aiuto alla crescita economica).

Denominazione e codice fiscale del soggetto ricevente: Carraro Drive Tech Spa - 04308180282
Denominazione del soggetto erogante: Fondo Sociale Europeo FSE;

Somma incassata: 4.594 Euro

Causale: Formazione del personale
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Denominazione e codice fiscale del soggetto ricevente: Carraro Drive Tech Spa - 04308180282
Denominazione del soggetto erogante: Agenzia delle Dogane

Somma incassata: 70.126 Euro

Causale: Restituzione di diritti doganali. Riferimento Legge n. 639 del 5/07/1964 — Legge

n. 773 del 8/11/1973 -D.p.r. n. 788 del 7/09/1977.

Denominazione e codice fiscale del soggetto ricevente: Carraro Drive Tech Spa - 04308180282
Denominazione del soggetto erogante: Agenzia delle Dogane

Somma incassata: 214.366 Euro

Causale: Accredito d'imposta Prodotti Energetici spediti ai paesi esteri, Riferimento D.Lgs.
Nn.504 del 26/10/1995 e D.M. n. 689 del 12/12/1996.

Denominazione e codice fiscale del soggetto ricevente: Carraro Drive Tech Spa - 04308180282
Denominazione del soggetto erogante: INPS Istituto Nazionale Previdenza Sociale

Somma incassata: 32.958 Euro

Causale: Incentivo "Occupazione Giovani' del 05/09/2018 - Decreto direttoriale del Ministero
del lavoro e politiche sociali N. 3 del 02/01/2018 - Regolamento EU n. 1407 18.12.2013

—De minimis

La societa Carraro Drive Tech Spa nel corso dell’esercizio 2019, ha ottenuto sgravi con-
tributivi (cosi come previsti dalla Legge 205/2017, Legge 190/2014 e Legge 280/2015) per
Euro 96.186.

Inoltre nel corso dell’esercizio 2019, la societa Carraro Drive Tech Spa ha usufruito di
agevolazioni/benefici:

> Relative al personale: tra le varie si segnalano le somme anticipate relative a integra-

zioni di prestazioni a sostegno del reddito dalla societa per conto di Inps ed Inail (ma-
lattia, maternita, permessi e congedi legge 104, permessi per allattamento, donazioni
del sangue, congedo matrimoniale, assegni familiari, infortunio). Inoltre ’azienda ha
anticipato per conto dell’'Inps 'ammortizzatore sociale del contratto di solidarieta per
lo stabilimento di Poggiofiorito.

> Dinatura fiscale: tra le varie si segnalano le agevolazioni per il super ammortamento/

iper ammortamento/Ace (aiuto alla crescita economica).

Denominazione e codice fiscale del soggetto ricevente: Siap Spa - 00074530932
Denominazione del soggetto erogante: Fondo Sociale Europeo F.S.E. (Fondimpresa)
Somma incassata: 38.777 Euro

Causale: Formazione del personale

La societa Siap Spa nel corso dell’esercizio 2019, ha:

» ottenuto sgravi contributivi (cosi come previsti dalla Legge 205/2017, Decreto Ampal
n. 3/2018, Legge 190/2014 e Legge 280,/2015) per Euro 83.419;

» compensato crediti fiscali derivanti da investimenti in Ricerca e Sviluppo (cosi come
previsti dal D.L. 145/2013 e S.M.) per Euro 39.408;

Annual Report 2019 181



182

Inoltre nel corso dell’esercizio 2018, la societa Siap Spa ha usufruito di agevolazioni/
benefici:

> Relative al personale: tra le varie si segnalano le somme anticipate relative a integra-
zioni di prestazioni a sostegno del reddito dalla societa per conto di Inps ed Inail (ma-
lattia, maternita, permessi e congedi legge 104, permessi per allattamento, donazioni
del sangue, congedo matrimoniale, assegni familiari, infortunio);

> Di natura fiscale: tra le varie si segnalano le agevolazioni per il super ammortamento/
iper ammortamento/Ace (aiuto alla crescita economica).

> Di altra natura: tra le varie si segnalano le agevolazioni tariffarie previste per le im-
prese a forte consumo di Energia Elettrica (imprese Energivori) come dal D.M. del 5
Aprile 2013 del Ministero del’Economia e Finanze.

La societa Driveservice Srl nel corso dell’esercizio 2019, ha usufruito di agevolazioni re-
lative al personale: tra le varie si segnalano le agevolazioni Inps ed Inail per indennita di
malattia, permessi ex Legge 104, maternita, donazioni del sangue, congedo matrimoniale,
assegni familiari. ’azienda ha anticipato per conto dell’Inps 'ammortizzatore sociale della
Cigs. Inoltre, nel piano di riqualificazione aziendale la formazione del personale erogata
e stata sostenuta da una societa terza la quale si é finanziata tramite i Bandi della Regione
Abruzzo: “Intervento 6 — Politiche attive per disoccupati e lavoratori in Cigs” e “Linea 1 -
Lavoratori in Cigs: Transizione lavoro-lavoro”.

Losos Eminse

Enrico Carraro
Presidente

Bilancio Consolidato



Attestazione del bilancio consolidato ai sensi
dell’art. 154-bis comma 5 del D.Lgs. 58/1998
(Testo Unico della Finanza) e dell'art. 81-ter

del Regolamento Consob n. 11971 del 14 maggio
1999 e successive modifiche ed integrazioni

1. I sottoscritti Alberto Negri, Amministratore Delegato, ed Enrico Gomiero, Dirigente
Preposto alla redazione dei documenti contabili societari della Carraro Spa., attestano, te-
nuto anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24
febbraio 1998, n. 58:

» ladeguatezza in relazione alle caratteristiche dell'impresa;

» leffettiva applicazione, delle procedure amministrative e contabili per la formazione

del bilancio consolidato, nel corso dell’esercizio 2019;

2. Al riguardo non sono emersi aspetti di rilievo da segnalare.
3. Si attesta, inoltre, che:

3.1il bilancio consolidato:

> éredatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nel-
la Comunita europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento euro-
peo e del Consiglio, del 19 luglio 2002;

> corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

> & idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimo-
niale, economica e finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel
consolidamento;

3.2 la relazione sulla gestione comprende un’analisi attendibile del’'andamento e del ri-
sultato della gestione, nonché della situazione dell’emittente e dell’insieme delle imprese

incluse nel consolidamento, unitamente alla descrizione dei principali rischi e incertezze
cui sono esposti.

Data: 17 marzo 2020

Alberto Negri Enrico Gomiero
Amministratore Delegato Dirigente Preposto

/
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CARRARO S.P.A.
Sede in Campodarsego (Padova) - Via Olmo n. 37
Capitale sociale € 41.452.543,60 i.v.
Iscritta al Registro Imprese di Padova e codice fiscale 00202040283
REA di Padova n. 84033

*

RELAZIONE DEL COLLEGIO SINDACALE SULL'ESERCIZIO SOCIALE 2019
ALLUASSEMBLEA DEGLI AZIONISTI DI CARRARO S.P.A.

redatta ai sensi dell’art. 153 del D.Lgs. n. 58/1998 e dell’art. 2429

Signori Azionisti,
nel corso dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 abbiamo svolto Iattivita di

vigilanza prevista dalla legge (in particolare dall’'art. 149 del D.Lgs. n. 58/1998 o

“TUF”), secondo i principi di Comportamento del Collegio Sindacale di Societa

Quotate raccomandati dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli

Esperti Contabili, le raccomandazioni CONSOB in materia di controlli societari e

attivita del Collegio Sindacale, le indicazioni del Codice di Autodisciplina, nonché

nella nostra veste di Comitato per il Controllo Interno e la Revisione Contabile ai

sensi dell’art. 19 del D.Lgs n. 39/2010.

Il Collegio ha vigilato sul rispetto dei principi di corretta amministrazione e, in
particolare, sull'adeguatezza degli assetti organizzativi, amministrativi e contabili
adottati dalla societa e sul loro concreto funzionamento, nonché sulle modalita di
concreta attuazione delle regole di governo societario previste dalle norme
previste in materia. Il Collegio Sindacale ha inoltre vigilato sull'indipendenza della
Societa di Revisione incaricata della revisione legale.

Nel corso del 2019 si sono tenute undici riunioni del Collegio Sindacale, alcune
delle quali tenute congiuntamente con il Comitato Controllo Rischi e Sostenibilita
per temi di interesse comune. Il Collegio ha inoltre partecipato:

- nella sua composizione collegiale, alle riunioni del Consiglio di
Amministrazione a norma dell'art. 149, comma 2, del D.Lgs 58/98, che sono
state tenute in numero di otto;

- nella sua composizione collegiale, alle riunioni del Comitato Controllo e Rischi
e Sostenibilita che si sono tenute in numero di sette;

- in genere, con la presenza del suo Presidente e/o anche dei sindaci effettivi,
alle riunioni del Comitato per le Nomine e la Remunerazione, che si sono
tenute in numero di quattro.

1. Attivita di Vigilanza sull’'osservanza della legge e dello statuto

Abbiamo vigilato sull'osservanza della legge e dell’atto costitutivo senza
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osservazioni o rilievi in ottemperanza alla normativa di riferimento. Abbiamo

vigilato sull'osservanza degli obblighi informativi in materia di informazioni

regolamentate e privilegiate.

Abbiamo ottenuto dagli amministratori, con periodicita almeno trimestrale,
informazioni sull’attivita svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico,
finanziario e patrimoniale effettuate dalla Societa e dalle sue controllate e
possiamo ragionevolmente assicurarVi che le azioni deliberate e poste in essere
dalla Societa sono conformi alla legge e allo Statuto sociale

Le principali attivita di riorganizzazione del gruppo e i piu rilevanti eventi per la
Societa nell’'esercizio 2019, che il Collegio Sindacale ritiene di dover evidenziare,
sono in seguito descritte:

- nel mese di agosto e stata sciolta la Joint Venture cinese Agrimining
Agricolture Equipment Co. LtD con la cessione, da parte della controllata
Carraro International, dell’intero pacchetto azionario posseduto,
corrispondente al 49% del Capitale Sociale;

- nel mese di dicembre € stato siglato un accordo strategico di fornitura con
INEOS Automotive, per la fornitura di assali anteriori e posteriori per un
nuovo fuoristrada, del valore di oltre 420 milioni di Euro in un arco di tempo
ultradecennale;

- nel mese di dicembre é stato stipulato con BEI un contratto di finanziamento,
dell'importo complessivo di 50 milioni di Euro, finalizzato a sostenere attivita
di ricerca e sviluppo del Gruppo che per il triennio 2020-2022 sono stimate
in 90 milioni di Euro.

2. Attivita di vigilanza sul rispetto dei principi di corretta amministrazione,
sull’adeguatezza dell’assetto organizzativo, sul sistema di controllo interno e
di gestione del rischio

Abbiamo ottenuto dagli amministratori, con periodicita almeno trimestrale,
informazioni sull’attivita svolta e sulle operazioni di maggior rilievo economico,
finanziario e patrimoniale effettuate dalla Societa e dalle sue controllate e
possiamo ragionevolmente assicurarVi che le azioni deliberate e poste in essere
non sono manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di
interesse o in contrasto con le delibere assunte dall’assemblea o tali da
compromettere I'integrita del patrimonio sociale. Le deliberazioni del Consiglio di
Amministrazione sono correttamente eseguite dallAmministratore Delegato e dai
top Manager.

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza,
sul rispetto dei principi di corretta amministrazione, sull’adeguatezza della
struttura organizzativa della Societa e delle disposizioni impartite dalla Societa
alle societa controllate ai sensi dell’art. 114, comma 2°, del D.Lgs. n. 58/1998,
tramite raccolta di informazioni dai relativi responsabili e incontri con la societa
incaricata della revisione legale.

-
4
/

Relazioni




Abbiamo mantenuto contatti con i corrispondenti organi di controllo delle
societa controllate di diritto italiano, ottenendo notizie dai componenti del
Collegio Sindacale di dette societa controllate, cio ai fini del reciproco scambio di
dati e informazioni rilevanti. Dallo scambio di informazioni con i componenti dei
Collegi Sindacali delle Societa controllate non sono emersi profili di criticita.
Parimenti abbiamo preso visione e ottenuto informazioni sull’attivita di carattere
organizzativo e procedurale posta in essere ai sensi del D.Lgs. 231/2001 sulla
Responsabilita Amministrativa degli Enti e rileviamo che, anche con riferimento
agli scambi di informazioni con le funzioni interne di controllo e con I'Organismo
di Vigilanza, non sono emersi elementi di rilievo da segnalare in questa relazione.

Nel corso dell’esercizio 2019 la Societa non ha effettuato operazioni atipiche
e/o inusuali, secondo la definizione fornita nella Comunicazione CONSOB n.
DEM/6064293 del 28 luglio 2006, sia con societa del Gruppo, sia con parti
correlate o con terzi; né il Collegio ha ricevuto informazioni in merito a tali
operazioni dal Consiglio di Amministrazione, dalla Societa incaricata della
revisione legale dei conti nonché dall’amministratore incaricato del sistema di
controllo interno e gestione dei rischi.

Il Collegio Sindacale da atto che le scelte gestionali sono state quindi ispirate al
principio di corretta informazione e ragionevolezza.

Abbiamo raccolto evidenze circa l'adeguatezza della composizione, dimensione
e il funzionamento del Consiglio di Amministrazione con riferimento alla
predisposizione degli indirizzi strategici della societa, alla definizione della struttura
societaria del gruppo, nonché all'esistenza di flussi informativi adeguati verso il
Consiglio necessari per monitorare 'andamento della societa e del gruppo.

Il Consiglio di Amministrazione ha preso in esame le raccomandazioni
formulate all’interno del Rapporto annuale del Comitato per la Corporate
Governance sull’Applicazione del Codice di Autodisciplina. Il Collegio Sindacale &
stato informato dei risultati sull’attivita di Autovalutazione condotta dal Consiglio
di Amministrazione che non evidenziato elementi che il Collegio ritiene di dover
evidenziare in questa relazione. Il Collegio Sindacale, come raccomandato dalle
Norme di Comportamento dei Collegi Sindacali di Societa quotate, ha condotto la
propria autovalutazione su composizione e funzionamento del Collegio e ha dato
informativa degli esiti al Consiglio di Amministrazione. Allo stesso modo il
Collegio ha condotto la propria attivita di verifica sul permanere del requisito di
indipendenza dei propri membri.

Il Collegio, ai sensi del D.Lgs. n. 39/2010, oltre a coordinare i rispettivi obiettivi
e procedure di controllo con gli amministratori indipendenti che compongono il
Comitato Controllo Rischi e Sostenibilita sulla base di quanto previsto dal Codice
di Autodisciplina, ha eseguito specifiche analisi sulle attivita e sulle verifiche
condotte dalla funzione di internal audit anche con riferimento ai processi di
informativa finanziaria.

Il Collegio ha avuto un periodico scambio di informazioni con 'Amministratore
Delegato e con il top Management con riferimento alle attivita di analisi e
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monitoraggio dei principali rischi aziendali. In particolare, sono stati tenuti

incontri con il management aziendale aventi a oggetto le modalita di risk

assesment, di identificazione delle azioni correttive e di adozione delle stesse.

In qualita di Comitato per il Controllo Interno e la Revisione Contabile abbiamo
valutato e vigilato sull'adeguatezza del sistema di controllo interno e del sistema
amministrativo-contabile, nonché sull’affidabilita di questo ultimo a
rappresentare correttamente i fatti di gestione, mediante l'ottenimento di
informazioni dai responsabili delle rispettive funzioni, I'esame dei documenti
aziendali, la valutazione delle risultanze emerse dal programma di attivita della
funzione di internal audit e I'analisi dei risultati del lavoro svolto dalla societa di
revisione, vigilando sull’attivita del Preposto al controllo interno. In particolare:

- abbiamo vigilato sull’esistenza e sul costante aggiornamento e adeguatezza
delle procedure interne relative ai principali cicli aziendali, nonché sulle
attivita di verifica poste in essere dal controllo interno;

- abbiamo vigilato sull'adozione delle procedure amministrative atte a fornire
le necessarie informazioni sulla gestione e sui dati economici patrimoniali e
finanziari delle societa costituite e regolate dalla legge di Stati non
appartenenti all’'Unione Europea che rivestono significativa rilevanza, a sensi
del combinato disposto degli artt. 36 e 39 del Regolamento Mercati;

- abbiamo accertato che i flussi informativi forniti dalle societa controllate
extra UE sono adeguati a condurre lattivita di controllo dei conti annuali e
infrannuali cosi come previsto dall’Art. 15 del Regolamento Mercati adottato
con delibera CONSOB n. 20249 del 28 dicembre 2017.

Con riferimento agli esiti delle specifiche attivita condotte non sono emersi
elementi che debbano essere evidenziati in codesta relazione.

In merito alla predisposizione della Reportistica Non-Finanziaria (D.Lgs. 254
del 30 dicembre 2016 e succ. modif. e Regolamento di attuazione adottato dalla
CONSOB con delibera n. 20267 del 18 gennaio 2018), il Collegio Sindacale ha:

- verificato la strutturazione della Societa ad affrontare I'obbligo della
redazione della Dichiarazione Non Finanziaria di cui al D.Lgs. 254/2016;

- ricevuto una informativa costante sulle attivita condotte sia per definire gli
ambiti informativi non-finanziari rilevanti per il Gruppo Carraro da inserire
nella Dichiarazione Non Finanziaria sia nella redazione della Dichiarazione
Non Finanziaria;

- incontrato la Societa di Revisione Deloitte & Touche S.p.A. alla quale é stato
conferito I'incarico di attestazione di conformita (limited review) della
Dichiarazione Non Finanziaria. IL Collegio da atto che nell'anno 2019 e stata
rivista I'analisi di materialita con un’attivita di stakeholder engagement che
ha coinvolto i dipendenti di Gruppo ed i fornitori strategici.

Il Collegio ha accertato che nella Relazione sul Governo Societario e gli Assetti
Proprietari redatta ai sensi dell’Art. 123-bis del TUF (disponibile nel Sito Internet
della Societa) trovano analitica illustrazione la concreta attuazione delle regole di
governo societario previste dal Codice di Autodisciplina cui la societa, mediante
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informativa al pubblico, ha dichiarato di aderire. Tale relazione € stata redatta
secondo le istruzioni del Regolamento dei Mercati Organizzati gestiti da Borsa
Italiana e dell’art. 123-bis del TUF. Laddove necessario, nei limitati casi in cui la
Societa ha ritenuto di discostarsi dalle previsioni del Codice, ha fornito la
motivazione.

Come previsto dall’art. 149, primo comma, lett. c-bis del D.Lgs. n. 58/1998 e
dal Codice di Autodisciplina, abbiamo vigilato:

- sulle modalita di attuazione delle regole di governo societario previste
dall’anzidetto codice di comportamento senza dover formulare alcun rilievo;

- sulla corretta applicazione dei criteri e delle procedure di accertamento
adottate dal Consiglio di Amministrazione per valutare I'indipendenza dei
propri membri nonché sulle altre procedure di evidenza pubblica.

Il Collegio ritiene chiara nei suoi contenuti la Relazione sulla Remunerazione,
disponibile nel sito internet della Societa, dove trova analitica illustrazione la
concreta attuazione delle politiche di remunerazione. Il Collegio Sindacale ha
verificato i processi aziendali che hanno condotto alla definizione delle politiche
di remunerazione della Societa con particolare riferimento ai criteri di
remunerazione dei Consiglieri Esecutivi, del Dirigente Preposto alla Redazione dei
Documenti Contabili e Societari e del Responsabile della Funzione Internal Audit.

Ai sensi e per gli effetti di quanto previsto al punto 8.C.1. del Codice di
Autodisciplina, diamo atto di aver effettuato la verifica della permanenza dei
requisiti di indipendenza dei componenti il Collegio Sindacale, secondo i criteri
previsti dal Codice di Autodisciplina e di aver proceduto, con riferimento a
ciascuno dei suoi componenti, secondo procedure volte ad assicurare una
valutazione imparziale e veritiera.

Tenuto conto delle informazioni acquisite, il Collegio Sindacale ritiene che
I'attivita sociale si sia svolta nel rispetto dei principi di corretta amministrazione e
che l'assetto organizzativo, il sistema di controllo interno e di gestione dei rischi
nonché l'apparato amministrativo contabile che guida il processo di informativa
finanziaria siano nel complesso adeguati alle esigenze aziendali. Con riferimento
a tali aspetti il Collegio Sindacale non ha osservazioni particolari da riferire.

3. Attivita di Vigilanza sull’attivita di Revisione Legale dei conti

In accordo con quanto previsto dall’Art. 19 del D.Lgs. n. 39/2010, il Collegio
Sindacale, identificato in tale norma come il “Comitato per il Controllo Interno e
la Revisione Contabile”, ha svolto la prescritta attivita di vigilanza sull'operativita
della Societa di Revisione.

Il Collegio Sindacale ha incontrato pil volte la societa di Revisione Deloitte &
Touche S.p.A. anche ai sensi dellArt. 150 del T.U.F. al fine di scambiare
informazioni attinenti I'attivita della stessa. In tali incontri la Societa di Revisione
non ha mai evidenziato fatti ritenuti censurabili o irregolarita tali da richiedere la
segnalazione ai sensi dell’Art. 155, comma 2 del T.U.F.
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Il Collegio Sindacale ha incontrato nel corso dell’esercizio la Societa di
Revisione in occasione della predisposizione della Relazione Semestrale della
Societa al 30 giugno 2019. In tale occasione la Societa di Revisione ha illustrato
I'attivita svolta con particolare riferimento alle poste valutative piu significative.
La Societa di Revisione ha emesso la Relazione sulla revisione contabile limitata
del bilancio consolidato semestrale senza evidenziare eccezioni.

In data 1 aprile 2020 la Societa di Revisione ha rilasciato, ai sensi dell’Art. 14
del D.Lgs. 39/2010 e dell'Art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014, la Relazione
sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2019, la Relazione
sulla revisione contabile del bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 nonché, ai
sensi dell'articolo 3 del D.Lgs 254 del 30 dicembre 2016 e dell’articolo 5 del
Regolamento CONSOB 20267, la Relazione sulla dichiarazione consolidata di
carattere non finanziario.

Per quanto riguarda i giudizi e le attestazioni, nella propria Relazione di
revisione, la Societa di revisione ha:

- rilasciato un giudizio dal quale risulta che i bilanci di esercizio e consolidato
di Carraro S.p.A. forniscono una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria di Carraro S.p.A. e del Gruppo al 31
dicembre 2019, del risultato economico e dei flussi di cassa per l'esercizio
chiuso a tale data in conformita con i principi IAS/IFRS adottati dall’'Unione
Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs.
38/2005;

- rilasciato un giudizio di coerenza della Relazione Unitaria sulla Gestione con il
bilancio d’esercizio e con il bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 e la sua
conformita alle norme di legge;

- dichiarato, per quanto riguarda eventuali errori significativi nelle Relazioni
sulla gestione, sulla base delle conoscenze e della comprensione dell'impresa
e del relativo contesto, di non aver nulla da riportare.

La Societa di revisione ha inoltre rilasciato, in data 1 aprile 2020, la relazione
sulla dichiarazione consolidata di carattere non finanziario ai sensi dell’art. 3, D.Lgs.
254/2016 e dell’art. 5 Regolamento CONSOB n. 20267 del 18 gennaio 2018, dalla
quale risulta che alla medesima societa di revisione non sono pervenuti elementi
che facciano ritenere che la dichiarazione consolidata di carattere non finanziario
del Gruppo Carraro, relativa all'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019, non sia stata
redatta, in tutti i suoi aspetti significativi, in conformita a quanto richiesto dagli
articoli 3 e 4 del suddetto decreto e dai GRI Standards.

La societa di revisione ha infine rilasciato, in data 1 aprile 2020 la dichiarazione
relativa all’indipendenza, cosi come richiesto dall’art. 6, paragrafo 2, lettera a) del
Regolamento (UE) 537/2014, dalla quale non emergono situazioni che possono
comprometterne I'indipendenza. Infine, il Collegio Sindacale ha preso atto della
Relazione di Trasparenza predisposta dalla Societa di revisione e pubblicata sul
proprio sito internet ai sensi dell’art. 18 del D.Lgs. 39/2010.

In aggiunta ai compiti previsti dalla normativa per le societa quotate, la Societa
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di Revisione ha svolto, unitamente alle altre societa appartenenti al suo network,

attivita non di revisione a favore di Carraro S.p.A. per un totale di onorari e

corrispettivi di competenza dell’esercizio 2019 pari a Euro 56.000,00. Tali

corrispettivi, riportati anche in allegato del bilancio d'esercizio come richiesto
dall’Art. 19-duodecies del Regolamento Emittenti, sono stati imputati a conto
economico. Tali incarichi non sono ricompresi fra quelli vietati ex art. 5, paragrafo

1 del Regolamento (UE) 537/2014.

Tenuto conto degli incarichi conferiti dalla Carraro S.p.A. e dalle Societa del
Gruppo a Deloitte & Touche S.p.A. e al suo network, il Collegio Sindacale non
ritiene che esistano aspetti critici in relazione all'indipendenza di Deloitte & Touche.

La Societa di Revisione ha inoltre confermato al Collegio Sindacale che, nel
corso dell’esercizio, non ha emesso pareri ai sensi di legge, in assenza del
verificarsi dei presupposti per il loro rilascio.

Per quanto riguarda la formazione del bilancio d’esercizio e del bilancio
consolidato, il Collegio Sindacale da atto che il Consiglio di Amministrazione ha
approvato, secondo quanto richiesto dal Documento congiunto Banca d’ltalia/
CONSOBY/ISVAP del 3 marzo 2010, la procedura di impairment. In data 1 aprile
2020 la Societa di Revisione ha presentato al Collegio Sindacale la Relazione
Aggiuntiva prevista all’Art. 11 del Regolamento Europeo 537/2014 che:

- include la dichiarazione di indipendenza della Societa di Revisione

- illustra la portata e la tempistica della revisione contabile, descrive la
metodologia utilizzata e indica il livello quantitativo di significativita
complessiva;

- indica e valuta i metodi di valutazione applicati alle differenti voci del bilancio
d’esercizio senza evidenziare criticita sull'appropriatezza dei principi contabili
adottati dalla Societa;

- non solleva dubbi sulla capacita di Carraro S.p.A. di continuare ad operare
come una entita in funzionamento (continuitd aziendale);

- non segnala significative carenze del sistema di controllo interno, in relazione
al processo di informativa finanziaria;

- non contiene la segnalazione di casi di non conformita a leggi, regolamenti o
disposizioni statutarie importanti in relazione all'attivita del Collegio Sindacale;

- non contiene segnalazioni di limitazioni all'attivita di revisione né I'esistenza
di difficolta significative emerse dalla revisione legale.

In merito, come disposto dall’art. 19 del D. Lgs. 39/2010, il Collegio ne ha dato
informativa al Consiglio di Amministrazione in data 1 aprile 2020, senza ritenere
di corredare tale relazione con proprie osservazioni.

4. Attivita di vigilanza sulle operazioni con parti correlate

Nell’ambito delle operazioni svolte con societa del Gruppo o con parti
correlate artt. 2391 e 2391-bis C.c., abbiamo rilevato I'esistenza di operazioni
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infragruppo riguardanti ordinari rapporti patrimoniali, economici e finanziari con

societa controllate e collegate, con la societa controllante, nonché con altre parti

correlate. Tali rapporti sono stati dettagliatamente esposti in apposito allegato
alle note esplicative al bilancio di esercizio ed al bilancio consolidato.
In particolare, si rileva:

- che i suddetti rapporti di natura ordinaria riguardano prevalentemente
rapporti di natura finanziaria, commerciale, di prestazione di servizi e di
consulenza;

- che le suddette operazioni con societa controllate e collegate, con la societa
controllante e con altre parti correlate, sono ritenute a corrispettivi congrui,
effettuati alle condizioni di mercato e rispondenti all’interesse della Societa;

- la non esistenza di operazioni atipiche e/o inusuali effettuate con parti
correlate e/o in grado di incidere in maniera significativa sulla situazione
economica, patrimoniale e finanziaria della Societa;

- che le informazioni rese dagli Amministratori nella relazione sulla gestione e
nelle note esplicative al bilancio sulle operazioni infragruppo e/o con parti
correlate e sulle operazioni atipiche e/o inusuali, sono considerate adeguate.

5. Omissioni o fatti censurabili, pareri resi e iniziative intraprese

Nel corso dell’esercizio non sono pervenute denunce ex art. 2408 C.c., né
risultano pervenuti esposti da parte di azionisti e/o di terzi.

Il Collegio Sindacale non ha rilasciato e formulato, nel corso dell’esercizio
2019, pareri richiesti dalla legge ed ha rilasciato i pareri consultivi richiesti dal
Codice di Autodisciplina e dalle policy e procedure adottate dalla Societa.

Nel corso dell’esercizio abbiamo costantemente svolto I'attivita di vigilanza
prescritta dall'art. 149 del D.Lgs. n. 58/1998 e possiamo conclusivamente
confermarVi che nello svolgimento della nostra attivita non abbiamo rilevato
irregolarita, omissioni o fatti censurabili e che non abbiamo pertanto proposte da
rappresentare all'assemblea ai sensi dell'art. 153, comma 2°, del D.Lgs. n. 58/1998.

6. Controllo

Segnaliamo che Carraro S.p.A. € controllata da Finaid S.p.A.

Nella Relazione sul Governo Societario sono illustrati i motivi per cui Carraro
S.p.A. non é soggetta ad attivita di direzione e coordinamento da parte di Finaid
S.p.A.

7. Conclusioni
Il bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 di Carraro S.p.A. ed il bilancio

consolidato alla medesima data sono stati redatti secondo principi contabili
internazionali IAS/IFRS emanati dall'International Accounting Standard Board
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(IASB), in osservanza delle disposizioni di cui al D.Lgs 28 febbraio 2005, n. 38,
attuativo del regolamento CE n. 1606/2002 del Parlamento Europeo e del
Consiglio del 19 luglio 2002.

Il Collegio Sindacale ha preso visione dei criteri adottati nella formazione dei
bilanci anzidetti, con particolare riferimento al contenuto e alla struttura, all’area
di consolidamento e all’'uniformita di applicazione dei principi contabili,
all’esistenza di una adeguata informativa sull'andamento aziendale e sulle
valutazioni effettuate per la verifica di valore delle attivita (impairment test) e sul
permanere del requisito di continuita aziendale.

La societa di Revisione non ha svolto osservazioni sulla informativa fornita.
Non essendo a noi demandato il controllo analitico di merito sul contenuto del
bilancio, abbiamo vigilato sull'impostazione generale data al bilancio di esercizio
e al bilancio consolidato, sulla loro generale conformita alla legge per quel che
riguarda la loro formazione e struttura e a tale riguardo non abbiamo
osservazioni particolari da riferire.

In relazione all'emergenza sanitaria nazionale in corso il Consiglio di
Amministrazione ha fornito disclosure, nelle Note esplicative, tra i fatti che si
sono verificati successivamente alla chiusura dell’esercizio, e nella Relazione
sulla gestione  nella sezione dedicata al prevedibile andamento della gestione
esprimendo  complessivamente la propria opinione, condivisibile nell’attuale
momento, che “... rimane forte I'incognita dell’impatto che potrebbe determinare
la diffusione del coronavirus a livello nazionale ed internazionale e
conseguentemente sull’evoluzione della gestione per la restante parte dell'anno”.

Per quanto a nostra conoscenza, gli Amministratori, nella redazione del
bilancio d’esercizio, non hanno derogato alle norme di legge ai sensi dell’art.
2423, comma 4°, del Codice civile.

Abbiamo verificato la rispondenza del bilancio e della relazione sulla gestione
ai fatti ed alle informazioni di cui abbiamo conoscenza a seguito
dell'espletamento dei nostri doveri e non abbiamo osservazioni al riguardo. Il
bilancio civilistico ed il bilancio consolidato di Carraro S.p.A. sono accompagnati
dalla prescritta relazione della societa di revisione, cui facciamo rinvio.

Per tutto quanto sopra, il Collegio esprime parere favorevole all’approvazione
del bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2019 come presentato dal
Consiglio di Amministrazione e concorda con la proposta del Consiglio stesso in
merito alla destinazione del risultato d’esercizio.

Venezia, 1 aprile 2020

Carlo Pesce @\

Saverio Bozzolan  Sone.. o/]gm L

Stefania Centorbi
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Relazione della Societa di Revisione indipendente
ai sensi dell'art. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39
e dell'art. 10 del regolamento (UE) n. 537/2014

Deloitte.

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE INDIPENDENTE
AI SENSI DELL'ART. 14 DEL D.LGS. 27 GENNAIO 2010, N. 39
E DELL'ART. 10 DEL REGOLAMENTO (UE) N. 537/2014

Agli Azionisti della
Carraro S.p.A.

RELAZIONE SULLA REVISIONE CONTABILE DEL BILANCIO CONSOLIDATO
Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consolidato del gruppo Carraro (il “*Gruppo”), costituito
dalla situazione patrimoniale-finanziaria al 31 dicembre 2019, dal conto economico, dal conto economico
complessivo, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto finanziario per |'esercizio
chiuso a tale data e dalle note al bilancio che includono anche la sintesi dei pil significativi principi contabili
applicati.

A nostro giudizio, il bilancio consolidato fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale e finanziaria del Gruppo al 31 dicembre 2019, del risultato economico e dei flussi di cassa per
I'esercizio chiuso a tale data in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dall’'Unione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita della
societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato della presente relazione. Siamo
indipendenti rispetto alla societa Carraro S.p.A. (la “Societa”) in conformita alle norme e ai principi in
materia di etica e di indipendenza applicabili nell'ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio.
Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Aspetti chiave della revisione contabile

Gli aspetti chiave della revisione contabile sono quegli aspetti che, secondo il nostro giudizio professionale,
sono stati maggiormente significativi nell’'ambito della revisione contabile del bilancio consolidato
dell'esercizio in esame. Tali aspetti sono stati da noi affrontati nell'ambito della revisione contabile e nella
formazione del nostro giudizio sul bilancio consolidato nel suo complesso; pertanto su tali aspetti non
esprimiamo un giudizio separato.
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Descrizione
dell’aspetto chiave
della revisione

Impairment test dell’avviamento sulla CGU Drive Tech

Nel bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2019 risulta iscritto nella
voce Immobilizzazioni immateriali un avviamento pari ad Euro 36,8 milioni.
Tale avviamento € interamente allocato alla cash generating unit ("CGU"”) Drive
Tech e, come previsto dal principio contabile internazionale “IAS 36
Impairment of assets”, non & ammortizzato ma & sottoposto ad impairment
test almeno annualmente mediante confronto tra il valore recuperabile della
CGU e il valore contabile che tiene conto sia dell'avviamento che delle altre
attivita materiali e immateriali allocate alla CGU. Il valore recuperabile & stato
determinato dagli Amministratori secondo la metodologia del valore d’uso
considerando le previsioni per gli esercizi 2020-2023 contenute nelle stime
elaborate alla luce del budget predisposto per I'esercizio 2020 e delle proiezioni
per il successivo triennio (“Stime del Management”).

1l processo di valutazione dell’avviamento da parte degli Amministratori &
complesso e si basa su assunzioni riguardanti, tra I'altro, la previsione dei
flussi di cassa attesi della CGU, la determinazione di un appropriato tasso di
attualizzazione (WACC) e di crescita di lungo periodo (g-rate). Tali assunzioni
sono influenzate dalle aspettative circa le future condizioni di mercato.

All’esito dell'impairment test non sono state rilevate perdite di valore.

Gli Amministratori hanno inoltre predisposto una sensitivity analysis come
descritto nelle note illustrative, anche al fine di considerare i fattori di
incertezza connessi alla diffusione a livello nazionale e internazionale del
Covid-19.

In considerazione della rilevanza dell’'ammontare dell’avviamento iscritto nel
bilancio consolidato, della soggettivita delle stime attinenti la determinazione
dei flussi di cassa della CGU e delle variabili chiave del modello di impairment,
abbiamo considerato I'impairment test un aspetto chiave della revisione del
bilancio consolidato al 31 dicembre 2019 del Gruppo Carraro.

La Nota 7 delle note al bilancio consolidato riporta I'informativa sull’avviamento
e sul test di impairment.

Procedure di
revisione svolte

Nell’'ambito delle nostre verifiche abbiamo, tra Ialtro, svolto le seguenti
procedure, anche avvalendoci del supporto di esperti appartenenti al nostro
network:

e comprensione dei metodi adottati e dei controlli rilevanti posti in essere dal
Gruppo Carraro sul processo di elaborazione ed approvazione
dell'impairment test;

o analisi delle previsioni per gli esercizi 2020-2023 incluse nelle Stime del
Management;

« analisi di ragionevolezza delle principali assunzioni adottate per la
formulazione delle previsioni dei flussi di cassa derivanti dalle Stime del
Management, oltre all’ottenimento di informazioni dalla Direzione;
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o analisi dei dati consuntivi rispetto ai piani originari ai fini di valutare la
natura degli scostamenti e I'attendibilita del processo di predisposizione dei
piani;

« valutazione della ragionevolezza del tasso di attualizzazione (WACC) e di
crescita di lungo periodo (g-rate);

« verifica dell'accuratezza matematica del modello utilizzato per la
determinazione del valore d’uso della CGU;

« verifica della corretta determinazione del valore contabile della CGU;
« verifica delle sensitivity analysis predisposte dagli Amministratori;

o esame dell’adeguatezza dell'informativa fornita sull'impairment test dal
Gruppo nella Nota 7 e della sua conformita con quanto previsto dagli IFRS.

Responsabilita degli Amministratori e del Collegio Sindacale per il bilancio consolidato

Gli Amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consolidato che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dall'lUnione Europea nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 38/05 e, nei
termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per
consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti
o eventi non intenzionali.

Gli Amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita del Gruppo di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio consolidato, per I'appropriatezza dellutilizzo
del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli
Amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio consolidato a
meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della capogruppo Carraro S.p.A.
o per l'interruzione dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

1l Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanziaria del Gruppo.

Responsab

a della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consolidato

I nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consolidato nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e
I'emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende
un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in
conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore significativo, qualora
esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non intenzionali e sono
considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi, singolarmente o nel loro
insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio
consolidato.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale per tutta la
durata della revisione contabile. Inoltre:

« abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consolidato, dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di revisione in risposta a
tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.
1l rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi & piu elevato rispetto al rischio di non
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individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode
puo implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o
forzature del controllo interno;

e abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione contabile allo
scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non per esprimere un giudizio
sull’efficacia del controllo interno del Gruppo;

e abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle stime
contabili effettuate dagli Amministratori, inclusa la relativa informativa;

e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli Amministratori del
presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, sull’eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere dubbi
significativi sulla capacita del Gruppo di continuare ad operare come un’entita in funzionamento. In
presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'attenzione nella relazione di revisione
sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale
circostanza nella formulazione del nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi
probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi
possono comportare che il Gruppo cessi di operare come un‘entita in funzionamento;

e abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio consolidato nel suo complesso,
inclusa l'informativa, e se il bilancio consolidato rappresenti le operazioni e gli eventi sottostanti in modo
da fornire una corretta rappresentazione;

e abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati sulle informazioni finanziarie delle imprese
o delle differenti attivita economiche svolte all'interno del Gruppo per esprimere un giudizio sul bilancio
consolidato. Siamo responsabili della direzione, della supervisione e dello svolgimento dell’incarico di
revisione contabile del Gruppo. Siamo gli unici responsabili del giudizio di revisione sul bilancio
consolidato.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello appropriato come
richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e
i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno identificate nel
corso della revisione contabile.

Abbiamo fornito ai responsabili delle attivita di governance anche una dichiarazione sul fatto che abbiamo
rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell’'ordinamento italiano e
abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto sulla nostra
indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.

Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attivita di governance, abbiamo identificato quelli che sono
stati piu rilevanti nell’lambito della revisione contabile del bilancio consolidato dell'esercizio in esame, che
hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali aspetti nella relazione di
revisione.

Altre informazioni comunicate ai sensi dell’art. 10 del Regolamento (UE) 537/2014
L'assemblea degli azionisti della Carraro S.p.A. ci ha conferito in data 15 aprile 2016 I'incarico di revisione

legale del bilancio d’esercizio e consolidato della Societa per gli esercizi dal 31 dicembre 2016 al
31 dicembre 2024.
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Dichiariamo che non sono stati prestati servizi diversi dalla revisione contabile vietati ai sensi dell’art. 5,
par. 1, del Regolamento (UE) 537/2014 e che siamo rimasti indipendenti rispetto alla Societa
nell’esecuzione della revisione legale.

Confermiamo che il giudizio sul bilancio consolidato espresso nella presente relazione € in linea con quanto
indicato nella relazione aggiuntiva destinata al Collegio Sindacale, nella sua funzione di Comitato per il
Controllo Interno e la Revisione Contabile, predisposta ai sensi dell’art. 11 del citato Regolamento.

RELAZIONE SU ALTRE DISPOSIZIONI DI LEGGE E REGOLAMENTARI

Giudizio ai sensi dell’art. 14, comma 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10 e dell’art. 123-bis, comma 4,
del D.Lgs. 58/98

Gli Amministratori della Carraro S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla gestione
e della relazione sul governo societario e gli assetti proprietari del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2019,
incluse la loro coerenza con il relativo bilancio consolidato e la loro conformita alle norme di legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (SA Italia) n. 720B al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione e di alcune specifiche informazioni contenute nella
relazione sul governo societario e gli assetti proprietari indicate nell’art. 123-bis, co. 4, del D.Lgs. 58/98,
con il bilancio consolidato del Gruppo Carraro al 31 dicembre 2019 e sulla conformita delle stesse alle
norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali errori significativi.

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione e alcune specifiche informazioni contenute nella relazione sul
governo societario e gli assetti proprietari sopra richiamate sono coerenti con il bilancio consolidato del
Gruppo Carraro al 31 dicembre 2019 e sono redatte in conformita alle norme di legge.

Con riferimento alla dichiarazione di cui all’art. 14, co. 2, lettera e), del D.Lgs. 39/10, rilasciata sulla base
delle conoscenze e della comprensione dell'impresa e del relativo contesto acquisite nel corso dell’attivita di

revisione, non abbiamo nulla da riportare.

Dichiarazione ai sensi dell’art. 4 del Regolamento Consob di attuazione del D.Lgs. 30 dicembre
2016, n.254

Gli Amministratori della Carraro S.p.A. sono responsabili per la predisposizione della dichiarazione non
finanziaria ai sensi del D.Lgs. 30 dicembre 2016, n.254.

Abbiamo verificato I'avvenuta approvazione da parte degli Amministratori della dichiarazione non
finanziaria.

Ai sensi dell’art. 3, comma 10, del D.Lgs. 30 dicembre 2016, n. 254, tale dichiarazione € oggetto di
separata attestazione di conformita da parte nostra.

DELOITTE & TOUCHE S.p.A.

Cristiano Nacchi
Socio

Padova, 1 aprile 2020
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Presidente: Enrico Carraro.

Azionisti presenti: n. 13, in proprio o per delega, rappresentanti n. 59.550.220 azioni, pari al
74,703% del capitale sociale, corrispondente a n. 88.961.493 voti pari al 81,521% dei diritti
di voto.

L’Assemblea:
> ha approvato il Bilancio di esercizio al 31.12.2019 e la Relazione del Consiglio di Ammini-
nistrazione sull’andamento della gestione relativa all’esercizio 2019;

> ha deliberato di destinare I'utile di esercizio pari ad Euro 14.231.736,36 cosi come di se-
guito riportato:
- Euro 711.586,82 a Riserva Legale;
- Euro 13.520.149,54 ad utili a nuovo.

> ha approvato la prima sezione della relazione sulla politica in materia di remunerazione
e sui compensi degli Amministratori e dei Dirigenti con responsabilita strategiche;

> ha approvato la proposta di deliberazione dei compensi annui per l'esercizio 2020 per i
membri del Consiglio di Amministrazione, stabilendolo in Euro 40.000 per ciascun Am-
ministratore e determinando in Euro 2.140.000 'importo complessivo annuo per la re-
munerazione da assegnarsi ai componenti il Consiglio di Amministrazione investiti di
particolari cariche, inclusi il Presidente, il Vice Presidente, TAmministratore Delegato
ed i membri dei Comitati, delegando al Consiglio di Amministrazione stesso la facolta di
ripartire detto importo fra i suoi componenti.
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