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BREMBO S.p.A. Sede sociale: CURNO (BG) - Via Brembo 25  
Capitale Sociale: € 34.727.914 - Registro delle imprese di Bergamo - Codice fiscale (part. IVA) n. 00222620163

	 C	ariche sociali

Consiglio di Amministrazione
Presidente	 Alberto Bombassei (1) (6)

Amministratore Delegato	 Stefano Monetini (2) (6) 
Consiglieri	 Paolo Biancardi (3)

	 Cristina Bombassei (4) (6) (8)

	 Giovanni Cavallini (3)

	 Giancarlo Dallera (3) (7)

	 Giovanna Dossena (5) 

	 Andrea Gibellini (5) 

	 Umberto Nicodano (5)

	 Giuseppe Roma (3) 

	 Matteo Tiraboschi (4) (6)

Collegio Sindacale
Presidente	 Sergio Mazzoleni
Sindaci effettivi	 Enrico Cervellera
	 Andrea Puppo
Sindaci supplenti	 Mario Tagliaferri
	 Giuseppe Marangi

Società di Revisione	 PricewaterhouseCoopers S.p.A.(9)

Comitati 	 	
Comitato per il Controllo Interno	
Presidente	 Giuseppe Roma
	 Giovanna Dossena
	 Giancarlo Dallera
Comitato per la Remunerazione 
Presidente	 Umberto Nicodano 
	 Giovanni Cavallini
	 Paolo Biancardi
Organismo di Vigilanza	
Presidente	 Giovanna Dossena  
	 Andrea Gibellini
	 Alessandra Ramorino

(1)	 Al Presidente spetta la rappresentanza legale della società; gli sono altresì attribuiti i poteri di ordinaria e straordinaria amministrazione, salvo le limitazioni di legge e di 
statuto.

(2)	All’Amministratore Delegato sono attribuiti alcuni poteri di ordinaria amministrazione in Brembo S.p.A. Lo stesso riveste anche la carica di Consigliere in una società del 
Gruppo.

(3)	Corporate Governance – Amministratori non esecutivi e indipendenti – come da Regolamento Borsa Italiana per Segmento STAR – art. 2.2.3, gli stessi rispettano altresì i 
requisiti di indipendenza del Manuale di Corporate Governance Brembo S.p.A.

(4)	 Il Consigliere indicato riveste anche cariche in società del Gruppo.
(5)	Amministratori non esecutivi.
(6)	Amministratori esecutivi.
(7)	 Il Consigliere riveste anche la carica di Lead Indipendent Director.
(8)	 Il Consigliere riveste anche la carica di Amministratore esecutivo preposto a sovrintendere il Sistema di Controllo Interno.
(9)	 L’Assemblea degli Azionisti del 27 aprile 2007 ha esteso l’incarico fino all’esercizio 2012.

L’Assemblea degli Azionisti della capogruppo Brembo S.p.A. del 29 aprile 2005 ha deliberato in merito al rinnovo delle cariche 

sociali per il triennio successivo (2005 – 2007). Al 30 giugno 2007 l’attribuzione delle cariche sociali risulta come segue: 
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	 B	rembo: sintesi dei risultati del Gruppo

Ricavi delle vendite 
e delle prestazioni (milioni di euro)

MARGINE OPERATIVO LORDO 
(milioni di euro)
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RISULTATI ECONOMICI 

(in migliaia di euro)	 30.06.2005	 30.06.2006	 30.06.2007	 % 2007/2006

Ricavi delle vendite e delle prestazioni	3 73.687	 413.798	 456.682	 10,4%

Margine operativo lordo	 57.098	 63.675	 67.113	 5,4%

% sui ricavi	 15,3%	 15,4%	 14,7%	

Margine operativo netto	3 7.860	 44.952	 45.126	 0,4%

% sui ricavi	 10,1%	 10,9%	 9,9%	

Utile prima delle imposte	3 4.047	3 9.531	 40.917	 3,5%

% sui ricavi	 9,1%	 9,6%	 9,0%	

Utile netto	 20.560	 23.158	 26.926	 16,3%

% sui ricavi	 5,5%	 5,6%	 5,9%				 

RISULTATI PATRIMONIALI

(in migliaia di euro)

Capitale Netto Investito (1)	 412.360	 517.867	 542.070	 4,7%	

Patrimonio Netto	 216.828	 245.417	 284.509	 15,9%	

Indebitamento finanziario netto (1)	 169.121	 244.041	 232.852	 –4,6%			 

PERSONALE ED INVESTIMENTI	 		 	

Personale a fine periodo (n°)	 4.202	 4.543	 4.829	 6,3%	

Fatturato per dipendente (in migliaia di euro)	 88,9	 91,1	 94,6	 3,8%	

Investimenti (in migliaia di euro)	 47.723	3 7.700	3 4.660	 –8,1%				 

PRINCIPALI INDICATORI	 		 	 	

Margine operativo netto/Ricavi	 10,1%	 10,9%	 9,9%

Risultato prima delle imposte/Ricavi	 9,1%	 9,6%	 9,0%

Investimenti/Ricavi	 12,8%	 9,1%	 7,6%

Indebitamento finanziario netto/Patrimonio Netto	 78,0%	 99,4%	 81,8%

Oneri finanziari/Ricavi	 1,0%	 1,3%	 0,9%

Oneri finanziari/Margine operativo netto	 9,7%	 11,9%	 9,6%

ROI	 17,1%	 16,2%	 15,5%

ROE	 17,9%	 18,2%	 17,9%		 			 

(1) Per la composizione di tali voci si rimanda al prospetto di Stato Patrimoniale riclassificato a pag. 27.
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Contesto macroeconomico e mercati valutari

Un giudizio sulle performance ottenute da Brembo nel 1° semestre 2007 non può prescindere da una visione del contesto 

macroeconomico mondiale, con particolare riferimento ai mercati in cui il Gruppo opera.

Durante i primi sei mesi del 2007 la crescita economica mondiale è stata moderatamente più lenta e equilibrata rispetto al 

2006 ma ci sono state anche sorprese positive.

In area Euro, il PIL ha decelerato in misura molto contenuta rispetto alla fine dello scorso anno. 

Negli Stati Uniti, il 2° trimestre 2007 si è chiuso con un’accelerazione rispetto al 1° trimestre, dando probabilmente inizio a 

una fase di stabilizzazione della crescita su ritmi più sostenibili (+2,3% su base annua), se confrontati con quelli del triennio 

precedente. Tuttavia a seguito della crisi dei mutui subprime e dell’intervento della Federal Riserve a supporto dell’economia 

americana, lo scenario macroeconomico risulta decisamente più incerto.

È sempre forte la crescita del PIL cinese, buona la dinamica dell’economia indiana e quella degli altri Paesi asiatici emer-

genti.

La rinnovata fase di espansione è accompagnata da prezzi delle materie prime che rimangono tesi e, in alcuni settori, 

ricominciano a crescere. Il petrolio ne è l’esempio più rappresentativo: durante il 2° trimestre 2007 le quotazioni del Brent 

sono tornate a superare i 70 dollari al barile.

In Europa e negli Stati Uniti aumenta l’attenzione nei confronti dell’inflazione, pur rimanendo sempre in uno scenario in cui 

la dinamica dei prezzi resta sotto controllo, sia per le pressioni competitive provenienti dai Paesi emergenti, sia per effetto 

delle politiche monetarie.

Euro e Sterlina si sono dimostrati più forti di quanto atteso a inizio anno e il Dollaro americano si è indebolito più rapida-

mente di quanto gli analisti prevedessero. L’apprezzamento dell’Euro sul Dollaro registrato durante tutto lo scorso anno si 

è riconfermato nel 1° semestre del 2007: la moneta europea, infatti, ha oltrepassato quota 1,35 su quella americana e ha 

raggiunto il proprio massimo storico. 

Per quanto riguarda le valute dei principali mercati in cui Brembo opera a livello industriale e commerciale, nel 1° semestre 

del 2007 lo Zloty polacco, dopo un lieve indebolimento nei primi mesi dell’anno si è apprezzato nei confronti dell’Euro, 

chiudendo a 3,77. Il Real brasiliano si è ugualmente apprezzato da inizio anno (+8,3%), chiudendo a 2,60, così come la Ru-

pia indiana che ha chiuso a 55,02 (+6%). La Sterlina, pur con qualche oscillazione, si è mantenuta costante sui valori di ini-

zio anno, mentre lo Yen giapponese non è riuscito a prendere quota e, dopo un 1° trimestre stabile, si è deprezzato rispetto 

all’Euro nel 2° trimestre, chiudendo a 166,64 (–5,8%). Il Peso messicano ha chiuso in leggero calo a 14,57 (–1,9%).

	 B	rembo e il mercato
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Attività dell’azienda e mercato di riferimento

Brembo opera oggi in 12 Paesi del mondo, contando sul contributo di oltre 4.800 collaboratori. L’attività del Gruppo si articola 

su 6 insediamenti industriali e commerciali in Italia e 13 all’estero. La produzione, oltre che in Italia, si realizza nelle società 

situate in Spagna (Zaragoza), Polonia (Czestochowa e Dabrowa), Inghilterra (Coventry), Messico (Puebla), Brasile (Betim), 

Cina (Nanjing e Pechino) e India (Pune), mentre altre società, in Inghilterra (London), Svezia (Göteborg), U.S.A. (Costa Mesa 

– California) e Giappone (Tokyo), svolgono attività di distribuzione e di vendita. 

Con una costante attenzione all’innovazione e allo sviluppo tecnologico e di processo, fattori da sempre alla base della filosofia 

Brembo, il Gruppo consolida di anno in anno la sua leadership internazionale nello studio, progettazione e produzione di 

sistemi frenanti a disco ad alte prestazioni per una vasta gamma di veicoli.

L’attività si sviluppa sia nel mercato del primo equipaggiamento, privilegiando la fornitura di impianti frenanti ad alte pre-

stazioni, sia nel mercato del ricambio.

Il mercato di riferimento è rappresentato dai principali costruttori mondiali di autovetture, di motociclette, di veicoli com-

merciali e dai produttori di vetture e moto da competizione.

Relativamente ai settori auto e veicoli commerciali, la gamma di prodotti offerta comprende il disco freno, la pinza freno, il 

modulo lato ruota e, in modo progressivo, il sistema frenante completo, comprensivo di servizi di ingegneria integrata che 

accompagnano lo sviluppo dei nuovi modelli dei clienti.

Ai produttori di motociclette vengono forniti, oltre a dischi e pinze freno, anche pompe freno, ruote in leghe leggere e 

sistemi frenanti completi.

Nel mercato del ricambio auto, l’attività è concentrata in particolare nell’offerta di dischi freno: oltre milletrecento codici 

prodotto consentono una copertura quasi totale del parco circolante automobilistico europeo. 

Nonostante l’incertezza sull’evoluzione del ciclo economico, nel corso del semestre in esame Brembo ha consolidato 

ricavi lordi pari a € 465.050 migliaia, il 10,4% in più rispetto a € 421.116 migliaia realizzati nello stesso periodo del-

l’esercizio precedente, mentre i ricavi netti consolidati sono stati pari a € 456.682 migliaia, in aumento del 10,4%.

Di seguito vengono forniti dati e informazioni sull’andamento delle singole applicazioni e sui relativi mercati.

	A	pplicazioni per autovetture

Il mercato automobilistico mondiale nel 1° semestre 2007 si è ulteriormente consolidato e le vendite sono globalmente au-

mentate dell’1,7% rispetto allo stesso periodo 2006, soprattutto grazie a Paesi dell’Estremo Oriente e del Sud America.

In Europa Occidentale si è avuto un andamento lievemente negativo: da inizio anno si è registrata una flessione dell’1,2% 

rispetto al 1° semestre 2006. Il rallentamento è da attribuire principalmente ai risultati deboli della Germania (–9,2%), ma 

hanno subito una lieve flessione anche Francia (–2,6%) e Spagna (–1,7%). Sono invece in crescita Gran Bretagna (+2%) e 

Italia (+5,8%), quest’ultima grazie anche agli incentivi governativi. 

Anche negli Stati Uniti le vendite hanno subito un rallentamento: dopo cinque mesi consecutivi di trend negativo hanno 

fatto registrare complessivamente, al 30 giugno 2007, una flessione dell’1,2% rispetto allo stesso periodo del 2006. Molto 

positivo invece l’andamento del mercato in Brasile e Argentina, dove si registra un aumento del 19,9%. 
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Il mercato giapponese rimane debole e nei primi sei mesi dell’anno le vendite hanno segnato un calo del 7% rispetto al 

pari periodo dello scorso anno. Le vendite di auto in Corea sono cresciute invece dell’8,4%.

In Cina sono in forte crescita i possessori di auto: a giugno le auto private in circolazione registravano un aumento del 16% 

rispetto a fine 2006.

A livello di costruttori, record storico di Audi, marchio di lusso del Gruppo Volkswagen, che nel 1° semestre dell’anno ha 

raggiunto la cifra record di mezzo milione di vetture vendute.

In questo scenario, Brembo ha registrato nel 1° semestre 2007 vendite di applicazioni per auto per € 283.984 migliaia, in 

aumento rispetto all’analogo periodo 2006 (+9,2%) e con un’incidenza del 61,1% sul totale dei ricavi lordi consolidati.

	A	pplicazioni per veicoli commerciali e industriali

La percentuale di crescita delle immatricolazioni di veicoli commerciali leggeri (fino a 3,5 tonnellate) nei primi sei mesi 

dell’anno è stata del 5,3% rispetto allo stesso periodo del 2006, con ottimi risultati nella maggior parte dei nuovi mercati 

dell’Est Europa. Il mercato italiano è cresciuto del 2,3% e quello tedesco del 6,2%. 

Meno positivo l’andamento del mercato dei veicoli commerciali oltre le 3,5 tonnellate, le cui vendite in Europa sono dimi-

nuite complessivamente del 5% rispetto al 1° semestre 2006. In questo segmento quasi tutti i principali mercati europei 

hanno registrato una flessione nelle immatricolazioni: in particolare Germania (–9%), Francia (–5,7%), Italia (–7%) e Gran 

Bretagna (–34,8%). Ottimi invece i risultati del mercato spagnolo (+21,9%) e dei nuovi mercati dell’Est Europa (comples-

sivamente +40%). 

Per Brembo le vendite di applicazioni per veicoli commerciali e industriali hanno prodotto, nel 1° semestre 2007, ricavi lordi 

per € 78.454 migliaia, in forte crescita rispetto all’equivalente periodo del 2006 (+24,4%) e con un’incidenza del 16,9% 

sui ricavi lordi totali.

	A	pplicazioni per motocicli

Europa, Stati Uniti e Giappone rimangono i tre più importanti mercati di questo settore per Brembo. 

In Italia il progressivo del 1° semestre di quest’anno resta positivo, con un +3,6%. Il dato è da imputare soprattutto agli 

scooter, che hanno sostenuto il mercato con un incremento di vendite pari a 11,2%, mentre le moto, dopo anni di crescita 

costante, hanno registrato un –7%. Le moto intermedie da 500 fino a 1000cc hanno perso terreno a favore delle maxi oltre 

1000cc e i segmenti più dinamici sono le moto da turismo e le custom; mentre sono in arretramento quelli con i maggiori 

volumi quali naked, sportive e enduro stradali. 

In Europa le immatricolazioni sono cresciute dell’1,8% rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente: in particolare si so-

no registrati incrementi nelle moto con cilindrata superiore ai 1000cc (+16%). Negli Stati Uniti il progressivo del 1° semestre 

2007 ha fatto registrare complessivamente per moto, scooter e ATV una flessione pari a –8,1%, che scende a –4,4% per le 

moto superiori ai 650cc. Bilancio negativo anche per il mercato giapponese, che ha subito una flessione del 17% rispetto 

allo stesso periodo del 2006 per quanto riguarda le immatricolazioni di moto con cilindrata superiore ai 125cc.
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In questo scenario, i ricavi lordi di Brembo per vendite di applicazioni per motocicli nel 1° semestre 2007 sono stati pari a 

€ 57.402 migliaia, in crescita (+11,1%) rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente.

	A	pplicazioni per le competizioni

Nel settore delle competizioni Brembo è presente con tre marchi leader: Brembo Racing (impianti frenanti per auto e moto 

da competizione), AP Racing (impianti frenanti e frizioni per auto da competizione) e Marchesini (ruote in magnesio e 

alluminio per motociclette da corsa).

Anche nel 1° semestre 2007 Brembo ha visto confermata la sua leadership tecnica e di mercato nelle competizioni sportive, 

automobilistiche e motociclistiche, nei più prestigiosi campionati, grazie alla propria Business Unit Brembo Racing e alle 

società controllate AP Racing Ltd. e Marchesini S.p.A.

Il 1° semestre 2007 si è chiuso con ricavi lordi pari a € 40.690 migliaia, in crescita (+4,4%) rispetto all’equivalente periodo 

del 2006 e con un’incidenza dell’8,7% sui ricavi lordi totali.

Brembo e il mercato
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Le due tavole che seguono riportano il dettaglio dei ricavi lordi suddivisi, rispettivamente, per settore e per area geografica 

di destinazione (1).

Ricavi lordi per applicazione

(in migliaia di euro)	   30.06.2007	   %	   30.06.2006	   %	 Variazione	 Variazione % 

Auto	 283.984	 61,1%	 260.087	 61,7%	 23.897	 9,2%

Moto	 57.402	 12,3%	 51.663	 12,3%	 5.739	 11,1%

Veicoli Commerciali	 78.454	 16,9%	 63.077	 15,0%	 15.377	 24,4%

Corse	 40.690	 8,7%	3 8.991	 9,3%	 1.699	 4,4%

Varie	 4.520	 1,0%	 7.298	 1,7%	 (2.778)	 –38,1%

Totale	 465.050	 100,0%	 421.116	 100,0%	 43.934	 10,4%	

Ricavi lordi per area geografica

(in migliaia di euro)	  30.06.2007	   %	   30.06.2006	  %	 Variazione	 Variazione %

Italia	 117.798	 25,3%	 106.252	 25,2%	 11.546	 10,9%

Germania	 120.918	 26,0%	 103.053	 24,5%	 17.865	 17,3%

Francia	 28.957	 6,2%	 26.288	 6,2%	 2.669	 10,2%

Regno Unito	3 4.077	 7,3%	3 2.315	 7,7%	 1.762	 5,5%

Altri Paesi UE	 75.853	 16,3%	 63.717	 15,1%	 12.136	 19,0%

Paesi Nafta	 46.481	 10,0%	 51.675	 12,3%	 (5.194)	 –10,1%

Asia	 12.834	 2,8%	 16.519	3 ,9%	 (3.685)	 –22,3%

Brasile	 15.618	3 ,4%	 12.847	3 ,1%	 2.771	 21,6%

Altri Paesi	 12.514	 2,7%	 8.450	 2,0%	 4.064	 48,1%

Totale	 465.050	 100,0%	 421.116	 100,0%	 43.934	 10,4%	

(1)	 In linea con la comunicazione Consob n. 980804143 del 27 ottobre 1998 e secondo quanto indicato dal principio contabile internazionale IAS 14, nelle note illustrative alla relazione 
semestrale consolidata vengono fornite le informazioni per settore (segment reporting) secondo i criteri previsti dallo stesso principio IAS 14.

	 R	icavi per applicazione e per area geografica

b vxb
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Dall’inizio del 2006 le attività di ricerca e sviluppo sono state suddivise fra area dischi e area sistemi, con conseguente 

adeguamento della struttura R&D.

Le attività di ricerca e sviluppo nell’area dischi sono ora assegnate alla nuova Unità Tecnologica Dischi (UTD), che sta attual-

mente gestendo 10 progetti strategici per il Gruppo, focalizzati sull’innovazione di prodotto e di processo.

Nel 2006 un nuovo concetto di disco è stato presentato a diversi clienti; al momento sono in corso cinque progetti applica-

tivi, di cui uno quasi concluso e per il quale è prevista l’entrata in serie nell’ultimo trimestre 2007. Il prodotto risultante da 

tali progetti porterà alla produzione di un disco di minor peso sul veicolo e di migliori prestazioni in frenata.

Sono iniziate in maniera strutturata ricerche su nuove leghe per il disco in ghisa con effetto “smorzante”, per poter in 

futuro contribuire al miglioramento del comfort acustico dell’impianto frenante.

La Direzione Advanced R&D ha continuato lo sviluppo secondo la pianificazione dei progetti meccatronici presentati con 

successo ai clienti fra la fine del 2006 e l’inizio del 2007.

Due di questi progetti riguardano sistemi di stazionamento elettromeccanici nei quali un comando elettrico, proveniente 

da un pulsante, viene gestito da una centralina elettronica che trasforma la richiesta del guidatore in una forza frenante da 

applicare ai freni. Entrambi sono stati definiti anche in termini di collaborazione con i partner selezionati durante il 2006 e 

nei primi mesi del 2007. I progetti prevedono, fra l’altro, la collaborazione con partner di sviluppo non “tradizionali” e nei 

prossimi anni consentiranno a Brembo di proporsi per la prima volta ai costruttori come sistemista di impianti frenanti con 

azionamento elettromeccanico. 

Nel 1° semestre 2007 è stato anche testato e validato da un cliente del settore competizioni il terzo progetto meccatronico 

in corso all’interno della struttura R&D: tale progetto verrà probabilmente utilizzato nel corso del 2008 durante le compe-

tizioni di motociclette.

Insieme alla messa a punto e alla sperimentazione di nuovi impianti frenanti meccatronici sono continuate le attività di 

ricerca e sviluppo sui materiali, in collaborazione con alcune Università e con un Centro di Ricerca, per trovare nuove solu-

zioni da applicare a dischi e pinze.

	C	osti di sviluppo

Come indicato nelle note illustrative alla relazione semestrale consolidata, i costi di sviluppo di progetti per la produzione 

di impianti frenanti vengono iscritti tra le attività solo se sono rispettate le condizioni previste dallo IAS 38 (Attività imma-

teriali), ossia:

•	 dimostrabilità della fattibilità tecnica del prodotto;

•	 intenzione da parte del Gruppo di completare il progetto di sviluppo;

•	 determinazione attendibile dei costi sostenuti per il progetto;

•	 recuperabilità dei valori iscritti attraverso benefici economici futuri attesi dal risultato del progetto di sviluppo.

	A 	ttività di ricerca e sviluppo
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Nel corso del mese di maggio la controllata Corporación Upwards ‘98 S.A. ha acquisito il ramo d’azienda di una società 

per la commercializzazione in Spagna del kit ganasce tamburo e di altri componenti per il mercato dei ricambi. Il ramo 

d’azienda include il marchio Villar, il parco clienti, il magazzino e 22 dipendenti. L’investimento complessivo è stato di 

€ 3.627 migliaia.

Nel corso dell’esercizio altri investimenti hanno interessato le società già consolidate e hanno garantito la crescita dei ricavi. 

Sono stati impegnati € 34.660 migliaia presso tutte le unità operative, di cui € 25.535 migliaia in immobilizzazioni mate-

riali e € 9.125 migliaia in immobilizzazioni immateriali. 

Gli investimenti in immobilizzazioni materiali hanno riguardato, in particolare, operazioni effettuate dalla società capogrup-

po Brembo S.p.A. per € 18.119 migliaia, finalizzate principalmente ad aumentare la capacità produttiva per fronteggiare 

la domanda crescente, soprattutto nel settore delle autovetture e delle motociclette.

Ulteriori investimenti significativi sono stati effettuati dalla società controllata Brembo Spolka Zo.o. per un importo pari a 

€ 3.989 migliaia, per sostenere la crescita di domanda legata al buon andamento del settore dei veicoli commerciali, anche 

a seguito della scelta di internalizzare alcune fasi di lavorazione.

Nel 1° semestre 2007 gli investimenti in costi di sviluppo ammontano a € 4.591 migliaia. 

Prosegue inoltre il programma di investimenti legato alla graduale implementazione all’interno del Gruppo del nuovo siste-

ma ERP (Enterprise Resource Planning).

	 I	nvestimenti



17

Nell’esercizio della sua attività il Gruppo Brembo è esposto a diversi rischi finanziari (financial risk) tra cui, in particolare, il 

rischio di mercato nelle sue principali componenti, quali la volatilità dei tassi di interesse, dei cambi delle valute in cui opera 

e dei prezzi delle commodities.

La gestione dei rischi finanziari spetta al dipartimento centrale di Treasury che, di concerto con la Direzione Amministrativa, 

valuta tutte le principali operazioni finanziarie e le relative politiche di copertura.

	G	estione del rischio dei tassi d’interesse

Poiché l’indebitamento finanziario del Gruppo è in prevalenza regolato da tassi di interesse variabili, Brembo è esposta al 

rischio della loro fluttuazione: per ridurre tale rischio, la società ha stipulato contratti di copertura con controparti consi-

derate solvibili dal mercato.

In particolare, il Gruppo ha coperto circa il 22% dell’indebitamento con contratti di Interest Rate Swap, grazie ai quali riceve 

il tasso di interesse variabile dall’intermediario finanziario e paga un tasso fisso.

L’obiettivo perseguito è rendere certo l’onere finanziario relativo a una parte dell’indebitamento, godendo di tassi fissi so-

stenibili relativamente alle coperture. A tal fine si è operato in modo da avere un’elevata correlazione fra elemento coperto 

e strumento di copertura, così da garantire l’efficacia della copertura stessa.

Va infine sottolineato che, anche per la parte di indebitamento finanziario non specificatamente oggetto di contratti di 

copertura, indicatori quali l’incidenza degli oneri finanziari sui ricavi o sul margine operativo netto evidenziano come, anche 

in uno scenario caratterizzato da una variazione avversa dei tassi d’interesse, si avrebbe un impatto sostenibile dal punto 

di vista reddituale.

	G	estione del rischio di cambio

Operando sui mercati internazionali, Brembo è esposta al rischio di cambio. Su questo fronte, il Gruppo cerca di sfruttare 

la copertura naturale fra posizioni creditorie e debitorie e si limita a coprire le posizioni nette in valuta, utilizzando in par-

ticolare finanziamenti a breve nella valuta da coprire, al fine di compensare gli squilibri.

Come strumenti finanziari di copertura vengono inoltre utilizzati i contratti forward (acquisti e vendite a termine), anche 

grazie ai quali viene coperta l’eventuale eccedenza fra posizioni creditorie e debitorie. Questa scelta, peraltro, non permette 

di assicurare una corrispondenza temporale perfetta fra incasso dei crediti e chiusura dei contratti forward, garantendo 

comunque una riduzione dell’esposizione al rischio di cambio.

	S 	trumenti finanziari e gestione dei rischi
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	G	estione del rischio commodities

Le principali commodities di Brembo sono ghisa, alluminio e energia elettrica.

Per la ghisa non esiste una quotazione ufficiale, per cui il Gruppo non ricorre a coperture ed è quindi esposta alle variazioni 

di prezzo. 

Riguardo all’alluminio, non vi è, di fatto, esposizione per il Gruppo, in quanto i prezzi di vendita garantiscono il recupero 

del costo di acquisto.

Per l’energia elettrica, il Gruppo risente dell’andamento dei prezzi, anche se in questo caso l’incidenza della commodity è 

decisamente trascurabile, sono posti comunque in essere, in particolare dalla capogruppo, contratti nei quali è stato fissato 

il prezzo dell'energia.

Per quanto riguarda altre tipologie di rischi finanziari si precisa quanto segue:

•	 rischio di credito, ossia il rischio che una delle parti di uno strumento finanziario non adempia a un’obbligazione e causi 

una perdita finanziaria all’altra: Brembo agisce scegliendo esclusivamente controparti considerate solvibili dal mercato e 

quindi con elevato standing creditizio e, a questo proposito, tiene sempre monitorato lo stato di salute degli intermediari 

finanziari con cui opera;

•	 rischio di liquidità, ossia il rischio che l’impresa abbia difficoltà a onorare gli impegni derivanti dagli strumenti finanzia-

ri: Brembo fa fronte a questi impegni primariamente con il cash flow generato dalla gestione e utilizza, eventualmente, 

gli affidamenti bancari a breve termine di cui dispone presso gli intermediari finanziari con i quali opera; inoltre, nel-

l’ambito di questa tipologia di rischio, Brembo cerca sempre, nella composizione dell’indebitamento finanziario netto, di 

finanziare gli investimenti con debiti a medio lungo termine (oltre che con mezzi propri), mentre copre le spese correnti 

utilizzando linee di credito a breve termine.
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Nel 1° semestre 2007 è proseguita la ridefinizione della macro-struttura di business, iniziata nel corso della seconda metà 

del 2006. A partire dal 1° gennaio accanto alla Business Unit Moto, alla Business Unit After Market e al Performance Group, 

sono operative la Divisione Dischi Freno e la Divisione Sistemi Auto e Veicoli Commerciali – che include al proprio interno la 

Business Unit Auto, la Business Unit Veicoli Commerciali e Brembo Ceramic Brake Systems S.p.A. – anch’esse a riporto diret-

to dell’Amministratore Delegato e Direttore Generale. Obiettivo delle Divisioni è garantire la gestione integrata e lo sviluppo 

delle strategie industriali e commerciali, in funzione dell’area di prodotto (dischi o sistemi) e del mercato di competenza.

In particolare, durante il 1° semestre 2007 si è data ulteriore definizione alla struttura organizzativa e al vertice della 

Divisione Dischi Freno, con lo scopo di conciliare sempre meglio la strategia industriale con quella commerciale e, nello 

stesso tempo, bilanciare la focalizzazione sul disco con l’integrazione con il mondo dei sistemi. In quest’ottica, le attività 

commerciali legate al disco freno diventano parte integrante della struttura della Divisione.

Nell’ambito delle Direzioni Centrali che fanno capo al Presidente, è stata ridefinita l’organizzazione della Direzione Ammi-

nistrazione, Finanza e Controllo con l’obiettivo di garantire con sempre maggiore efficacia il presidio dei processi di compe-

tenza, nonché l’implementazione del nuovo sistema informativo ERP da estendere in futuro a tutto il Gruppo Brembo.

Accanto a questa Direzione, si è ulteriormente consolidata la Direzione Internal Audit, derivata dall’area Legale e con riporto 

al Presidente, con l’obiettivo di consolidare maggiormente i processi di controllo delle attività operative, in pieno allinea-

mento con il Codice Etico, con la Carta dei Valori di Brembo, con le politiche e le procedure del Gruppo e in conformità 

con le vigenti norme in materia di Corporate Governance.

Infine, in piena coerenza con le linee seguite nel corso dell’anno precedente, continuano ad avere importanza strategica i 

progetti finalizzati a consolidare la presenza di Brembo in tutto il mondo. Dal 15 febbraio 2007 è operativo il branch office 

in India, emanazione diretta di Brembo S.p.A. posto a presidio delle attività di acquisto, controllo qualità e disegnazione 

meccanica, con l’obiettivo di rafforzare la presenza del Gruppo sul territorio indiano. La continua espansione di Brembo in 

ambito internazionale ha portato anche alla ridefinizione della struttura organizzativa di Brembo China Brake Systems Co. 

Ltd. e del nuovo vertice per Brembo North America Inc.

La crescente internazionalizzazione di Brembo ha richiesto una profonda riflessione sulla missione e sugli obiettivi sia della 

Direzione Società Estere, che diventa la fondamentale risorsa utilizzata da Brembo per presidiare e sviluppare la propria 

presenza all’estero, sia delle Direzioni Generali Paese, che riportano alla Direzione Società Estere per quanto concerne le 

responsabilità societarie e di business development e ai Direttori di Divisione/BU di riferimento per le responsabilità opera-

tive. 

Per il 2° semestre 2007 sono pianificati altri interventi organizzativi volti a definire ulteriormente sia le strutture di Business 

sia le Direzioni a supporto delle stesse, in piena coerenza con l’evoluzione dei mercati e dei business di riferimento.

Le risorse umane del Gruppo Brembo sono passate, nel corso del 1° semestre 2007, da 4.703 a 4.829 unità, di cui 2.769 

operanti all’interno di Brembo S.p.A., confermando il trend di inserimenti in atto da alcuni anni.

Per quanto concerne i programmi di sviluppo delle risorse umane, sono state intraprese e implementate numerose attività 

volte a valorizzare il potenziale dei talenti presenti nel Gruppo e a creare percorsi specifici di apprendimento per persone, 

	 R	isorse umane e organizzazione
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ruoli e famiglie professionali. Si è voluto in questo modo focalizzare l’attenzione sia su aspetti specifici, sia su aspetti 

più trasversali e legati alle competenze gestionali. Il 1° semestre 2007 è stato caratterizzato dal lancio del Modello delle 

Competenze Brembo e dalla condivisione ufficiale della Carta dei Valori. Entrambi gli strumenti, in perfetta sintonia con 

il Codice Etico, sono andati a costituire il patrimonio comune che sottende alla totalità dei principi, valori, competenze 

e comportamenti di chi agisce all’interno dell’organizzazione. Sulla base di questo presupposto, dopo aver progettato e 

strutturato in maniera più approfondita e partecipata il processo di rilevazione dei fabbisogni formativi, costruito in base 

agli effettivi bisogni di miglioramento degli individui e dei gruppi, l’intero processo è stato esteso anche alle società estere 

del Gruppo, al fine di garantire un approccio omogeneo e condiviso a livello globale. 

Tenendo conto dei risultati emersi dalla rilevazione dei fabbisogni formativi, nel 1° semestre 2007 sono state erogate 142 

sessioni di attività formative progettate su misura, per un totale di 233 corsi, 11.604 ore di formazione, 1.344 partecipanti. 

L’offerta formativa si è articolata intorno alle seguenti tipologie di bisogno: tecnico-specialistico, gestionale-manageriale, 

business-strategico.

Oltre ai corsi interni di formazione istituzionale, sono stati organizzati per il middle e top management percorsi finalizzati 

a integrare i vari ambiti di competenza, in una prospettiva di stretto rapporto con il mondo del business e dei mercati. 

Sono stati inoltre attivati specifici processi volti a garantire la mappatura, la valorizzazione e il supporto nel trasferimento 

del know-how critico in famiglie professionali tecniche e tecnologiche, così come interventi di coaching individuale e di 

gruppo a supporto della leadership, soprattutto in specifici contesti interessati da processi di cambiamento. Interventi, 

percorsi e processi formativi hanno perseguito il comune obiettivo di mantenere elevata e costante nel tempo l’eccellenza 

che caratterizza Brembo in Italia e nel mondo.
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Per il 2007 Brembo ha deciso di focalizzare l’attenzione su quegli aspetti del sistema di gestione che possono maggiormente 

determinare un miglioramento di efficacia e efficienza.

Uno dei settori dove sono state introdotte maggiori innovazioni è stato quello degli audit interni sulla struttura del Gruppo. 

Il fine di tale attività è verificare la conformità dei siti, sia alle linee guida definite dal sistema di gestione Brembo, sia alle 

norme e alle leggi applicabili al settore. Nel caso di eventuali carenze, il processo prevede interventi tempestivi da attuarsi 

secondo un piano correttivo strutturato. Per garantire la copertura di tutte le aree aziendali, gli audit sono stati articolati 

secondo le seguenti modalità:

•	 audit inerenti alla verifica dell’effettiva applicazione del sistema di gestione effettuati dall’Ente Centrale Sicurezza e 

Ambiente sul singolo sito. Per i siti certificati ISO 14001 e/o OHSAS 18001 è prevista anche la visita annuale da parte 

di un ente terzo accreditato;

•	 audit legislativi inerenti alla verifica dell’applicazione delle leggi di riferimento effettuati, dove ritenuto opportuno, 

anche tramite personale esterno qualificato;

•	 audit inerenti alla verifica della conformità di macchine e impianti produttivi;

•	 audit mirati a verificare la corretta applicazione della procedura interna Brembo da parte delle imprese appaltatrici 

che svolgono la loro attività in azienda;

•	 audit sui diversi reparti produttivi effettuati dal responsabile Sicurezza e Ambiente del singolo sito;

•	 audit effettuati dal singolo reparto su aspetti specifici di Sicurezza e Ambiente.

Un’ulteriore novità, introdotta nel semestre in corso, riguarda le modalità e le tempistiche di effettuazione degli audit sul 

sistema di gestione, che sono state condivise fra tre diversi ambiti aziendali: Qualità, Ottimizzazione, Sicurezza e Ambiente. 

Questo darà la possibilità di realizzare significative sinergie fra questi enti, consentendo di valutare simultaneamente un 

singolo sito da diversi punti di vista.

	A 	mbiente, sicurezza e salute
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La struttura del Gruppo Brembo non ha subito variazioni nel corso del semestre.

Come già segnalato nel capitolo dedicato agli investimenti, nel mese di maggio la controllata Corporación Upwards 

‘98 S.A. ha acquisito il ramo d’azienda di una società per la commercializzazione in Spagna del kit ganasce tamburo e di 

altri componenti per il mercato dei ricambi. Il ramo d’azienda include il marchio Villar, il parco clienti, il magazzino e 22 

dipendenti. 

La Brembo S.p.A., come precedentemente indicato, ha attivato un branch office (sede secondaria) in India, che è quindi 

diretta emanazione di Brembo S.p.A.

	S 	truttura di Brembo



Ap Racing LTD.
coventry - regno unito

brembo s.p.a.
curno - italia

100%

50%

40%

20%

BREMBO DEUTSCHLAND GMBH
leinfelden-echterdingen -
germania

BREMBO CHINA 	
BRAKE SYSTEMS Co. Ltd.
beijing - cina

60%

KBX Motorbike products	
Private Ltd.
pune - india

50%

Nanjing Yuejin Automotive 
Brake System Co. Ltd.
nanjing - cina

27,75%

marchesini s.P.A.
jerago con orago - italia

BREMBO PERFORMANCE s.P.A.
curno - italia

Brembo Ceramic 	
Brake Systems s.P.A.
stezzano - italia

softia s.r.l.
erbusco - italia

PETROCERAMICS S.R.L.
milano - italia

1,20%

76%

5,80%

68%

10%

europa america asia

Brembo Spolka Zo.o.
czestochowa - polonia

Brembo Poland	
Spolka Zo.o.
dabrowa g. - polonia

Brembo Scandinavia AB
göteborg - svezia

Brembo UK Ltd.
london - regno unito

brembo 	
participations b.v.
amsterdam - olanda

Corporacion 	
Upwards 98 S.A.
zaragoza - spagna

International Sport 
Automobile S.a.r.l.
levallois perret - francia

Brembo 	
North America Inc.
costa mesa - usa

brembo do brasil ltda.
betim - brasile

Brembo 	
Rassini S.A. de C.V.
puebla - messico

Fundimak S.A. de C.V.
mexico city - messico

Brembo Japan Co. Ltd.
tokyo - giappone

Fuji Co.
tokyo - giappone

Questo schema adempie agli obblighi 
informativi al pubblico Ex art. 125 Delibera 
Consob n. 11971 del 14 Maggio 1999 	
e a quanto richiesto dalla comunicazione 
Consob n. 6064293 del 28 luglio 2006.

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100% 100%

100%

100%

99,99%

Brembo International s.a.
luxembourg - lussemburgo

100%



24

Nel seguito si riportano i principali risultati economici, patrimoniali e finanziari consolidati conseguiti da Brembo nel 1° 

semestre dell’anno, raffrontati con quelli relativi all’analogo periodo dell’esercizio precedente.

Risultato economico

(in migliaia di euro)	 30.06.2007	 30.06.2006	 Variazione	 Variazione %

Ricavi delle vendite e delle prestazioni	 456.682	 413.798	 42.884	 10,4%

Costo del venduto, costi operativi  
e altri oneri/proventi netti (1)	 (306.027)	 (270.583)	 (35.444)	 13,1%

Costi per il personale	 (83.542)	 (79.540)	 (4.002)	 5,0%

MARGINE OPERATIVO LORDO	 67.113	 63.675	 3.438	 5,4%
% sui ricavi delle vendite	 14,7%	 15,4%

Ammortamenti e svalutazioni	 (21.987)	 (18.723)	 (3.264)	 17,4%

MARGINE OPERATIVO NETTO	 45.126	 44.952	 174	 0,4%
% sui ricavi delle vendite	 9,9%	 10,9%

Proventi (oneri) finanziari netti	 (4.329)	 (5.352)	 1.023	 –19,1%

Proventi (oneri) finanziari da partecipazioni	 120	 (69)	 189	 –273,9%

UTILE PRIMA DELLE IMPOSTE	 40.917	 39.531	 1.386	 3,5%
% sui ricavi delle vendite	 9,0%	 9,6%

Imposte	 (13.526)	 (15.577)	 2.051	 –13,2%

UTILE PRIMA DEGLI INTERESSI DI TERZI	 27.391	 23.954	 3.437	 14,4%
% sui ricavi delle vendite	 6,0%	 5,8%

Interessi di terzi	 (465)	 (796)	33 1	 –41,6%

UTILE NETTO	 26.926	 23.158	 3.768	 16,3%
% su ricavi delle vendite	 5,9%	 5,6%

Utile netto per azione (in euro)	 0,40	 0,35	

(1)	 La voce è data dalla somma delle seguenti voci del conto economico secondo lo schema IAS: “Altri ricavi e proventi”, “Costi per progetti interni capitalizzati”, “Costo delle materie prime, 
materiali di consumo e merci” e “Altri costi operativi”.

	 R	isultati consolidati di Brembo
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I ricavi netti ammontano nel semestre di riferimento a € 456.682 migliaia e sono in crescita del 10,4% rispetto allo stesso 

periodo del 2006. I dati risultano omogenei nei due anni, poiché le variazioni intervenute nell’area di consolidamento non 

hanno avuto effetto sui ricavi.

Nel 1° semestre 2007 si assiste a una forte crescita delle applicazioni per veicoli commerciali e a una buona performance 

delle applicazioni per moto, grazie al successo dei modelli equipaggiati da Brembo che guadagnano quote in un mercato 

stabile; in crescita anche i settori delle applicazioni per auto e per le competizioni. Lo sviluppo si è concentrato soprattutto 

in Europa e in Brasile: in quest’ultimo Paese si è registrato un incremento delle vendite lorde pari al 21,6%.

La quota di fatturato consolidato realizzata all’estero è del 74,7%. Il mercato tedesco insieme a quello italiano rappresenta 

il 51,3% dei ricavi totali. Si riscontra ancora un calo dei ricavi nell’area NAFTA, che risente dell’andamento negativo del 

mercato, e nell’area asiatica.

Nel semestre, il costo del venduto e gli altri costi operativi netti ammontano a € 306.027 migliaia, con un’incidenza del 

67% sulle vendite, rispetto al 65,4% dello stesso periodo dell’anno precedente. 

La maggiore incidenza è legata soprattutto a un mix di vendita che privilegia prodotti con minor valore aggiunto e a una 

perdurante tensione nei mercati delle materie prime e dell’energia, entrambi posizionati ai massimi storici.

I costi di sviluppo inclusi tra le attività immateriali ammontano a € 4.591 migliaia e si confrontano con € 5.224 migliaia 

del 1° semestre 2006.

I costi per il personale nel periodo sono pari a € 83.542 migliaia con un’incidenza del 18,3% sui ricavi, in diminuzione 

rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente. L’effetto negativo legato all’aumento degli addetti è stato, infatti, 

bilanciato dalle azioni di miglioramento, in termini di efficienza, effettuate dal Gruppo e tradottesi in maggiori volumi di 

produzione e vendita. Inoltre, questo semestre è stato condizionato positivamente dall’applicazione della riforma sul TFR 

nelle società italiane del Gruppo, come meglio indicato nelle note illustrative. 

I dipendenti in forza al 30 giugno 2007 sono pari a 4.829 (4.543 al 30 giugno 2006). Oltre il 40% degli addetti opera 

presso le sedi delle società estere. 

Il margine operativo lordo nel semestre è di € 67.113 migliaia (pari al 14,7% dei ricavi) e si confronta con € 63.675 migliaia 

del 1° semestre 2006 (15,4% dei ricavi). 

Il margine operativo netto è pari a € 45.126 migliaia, rispetto a € 44.952 migliaia nel 1° semestre 2006, dopo aver con-

teggiato ammortamenti e perdite di valore delle immobilizzazioni materiali e immateriali per € 21.987 migliaia, contro 

ammortamenti al 1° semestre 2006 pari a € 18.723 migliaia. L’incremento nella voce è da attribuire principalmente ai 

maggiori ammortamenti sostenuti per la fonderia polacca, che ha iniziato il processo di ammortamento a luglio 2006, 

per i costi di sviluppo e per i consistenti investimenti in impianti e macchinari specifici sostenuti nel corso degli ultimi 12 

mesi.

L’ammontare degli oneri finanziari netti è pari a € 4.329 migliaia (nel 1° semestre 2006 erano pari a € 5.352 migliaia) ed è 

composto da differenze cambio nette positive per € 634 migliaia (nel 1° semestre 2006 negative per € 2.729 migliaia) e da 

oneri finanziari netti pari a € 4.963 migliaia (€ 2.623 migliaia nello stesso semestre del precedente esercizio). La variazione 
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negativa, che emerge nel confronto dei semestri, è imputabile principalmente al fatto che l’esercizio precedente beneficiava 

dell’effetto positivo della chiusura di uno strumento derivato di negoziazione.

Tra gli oneri e proventi finanziari da partecipazioni si registra la quota di spettanza Brembo del risultato del periodo delle 

società valutate a Patrimonio Netto, ovvero la joint venture Brembo Ceramic Brake Systems S.p.A. (50%), la joint venture 

indiana KBX Motorbike Products Private Ltd. (50%), la joint venture cinese Nanjing Yuejin Automotive Brake System Co. 

Ltd. (27,75%), Softia S.r.l. (40%) e Petroceramics S.r.l. (20%).

Il risultato prima delle imposte chiude a € 40.917 migliaia pari al 9% sui ricavi, rispetto a € 39.531 migliaia del 1° semestre 

2006, quando l’incidenza era stata del 9,6%. 

La stima delle imposte, calcolata sulla base delle aliquote previste per l’esercizio dalla normativa vigente, ammonta a 

€ 13.526 migliaia (€ 15.577 migliaia nel 1° semestre 2006). L’incidenza delle imposte sul reddito nel semestre è pari al 

33,1% incluse le imposte anticipate e risulta in diminuzione rispetto al 2006, soprattutto per la diversa ripartizione dell’im-

ponibile fiscale per Paese. 

L’utile netto complessivo del semestre è pari a € 26.926 migliaia, dedotti interessi di terzi per € 465 migliaia, e corrisponde 

al 5,9% in termini di incidenza sui ricavi netti. Rispetto allo stesso periodo del 2006, l’utile segna un incremento del 16,3%, 

per le ragioni sopra esposte.
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Risultati consolidati di Brembo

Situazione patrimoniale e finanziaria

(in migliaia di euro)	 30.06.2007	 31.12.2006	 Variazione

	 Immobilizzazioni materiali	3 02.027	 295.142	 6.885

	 Immobilizzazioni immateriali	 53.082	 47.230	 5.852

	 Attività finanziarie nette	 21.900	 19.245	 2.655

(a)	 Capitale immobilizzato	 377.009	 361.617	 15.392 
	 	 	 	 4,3%

	 Rimanenze	 152.504	 146.618	 5.886

	 Crediti commerciali	 223.026	 182.647	 40.379

	 Altri crediti e attività correnti	 28.704	3 2.116	 (3.412)

	 Passività correnti	 211.776	 205.383	 6.393

	 Fondi per rischi e oneri/Imposte differite	 27.397	 25.098	 2.299

(b)	 Capitale di esercizio netto	 165.061	 130.900	 34.161
	 	 	 	 26,1%

(c)	 CAPITALE NETTO INVESTITO (a)+(b)	 542.070	 492.517	 49.553
	 	 	 	 10,1%

(d)	 Patrimonio Netto	 284.509	 270.564	 13.945

(e)	 T.F.R. e altri fondi per il personale	 24.709	 28.663	 (3.954)

	 Indebitamento finanziario netto a m/l termine	 113.851	 103.026	 10.825

	 Indebitamento finanziario netto a breve termine	 119.001	 90.264	 28.737

(f)	 Indebitamento finanziario netto	 232.852	 193.290	 39.562
	 	 	 	 20,5%

(g)	 COPERTURA (d)+(e)+(f)	 542.070	 492.517	 49.553
	 	  	 	 10,1%		

Il prospetto della situazione patrimoniale del Gruppo deriva da riclassifiche apportate ai prospetti contabili IAS obbligatori 

riportati nelle pagine seguenti.

In particolare:

•	 le immobilizzazioni materiali ricomprendono anche le “Attività non correnti possedute per la rivendita”;

•	 le attività finanziarie nette sono composte dalle voci “Partecipazioni valutate con il metodo del Patrimonio Netto”, “Altre 

attività finanziarie” (da cui sono stati esclusi gli strumenti finanziari derivati, pari a € 1.478 migliaia e riclassificati nell’in-

debitamento finanziario a medio lungo termine), “Crediti e altre attività non correnti”, “Imposte anticipate”, “Attività 

finanziarie correnti e strumenti derivati” al netto degli strumenti finanziari derivati (pari a € 620 migliaia e riclassificati 

nell’indebitamento finanziario a breve termine) e "Altre passività non correnti";

•	 le passività correnti sono composte da “Debiti commerciali”, “Debiti tributari” e “Altre passività correnti”;

•	 l’indebitamento finanziario netto accoglie le voci correnti e non correnti dei debiti verso le banche e delle altre passività 

finanziarie al netto delle disponibilità liquide e al netto delle attività e passività finanziarie derivate. 
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Il Capitale Netto Investito a fine periodo è di € 542.070 migliaia. Al 31 dicembre 2006 era pari a € 492.517 migliaia. Nel 

confronto con l’esercizio chiuso al 31 dicembre 2006 si registra un aumento di € 49.553 migliaia.

Come già nell’esercizio 2006, i principali investimenti del Gruppo sono stati effettuati prevalentemente in Italia, per ade-

guare la capacità produttiva al livello della domanda, e nelle controllate polacche.

L’incremento riscontrato nei crediti commerciali è correlato all’aumento di fatturato del semestre.

L’indebitamento netto sale da € 193.290 migliaia al 31 dicembre 2006 a € 232.852 migliaia al 30 giugno 2007. Si segnala 

che ad aprile 2007 è stato stipulato da Brembo S.p.A. un contratto di leasing finanziario con Banca Intesa relativo al fabbri-

cato in cui vengono svolte le lavorazioni meccaniche nel sito produttivo di Mapello. L’importo finanziato è pari a € 20.788 

migliaia e il contratto scade ad aprile 2015.

Informazioni di dettaglio sulla configurazione della posizione finanziaria nelle sue componenti attive e passive, nonché 

su eventuali finanziamenti erogati nel periodo a favore di società del Gruppo, sono contenute nelle note illustrative alla 

relazione semestrale consolidata.
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Flussi finanziari

(in migliaia di euro)	 30.06.2007	 30.06.2006

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti all'inizio del periodo	 (71.788)	 (55.087)

Capitale circolante netto generato dalla gestione reddituale	 66.318	 63.950

Imposte correnti pagate	 (17.138)	 (5.840)

Utilizzi di fondi relativi al personale	 (1.716)	 (1.718)

(Aumento) diminuzione delle attività a breve	 (47.883)	 (59.224)

Aumento (diminuzione) delle passività a breve	 9.248	 8.458

Variazione cambi sul circolante	 761	 (2.535)

Flusso monetario netto da (per) attività operativa	 9.590	 3.091

Investimenti in immobilizzazioni: 

	 immateriali	 (9.125)	 (6.170)

	 materiali	 (25.535)	 (31.530)

	 finanziarie – partecipazioni	 0	 (6.665)

Prezzo di realizzo, o valore di rimborso, di immobilizzazioni	 1.765	 1.215

Flusso monetario netto da (per) attività di investimento	 (32.895)	 (43.150)

	 Dividendi pagati nel periodo	 (16.028)	 (14.025)

	 Mutui e finanziamenti assunti nel periodo da banche e altri finanziatori	 19.115	3 .831

	 Rimborso di mutui a lungo termine	 (11.118)	 (11.379)

Flusso monetario netto generato/assorbito da attività di finanziamento	 (8.031)	 (21.573)

Flusso monetario complessivo	 (31.336)	 (61.632)

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti alla fine del periodo	 (103.124)	 (116.719)		
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	A 	ndamento delle società del Gruppo Brembo

I dati di seguito riportati sono stati estrapolati dalle situazioni contabili semestrali redatte dalle società in conformità agli 

IAS/IFRS:

BREMBO S.p.A.
CURNO (ITALIA)

Attività: studio, progettazione, sviluppo, applicazione, produzione, montaggio, vendita di impianti frenanti, 

nonché fusioni in leghe leggere per settori diversi, tra i quali l’automobilistico e il motociclistico.

Il 1° semestre 2007 si è chiuso con ricavi da vendite e prestazioni pari a € 308.662 migliaia, in aumento del 7,3% rispetto 

a € 287.705 migliaia dell’analogo periodo del 2006.

Nel confronto con l’esercizio precedente è da considerare che a luglio 2006 Brembo S.p.A. ha incorporato per fusione la 

società controllata Fomm S.p.A. Tale società, attiva nella produzione e vendita di manufatti in ghisa, nel 1° semestre 2006 

aveva realizzato ricavi netti pari a € 20.553 migliaia, con un utile netto di € 606 migliaia.

L’analisi dei ricavi lordi evidenzia, da un lato, una crescita delle vendite nei settori delle autovetture, delle motociclette e 

delle competizioni e, dall’altro, una contrazione nel settore dei veicoli commerciali.

Il margine operativo lordo passa da € 34.069 migliaia del 1° semestre 2006 a € 33.662 migliaia, con un decremento 

dell’1,2%, mentre il margine operativo netto, dopo aver conteggiato ammortamenti e svalutazioni delle immobilizzazioni 

materiali e immateriali per € 13.282 migliaia, in aumento rispetto al 2006, chiude a € 20.379 migliaia rispetto a € 22.958 

migliaia dell’analogo periodo dell’esercizio precedente. La causa di tale riduzione è da attribuire a un aumento dei costi 

delle materie prime e a maggiori costi di struttura e di riorganizzazione.

La gestione finanziaria chiude in peggioramento, con oneri netti di € 3.534 migliaia, che si confrontano con € 1.773 

migliaia del 2006. La variazione negativa degli oneri finanziari netti, che emerge dal confronto dei semestri, è imputabile 

principalmente al fatto che il semestre precedente beneficiava dell’effetto positivo della chiusura di uno strumento derivato 

di negoziazione.

Sono state accantonate imposte sul reddito pari a € 8.755 migliaia per la previsione di competenza IRES e IRAP, con un’in-

cidenza del 52% sull’utile ante imposte, a fronte di un accantonamento di € 10.218 migliaia, con un’incidenza del 48,2%, 

nell’analogo periodo 2006.

Il risultato netto di € 8.091 migliaia, contro € 10.967 migliaia del 1° semestre 2006, mostra un decremento di € 2.876 

migliaia.

Il numero degli addetti al 30 giugno 2007 è pari a 2.769 unità, in aumento (+5,4%) rispetto alle 2.628 unità presenti al 30 

giugno 2006. L’incremento è prevalentemente dovuto ai 108 addetti della ex Fomm S.p.A. incorporata.
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	S	ocietà Consolidate integralmente

AP RACING LTD. 
COVENTRY (REGNO UNITO)

Attività: produzione e vendita di impianti frenanti e sistemi frizione per autovetture e motocicli sia da compe-

tizione sia per uso stradale.

AP Racing Ltd. ha chiuso il 1° semestre 2007 con risultati inferiori a quelli realizzati nel 1° semestre 2006. I ricavi netti 

sono passati da Gbp 16.402 migliaia (€ 23.870 migliaia) a Gbp 15.770 migliaia (€ 23.374 migliaia) e l’utile da Gbp 2.617 

migliaia (€ 3.838 migliaia) a Gbp 2.466 migliaia (€ 3.656 migliaia).

Il personale in forza nella società al 30 giugno 2007 è di 126 unità, in aumento di 2 unità rispetto a fine giugno 2006.

BREMBO SPOLKA ZO.O. 
CZESTOCHOWA (POLONIA)

Attività: produzione e vendita di sistemi frenanti per veicoli commerciali.

Lo stabilimento ha sede a Czestochowa e produce sistemi frenanti per il mercato di primo equipaggiamento dei veicoli 

commerciali.

I ricavi netti della società realizzati nel 1° semestre 2007 ammontano a Pln 191.630 migliaia (€ 49.853 migliaia), in sensibile 

aumento rispetto a Pln 152.372 migliaia (€ 39.175 migliaia) dell’analogo semestre 2006. Nel corso dell’anno è proseguita 

la politica di investimenti in capacità produttiva per far fronte agli incrementi della domanda di impianti per veicoli com-

merciali.

Il risultato netto del 1° semestre 2007 è pari a Pln 27.549 migliaia (€ 7.179 migliaia), in aumento rispetto a Pln 24.519 

migliaia (€ 6.304 migliaia) del 2006. 

A fine periodo l’organico della società è salito a 404 unità dalle 361 presenti al 30 giugno 2006.

BREMBO CHINA BRAKE SYSTEMS CO. LTD.
BEIJING (CHINA)

Attività: produzione e vendita di dischi freno.

La società è stata costituita nel 2005 ed è partecipata al 60% da Brembo S.p.A. e al 40% da Simest e dal Fondo di Venture 

Capital Cina (rispettivamente 15% e 25%). Al 30 giugno 2007 la società ha realizzato ricavi netti delle vendite pari a Cny 

40.073 migliaia (€ 3.906 migliaia), ma registra una perdita d’esercizio pari Cny 7.673 migliaia (€ 748 migliaia) perché 

ancora in fase di start-up.

Al 30 giugno 2007 il numero dei dipendenti è di 41 unità. 
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BREMBO DEUTSCHLAND GMBH
LEINFELDEN – ECHTERDINGEN (GERMANIA)

Attività: acquisto e rivendita di vetture.

Controllata al 100% da Brembo S.p.A., la società è stata iscritta nel Registro delle Imprese di Stoccarda il 23 gennaio 2007 

ed è ancora in fase di avvio. La principale attività della società sarà legata all’acquisto di vetture allo scopo di effettuare 

test. Al 30 giugno 2007 si è registrata una perdita netta di € 6 migliaia.

BREMBO DO BRASIL LTDA.
BETIM (BRASILE)

Attività: produzione e commercializzazione di dischi freno per il primo equipaggiamento e per il mercato del 

ricambio.

La società ha sede a Betim, nello Stato del Minas Gerais, e ha l’obiettivo di promuovere la presenza di Brembo sul mercato 

sudamericano del primo equipaggiamento di dischi e pinze freno. 

I ricavi netti nel 1° semestre 2007 sono stati di Brl 48.537 migliaia (€ 17.858 migliaia), con un risultato netto di Brl 2.593 

migliaia (€ 954 migliaia); nel 1° semestre 2006 le vendite erano state pari a Brl 37.608 migliaia (€ 13.966 migliaia), con 

un risultato netto di Brl 1.904 migliaia (€ 707 migliaia). 

Il personale in forza al 30 giugno 2007 è di 208 unità, 17 in più rispetto alla stessa data dell’anno precedente.

BREMBO INTERNATIONAL S.A. 
LUXEMBOURG (LUSSEMBURGO)

Attività: la società opera come holding di sviluppo con l’obiettivo di potenziare l’attività finanziaria e la diffusio-

ne dei marchi e detiene la maggior parte delle partecipazioni nelle società estere di Brembo.

Controllata al 100% da Brembo S.p.A., la società ha chiuso il 1° semestre 2007 con un utile netto di € 4.053 migliaia, do-

vuto principalmente alla distribuzione di dividendi da parte delle società Brembo Spolka Zo.o. e Brembo Scandinavia AB.

BREMBO JAPAN CO. LTD. 
TOKYO (GIAPPONE)

Attività: commercializzazione di impianti frenanti per il settore delle competizioni, delle motociclette e del pri-

mo equipaggiamento auto.

Brembo Japan Co. Ltd. è la società commerciale di Brembo che cura l’intero mercato asiatico, oltre a quello specifico del 

Giappone, e che fornisce il primo supporto tecnico ai clienti dell’area, attraverso l’ufficio di Tokyo. L’organico al 30 giugno 

2007 è di 16 unità, 1 in più rispetto al 30 giugno 2006.

I ricavi netti realizzati nel 1° semestre 2007, pari a Jpy 436.703 migliaia (€ 2.736 migliaia), sono in crescita del 43% rispetto 
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a quelli dello stesso periodo del 2006, che erano pari a Jpy 305.284 migliaia (€ 2.147 migliaia), grazie al buon andamento 

dei prodotti per le competizioni e degli high performance kit. Il risultato netto è passato da un utile di Jpy 9.858 migliaia 

(€ 69 migliaia) nel 1° semestre 2006 a un utile di Jpy 28.138 migliaia (€ 176 migliaia) nello stesso periodo del 2007.

BREMBO NORTH AMERICA INC.
COSTA MESA (USA)

Attività: commercializzazione di dischi freno per il mercato del ricambio e di impianti frenanti per il settore delle 

competizioni.

Brembo North America Inc., con sede a Costa Mesa (California), svolge la sua attività negli Stati Uniti commercializzando 

dischi freno per il ricambio auto e sistemi frenanti ad alte prestazioni per le competizioni sportive automobilistiche e moto-

ciclistiche, oltre a kit performanti per applicazioni auto di normale produzione destinati alla clientela più esigente in fatto 

di sicurezza e prestazioni. La società si avvale del supporto degli staff tecnici di Brembo S.p.A. e degli uffici di Detroit, che 

sviluppano e propongono al mercato nuove soluzioni in termini di materiali e design. 

I ricavi netti realizzati nel 1° semestre 2007 ammontano a Usd 16.689 migliaia (€ 12.554 migliaia) con una diminuzione del 

12,4% rispetto allo stesso periodo dell’esercizio precedente, che aveva fatto registrare ricavi netti per Usd 19.057 migliaia 

(€ 15.504 migliaia). 

Il risultato netto al 30 giugno 2007 segna una perdita di Usd 276 migliaia (€ 207 migliaia), a fronte di un utile di Usd 

56 migliaia (€ 46 migliaia) realizzato nell’analogo periodo del 2006. Il risultato è stato penalizzato principalmente dalla 

riduzione del fatturato.

Il personale a fine periodo è di 53 unità, 4 in meno rispetto al giugno 2006.

BREMBO PARTICIPATIONS B.V.
AMSTERDAM (OLANDA)

Attività: la società, che operava come holding finanziaria, è in liquidazione.

Posseduta al 100% da Brembo International S.A., la società Brembo Participations B.V. ha chiuso il 1° semestre 2007 con 

una perdita di € 21 migliaia. La società è in liquidazione da gennaio 2006.

BREMBO PERFORMANCE S.P.A.
CURNO (ITALIA)

Attività: progettazione, fabbricazione e commercializzazione di componenti accessori per auto e motoveicoli, sia 

stradali che da competizione.

Controllata al 100% da Brembo S.p.A., la società è stata costituita il 26 ottobre 2006 ed è ancora in fase di start up.

Andamento delle società del Gruppo Brembo
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BREMBO POLAND SPOLKA ZO.O.
DABROWA GóRNICZA (POLONIA)

Attività: produzione e vendita di dischi freno.

La società dispone di una fonderia, pienamente funzionante da luglio 2006, per la produzione di dischi fusi in ghisa, desti-

nati a essere lavorati nel sito produttivo o da altre società del Gruppo.

I ricavi netti realizzati nel 1° semestre 2007 ammontano a Pln 202.929 migliaia (€ 52.792 migliaia), contro Pln 144.043 

migliaia (€ 37.033 migliaia) dello stesso periodo 2006, con una crescita superiore al 40% realizzata principalmente grazie 

agli incrementi nella produzione e nella vendita di dischi per il mercato del primo equipaggiamento. 

L’utile netto è di Pln 25.571 migliaia (€ 6.652 migliaia), in deciso miglioramento rispetto alla perdita di Pln 3.362 migliaia 

(€ 864 migliaia) dello stesso periodo del 2006.

Il personale a fine periodo è di 740 unità contro le 579 al 30 giugno 2006.

BREMBO RASSINI S.A. DE C.V.
PUEBLA (MESSICO)

Attività: produzione e vendita di dischi freno.

La società, partecipata da Brembo (76%) e dal Gruppo messicano Sanluis (24%), produce e commercializza dischi freno 

per il primo impianto e per il mercato del ricambio. Nel caso del primo impianto i clienti sono rappresentati dai costruttori 

europei e giapponesi con sedi operative nel Nord America; i prodotti per il mercato del ricambio, per il quale la società si 

avvale dell’attività commerciale di Brembo North America Inc., sono destinati soprattutto alle auto d’importazione e agli 

Sport Utility Vehicles (SUV) nel mercato statunitense.

Lo stabilimento ha sede a Puebla, città industriale situata circa 100 chilometri a sud di Città del Messico.

I ricavi netti del 1° semestre 2007 sono stati pari a Mxn 315.698 (€ 21.688 migliaia), in aumento del 5,8% rispetto a Mxn 

298.325 migliaia (€ 22.285 migliaia) realizzati nell’analogo periodo 2006.

L’utile netto al 30 giugno 2007 è di Mxn 19.273 migliaia (€ 1.324 migliaia), in diminuzione del 42,2% rispetto a quello 

dello stesso semestre 2006, pari a Mxn 33.318 migliaia (€ 2.489 migliaia), a causa di un mix di vendita penalizzante.

Al 30 giugno 2007 il numero dei dipendenti è di 290 unità contro le 292 presenti a fine giugno 2006. 

BREMBO SCANDINAVIA A.B.
GÖTEBORG (SVEZIA)

Attività: commercializzazione di dischi freno.

Brembo Scandinavia A.B. ha sede a Göteborg (Svezia) e commercializza dischi freno per il settore automobilistico relativo 

al solo mercato del ricambio. I ricavi netti realizzati nel 1° semestre 2007 sono pari a Sek 2.972 migliaia (€ 322 migliaia) e 

si confrontano con Sek 2.454 migliaia (€ 263 migliaia) del 1° semestre 2006, con un incremento del 21,1%. L’utile netto 

è di Sek 1.037 migliaia (€ 112 migliaia), in aumento rispetto a Sek 517 migliaia (€ 55 migliaia) del 2006.

Il personale al 30 giugno 2007 è pari a 1 unità, invariato rispetto allo stesso periodo del 2006.
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BREMBO UK LTD.
LONDON (REGNO UNITO)

Attività: commercializzazione di dischi freno.

Nel 1° semestre 2007 la società ha ridotto i ricavi netti (–30,2%), passati da Gbp 943 migliaia (€ 1.372 migliaia) al 30 giu-

gno 2006 a Gbp 658 migliaia (€ 976 migliaia) al 30 giugno 2007. L’utile netto realizzato è stato di Gpb 36 migliaia (€ 54 

migliaia) e si confronta con una perdita netta di Gbp 19 migliaia (€ 28 migliaia) registrata nel 1° semestre 2006.

Il personale in forza alla data del 30 giugno 2007 è di 1 unità, contro le 2 presenti al 30 giugno 2006. 

CORPORACION UPWARDS ‘98 S.A.
ZARAGOZA (SPAGNA)

Attività: produzione e vendita di dischi freno e tamburi freno.

I ricavi netti delle vendite del 1° semestre 2007 ammontano a € 20.539 migliaia, a fronte di € 17.382 migliaia del 1° 

semestre 2006. Il risultato netto è di € 671 migliaia, a fronte di € 600 migliaia dell’analogo periodo 2006. Nel corso del 

semestre la società ha acquisito un ramo d’azienda per la commercializzazione in Spagna del kit ganasce tamburo e di 

altri componenti per il mercato dei ricambi. Il ramo d’azienda include il marchio Villar, il parco clienti, il magazzino e 22 

dipendenti.

Il personale in forza al 30 giugno 2007 è pari a 168 unità contro le 162 del 30 giugno 2006.

MARCHESINI S.P.A.
JERAGO CON ORAGO (ITALIA)

Attività: progettazione e commercializzazione di ruote in lega leggera per le motociclette.

La società detiene una posizione di rilievo nella progettazione, realizzazione e commercializzazione di ruote in lega leggera 

per motocicli da competizione e uso stradale.

I ricavi netti realizzati nel 1° semestre 2007 sono stati pari a € 2.915 migliaia, a fronte di € 2.571 migliaia conseguiti nel 

1° semestre 2006. Il risultato netto negli stessi periodi è stato pari, rispettivamente, a € 149 migliaia e € 40 migliaia. L’or-

ganico in forza al 30 giugno 2007 è di 11 unità, in aumento rispetto alle 10 unità di giugno 2006.

Andamento delle società del Gruppo Brembo
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	S	ocietà valutate con il metodo del patrimonio netto

BREMBO CERAMIC BRAKE SYSTEMS S.P.A.
STEZZANO (ITALIA)

Attività: progettazione, produzione e commercializzazione di sistemi frenanti in genere e in particolare di dischi 

freno in carbonio ceramico per autoveicoli e veicoli industriali; ricerca e sviluppo di nuovi materiali e applicazio-

ni; studio e progettazione di nuovi impianti produttivi.

La società, risultante dalla joint venture paritetica di Brembo S.p.A. con il Gruppo tedesco DaimlerChrysler AG, è stata 

costituita nel gennaio 2004. Le vendite nette al 30 giugno 2007 ammontano a € 6.700 migliaia, a fronte delle quali si 

registra una perdita di € 303 migliaia. Nello stesso periodo 2006 la società aveva registrato ricavi per € 6.319 migliaia, 

con una perdita di € 101 migliaia. L’aumento dei volumi di vendita e il miglioramento dei costi di produzione per la messa 

a regime del processo, registrati nel 1° semestre 2007, non sono stati sufficienti a compensare l’impatto negativo dell’an-

damento dei prezzi sul risultato. Il personale in forza al 30 giugno 2007 è di 68 unità, in aumento rispetto alle 62 dello 

stesso periodo del 2006.

KBX MOTORBIKE PRODUCTS PVT. LTD.
PUNE (INDIA)

Attività: produzione e vendita di sistemi frenanti per motocicli.

La società, risultante dalla joint venture al 50% di Brembo S.p.A. con l’indiana Bosch Chassis Systems India Ltd., ha sede a 

Pune (India) e effettua produzione e vendita di sistemi frenanti per motocicli. 

Nel 1° semestre 2007 la società ha realizzato ricavi netti dalle vendite pari a Inr 400.331 migliaia (€ 7.057 migliaia), rispetto 

ai Inr 174.259 migliaia (€ 3.155 migliaia) dello stesso periodo del 2006, realizzando un utile netto al 30 giugno 2007 di 

Inr 11.955 migliaia (€ 211 migliaia), rispetto alla perdita netta di Inr 8.161 migliaia (€ 148 migliaia) realizzata al 30 giugno 

2006. La joint venture è stata costituita nel 2006 e sta entrando progressivamente a regime.

Il numero di dipendenti al 30 giugno 2007 è pari a 2 unità. La società ha in essere un service agreement con la Bosch 

Chassis Systems India Ltd.

NANJING YUEJIN AUTOMOTIVE BRAKE SYSTEM CO. LTD.
NANJING (CINA)

Attività: produzione e vendita di sistemi frenanti.

La società, risultante dalla joint venture di Brembo con il Gruppo cinese Yuejin, è stata costituita nel 2001. 

Le vendite nette al 30 giugno 2007 ammontano a Cny 49.656 migliaia (€ 4.840 migliaia), a fronte delle quali si registra 

un utile di Cny 3.649 migliaia (€ 356 migliaia). Nel 1° semestre 2006 i ricavi netti ammontavano a Cny 49.172 migliaia 

(€ 4.981 migliaia), con un utile netto di Cny 1.456 migliaia (€ 147 migliaia). Il miglioramento del risultato è da attribuirsi 

principalmente all’incrementata efficienza nella gestione della struttura industriale.
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PETROCERAMICS S.R.L.
MILANO (ITALIA)

Attività: ricerca e sviluppo di tecnologie innovative per la produzione di ceramici tecnici e avanzati, per il tratta-

mento di geomateriali e per le caratterizzazioni di ammassi rocciosi.

Brembo S.p.A. ha acquisto il 20% di questa società nel novembre 2006, attraverso la sottoscrizione di un aumento di 

capitale.

I ricavi netti realizzati nel 1° semestre 2007 sono pari a € 191 migliaia, con un utile di € 57 migliaia. 

SOFTIA S.R.L.
ERBUSCO (ITALIA)

Attività: informatica gestionale orientata alla tecnologia Internet.

La società, di cui Brembo detiene una quota del 40%, è attiva nel settore dell’informatica gestionale orientata alla tecno-

logia Internet e sviluppa prodotti software che consentono l’effettiva comunicazione tra l’ambiente software gestionale e 

Internet.

Il 1° semestre 2007 si è chiuso con un utile di € 94 migliaia, rispetto a € 91 migliaia realizzati nello stesso periodo dell’anno 

precedente.

	A	ltre società partecipate

FUNDIMAK S.A. DE C.V. 
PUEBLA (MESSICO)

Attività: produzione e vendita di dischi freno.

Brembo International S.A. detiene il 5,8% di Fundimak S.A. de C.V., società controllata dal Gruppo messicano Sanluis.

Fundimak S.A. de C.V., attraverso la sua controllata Rassini Frenos, opera a Puebla con una fonderia di ghisa, la quale 

fornisce dischi grezzi alla società Brembo Rassini S.A. de C.V.

INTERNATIONAL SPORT AUTOMOBILE S.A.R.L.
LEVALLOIS PERRET (FRANCIA)

Attività: vendita di prodotti per autoveicoli e motocicli da competizione.

International Sport Automobile S.a.r.l. è una società nella quale Brembo International S.A. detiene una quota del 10%. La 

sua attività è finalizzata alla distribuzione di prodotti per autoveicoli e motocicli nel settore racing del mercato francese. 

Andamento delle società del Gruppo Brembo
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Nel rimandare all’apposita sezione delle note illustrative ai prospetti contabili consolidati (nota 31), che commenta in ma-

niera estesa i rapporti intercorsi con le parti correlate, si segnala che nel corso dell’esercizio in esame non sono state poste 

in essere transazioni atipiche o inusuali con le parti correlate e che le transazioni commerciali con altre parti correlate, al 

di fuori delle società del Gruppo, sono di importo complessivo non rilevante e sono avvenute a condizioni rispondenti al 

valore normale di mercato. 

	 R	apporti con parti correlate
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L’Assemblea degli Azionisti della capogruppo Brembo S.p.A. del 27 aprile 2007 ha assunto le deliberazioni di seguito 

indicate.

In via ordinaria:

•	 l’approvazione del bilancio separato dell’esercizio 2006 di Brembo S.p.A;

•	 la distribuzione di un dividendo lordo pari a € 0,24 per ognuna delle azioni in circolazione alla data del pagamento 

dello stesso, effettuato in data 10 maggio 2007;

•	 l’autorizzazione all’acquisto e vendita di un numero massimo di 1,44 milioni di azioni proprie, da effettuarsi nell’arco 

dei 18 mesi successivi alla data dell’Assemblea, a un prezzo di acquisto non inferiore al valore nominale di € 0,52 e 

non superiore a € 15;

•	 la ratifica dell’integrazione dell’incarico di revisione e certificazione conferito a PricewaterhouseCoopers S.p.A., 

approvando la proposta economica formulata dalla Società di Revisione per l’attività svolta nel 2006 sul bilancio 

separato e consolidato, dal momento che Brembo S.p.A. ha redatto il primo bilancio separato d’esercizio secondo 

gli IFRS al 31 dicembre 2006 (nel 2005 il bilancio consolidato era già stato redatto in accordo con i principi contabili 

internazionali IFRS);

•	 l’estensione dell’incarico per la revisione e certificazione del bilancio fino al 2012 a PricewaterhouseCoopers S.p.A. 

ai sensi della Legge 262/2005 (Legge sul Risparmio).

In via straordinaria:

•	 l’approvazione di un nuovo testo dello statuto per adeguarlo alle nuove disposizioni contenute nella Legge sul Ri-

sparmio relative alla nomina e composizione dei membri del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale, 

alla nomina di un dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, nonché in materia di controllo 

contabile.

Sempre in data 27 aprile 2007 il Consiglio di Amministrazione della capogruppo Brembo S.p.A. si è riunito e ha nominato 

Corrado Orsi quale dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, con attribuzione dei relativi poteri.

A livello di attività di sviluppo commerciale, nel mese di aprile 2007 Brembo ha concluso un accordo con Toyota Motor 

Corporation per la fornitura dell’intero sistema frenante per la nuova Lexus IS-F, progetto che contribuirà a rafforzare la 

posizione della società sul mercato giapponese.

Come precedentemente indicato nel corso del mese di maggio la controllata Corporación Upwards ‘98 S.A ha acquisito il 

ramo d’azienda di una società per la commercializzazione in Spagna del kit ganasce tamburo e di altri componenti per il 

mercato dei ricambi. 

	A 	ltre informazioni
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Piano di acquisto di azioni Brembo S.p.A.

Nel 1° semestre 2007 non si è proceduto ad alcun acquisto di azioni proprie. Al 30 giugno 2007 la società non detiene 

azioni proprie.

Piano di incentivazione triennale

Il Consiglio di Amministrazione del 24 marzo 2006 ha approvato un piano di incentivazione triennale 2006-2007-2008 

rivolto agli Amministratori esecutivi e all’alta dirigenza di Brembo S.p.A. e delle società controllate, volto a promuovere e 

stimolare il raggiungimento di obiettivi di performance in costante miglioramento anche rispetto ai risultati previsti.

Le funzioni interessate sono quelle maggiormente in grado di incidere sui risultati del Gruppo e orientativamente assomma-

no a 38 persone. Il periodo di riferimento è 1° gennaio 2006 – 31 dicembre 2008 durante il quale dovranno essere valutati i 

risultati ottenuti, sia relativamente a ciascun esercizio 2006, 2007 e 2008, sia relativamente al triennio nel suo complesso.

Gli indicatori di performance identificati sono il fatturato e il free cash flow operativo.

L’impegno economico complessivo massimo a carico di Brembo, previsto dal piano nel triennio qualora vengano raggiunti 

i parametri più sfidanti, è stimato nell’ordine di € 7.000 migliaia.

L’Assemblea dei soci del 28 aprile 2006 ha ratificato tale piano limitatamente alla sua applicabilità al Presidente di Brembo 

S.p.A.
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Prospetto di raccordo Patrimonio Netto/utile

Il prospetto di collegamento tra il Patrimonio Netto e il risultato dell’esercizio evidenziato nei prospetti della capogruppo e 

il Patrimonio Netto e il risultato evidenziato nei prospetti consolidati mostra che al 30 giugno 2007 il Patrimonio Netto di 

Gruppo è superiore di € 105.075 migliaia a quello di Brembo S.p.A., mentre l’Utile consolidato del 1° semestre 2007, pari 

a € 26.926 migliaia, supera di € 18.835 migliaia il risultato di Brembo S.p.A.

	 Utile netto	 Patrimonio	 Utile netto	 Patrimonio	
	 1° semestre	 Netto 	 esercizio 	 Netto	
(in migliaia di euro)	 2007	 al 30.06.2007	 2006	 al 31.12.2006

Brembo S.p.A.	 8.091	 166.655	 20.248	 174.280

Rettifiche di consolidamento:

Eliminazione del Patrimonio Netto delle società consolidate	 22.776	3 07.066	 25.484	 290.316

Variazione riserva di conversione	 0	 1.828	 0	 (2.113)

Eliminazione dividendi infragruppo	 (4.017)	 0	 (281)	 0

Valore di carico delle partecipazioni consolidate	 0	 (182.337)	 0	 (182.337)

Valutazione di partecipazioni in società collegate  
con il metodo del Patrimonio Netto	 117	 (2.748)	 224	 (2.142)

Variazione riserva di conversione	 0	3 68	 0	 (723)

Eliminazione degli utili infragruppo	 567	 (6.676)	 (1.178)	 (7.255)

Variazione riserva di conversione	 0	 (33)	 0	 12

Altre rettifiche di consolidamento	 (143)	3 86	 (298)	 526

Patrimonio Netto e risultato d'esercizio di spettanza di terzi	 (465)	 (12.887)	 (1.254)	 (13.084)

Variazione riserva di conversione di spettanza di terzi	 0	 108	 0	 665

Totale rettifiche di consolidamento	 18.835	 105.075	 22.697	 83.865

Consolidato di Gruppo	 26.926	 271.730	 42.945	 258.145	
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Nel corso del mese di luglio 2007 Harley Davidson ha assegnato a Brembo la fornitura dell’impianto frenante anteriore e 

posteriore della piattaforma Touring. Grazie a questo contratto, che si aggiunge a quello relativo alla piattaforma VRSC, 

Brembo diventa fornitore degli impianti frenanti di oltre il 40% della produzione di Harley Davidson.

Nel corso dei mesi di agosto e settembre, allo scopo di stabilizzare il valore del titolo sul mercato nell’interesse di tutti gli 

azionisti, Brembo S.p.A. ha acquistato 324.000 azioni ordinarie di Brembo S.p.A., pari allo 0,49% del totale azioni emesse, 

al prezzo medio di € 9,2331.

Il 6 settembre 2007 Brembo S.p.A. e Sabelt S.p.A., società leader nella produzione di cinture di sicurezza da competizione 

e sistemi frenanti di sicurezza per l’infanzia, hanno annunciato di avere siglato una lettera di intenti al fine di integrare e 

sviluppare i propri business dei componenti e accessori speciali nel settore auto e moto attraverso la Brembo Performance 

S.p.A. La joint venture verrà costituita attraverso il conferimento della società Sabelt S.p.A. e del ramo di azienda High 

Performance Kits del Gruppo Brembo. Si prevede che il processo di costituzione della joint venture venga completato entro 

la fine del 2007. Al termine del processo Brembo Performance sarà posseduta per il 70% da Brembo S.p.A. e per il restante 

30% dalle famiglie Marsiaj e d’Ormea, attuali azionisti di Sabelt.

Inoltre nel mese di settembre Brembo S.p.A. e Sabelt S.p.A. sono state scelte da Fiat per partecipare al rilancio dello storico 

marchio Abarth. Brembo e Sabelt svilupperanno il concept dei prodotti in co-design con Fiat, al fine di garantirne l’indu-

strializzazione presso i propri siti produttivi e di gestire la logistica fino alla consegna dei prodotti alle concessionarie e alle 

officine autorizzate. Il programma kit e accessori di Abarth vedrà i nuovi partner impegnati nello sviluppo di un portafoglio 

prodotti completo che riguarderà assetto, interni ed esterni, andando al di là dell’offerta di componenti caratteristici dei 

due Gruppi.

Non si rilevano altri fatti di rilievo successivi alla chiusura del 1° semestre 2007 e fino al 27 settembre 2007.

	F 	atti di rilievo avvenuti dopo la chiusura 
		 del semestre
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	E 	voluzione prevedibile della gestione

Il portafoglio ordini dei prossimi mesi sembra confermare una buona performance del Gruppo per l’anno in corso, con tassi 

di crescita dei ricavi e dei margini simili a quelli registrati nel 1° semestre.

Permane una situazione di forte tensione sui costi delle materie prime e dell’energia.
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L’andamento del titolo Brembo dai primi di gennaio 2007 fino a metà maggio è stato caratterizzato da una spiccata over-

performance, con una crescita nel periodo di circa il 30%, che si confronta con un rialzo del 6,5% dell’indice Mibtel e 

del 21,5% dell’indice della componentistica europea (Bloomberg Europe Auto Parts & Equipment Index). Nelle settimane 

successive, a causa dei timori di aumento dei prezzi delle materie prime, tema portato all’attenzione degli investitori da 

Brembo a metà maggio con la diffusione della relazione trimestrale, la quotazione del titolo ha iniziato a scendere, di pari 

passo con l’indice Mibtel e con quello della componentistica europea.

A fine giugno il titolo Brembo segnava un rialzo del 14,5% rispetto a inizio anno, mentre l’indice Mibtel registrava un 

+3% e quello della componentistica europea un +26%, pesantemente influenzato dall’andamento dei titoli di produttori di 

pneumatici, che rappresentano il 50% dell’indice stesso e che hanno beneficiato di un’evoluzione del prezzo della gomma 

in forte discesa.

In data 7 settembre 2007, Brembo ha chiuso con un rialzo del 3,5% da inizio anno, mentre l’indice Mibtel è sceso del 5,3% 

e quello della componentistica europea è salito del 12%.

È opportuno puntualizzare che i mercati borsistici mondiali a partire dal 20 luglio, a seguito della crisi dei mutui subprime, 

hanno perso quasi ovunque i guadagni dei mesi precedenti, tanto che, da quella data sia il titolo Brembo che l’indice della 

componentistica europea sono diminuiti del 12%.

Si evidenzia inoltre che il 29 maggio 2007 il titolo ha toccato il suo massimo storico a € 12,36 con una capitalizzazione 

di circa € 825 milioni, rispetto all’attuale capitalizzazione (dati al 7 settembre 2007) di € 636 milioni e a un prezzo di 

mercato di € 9,55.
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Di seguito si riportano i principali dati relativi alle azioni di Brembo S.p.A. confrontati con quelli dell’esercizio precedente.

	 30.06.2007	 31.12.2006

Capitale sociale (euro)	3 4.727.914	3 4.727.914

N. azioni ordinarie	 66.784.450	 66.784.450

Patrimonio Netto (senza utile del periodo) (euro)	 158.564.498	 154.032.648

Utile netto del periodo (euro)	 8.090.724	 20.247.788

Utile netto per azione (euro)	 0,121	 0,303

Prezzo di Borsa (euro)

Minimo	 9,47	 6,12

Massimo	 12,36	 9,27

Fine periodo	 10,56	 9,25

Capitalizzazione di Borsa (milioni di euro)

Minimo	 632	 407

Massimo	 825	 626

Fine periodo	 705	 617

Dividendo lordo unitario	 –	 0,24
	

I due maggiori azionisti di Brembo S.p.A. al 31 luglio 2007 sono:

	 	 % di possesso

Nuova FourB S.r.l. 		  56,52%

JP Morgan Asset Management UK Limited		    2,01%

Si precisa che Brembo S.p.A non è soggetta ad alcuna attività di direzione e coordinamento da parte di società o enti ai 

sensi dell’art. 2497 del Codice Civile quali l’azionista di maggioranza Nuova FourB S.r.l.

Per ulteriori informazioni e aggiornamenti sull’andamento del titolo e per le informazioni aziendali recenti, si invita a 

visitare la sezione finanziaria del sito Internet Brembo: www.brembo.com – Sezione: Investor Relations & Informazioni 

Finanziarie. 

Investor Relator: Corrado Orsi.

Curno, 27 settembre 2007

	 Per il Consiglio di Amministrazione
	 Il Presidente
	 Ing. Alberto Bombassei




