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Relazione sulla gestione del bilancio dÕesercizio al  31/12/2009

Signori Azionisti,

con il 31/12/2009 si • chiuso un esercizio che sarˆ ricordato come lÕanno di una crisi
dellÕeconomia mondiale senza precedenti per molti settori dellÕindustria.

Tra questi il settore Tessile Ð Abbigliamento • stato sicuramente uno tra i pi• colpiti, con
percentuali di decremento del fatturato che vanno dal 40% del primo anello della filiera produttiva
(filatura, tessitura e tintura) sino al 20% per lÕultimo anello della catena che riguarda la grande
distribuzione, i negozi multimarca e i monomarca diretti.

LÕanello intermedio della filiera, cio• la produzione di capi finiti, fa registrare una contrazione del
fatturato pari al 30%, al cui interno si trova uno dei prodotti che ha maggiormente sofferto la crisi:
il capospalla classico maschile.

Molti gruppi e marchi del Lusso/Moda hanno subito un forte calo di vendite nel corso dellÕanno
2009, al quale hanno reagito con una forte contrazione degli acquisti al fine di riequilibrare le
scorte.

Inevitabile, dunque, che anche la Caruso abbia subito una consistente riduzione del fatturato
chiudendo lÕesercizio 2009 con un fatturato pari a 45.251 ! /000 in calo del 25,39% rispetto ai
60.647 ! /000 dellÕesercizio 2008, con una perdita dÕesercizio di 2.469 ! /000 rispetto allÕutile di
2.522 ! /000 dellÕesercizio precedente.

Questo risultato • dovuto principalmente sia alla contrazione degli ordini delle Maison e del Trade,
sia allÕinterruzione del rapporto con tre Maison minori, peraltro non per problemi riconducibili alla
Caruso ma per difficoltˆ dei Brands stessi, e dal rallentamento degli ordini su misura del primo
semestre.

Di fronte a questa situazione economica lÕazienda non solo non ha bloccato gli investimenti nello
sviluppo del Brand sia dal punto di vista merceologico che organizzativo, ma ha reagito, giˆ nel
corso dellÕesercizio 2009 su molteplici fronti, dotandosi di un team manageriale di
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comprovata professionalitˆ ed esperienza e procedendo alla razionalizzazione di costi e strutture,
alla costante ricerca di nuovi mercati e rapporti commerciali, allÕallargamento della tipologia
produttiva, allÕulteriore affinamento della flessibilitˆ e dei servizi offerti e soprattutto alla creazione
di valore immateriale del Brand Caruso.

La ristrutturazione di parte dellÕassetto produttivo del pantalone, con lÕaccorpamento di due unitˆ
produttive concretizzatasi nellÕultimo trimestre 2009 e la razionalizzazione dei costi generali
porteranno ad un incremento nellÕefficienza, nella competitivitˆ ed nel miglioramento del rapporto
prezzo/qualitˆ.

Sul fronte dei rapporti di fornitura con le Maison va sottolineato che sebbene siano state terminate
alcune collaborazioni non per problemi riconducibili allÕazienda, la Caruso ha di fatto consolidato le
relazioni in essere con alcuni dei maggiori gruppi del Lusso/Moda. Soprattutto • aumentato il
numero di Brands che hanno scelto Caruso come partner produttivo per la sua capacitˆ nelle
forniture e ottimo rapporto qualitˆ/prezzo, arrivando ad un numero complessivo di tredici,
ripartendo cos“ il rischio che questi rapporti comportano. I positivi effetti di questi accordi si
concretizzeranno nel corso dellÕanno 2010.

A livello di mercato lÕazienda in considerazione del fatto che lÕestero rappresenta soltanto circa il
50% del fatturato diretto, di cui solo il 15% al di fuori dellÕEuropa, da un lato ha evitato le pi• gravi
ripercussioni di taluni mercati (USA, Russia), e dallÕaltro ha aperto le porte a possibilitˆ di sviluppo.

Nel Nord America si • deciso di aggredire il  mercato mediante lÕapertura di una filiale in loco a
fine 2009, Caruso USA Inc,  con una show room per rafforzare la presenza del Brand sul mercato.
Questo consente un dialogo diretto con i maggior retailers, un migliore servizio alla clientela nei
tempi di risposta e lÕavvio di un programma di  trunk shows Caruso.

Queste attivitˆ, giˆ iniziate nel 2009, mediante un passaggio da una presenza a mezzo agenzia ad
una presenza diretta con un dirigente, conclusasi con lÕapertura di una filiale, ha permesso di
espandere il mercato americano, con rapporti instaurati con i tre maggiori Department Stores,
passaggio fondamentale per lo sviluppo e la crescita della credibilitˆ del Brand Caruso presso il
Trade internazionale, ed una rete di boutiques multimarca.

Nel Far East si • consolidato ed ampliato il rapporto con il Department Store pi• rappresentativo di
Hong Kong, mediante la presenza del Brand Caruso nelle due locations primarie mentre sono in
corso trattative per aperture di ulteriori spazi sul mercato Cinese.

Per il mercato Russo sono stati intrapresi rapporti diretti con retailers attraverso un accordo
dÕagenzia, mentre per il Middle East si • avviata una trattativa con un agente sul  territorio che si •
finalizzata agli inizi del 2010.

In questo nuovo scenario economico si • attivata anche unÕespansione merceologica nel settore
della donna, per le Maison, che offre ulteriori opportunitˆ di business e di diversificazione dei
rischi. In aggiunta, per il Brand Caruso, si • iniziata unÕestensione merceologica  di tipologie di
prodotto sempre meno formali, ed a partire dallÕinizio della campagna A/I 2010, si • introdotta la
commercializzazione della linea di camiceria che viene prodotta attraverso un accordo di
outsourcing.

Inoltre, lÕimpostazione di una nuova immagine coordinata del marchio Caruso, con la sua pagina
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pubblicitaria istituzionale, la creazione di un nuovo sito Web insieme allÕoperazioni di bonifica e
deposito delle registrazioni, ha consentito di presentarsi sul mercato con unÕimmagine attraente e
nuova, particolarmente apprezzata in un momento di ÒstanchezzaÓ nei confronti dei Brands storici.
Tutte queste iniziative hanno giˆ fatto scaturire nel corso dellÕesercizio 2009 una presenza
costante dellÕazienda sulla Stampa, con un ritorno editoriale nel 2009 pari a 413 ! /000, a fronte di
un investimento di 150 ! /000.

La concomitanza del calo del fatturato, dello sforzo commerciale e dÕimmagine in atto, cui si
accompagna una temporanea pressione sui prezzi e uno sfasamento temporale nellÕimpatto sul
conto economico nella riduzione dei costi, ha tuttavia causato uno squilibrio economico,
determinando al 31/12/2009 un EBITDA negativo per 1.250 ! /000.

In ogni caso, si pu˜ sicuramente affermare che lÕanno 2009 rappresenta per lÕazienda un anno di
transizione e di grandi cambiamenti.

Le aspettative per il 2010 sono decisamente migliori. Al dispiegarsi dellÕeffetto-costi su base annua,
al progressivo instaurarsi dei nuovi rapporti commerciali e dellÕallargata tipologia produttiva, si
aggiungerˆ soprattutto una ripresa generale della domanda, i cui segnali sono giˆ evidenti:

1. Nel secondo semestre 2009 si • avuto un trend positivo nella raccolta ordini su-
misura.

2. Gli ordini della stagione A/I 2010 raccolti fino a questo momento registrano un
consistente aumento.

Tutto questo porterˆ beneficio soprattutto nella seconda metˆ dellÕanno Ð essendo gli ordini P/E
2010 comunque contraddistinta dal difficile sell-through dellÕinizio 2009 Ð il che ci porta a stimare
che ci sarˆ una crescita complessiva del fatturato 2010 che determinerˆ un miglioramento nel
risultato economico.

Vista lÕefficacia della propria strategia, confermata lÕeccezionale capacitˆ competitiva dellÕazienda e
lÕunitˆ dÕintenti degli azionisti di riferimento, si proseguirˆ con grande determinazione nelle
politiche espansive intraprese, in modo da consentire il ritorno ad una fase di crescita a due cifre
nel corso 2011.

Dal punto di vista finanziario la PFN al 31/12/2009 • peggiorativa rispetto a quella dellÕesercizio
precedente per effetto degli investimenti nel marchio ÒCarusoÓe nella lineaÒUmanÓ. LÕazienda,
comunque, • sempre riuscita  a far fronte agli impegni finanziari attraverso lÕautofinanziamento.

Nonostante ci˜,  in previsione delle azioni di sviluppo e di investimento intraprese e da
intraprendere nel rafforzamento del Brand Caruso sui vari mercati, nellÕapertura della filiale
Americana, nella penetrazione commerciale di nuovi mercati esteri e nello sviluppo di nuove linee
di prodotto quali lÕabbigliamento sportivo, le camicie e/o eventuali acquisizioni • stato avviato un
progetto di ristrutturazione del debito attraverso lÕottenimento da un primario istituto di credito
un finanziamento a medio lungo termine.

In particolare, nel 2010, • stato erogato dalla Banca Popolare dellÕEmilia Romagna un finanziamento
di 2,2 milioni di euro, garantito da SACE Spa (Servizi Assicurativi per il Commercio Estero) della
durata di 5 anni, che stante lÕattuale rating della Caruso • regolato ad un tasso pari allÕEuribor a tre
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mesi  maggiorato di uno spread dello 0,80% e sono in corso trattative con altri primari istituti di
credito per valutare la possibilitˆ di ulteriori finanziamenti a medio lungo termine.

Eventi significativi avvenuti nel corso dellÕesercizio

Come segnalato anche nella Nota integrativa, in data 22 dicembre 2008 • stata perfezionata
lÕoperazione di cessione da parte di Asia S.p.A. ad Aplomb S.r.l., di n.ro 777.000 azioni pari al 35%
del capitale sociale della Raffaele Caruso S.p.A. ad un prezzo di 14 milioni di euro. Il contratto di
cessione include anche la stipula di un patto parasociale che prevede tra le altre, la concessione di
una call option discrezionale a favore di Aplomb S.r.l. per lÕacquisto di unÕulteriore partecipazione
pari ad almeno il 25% del capitale sociale da esercitare entro e non oltre sessanta giorni
dallÕapprovazione del bilancio dÕesercizio che si chiuderˆ al 31 dicembre 2010.

LÕoperazione ha portato alla nomina come Amministratore Delegato del dottor Umberto
Angeloni, manager di comprovata esperienza nel settore dellÕabbigliamento maschile di alta gamma
che ha contribuito in modo significativo alla ridefinizione delle strategie di sviluppo dellÕazienda,
allÕinsediamento di un nuovo team di professionisti/manager accelerando il ricambio di alcune
figure strategiche ed alla copertura di aree quali comunicazione e marketing strategico, stile e
mercato USA.

 Attivitˆ di direzione e coordinamento

Relativamente allÕattivitˆ di direzione e coordinamento ai sensi dellÕart.2497 del codice civile si
segnala che la stessa • stata svolta, fino al 22 dicembre 2008 da Asia S.p.A. che deteneva una
partecipazione di controllo. Successivamente allÕacquisto da parte di Aplomb del 35% delle azioni la
maggioranza del capitale sociale della Raffaele Caruso S.p.A. • detenuto per il 40,5% da Asia Spa e
per il 35,0% da Aplomb Srl, conseguentemente si pu˜ ragionevolmente affermare che Asia S.p.A.
non esercita pi• lÕattivitˆ di direzione e coordinamento. La gestione e le strategie della Raffaele
Caruso S.p.A. sono definite dal Consiglio di Amministrazione, in particolare dal Presidente e
dallÕAmministratore Delegato che dispone di ampi poteri.



 Raffaele Caruso S.p.A.

Relazione sulla gestione al 31/12/2009 Pagina 5

Principali dati economici

I risultati economici della societˆ al 31 dicembre 2009 confrontati con lÕesercizio precedente sono
riassunti nella seguente tabella:

 31/12/2009 inc. % 31/12/2008 inc. % diff.
2009/2008

diff. %

Ricavi netti 45.251 98,96% 60.647 98,83% (15.396) -25,39%
Altri ricavi 475 1,04% 720 1,17% (245) -34,03%
totale 45.726 100,00% 61.367 100,00% 15.883 25,88%
Materie prime e
variazione delle
rimanenze 15.629 34,18% 19.668 32,05% (4.039) -20,54%
Costi per servizi ed
altri costi di gestione 13.865 30,32% 17.556 28,61% (3.691) -21,02%
Valore Aggiunto 16.232 35,50% 24.143 39,34% 3.878 16,06%
Costo del lavoro 17.482 38,23% 17.899 29,17% (417) -2,33%
Margine Operativo
Lordo/EBITDA (1.250) -2,73% 6.244 10,17% (5.401) -86,50%
Ammortamenti,
svalutazioni ed altri
accantonamenti 1.462 3,20% 1.380 2,25% 82 5,94%
Risultato
Operativo/EBIT (2.712) -5,93% 4.864 7,93% (6.360) -130,76%
Gestione finanziaria
netta (147) -0,32% (330) -0,54% 183 -55,45%
Risultato
Ordinario (2.859) -6,25% 4.534 7,39% (6.394) -141,02%
Componenti
straordinarie nette 108 0,24% 11 0,02% 97 881,82%
Risultato prima
delle imposte (2.751) -6,02% 4.545 7,41% (6.244) -137,38%
Imposte sul reddito (282) -0,62% 2.023 3,30% (2.305) -113,94%
Risultato netto (2.469) -5,40% 2.522 4,11% (4.622) -183,27%

Come emerge chiaramente dal prospetto di sintesi, lÕandamento economico dellÕazienda •
significativamente condizionato dalla contrazione dei ricavi, mentre non si sono ancora
concretizzati gli effetti della razionalizzazione dei costi citata in premessa.

Il costo del lavoro ha subito una leggera riduzione (-2,32%) rispetto allÕesercizio precedente anche
se • aumentata lÕincidenza sul fatturato per effetto della contrazione dei ricavi.

LÕEBITDA passa dal 10,17% del 2008 al -2,72% dellÕesercizio 2009.

Gli ammortamenti e gli altri accantonamenti sono influenzati dagli investimenti effettuati e dalla
svalutazione crediti.
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Principali dati patrimoniali

Lo stato patrimoniale riclassificato della societˆ al 31 dicembre 2009 confrontato con lÕesercizio
precedente • il seguente:

 31/12/2009 31/12/2008 differenza
rispetto al
31/12/2009

Immobilizzazioni immateriali nette 1.082 561 521
Immobilizzazioni materiali nette 2.152 2.309 (157)
Immobilizzazioni finanziarie 188 120 68

Capitale immobilizzato (A) 3.422 2.990 432

Rimanenze di magazzino 7.227 9.881 (2.654)

Crediti verso Clienti 15.373 18.830 (3.457)
Crediti tributari/Imposte anticipate 2.161 1.237 924
Altri crediti 326 363 (37)
Ratei e risconti attivi 350 70 280

Attivitˆ dÕesercizio a breve termine
(B)

25.437 30.381 (4.944)

Debiti verso fornitori 7.392 8.832 (1.440)
Acconti 196 187 9
Debiti tributari e previdenziali 1.566 1.632 (66)

debiti verso controllate 14 0 14
Altri debiti 1.279 1.620 (341)
Ratei e risconti passivi 5 3 2

Passivitˆ dÕesercizio a breve
termine (C)

10.452 12.274 (1.822)

    

Capitale circolante netto (B-C) 14.985 18.107 (3.122)

Trattamento di fine rapporto di lavoro
subordinato

3.101 3.297 (196)

Altre passivitˆ a medio e lungo termine 998 1.053 (55)

Passivitˆ  a medio lungo termine
(D)

4.099 4.350 (251)

    

Capitale investito (A+B-C-D) 14.308 16.747 (2.439)

Patrimonio netto (7.682) (11.039) 3.357

Posizione finanziaria netta a medio lungo
termine

(29) (29) 0

Posizione finanziaria netta a breve termine (6.597) (5.679) (918)

    

Mezzi propri e indebitamento
finanziario netto

(14.308) (16.747) 2.439

La riduzione del capitale circolante netto • correlato ad una riduzione del valore delle rimanenze
di magazzino e dei crediti cui non • corrisposto un proporzionale decremento dei debiti verso
fornitori.



 Raffaele Caruso S.p.A.

Relazione sulla gestione al 31/12/2009 Pagina 7

Principali dati finanziari

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre  2009 comparata con quella dellÕesercizio precedente,
• dettagliata nel seguito:

 31/12/2009 31/12/2008 diff.
2009/2008

diff. %

Depositi bancari 200 537 (337) -63%
Denaro e altri valori
in cassa 9 16 (7) -44%
Disponibilitˆ
liquide ed azioni
proprie 209 553 (344) -62%
 

Debiti verso banche
(entro 12 mesi) (2.722) (3.497) 775 -22%
Anticipazioni per
pagamenti esteri (4.083) (2.735) (1.348) 49%
Quota a breve di
finanziamenti 0 0 0  
Debiti finanziari
a breve termine (6.805) (6.232) (573) 9%
 

Posizione
finanziaria netta
a breve termine (6.596) (5.679) (917) 16%

Debiti verso banche
(oltre 12 mesi) 0 0 0  
Debiti verso altri
finanziatori (oltre 12
mesi) (29) (29) 0 0%
Posizione
finanziaria netta
a medio e lungo
termine (29) (29) 0 0%
     

Posizione
finanziaria netta

(6.625) (5.708) (917) 16%

Come emerge chiaramente la societˆ non ha significativi debiti a medio/lungo termine e tutta la
gestione finanziaria viene effettuata con ÒlÕautofinanziamentoÓ attraverso anticipazioni bancarie.

La posizione finanziaria evidenzia un peggioramento rispetto allÕesercizio precedente per effetto
degli investimenti nel marchio ÒCarusoÓ e ÒUmanÓ.

A migliore descrizione della situazione finanziaria si riportano nella tabella sottostante alcuni indici:

  31/12/2009 31/12/2008

Liquiditˆ primaria  1,07 1,14

Liquiditˆ secondaria  1,49 1,67

Tasso di copertura degli immobilizzi  2,24 3,69
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Evidenziamo che:

- LÕindice di liquiditˆ primaria (Attivo circolante- Rimanenze/Passivitˆ correnti) e lÕindice di
liquiditˆ secondaria (Attivo circolante/Passivitˆ correnti) esprimono la capacitˆ dellÕazienda di
far fronte con le proprie risorse liquide e finanziarie alle passivitˆ a breve scadenza.

- LÕindice di copertura degli immobilizzi, calcolato come rapporto tra Patrimonio netto e
Immobilizzazioni nette • da considerarsi sicuramente appropriato.

Principali indici di redditivitˆ

I principali indici di redditivitˆ, confrontati con gli stessi indici relativi allÕesercizio precedente sono
i seguenti:

  31/12/2009 31/12/2008

ROE = Risultato Netto/PN  -32,1% 22,8%
ROI = Reddito operativo/Tot. Attivo  -9,3% 14,3%
ROS = Reddito operativo/Fatturato  -5,9% 7,9%

Altri indici significativi

Gli indici di rotazione dei crediti, dei debiti e delle rimanenze di magazzino sono sintetizzati nella
tabella seguente:

  31/12/2009 31/12/2008

Rotazione crediti = Crediti comm.li
breve/Fatturato  121 110

Rotazione debiti = Debiti comm.li
breve/Costi merci e serv.  90 85

Rotazione magazzino=Rimanenze/Acquisti
e variazione delle rimanenze  166 181

Investimenti

Relativamente agli investimenti, vanno segnalati:
¥ lÕimpostazione della nuova immagine coordinata del marchio Caruso (con la sua pagina

pubblicitaria istituzionale), cui si aggiunge lÕoperazione di bonifica e deposito delle registrazioni
che ha consentito alla societˆ di presentarsi sul mercato con unÕimmagine attraente e nuova,
particolarmente apprezzata in un momento di ÒstanchezzaÓ nei confronti dei brand storici.
Inoltre, in tal modo, la societˆ si garantisce una miglior tutela della proprietˆ intellettuale del
marchio;

¥ La creazione del sito web;
¥ Lo start-up della nuova linea Uman, i cui maggiori benefici sono attesi per il 2010.
¥ La costituzione della filiale negli Usa
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Gli investimento dellÕesercizio sono riassunti nella seguente tabella di sintesi, per maggiori dettagli
si rimanda alla Nota Integrativa:

Immobilizzazioni Acquisizioni dellÕesercizio
Impianti e macchinari 227
Attrezzature industriali e commerciali 28
Altri beni 226
Marchi 486
Altre immobilizzazioni immateriali 600

Le previsioni di investimento relative ai prossimi 12 mesi sono le seguenti:

- Impianti e macchinari 100 ! /000;
- Altri beni 50  ! /000;
- Software 50 ! /000;
- Marchi/Immagine coordinata 450 ! /000.

Attivitˆ di ricerca e sviluppo

La societˆ • orientata alla ricerca di tessuti ed accessori e prodotti personalizzati ad elevato
contenuto innovativo per migliorare la qualitˆ del proprio prodotto e lÕappeal dei campionari
presso la clientela (reatilers/maison).

In particolare lÕufficio stile/sviluppo modelli, cui • stato affiancato a partire dalla P/E 2010 un nuovo
consulente, lavora quotidianamente a stretto contatto con i clienti, per ottimizzare tutte le fasi del
processo produttivo che vanno dalla realizzazione e sviluppo del modello, alla preparazione del
prototipo fino alla presentazione dei campionari di sfilata ed alla successiva messa in produzione
dei capi.

Rapporti con parti correlate

Come segnalato anche nella Nota integrativa gli immobili in cui la societˆ svolge attualmente la
propria attivitˆ sono di proprietˆ di Asia S.p.A. e concessi in locazione a Raffaele Caruso S.p.A., in
particolare:

¥ fabbricato industriale sede della societˆ e stabilimento principale;
¥ fabbricato del pantalonificio;
¥ fabbricato della nuova sala taglio.
¥ fabbricato ex pantalonificio.

Da rilevare che la locazione del fabbricato di Ponte dellÕOlio • stato disdetta a fine esercizio 2009.
I rapporti sono definiti da contratti di affitto regolati alle normali condizioni di mercato con durata
di 6 anni (con tacito rinnovo alla scadenza) ed un canone annuo di complessivo euro 425 ! /000.
Sono inoltre in essere rapporti di carattere minore con parti correlate riconducibili agli azionisti.
Tali rapporti, principalmente di carattere commerciale, non comprendono operazioni atipiche e/o
inusuali e sono anchÕessi regolati da normali condizioni di mercato.
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Azioni proprie e azioni/quote di societˆ controllanti

La societˆ non detiene azioni proprie, ne ha acquistato o alienato azioni o quote di societˆ
controllanti.

Informazioni ai sensi dellÕart. 2428, comma 2, al punto 6-bis, del Codice civile

Ai sensi dellÕart. 2428, comma 2 al punto 6 bis del codice civile segnaliamo che la societˆ non ha in
essere strumenti finanziari rilevanti per la valutazione della situazione patrimoniale e finanziaria e
del risultato economico dellÕesercizio.
Con riguardo alle politiche di gestione dei rischi relativi allÕattivitˆ aziendale (Òrisk managementÓ) si
evidenzia che non esiste unÕunitˆ organizzativa ad hoc, ma le attivitˆ sono svolte allÕinterno della
funzione Amministrazione e Finanza con il supporto della Direzione Generale. La gestione dei
rischi • diretta ad unÕazione di contenimento degli stessi escludendo operazioni con finalitˆ
esclusivamente speculative.
Essa riguarda principalmente i rischi strategici, i rischi operativi e di mercato. In minor misura
riguarda anche il rischio di credito, il rischio di liquiditˆ ed il rischio di variazione dei tassi di
interesse e dei tassi di cambio.

Rischi Strategici

Sono considerati strategici i fattori di rischio che influenzano le opportunitˆ e minacce tipiche delle
societˆ che operano nel sistema moda come:
- capacitˆ di attrarre e mantenere nelle proprie file manager di esperienza e persone di talento,

fattori ritenuti chiave per il successo della attivitˆ imprenditoriale;
- convogliare le risorse disponibili nella valorizzazione dei marchi della societˆ (Caruso e Uman)

al fine di posizionarli in segmenti di mercato a maggiore redditivitˆ;
- cogliere nuove opportunitˆ di sviluppo per aree geografiche e segmenti di mercato;
- valutare correttamente le potenzialitˆ dei mercati;
- stringere alleanze con partner distributivi in grado di commercializzare il prodotto nei tempi

richiesti e con un livello di servizio adeguato rispetto alle aspettative dei clienti ed alla qualitˆ
del prodotto;

- inefficienza e/o mancanza di flessibilitˆ dellÕorganizzazione interna della societˆ nel rispondere
efficacemente ai cambiamenti nello stile di vita e nei modelli di consumo dei clienti, nei mercati
di riferimento e nel trend della domanda.

La societˆ, sebbene i segnali di una contrazione del mercato fossero giˆ in atto, ha investito ingenti
risorse economiche per dotarsi di un team manageriale di altissima professionalitˆ ed esperienza e
ritiene ora di disporre di una struttura operativa e dirigenziale capace di assicurare un significativo
impulso nella gestione e sviluppo degli affari sociali.

Rischi di mercato e rischi operativi

I rischi di mercato ed i rischi operativi affrontano gli effetti che taluni scenari potrebbero avere
sullÕattivitˆ della societˆ che compete anche con numerosi players nazionali e globali. La societˆ
persegue lÕeccellenza nella qualitˆ dei propri prodotti, nellÕassortimento e nella qualitˆ del servizio
alla clientela. Alcuni dei rischi con maggiore impatto sui risultati economici e sulla situazione
finanziaria della societˆ sono i seguenti:
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-  il settore in cui opera la societˆ, cio• quello di produzione di capospalla maschili posizionati
nellÕalto di gamma, cos“ come in generale tutti i settori legati alla moda, • sensibile ai
cambiamenti nello stile di vita e nelle scelte di spesa del consumatore. Lo stile di vita e le scelte
di spesa dei consumatori possono essere influenzate, tra lÕaltro, dai tassi di interesse, dalla
fiscalitˆ, dalle condizioni economiche locali, dallÕincertezza sulle prospettive economiche future
e dallo spostamento verso altri beni e servizi. Le preferenze dei consumatori e le condizioni
economiche potrebbero cambiare in modo disomogeneo in ciascun mercato nel quale la
societˆ opera;

- al pari dei diretti concorrenti della societˆ, lÕattuale crisi dei mercati pu˜ incidere sul livello
della spesa dei consumatori e sulla loro scelta tra i beni offerti nel segmento del capospalla
maschile di alta gamma. In senso generale, quando il reddito disponibile dei consumatori
diminuisce pu˜ verificarsi un calo nei mercati chiave della societˆ e ci˜, conseguentemente, pu˜
incidere negativamente sulla situazione finanziaria e sui risultati economici.

Nel corso del primo semestre del 2009 la societˆ ha registrato una diminuzione dei ricavi e un
conseguente deterioramento dei risultati economici. La perdurante situazione di difficoltˆ
dellÕeconomia mondiale, che si riflette anche in una contrazione significativa dei consumi dei beni
durevoli non di prima necessitˆ e lÕeventualitˆ che la societˆ debba ancora operare in tale contesto
creano unÕaspettativa di incertezza circa la possibilitˆ di invertire la tendenza negativa nel breve
periodo.

Rischio di credito

La societˆ ha posto in essere politiche che assicurano che le vendite dei prodotti siano effettuate a
clienti ritenuti solvibili. I principali clienti sono costituti dalle grandi maison della moda che sono
localizzate in Paesi inclusi nellÕarea UE o negli Stati Uniti, pertanto il rischio Paese pu˜
ragionevolmente essere ritenuto basso. LÕammontare delle attivitˆ finanziarie ritenute di dubbia
recuperabilitˆ • coperta dal fondo svalutazione crediti accantonato a bilancio che tiene conto
anche di una componente generica connessa con il rischio di settore.

Rischio di liquiditˆ

Per evitare che esborsi di cassa anche imprevisti possano costituire una criticitˆ, la societˆ si •
dotata di un monte affidamenti tali da far fronte al flusso di pagamenti previsti da garantire la
necessaria flessibilitˆ finanziaria, minimizzando il rischio di esborsi straordinari.

Rischio dei tassi di interesse

Relativamente alla politica di gestione del rischio di variazione dei tassi di interesse si evidenzia che
la societˆ fa ricorso allÕautofinanziamento tramite anticipazioni bancarie e che non sono in essere
finanziamenti a medio lungo termine. Il rischio di variazione dei tassi viene gestito attraverso un
monitoraggio quotidiano del flusso di incassi/pagamenti.

Rischio di cambio

La societˆ non • sottoposta ad un significativo rischio di variazione dei cambi in quanto la
fatturazione attiva, anche quella verso i paesi extra UE viene effettuata principalmente in Euro. Nel
caso in cui venga richiesta la fatturazione in valuta il rischio di oscillazione del cambio viene
valutato in sede di determinazione dei listini di vendita.
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Gli acquisti sono effettuati quasi esclusivamente in euro e le importazioni in valuta sono limitate a
poche transazioni.

Rischi ed incertezze connesse a problematiche del personale ed ambientali

Si evidenzia che non sono in essere significative problematiche con il personale e rischi connessi a
problematiche ambientali in quanto la societˆ opera nel rispetto delle normative vigenti. Inoltre il
settore in cui la societˆ opera non • sottoposto a particolari vincoli.

Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura del periodo

Non si rilevano fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura del periodo che possano avere un impatto
significativo sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria della societˆ.

Documento programmatico sulla sicurezza ed adozione del Modello previsto
dal D.Lgs 231/01

Ai sensi dellÕallegato B, punto 26, del D.Lgs. n. 196/2003 recante Codice in materia di protezione
dei dati personali, gli amministratori danno atto che la Societˆ si • adeguata alle misure in materia
di protezione dei dati personali, alla luce delle disposizioni introdotte dal D.Lgs. n. 196/2003
secondo i termini e le modalitˆ ivi indicate. In particolare segnalano che il Documento
Programmatico sulla Sicurezza • depositato presso la sede sociale e liberamente consultabile.

La societˆ si • inoltre dotata di un proprio Codice Etico ed ha attivato un Modello di
Organizzazione, Gestione e Controllo, secondo quanto previsto dallÕart. 6, D.Lgs 231/01. Essa
provvede ad aggiornare costantemente il Modello, in relazione allÕevoluzione della propria
struttura, ai cambiamenti nelle modalitˆ di svolgimento delle attivitˆ aziendali ed alle modificazioni
normative che intervengono di tempo in tempo.
LÕOrganismo di Vigilanza monocratico istituito, che riferisce periodicamente della sua attivitˆ al
Consiglio di Amministrazione, ha attivato un progetto di formazione e di informazione continua
per tutti i dipendenti, avente ad oggetto il Modello e le procedure operative definite per le singole
aree di responsabilitˆ.

Destinazione del risultato dÕesercizio

Si propone allÕAssemblea dei soci chiamata ad approvare il bilancio di coprire la perdita
dellÕesercizio ammontante ad euro 2.469.318 mediante utilizzo della Riserva Straordinaria.

Presidente del Consiglio di amministrazione

ALBERTO CARUSO



ATTIVO 31.12.2009 31.12.2008

A) -                              -                          

B)

I) Immobilizzazioni immateriali:
1) costi di impianto e ampliamento; -                              142.111                
2) costi di ricerca, di sviluppo e di pubblicità; -                              -                          
3) diritti di brev.ind.le e diritti di utilizzaz. delle opere dell'ing; 4.532 168.807
4) concessioni, licenze, marchi e diritti simili; 404.444 52.140
5) avviamento; 45.000 60.000
6) immobilizzazioni in corso e acconti; -                              -                          
7) altre. 628.235 138.313

Totale 1.082.211 561.371

II) Immobilizzazioni materiali:
1) terreni e fabbricati;
2) impianti e macchinario; 1.446.224 1.656.855
3) attrezzature industriali e commerciali; 110.220 137.843
4) altri beni; 596.115 514.679
5) immobilizzazioni in corso e acconti. -                              -                          

Totale 2.152.559 2.309.377

III) Immobilizzazioni finanziarie:
1) partecipazioni in:

a) imprese controllate 13.883 -                          
b) imprese collegate -                              -                          
c) imprese controllanti -                              -                          
d) altre imprese 9.387 23.860

2) crediti:

esigibili oltre l'esercizio successivo; 164.340 95.804
3) altri titoli; -                              -                          
4) azioni proprie, con indicazione del valore nominale comples. -                              -                          

Totale 187.610 119.664

Totale immobilizzazioni (B) 3.422.380 2.990.412

C) Attivo circolante:
I) Rimanenze:

1) materie prime, sussidiarie e di consumo; 3.799.635 4.793.762
2) prodotti in corso di lavorazione e semilavorati; 2.273.036 3.712.775
4) prodotti finiti e merci; 1.154.808 1.374.295

Totale 7.227.479 9.880.832

II) Crediti:
1) verso clienti:

esigibili entro l'esercizio successivo; 15.371.291 18.830.559

esigibili oltre l'esercizio successivo; -                              -                          
2) verso imprese controllate:

esigibili entro l'esercizio successivo; 1.917

Immobilizzazioni, con separata indicazione di quelle concesse in 
locazione finanziaria:

Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti,
 con separata indicazione della parte già richiamata.
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esigibili oltre l'esercizio successivo; -                              -                          
3) verso imprese collegate:

esigibili entro l'esercizio successivo; -                              -                          

esigibili oltre l'esercizio successivo; -                              -                          
4) verso controllanti:

esigibili entro l'esercizio successivo; -                              -                          
4-bis) crediti tributari:

esigibili entro l'esercizio successivo; 834.033 587.860
4-ter) imposte anticipate:

esigibili oltre l'esercizio successivo; 1.326.548 648.977
5) verso altri:

esigibili entro l'esercizio successivo; 325.797 362.631

esigibili oltre l'esercizio successivo; -                              -                          

Totale 17.859.586 20.430.027

IV) Disponibilità liquide :
1) depositi bancari e postali; 199.996 536.610
2) assegni; -                              -                          
3) denaro e valori in cassa. 8.918 16.155

Totale 208.914 552.765

Totale attivo circolante (C) 25.295.979 30.863.624

D) Ratei e risconti, con sep. ind. disaggio prestiti 349.735 69.716

TOTALE ATTIVO 29.068.094 33.923.752



PASSIVO 31.12.2009 31.12.2008

A) Patrimonio netto:
I) Capitale 2.220.000 2.220.000
II) Riserva da sovrapprezzo delle azioni 3.190.000 3.190.000
III) Riserve di rivalutazione
IV) Riserva legale 444.000 444.000
VII) Altre riserve, distintamente indicate 4.297.404 2.663.072
VIII) Utili (perdite) portati a nuovo
IX) Utile (perdita) del periodo (2.469.318) 2.522.333

Totale 7.682.086 11.039.405

B) Fondi per rischi ed oneri:
1) per trattamento di quiescenza e obblighi simili; 998.310 1.053.479

Totale 998.310 1.053.479

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 3.101.091 3.297.291

D) Debiti:
4) debiti verso banche:

esigibili entro l'esercizio successivo; 6.805.258 6.231.723

esigibili oltre l'esercizio successivo; -                              -                          
5) debiti verso altri finanziatori:

esigibili oltre l'esercizio successivo; 29.477 29.477
6) acconti:

esigibili entro l'esercizio successivo; 196.416 186.679

esigibili oltre l'esercizio successivo; -                              -                          
7) debiti verso fornitori:

esigibili entro l'esercizio successivo; 7.392.051 8.831.539

esigibili oltre l'esercizio successivo; -                              -                          
9) debiti verso imprese controllate:

esigibili entro l'esercizio successivo; 13.883 -                          

esigibili oltre l'esercizio successivo; -                              -                          
12) debiti tributari:

esigibili entro l'esercizio successivo; 582.789 555.915
13) debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale:

esigibili entro l'esercizio successivo; 983.219 1.075.728
14) altri debiti:

esigibili entro l'esercizio successivo; 1.278.514 1.619.932

esigibili oltre l'esercizio successivo; -                              -                          

Totale 17.281.607 18.530.993

E) Ratei e risconti, con sep. ind. dell'aggio  prestiti 5.000 2.584

TOTALE PASSIVO 29.068.094 33.923.752

CONTI D'ORDINE:
Canoni di leasing a scadere 40.903 0
Fideiussioni bancarie prestate per conto della società 25.500 7.500



CONTO ECONOMICO 31.12.2009 31.12.2008

A) Valore della produzione:
1) ricavi delle vendite e delle prestazioni; 45.251.425 60.647.041
2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione,

 semilavorati e finiti; (1.659.226) (175.663)
5) altri ricavi e proventi: 474.760 719.594

Totale 44.066.959 61.190.972

B) Costi della produzione:
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci; 12.976.336 20.119.729
7) per servizi; 12.934.535 16.823.554
8) per godimento di beni di terzi; 599.518 511.282
9) per il personale:

a) salari e stipendi; 12.488.668 13.029.465
b) oneri sociali; 3.920.413 3.847.746
c) trattamento di fine rapporto; 1.006.305 954.588
d) trattamento di quiescenza e simili;
e) altri costi; 66.519 67.238

10) ammortamenti e svalutazioni:
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali; 532.799 438.423
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali; 612.217 535.363
d) svalutaz. dei crediti compresi nell'attivo circolante 

e delle disponibilità liquide; 137.638 406.677
11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie,

 di consumo e merci; 994.154 (627.936)
14) oneri diversi di gestione. 509.767 220.511

Totale 46.778.869 56.326.640

Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) (2.711.910) 4.864.332

C) Proventi e oneri finanziari:
d) proventi diversi dai precedenti:

da altri 6.171 8.397
17) interessi e altri oneri finanziari

verso altri (124.906) (263.379)
17-bis) utili e perdite su cambi (14.331) (56.841)

Totale (133.066) (311.823)

D) Rettifiche di valore di attività finanziarie:
18) rivalutazioni:

a) di partecipazioni; -                              -                          
b) di imm.ni finanziarie che non costituiscono partecipazioni; -                              -                          
c) di titoli iscritti all'attivo circolante che non -                              -                          

costituiscono partecipazioni;
19) svalutazioni:

a) di partecipazioni; (14.473) (18.085)
b) di immobilizzioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni; -                          
c) di titoli iscritti all'attivo circolante che non 

costituiscono partecipazioni; -                              -                          

Totale delle rettifiche (14.473) (18.085)

E) Proventi e oneri straordinari:
20) proventi:

plusvalenze da alienazioni non iscrivibili al n. 5) 1.000 6.478

altri 122.766 12.096
21) oneri:

minusvalenze da alienazioni non iscrivibili al n. 14) -                              (4.659)

altri (15.171) (3.035)

Totale delle partite straordinarie 108.595 10.880

Risultato prima delle imposte (2.750.854) 4.545.304
22) imposte sul reddito dell'esercizio:

a) imposte correnti 396.034 2.311.926
b) imposte differite (anticipate) (677.570) (288.955)

23) Utile (perdita) del periodo (2.469.318) 2.522.333
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Nota integrativa al bilancio dÕesercizio chiuso al 31/12/2009

Introduzione

Attivitˆ svolte

Raffaele Caruso S.p.A., societˆ quotata al Mercato Alternativo del Capitale (MAC), • un
produttore italiano di lunga tradizione nel capospalla maschile posizionato nellÕalto di gamma, e
relevant player nel segmento di mercato in cui opera, grazie al mix ottimale di: qualitˆ, servizio e
prezzo.

Fatti di rilievo verificatisi nel corso del periodo

Nel corso dellÕesercizio non si sono verificati fatti di rilievo che possano avere un impatto
significativo sulla situazione economica finanziaria e patrimoniale della societˆ, ai fini di una pi•
corretta informazione si ritiene comunque utile segnalare  che, in data 22 dicembre 2008 • stata
perfezionata lÕoperazione di cessione da parte di Asia S.p.A. ad Aplomb S.r.l., di n.ro 777.000 azioni
pari al 35% del capitale sociale della Raffaele Caruso S.p.A. ad un prezzo di 14 milioni di euro. Il
contratto di cessione include anche la stipula di un patto parasociale che prevede tra le altre, la
concessione di una call option discrezionale a favore di Aplomb S.r.l. per lÕacquisto di unÕulteriore
partecipazione pari ad almeno il 25% del capitale sociale da esercitare entro e non oltre sessanta
giorni dallÕapprovazione del bilancio dÕesercizio al 31 dicembre 2010.

LÕoperazione ha portato alla nomina come Amministratore Delegato del dottor Umberto
Angeloni, manager di comprovata esperienza nel settore dellÕabbigliamento maschile di alta gamma
che ha contribuito in modo significativo alla ridefinizione delle strategie di sviluppo dellÕazienda,
allÕinsediamento di un nuovo team di professionisti/manager accelerando il ricambio di alcune
figure strategiche ed alla copertura di aree quali comunicazione e marketing strategico, stile e
mercato USA.
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Eventuale appartenenza a un Gruppo ed attivitˆ di direzione e coordinamento

Fino al 22 dicembre 2008 Asia S.p.A. ha esercitato lÕattivitˆ di direzione e coordinamento ai sensi
dellÕart.2497 del codice civile. A seguito della cessione del 35% delle proprie azioni ad Aplomb S.r.l.
la maggioranza del capitale sociale della Raffaele Caruso S.p.A. • detenuto per il 40,5% da Asia
S.p.A. e per il 35,0% da Aplomb S.r.l., conseguentemente si pu˜ ragionevolmente affermare che a
seguito della citata cessione Asia S.p.A. non esercita pi• lÕattivitˆ di direzione e coordinamento.
Infatti la gestione e le strategie della Raffaele Caruso SpA sono affidate al Consiglio di
Amministrazione, in particolare al Presidente ed allÕAmministratore Delegato che dispone di ampi
poteri.

Criteri di formazione

Il seguente bilancio • conforme al dettato degli articoli 2423 e seguenti del Codice civile, come
risulta dalla presente nota integrativa, redatta ai sensi dell'articolo 2427 del Codice civile, che
costituisce parte integrante del bilancio d'esercizio.

Il presente bilancio • stato redatto in unitˆ di euro mentre le informazioni contenute nella nota
integrativa e nella relazione sulla gestione ove non diversamente specificato sono espresse in
migliaia di euro.

Criteri di valutazione

Il bilancio dÕesercizio chiuso al 31 dicembre 2009 • stato redatto sulla base dei medesimi criteri
utilizzati per la formazione del bilancio dellÕesercizio precedente e nellÕosservanza delle disposizioni
vigenti interpretate ed integrate dai principi contabili di riferimento in Italia emanati dallÕOrganismo
Italiano di Contabilitˆ (OIC) nonchŽ, ove mancanti, dai principi contabili internazionali (IFRS)
emanati dallÕInternational Accounting Standard Board (IASB).
La valutazione delle voci di bilancio • stata fatta ispirandosi a criteri generali di prudenza e
competenza, nella prospettiva della continuazione dell'attivitˆ nonchŽ tenendo conto della funzione
economica dellÕelemento dellÕattivo o del passivo considerato.
La continuitˆ di applicazione dei criteri di valutazione nel tempo rappresenta elemento necessario
ai fini della comparabilitˆ dei bilanci della societˆ nei vari esercizi.
In particolare, i criteri di valutazione adottati nella formazione del bilancio, concordati ove previsto
dalla Legge con il Collegio Sindacale sono stati i seguenti:

Immobilizzazioni

Immateriali

Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte al costo storico di acquisizione ed esposte al netto
degli ammortamenti effettuati nel corso degli esercizi e imputati direttamente alle singole voci.
I costi di impianto e di ampliamento, i costi di ricerca, di sviluppo e di pubblicitˆ con utilitˆ
pluriennale vengono iscritti nell'attivo  e generalmente ammortizzati in un periodo di 5 esercizi. I
costi sostenuti per la quotazione al MAC, classificati tra i costi di impianto e ampliamento, sono
ammortizzati in tre esercizi.
L'avviamento, acquisito a titolo oneroso per un importo pari al costo sostenuto, viene
ammortizzato in un periodo di 10 anni.
I diritti di brevetto industriale e i diritti di utilizzazione delle opere dell'ingegno, le licenze,
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concessioni e marchi sono ammortizzati con unÕaliquota annua del 10%, mentre i costi per il
restyling ed il lancio del brand Caruso sono prudentemente ammortizzati in 5 anni.
I costi per le licenze e per le personalizzazioni del software sono prudenzialmente ammortizzate in
due esercizi in considerazione dellÕelevato tasso di obsolescenza tecnologica cui sono soggette.
Le migliorie su beni di terzi sono ammortizzate con aliquote dipendenti dalla durata del contratto
sottostante oppure se minore dalla vita utile del bene.

Materiali

Le immobilizzazioni materiali sono iscritte al costo di acquisto, maggiorato degli oneri accessori e
rettificate dai corrispondenti fondi di ammortamento.
Le quote di ammortamento, imputate a conto economico, sono state calcolate attesi l'utilizzo, la
destinazione e la durata economico-tecnica dei cespiti, sulla base del criterio della residua
possibilitˆ di utilizzazione, criterio che si ritiene rappresentato dalle seguenti aliquote, non
modificate rispetto all'esercizio precedente e convenzionalmente ridotte alla metˆ nell'esercizio di
entrata in funzione del bene:

- costruzioni leggere: 10,00%
- impianti e macchinari: 12,50%
- macchine operatrici specifiche: 17,50%
- attrezzature: 25,00%
- mobili e arredi:   12,00%
- macchine ufficio elettrocontabili: 20,00%
- autovetture: 25,00%
- automezzi da trasporto: 20,00%

I beni di valore inferiore a !  516 aventi utilitˆ pluriennale vengono iscritti tra le immobilizzazioni
ed ammortizzati secondo lÕaliquota prevista dalla categoria di appartenenza.

Operazioni di locazione finanziaria (leasing)

Le operazioni di locazione finanziaria, ove in essere, sono rappresentate in bilancio secondo il
metodo patrimoniale, contabilizzando a conto economico i canoni corrisposti secondo il principio
di competenza. In apposita sezione della nota integrativa sono fornite le informazioni
complementari previste dalla legge relative alla rappresentazione dei contratti di locazione
finanziaria secondo il metodo finanziario.
Per le operazioni di locazione finanziaria derivanti da operazioni di lease-back, le plusvalenze
originate sono rilevate in conto economico secondo il criterio di competenza, mediante
lÕiscrizione di risconti passivi e l'imputazione graduale tra i proventi del conto economico, sulla
base della durata del contratto di locazione finanziaria (leasing).

Crediti

I crediti sono esposti al presumibile valore di realizzo. L'adeguamento del valore nominale al valore
presunto di realizzo • ottenuto mediante apposito fondo svalutazione crediti, tenendo in
considerazione le condizioni economiche generali, di settore ed anche il rischio paese.
I crediti originariamente incassabili entro l'anno e successivamente trasformati in crediti a lungo
termine, se presenti, vengono evidenziati separatamente.
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Debiti

I debiti sono rilevati al loro valore nominale, rettificato in occasione di resi o di rettifiche di
fatturazione.

Ratei e risconti

Sono stati determinati secondo il criterio dell'effettiva competenza temporale dell'esercizio.
Per i ratei e risconti di durata pluriennale sono state verificate le condizioni che ne avevano
determinato l'iscrizione originaria, adottando, ove necessario, le opportune variazioni.

Rimanenze magazzino

Le rimanenze di materie prime (tessuti ed accessori di produzione) sono valutate  al minore tra il
costo di acquisto, determinato con il metodo del costo medio ponderato ed il valore di
presumibile realizzo. LÕadeguamento al valore di presumibile realizzo viene effettuato mediante
lÕiscrizione di un fondo svalutazione per riflettere il minor valore dei tessuti e degli accessori di
stagioni precedenti ancora in rimanenza.
I prodotti in corso di lavorazione sono stati valutati al costo di produzione inteso quale
sommatoria dei costi specifici industriali di diretta imputazione e della quota parte dei costi
comuni industriali, tenuto conto delle fasi di lavorazione raggiunte a fine esercizio.
Le rimanenze di prodotti finiti sono state valutate sulla base dei costi di produzione sostenuti,
opportunamente rettificati, per i capi di stagioni precedenti da un apposito fondo svalutazione per
adeguarne il valore a quello di presumibile realizzo.

Partecipazioni

Le partecipazioni sono iscritte al costo di acquisto o di sottoscrizione rettificato per perdite di
valore ritenute permanenti.

Fondi per rischi e oneri

Sono stanziati per coprire perdite o debiti di esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia alla
chiusura dell'esercizio non erano determinabili l'ammontare o la data di sopravvenienza.
Nella valutazione di tali fondi sono stati rispettati i criteri generali di prudenza e competenza e non
si • proceduto alla costituzione di fondi rischi generici privi di giustificazione economica.
Le passivitˆ potenziali sono state rilevate in bilancio e iscritte nei fondi in quanto ritenute probabili
ed essendo stimabile con ragionevolezza l'ammontare del relativo onere.
I rischi per i quali la manifestazione di una passivitˆ • probabile sono descritti nella nota integrativa
e accantonati secondo criteri di congruitˆ nei fondi rischi.
I rischi per i quali la manifestazione di una passivitˆ • solo possibile sono descritti nella Nota
Integrativa senza procedere allo stanziamento di fondi rischi. Non si tiene conto dei rischi di
natura remota.

Fondo TFR

Rappresenta l'effettivo debito maturato verso i dipendenti in conformitˆ di legge e dei contratti di
lavoro vigenti, considerando ogni forma di remunerazione avente carattere continuativo.
Il fondo corrisponde al totale delle singole indennitˆ maturate a favore dei dipendenti alla data di
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chiusura del bilancio, al netto degli acconti erogati, ed • pari a quanto si sarebbe dovuto
corrispondere ai dipendenti nell'ipotesi di cessazione del rapporto di lavoro in tale data.
Si evidenzia che a seguito della recente riforma della previdenza complementare, il fondo TFR
viene incrementato della sola rivalutazione maturata, al netto della relativa imposta sostitutiva, in
quanto il TFR maturato nellÕesercizio viene versato direttamente a fondi di previdenza
complementare ed iscritto nei ÒDebiti verso istituti di previdenza e sicurezza socialeÓ.

Imposte sul reddito

Le imposte sono accantonate secondo il principio di competenza e rappresentano pertanto:

- gli accantonamenti per imposte liquidate o da liquidare per l'esercizio, determinate
secondo le aliquote e le norme vigenti;

- l'ammontare delle imposte differite o anticipate in relazione a differenze temporanee sorte
o annullate nell'esercizio;

Le imposte differite e anticipate sono calcolate sulle differenze temporanee tra i valori delle attivitˆ
e delle passivitˆ determinati secondo criteri civilistici e i corrispondenti valori fiscali.
Le imposte differite sono stanziate secondo il principio della competenza in funzione delle
differenze temporali rilevate, mentre per il principio generale di prudenza, le imposte anticipate
sono contabilizzate solo se vi • la ragionevole certezza dellÕesistenza, negli esercizi in cui si
riverseranno le differenze temporanee deducibili, di un reddito imponibile non inferiore
allÕammontare delle differenze che si andranno ad annullare.

Il debito per imposte correnti IRES e IRAP viene rilevato alla voce Debiti tributari al netto degli
acconti versati, delle ritenute subite e, in genere, dei crediti di imposta.

Riconoscimento ricavi

I ricavi delle vendite sono riconosciuti al momento del trasferimento della proprietˆ, che
normalmente si identifica con la consegna o la spedizione dei beni.
I ricavi per servizi, principalmente riconducibili a lavorazioni c/terzi, sono riconosciuti al
completamento della prestazione.

Criteri di conversione dei valori espressi in valuta

I crediti e i debiti espressi originariamente in valuta estera sono contabilizzati sulla base dei cambi
in vigore alla data in cui sono sorte le relative transazioni. Le differenze cambio sono iscritte fra le
componenti finanziarie del conto economico al momento dellÕeffettivo realizzo o pagamento. Le
differenze cambio non realizzate sono determinate sulle singole voci di bilancio, escluse le attivitˆ
immobilizzate, sulla base del cambio corrente di fine esercizio; entrambe le differenze cambio
menzionate sono imputate alle componenti finanziarie del conto economico. LÕeventuale utile
netto non realizzato viene iscritto, per la parte non assorbita dallÕeventuale perdita dellÕesercizio,
in unÕapposita riserva di patrimonio netto non distribuibile fino al realizzo. Tale riserva pu˜ essere
tuttavia utilizzata, fin dallÕesercizio della sua iscrizione, a copertura di perdite.

Garanzie, impegni, beni di terzi e rischi

I rischi relativi a garanzie concesse sono stati indicati nei conti d'ordine per un importo pari
all'ammontare della garanzia prestata.
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Attivo

A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti

La voce • di importo pari a zero.

B) Immobilizzazioni

I . Immobilizzazioni immateriali

La movimentazione delle immobilizzazioni • sintetizzata nella tabella seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2008

Incrementi decrementi Ammortamento Svalutazioni saldo al
31/12/2009

Costi di impianto ed
ampliamento 142  (142) 0 0

Diritti di brevetto
industriale 169 9 (173) 0 5

Concessioni, licenze,
marchi e diritti simili 52 486 (35) (99) 0 404

Avviamento 60  (15) 0 45
Immobilizzazioni
immateriali in corso -  - -  - - 0

Altre 138 600 (4) (103) (3) 628
Totali 561 1.095 (39) (532) (3) 1.082

I costi di impianto e di ampliamento sono relativi ai costi sostenuti per la quotazione al Mercato
Alternativo del Capitale (MAC), gestito da Borsa Italiana, avvenuta nel corso del II semestre 2007
e sono stati ammortizzati in tre esercizi.

La voce Òdiritti di brevetto industrialeÓ comprende principalmente i costi per la realizzazione del
sistema informatico-gestionale e per lÕacquisto di licenze e di programmi software che, in relazione
al rapido processo di obsolescenza tecnologica cui sono soggetti, vengono prudenzialmente
ammortizzati ad una aliquota pari al 50%. Relativamente al sistema informatico-gestionale si
evidenzia che i costi iscritti si riferiscono a forniture di servizi da parte di una software house per la
personalizzazione del sistema mentre, come previsto dai principi contabili di riferimento, non
comprendono i costi sostenuti per la formazione del personale che vengono interamente spesati a
conto economico.

LÕincremento della voce marchi pari a circa 486  ! /000 • sostanzialmente riconducibile a costi
sostenuti, nellÕambito del progetto triennale di Òimmagine coordinataÓ per il restyling ed il lancio
del marchio Caruso (precedentemente Raffaele Caruso). I suddetti costi, che prudenzialmente non
includono la capitalizzazione di costi del personale interno ne tantomeno i costi delle pagine
pubblicitarie, iscritte tra i costi per servizi, vengono ammortizzati in un periodo di 5 anni.

Il decremento • dovuto alla vendita di due marchi non ritenuti strategici per i programmi di
sviluppo dellÕazienda; lÕoperazione di cessione avvenuta con controparti indipendenti ed alle
normali condizioni di mercato ha generato una plusvalenza di 1.000 ! /000 iscritta tra i proventi
straordinari.
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LÕavviamento include il maggior valore pagato per lÕacquisto del ramo di azienda per la produzione
dei pantaloni e viene ammortizzato in 10 anni periodo che gli Amministratori della societˆ hanno
ritenuto congruo per rappresentare la vita utile residua del bene acquisito.

Le altre immobilizzazioni immateriali si riferiscono a spese incrementative su beni di terzi,
riconducibili ad investimenti effettuati sui fabbricati in cui viene svolta lÕattivitˆ aziendale che sono
detenuti da Asia S.p.A. e da costi sostenuti per il lancio del nuovo marchio ÒUmanÓ  che viene
prodotto sulla base di un contratto di licenza a partire dalla stagione Primavera/estate 2010.

Gli incrementi dellÕanno si riferiscono per circa 293 ! /000 a lavori effettuati per la realizzazione
della nuova show room ÒUmanÓ a Milano in via del Ges• e per circa 228 ! /000 ad investimenti per
il lancio del marchio ÒUmanÓ.
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II . Immobilizzazioni materiali

Le immobilizzazioni materiali sono di seguito dettagliate:

 valore netto

Descrizione conto saldo al
31/12/2008

saldo al
31/12/2009

Immobili 0 0

Terreni 0 0

Totale terreni e fabbricati 0 0

Macchinari e Impianti 486 423

Macchine operatrici specifiche 1.171 1.024

Totale impianti e macchinari 1.657 1.447

Attrezzatura varia 138 110
Totale attrezzature ind.li e
comm.li 138 110

Mobili e macchine ufficio 153 274

Macchine ufficio elettrocontabili 201 206

Autovetture 52 33

Automezzi da trasporto 84 62

Costruzioni leggere 25 20

Totale altri beni 515 595

Immobilizzazioni materiali in corso 0 0

IMMOBILIZZAZIONI  MATERIALI 2.310 2.152

La movimentazione del costo delle immobilizzazioni materiali • sintetizzato nel seguito:

 costo storico

Descrizione conto saldo al
31/12/2008

inc. decr. saldo al
31/12/2009

Immobili 0 0 0 0

Terreni 0 0 0 0

Totale terreni e fabbricati 0 0 0 0

Macchinari e Impianti 2.347 28 (22) 2.353

Macchine operatrici specifiche 4.775 199 (80) 4.894

Totale impianti e macchinari 7.122 227 (102) 7.247

Attrezzatura varia 433 28 0 461
Totale attrezzature ind.li e
comm.li 433

28 0
461

Mobili e macchine ufficio 363 157 (4) 516

Macchine ufficio elettrocontabili 861 69 (5) 925

Autovetture 77 0 0 77

Automezzi da trasporto 156 0 0 156

Costruzioni leggere 72 0 0 72

Totale altri beni 1.529 226 (9) 1.746

Immobilizzazioni materiali in corso 0 0 0 0

IMMOBILIZZAZIONI  MATERIALI 9.084 481 (111) 9.454

I principali incrementi del periodo si riferiscono principalmente a:
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¥ lÕacquisto di macchinari per la produzione, in particolare macchinari per la confezione dei
pantaloni e per lÕapprontamento di una linea di produzione dedicata alla donna (iscritte
nella categoria macchine operative specifiche);

¥ lÕacquisto di mobili ed arredi per la nuova show room ÒUmanÓ;

I decrementi includono oltre alla cessione di macchinari dovuti al normale processo di sostituzione
e rinnovamento degli stessi anche una svalutazione di circa 13 ! /000 per macchine non pi•
utilizzabili per la produzione a seguito del trasferimento dellÕattivitˆ di realizzazione del pantalone
dallo stabilimento di Ponte dellÕOlio a quello di Soragna, descritto nella Relazione sulla gestione cui
si fa rimando.

I fondi di ammortamento hanno avuto la seguente movimentazione:

 fondo amm.to

Descrizione conto saldo al
31/12/2008

inc. decr. saldo al
31/12/2009

Immobili 0 0 0 0

Terreni 0 0 0 0

Totale terreni e fabbricati 0 0 0 0

Macchinari e Impianti 1.861 79 (10) 1.930

Macchine operatrici specifiche 3.604 335 (69) 3.870

Totale impianti e macchinari 5.465 414 (79) 5.800

Attrezzatura varia 295 56 0 351
Totale attrezzature ind.li e
comm.li 295

56 0
351

Mobili e macchine ufficio 210 33 (1) 242

Macchine ufficio elettrocontabili 660 63 (4) 719

Autovetture 25 19 0 44

Automezzi da trasporto 72 22 0 94

Costruzioni leggere 47 5 52

Totale altri beni 1.014 142 (5) 1.151

Immobilizzazioni materiali in corso 0 0 0 0

IMMOBILIZZAZIONI  MATERIALI 6.774 612 (84) 7.302

III . Immobilizzazioni finanziarie

Il dettaglio della voce • riassunto nella seguente tabella:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
verso

31/12/2008

Partecipazioni societˆ
controllate

14 0 14

Partecipazioni in altre
imprese

9 24 (15)

Crediti esigibili oltre
l'esercizio

164 96 68

Totali 187 120 67

Le partecipazioni sono iscritte al costo di acquisto o di sottoscrizione.
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La voce ÒPartecipazioni in societˆ controllateÓ, si riferisce alla Caruso USA Inc., societˆ costituita
alla fine dellÕesercizio, con lo scopo di favorire ed accelerare la penetrazione del mercato
americano, anche attraverso lÕapertura di una show room a New York.

Le altre partecipazioni sono relative a quote di minoranza nella societˆ Classico Italia Retail societˆ
che offre alle proprie consociate servizi prevalentemente di natura commerciale. La diminuzione
della voce • dovuta allÕadeguamento al valore di presumibile realizzo della partecipazione stessa,
ritenuta non strategica e pertanto destinata alla vendita.

I crediti esigibili oltre lÕesercizio si riferiscono principalmente a depositi cauzionali di cui circa 93
! /000 relativi a contratti di locazione  con Asia S.p.A. proprietaria dei fabbricati in cui si svolge
lÕattivitˆ di produzione e circa 69 ! /000 relativi alle tre show rooms, di cui due a Milano (via Ges•
per ÒUmanÓ e via Rezia per ÒCarusoÓ) ed una a New York.

C) Attivo circolante

I. Rimanenze

I criteri di valutazione adottati sono invariati rispetto all'esercizio precedente e motivati nella
prima parte della presente Nota integrativa. Si evidenzia che in relazione allÕalto indice di rotazione
delle rimanenze la valutazione adottata non differisce significativamente rispetto a quella effettuata
con il criterio dei costi correnti.

Il dettaglio della voce e la comparazione con lÕesercizio precedente • il seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione vs
31.12.2008

tessuti 2.585 3.189 (604)
accessori 1.724 2.247 (523)

fondo svalutazione (509) (642) 133

materie prime, sussidiarie e
di consumo

3.800 4.794 (994)

prodotti in corso di lavorazione e
semilavorati

2.273 3.713 (1.440)

totale prodotti in corso di
lavorazione e semilavorati

2.273 3.713 (1.440)

prodotti finiti 1.392 1.591 (199)
fondo svalutazione capi finiti (237) (217) (20)

prodotti finiti 1.155 1.374 (219)

  
totale rimanenze 7.228 9.881 (2.653)

La riduzione del valore dei tessuti rispetto al 31 dicembre 2008 • sostanzialmente dovuto ai
minori acquisti a seguito della contrazione del fatturato; infatti il valore medio dei tessuti in
giacenza • rimasto sostanzialmente invariato.

La diminuzione del valore degli accessori • sostanzialmente proporzionale rispetto a quella dei
tessuti.
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La movimentazione del fondo svalutazione magazzino • sintetizzata nella seguente tabella:

Descrizione conto saldo al
31/12/2008

accantonamenti utilizzi saldo al
31/12/2009

fondo svalutazione  Materie prime 642 509 (642) 509

fondo svalutazione capi finiti 217 237 (217) 237

totale fondo svalutazione 859 746 (859) 746

Il fondo obsolescenza iscritto al 31 dicembre 2008 • stato interamente utilizzato e
successivamente integrato al fine di adeguare al valore di presumibile realizzo i capi, i tessuti e gli
accessori delle stagioni precedenti che si stima verranno venduti ad un prezzo inferiore al costo di
produzione per quanto riguarda i capi finiti oppure che verranno venduti in stock per quanto
riguarda tessuti ed accessori di stagioni precedenti. Si evidenzia che al fine di ridurre in modo
significativo il rischio di obsolescenza • prassi della societˆ vendere a stock due volte lÕanno  i capi,
i tessuti e gli accessori che si prevede non verranno pi• utilizzati nella produzione; prassi
questÕultima continuata anche nel corso del difficile  esercizio 2009.

II . Crediti

Crediti verso clienti:

I crediti commerciali al netto del fondo svalutazione ammontano a 15.371 ! /000 come dettagliato
nella seguente tabella:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione vs
31.12.2008

esigibili entro
l'esercizio

15.509 19.309 (3.800)

esigibili oltre
l'esercizio

0 0 0

Crediti verso
clienti

15.509 19.309 (3.800)

Fondo svalutazione
crediti

(138) (478) 340

totale 15.371 18.831 (3.460)

La riduzione dei crediti commerciali rispetto al 31 dicembre 2008 • strettamente connessa con la
riduzione del fatturato.
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L'adeguamento del valore nominale dei crediti al valore di presumibile realizzo • stato ottenuto
mediante un fondo svalutazione crediti che ha avuto la seguente movimentazione:

Descrizione
conto

fondo
svalutazione

tassato

fondo svalutazione
crediti ex art.

106 DPR 917/1986

totale

saldo al 31/12/2008 381 97 478
accantonamenti 58 80 138
Utilizzi (381) (97) (478)
saldo al
31/12/2009

58 80 138

Lo stralcio di specifiche posizioni creditorie ritenute inesigibili per circa 603 ! /000 ha portato al
totale utilizzo del fondo svalutazione crediti appostato al 31 dicembre 2008 per 478 ! /000  ed alla
contabilizzazione di perdite su crediti  per circa 180 ! /000 iscritte tra gli ÒOneri diversi di
gestioneÓ.

Successivamente il fondo svalutazione crediti • stato prudentemente integrato con un
accantonamento di circa 138 ! /000 a fronte del rischio di esigibilitˆ di alcune posizione specifiche.

La ripartizione dei crediti per area geografica • riportata nella tabella seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

% inc. saldo al
31/12/2008

% inc. variazione vs
31.12.2008

Italia 7.250 47% 8.076 42% (826)
UE 5.518 36% 8.323 43% (2.805)
Extra UE 2.741 18% 2.910 15% (169)
Totale crediti
verso clienti

15.509 100% 19.309 100% (3.800)

Crediti verso societˆ controllate

La voce include un credito sorto alla fine del 2009 per pagamento di fornitori per conto della
Caruso USA Inc..

Crediti tributari

I crediti tributari ammontano a 834 ! /000 e sono di seguito dettagliati:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
vs

31.12.2008
IVA 484 467 17
IRES 220 77 143

IRAP 91 44 47
IRAP es. precedenti 39 0 39

materie prime,
sussidiarie e di consumo

834 588 246
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Imposte anticipate

Le imposte anticipate, dettagliate nella parte finale della presente Nota integrativa, sono pari a
1.326 ! /000 e si riferiscono a differenze temporanee deducibili in esercizi successivi; lÕaumento
della voce • dovuto allÕiscrizione di imposte anticipate sulla stima della perdita fiscale dellÕesercizio.

Altri crediti

La voce di importo pari a 326 ! /000 si riferisce principalmente a costi anticipati per forniture.

IV . Disponibilitˆ liquide

Il dettaglio delle disponibilitˆ liquide • riassunto nella seguente tabella:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
vs

31.12.2008

depositi bancari 199 537 (338)

Assegni 0 0 0
Cassa 9 16 (7)

totale 208 553 (345)

Per maggiori informazioni relativamente alla Posizione finanziaria netta della societˆ si rimanda al
successivo paragrafo ÒDebiti verso bancheÓ nonchŽ a quanto indicato nella ÒRelazione sulla
gestioneÓ.

D) Ratei e risconti

Misurano proventi e oneri la cui competenza • anticipata o posticipata rispetto alla manifestazione
numeraria e/o documentale; essi prescindono dalla data di pagamento o riscossione dei relativi
proventi e oneri, comuni a due o pi• esercizi e ripartibili in ragione del tempo.

La composizione della voce • cos“ dettagliata:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione

costi anticipati per tessuti ed
accessori

7 39 (32)

Costi di comunicazione non di
competenza

91 0 91

Canoni annuali 6 0 6

Costi di stile 139 0 139
Assicurazioni 80 26 54
Leasing autovetture 13 0 13
Altre spese non di competenza 14 5 9
totale 350 70 280
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Per il principio di correlazione dei costi con i ricavi nel presente bilancio sono stati riscontati i
costi di comunicazione relativi alle stagioni AI 2010 e PE 2010 sostenuti per i marchi ÒUmanÓ e
ÒCarusoÓ.

Il risconto dei costi di stile si riferisce alla quota di competenza dellÕesercizio successivo del costo
del ÒnuovoÓ consulente stile che collabora con la societˆ a partire dalla stagione PE 2010, per le
linee ÒCarusoÓ ed ÒUmanÓ.

Non sussistono ratei e risconti aventi durata superiore a cinque anni.
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Passivo

A) Patrimonio netto

Nella tabella che segue si dettagliano i movimenti avvenuti nelle singole voci che compongono il
patrimonio netto:

Descrizione Capitale
sociale

Riserva
sovrapprezzo
azioni

Riserva
legale

Riserva
straordinaria

Risultato
dÕesercizio

Totale

Saldo al 31/12/2007 2.220 3.190 100 1.813 2.082 9.405

Destinazione utile  344 850 (1.194) 0
Distribuzione  dividendi   (888) (888)
Altri movimenti   0
Utile al 31/12/2008   2.522 2.522
saldo al 31/12/2008 2.220 3.190 444 2.663 2.522 11.039

Destinazione utile  1.634 (1.634) 0
Distribuzione  dividendi   (888) (888)
Altri movimenti   0
Utile del periodo   (2.469) (2.469)
saldo al 31/12/2009 2.220 3.190 444 4.297 (2.469) 7.682

Al 31 dicembre 2009 il Capitale Sociale della societˆ ammonta a Euro  2.220.000 ed •
rappresentato da n¡ 2.220.000 azioni ordinarie del valore nominale di Euro 1,00 cadauna.

I principali movimenti delle voci di patrimonio netto sono riconducibili a:

- destinazione dellÕutile dellÕesercizio precedente a  riserva straordinaria per 1.634 ! /000;
-  distribuzione di un dividendo di 888 ! /000 pari a Euro 0,44 per azione deliberato

dallÕAssemblea dei soci in sede di approvazione del bilancio chiuso al 31 dicembre 2008 e
corrisposto nel mese di giugno 2009.

Le poste del patrimonio netto sono cos“ distinte secondo lÕorigine, la possibilitˆ di  utilizzazione, la
distribuibilitˆ e lÕavvenuta utilizzazione nei tre esercizi precedenti:

Natura /
Descrizione

Importo Possibilitˆ
utilizzo (*)

Quota
disponibile

Utilizzazioni
eff. Nei 3 es.
prec. Per
copert.
Perdite

Utilizzazioni
eff. Nei 3 es.
prec. Per
altre ragioni

Capitale 2.220 B   
riserva sovrapprezzo
azioni

3.190 A,B   

Riserva legale 444 B   
Riserva straordinaria 4.297 A,B,C 4.297 1.527

Totale 10.151  4.297 0 1.527

Quota non distribuibile 0   

Residua quota
distribuibile

  4.297   

(*) A: per aumento di capitale; B: per copertura perdite; C:per distribuzione ai soci
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B) Fondi per rischi e oneri

La movimentazione della voce ÒFondi per rischi ed oneriÓ • la seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione vs
31.12.2008

saldo iniziale 1.053 850 203
Accantonamenti 75 242 (167)
Utilizzi (130) (39) (91)
saldo finale 998 1.053 (55)

La voce si riferisce al Fondo per indennitˆ suppletiva di clientela degli agenti che viene calcolato
sulla base della media delle provvigioni degli ultimi 5 esercizi per quanto riguarda gli agenti esteri e
sulla base di quanto previsto dagli AEEC per quanto riguarda gli agenti italiani. Il costo relativo •
classificato tra i costi per servizi. La diminuzione dellÕaccantonamento rispetto al precedente
esercizio • dovuta alla riduzione del fatturato che ha inciso sulle indennitˆ degli agenti esteri
mentre gli utilizzi si riferiscono al rilascio del fondo eccedente per alcuni agenti a cui • stato
corrisposto un importo inferiore rispetto a quanto accantonato, lÕimporto • stato iscritto tra gli
ÒAltri ricaviÓ.

C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

La movimentazione della voce comparata con lÕesercizio precedente • esemplificata nella seguente
tabella:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
vs

31.12.2008

saldo iniziale 3.297 3.436 (139)
Accantonamenti 69 96 (27)
Utilizzi (265) (235) (30)
saldo finale 3.101 3.297 (196)

Il fondo accantonato rappresenta l'effettivo debito della societˆ verso i dipendenti in forza a tale
data, al netto degli anticipi corrisposti.
A seguito della recente evoluzione normativa e successivamente alla scelta effettuata dai lavoratori
dipendenti, il TFR maturato a partire dallÕesercizio 2007 viene mensilmente versato a fondi di
previdenza complementare, pertanto la quota maturata ma non ancora versata • stata classificata
alla voce ÒDebiti verso Istituti previdenziali e assistenzialiÓ.
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D) Debiti

I debiti sono valutati al loro valore nominale, il dettaglio della voce • il seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
vs

31.12.2008

Debiti verso banche 6.805 6.233 572
Debiti verso altri
finanziatori

29 29 0

Acconti 196 187 9
Debiti verso fornitori 7.392 8.831 (1.439)
Debiti verso
controllate

14 0 14

Debiti tributari 583 556 27
Debiti verso istituti di
previdenza

983 1.075 (92)

Altri debiti 1.279 1.620 (341)

Totale 17.281 18.531 (1.250)

Debiti verso banche

I debiti verso banche sono cosi composti:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione vs
31.12.2008

Banche CC
passivi 2.722 3.497 (776)
Banche C/anticipi

4.083 2.735 1.348
totale 6.805 6.232 573

La posizione finanziaria netta • la seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione vs
31.12.2008

disponibilitˆ
liquide (A) 208 553 (345)
debiti verso
banche (B) (6.805) (6.232) (573)
PFN (A)-(B) (6.597) (5.679) (918)

La posizione finanziaria netta al 31 dicembre 2009 subisce un peggioramento di circa 918 ! /000
principalmente per effetto degli investimenti nel marchio ÒCarusoÓ e nel marchio ÒUmanÓ descritti a
commento della voce immobilizzazioni.

Debiti verso altri finanziatori

I debiti verso altri finanziatori includono due tranches di un finanziamento agevolato ricevuto ai
sensi della legge 388 in precedenti esercizi. Essendo il rimborso dello stesso subordinato
allÕerogazione della terza ed ultima tranche lÕimporto del debito • stato riclassificato nei debiti
oltre lÕesercizio.
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Acconti

La voce "Acconti" accoglie gli anticipi ricevuti dai clienti relativi a forniture di beni e servizi non
ancora effettuate.

Debiti verso fornitori

La riduzione dei "Debiti verso fornitori", rispetto allÕesercizio precedente • dovuta essenzialmente
alla riduzione degli acquisti conseguente la riduzione del fatturato.
Il debito • concentrato prevalentemente sul mercato italiano conseguentemente non si ritiene
necessario fornire la suddivisione dello stesso per area geografica.

Debito verso imprese controllate

La voce si riferisce alla quota di capitale sottoscritta ma non ancora versata a seguito della
costituzione della Caruso Usa Inc., societˆ controllata al 100% ed iscritta alla voce ÒPartecipazioni
in societˆ controllateÓ per il medesimo importo.

Debiti tributari

La voce debiti tributari ricomprende ritenute erariali operate in qualitˆ di sostituti dÕimposta a
lavoratori dipendenti ed autonomi.

Debiti verso Istituti previdenziali

I debiti verso Istituti previdenziali comprendono i contributi previdenziali sulle retribuzioni del
mese di competenza e sul premio di risultato, la quota di TFR maturata dai dipendenti nel mese di
competenza. LÕandamento del debito • strettamente correlato con il numero dei dipendenti.

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
vs

31.12.2008

Contributi su
retribuzioni

794 874 (80)

Contributi INAIL 0 14 (14)
Contributi
amministratori

 3 (3)

Fondi pensionistici
TFR/INPS

104 107 (3)

Previmoda 65 58 7
Previndai 20 15 5
Altri contributi minori 0 5 (5)

totale 983 1.076 (93)
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Altri debiti

Il dettaglio della voce • il seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
vs

31.12.2008

Retribuzioni da liquidare 975 1.248 (273)

Premio aziendale 227 285 (58)
Altri debiti verso il
personale

20 18 2

Compensi amministratori 45 3 42

Debiti vari 11 66 (55)

totale 1.278 1.620 (342)

E) Ratei e risconti

LÕimporto • in linea con il precedente esercizio.

Conti d'ordine

I conti dÕordine sono rappresentati da fideiussioni rilasciate dalla Banca Popolare dellÕEmilia
Romagna a favore di fornitori di servizi a garanzia dei rispettivi pagamenti.

Conto economico

A) Valore della produzione

Il dettaglio del ricavi • il seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
verso

31/12/2008

Ricavi per vendite di
prodotti

44.634 58.719 (14.085)

ricavi per prestazioni di
servizi

617 1.928 (1.311)

Variazioni rimanenze
prodotti

(1.659) (176) (1.483)

Altri ricavi e proventi 475 720 (245)

totale 44.067 61.191 (17.124)

I ricavi delle vendite  ammontano a circa 44.634 ! /000 in riduzione di circa il 24% rispetto al
precedente esercizio.

I ricavi per prestazioni di servizi si riferiscono a capi prodotti per conto terzi.

Gli altri ricavi e proventi includono principalmente indennizzi di  tessuti da parte di clienti, spese di
trasporto addebitate a clienti ed il rilascio del fondo indennitˆ suplettiva di clientela descritto a
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commento dei fondi per rischi ed oneri.

B) Costi della produzione

Il dettaglio dei costi di produzione • il seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
verso

31/12/2008

Materie prime,
sussidiarie e merci

12.976 20.120 (7.144)

Servizi 12.934 16.823 (3.889)

Godimento di beni di
terzi

600 511 89

Salari e stipendi 12.489 13.029 (540)
Oneri sociali 3.921 3.848 73
Trattamento di fine
rapporto

1.006 955 51

altri costi 67 67 0
Ammortamento
immobilizzazioni
immateriali

533 438 95

Ammortamento
immobilizzazioni
materiali

612 535 77

Svalutazioni crediti
attivo circolante

138 407 (269)

Variazione rimanenze
materie prime

994 (627) 1.621

Oneri diversi di
gestione

510 221 289

totale 46.780 56.327 (9.547)

Costi per materie prime, sussidiarie, di consumo

I costi di acquisto delle materie prime ammontano a 12.976 ! /000 (20.120 ! /000 al 31 dicembre
2008) con una riduzione di circa il 36% pi• che proporzionale rispetto alla riduzione del fatturato.

Costi per servizi

Relativamente ai costi per servizi si evidenzia una contrazione dei trasporti, lavorazioni esterne e
provvigioni dovuto principalmente alla contrazione del fatturato, mentre si registra un aumento
delle consulenze stilistiche e delle spese di pubblicitˆ/comunicazione per effetto della strategia di
comunicazione e di focalizzazione sul brand intrapresa.
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Costi per il personale

La voce comprende l'intera spesa per il personale dipendente ivi compresi i miglioramenti di
merito, passaggi di categoria, scatti di contingenza e accantonamenti di legge e contratti collettivi. Il
dettaglio della voce • il seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
verso

31/12/2008

Salari e stipendi 12.489 13.029 (540)
Oneri sociali 3.921 3.848 73
Trattamento di
fine rapporto

1.006 955 51

altri costi del
personale

67 67 0

totale 17.483 17.899 (416)

La riduzione del costo del personale ammonta ad 416 ! /000 pari a -2,3%, la riduzione • dovuta
allÕeffetto netto tra nuove assunzioni di figure dirigenziali avvenute tra la fine del 2008 e lÕinizio del
2009 e la riduzione del numero delle maestranze.

Nella tabella seguente viene fornito il numero di dipendenti suddiviso per categoria:

Descrizione 31/12/2009 31/12/2008 variazione
su base
annua

media
annua

dirigenti 5 4 1 5

Impiegati 42 42 0 43
operai 541 625 (87) 596
co.co.pro 0 3 (3) 4

totale 588 674 (89) 647

Ammortamento delle immobilizzazioni materiali

Gli ammortamenti sono stati determinati sulla base della vita utile dei beni cui si riferiscono.

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
verso

31/12/2008

Immobilizzazioni
immateriali

533 438 95

Immobilizzazioni
materiali

612 535 77

totale 1.145 973 172

LÕaumento degli ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali • dovuto principalmente agli
investimenti nel marchio e nelle showrooms Uman e Caruso, mentre quello delle immobilizzazioni
materiali agli investimenti per la realizzazione della linea donna nonchŽ alla sostituzione naturale di
alcuni macchinari principalmente per la produzione dei pantaloni.
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Oneri diversi di gestione

Comprendono tutti i costi della gestione caratteristica non iscrivibili nelle altre voci dellÕaggregato
B (Costi della produzione) ed i costi delle gestioni accessorie (diverse da quelle finanziarie) che
non abbiano la natura di costi straordinari. La voce include principalmente perdite su crediti per
180 ! /000 e contributi associativi per 66 ! /000.

C) Proventi e oneri finanziari

Il dettaglio della voce • sintetizzato nella seguente tabella:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
verso

31/12/2008

Interessi attivi di CC 1 3 (2)
Interessi attivi da clienti 5 5 0

totale interessi
attivi

6 8 (2)

Interessi passivi (115) (255) 140

Altri oneri finanziari (10) (9) (1)

totale interessi
passivi

(125) (264) 139

Utili su cambi realizzati 23 32 (9)
Utili su cambi non
realizzati

0 0 0

Perdite su cambi (37) (87) 50
Perdite su cambi non
realizzate

0 0 0

utili/(perdite) su
cambi

(14) (55) 41

totale proventi ed
oneri finanziari

(133) (311) 178

La gestione finanziaria • positivamente influenzata dalla riduzione dei tassi ed al fatto che la societˆ
pur tutto lÕesercizio 2009 si • ÒautofinanziataÓ.

D) Rettifiche di valore di attivitˆ finanziarie

La voce pari a circa 14 ! /000 si riferisce alla svalutazione integrale della partecipazione detenuta in
Classico Italia.
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E) Proventi e oneri straordinari

Il dettaglio di proventi ed oneri straordinari • il seguente:

Descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
verso

31/12/2008

Plusvalenze da alienazioni 1 6 (5)

proventi straordinari di
natura fiscale

122 0 122

Sopravvenienze attive 0 12 (12)

totale proventi
straordinari

123 18 105

Minusvalenze 0 (5) 5
svalutazione delle
immobilizzazioni

(15) 0 (15)

Transazione con agenzia
delle entrate

0 0 0

sopravvenienze passive 0 (3) 3

totale oneri
straordinari

(15) (8) (7)

totale delle partite
straordinarie

108 10 98

La voce proventi straordinari di natura fiscale include circa 82 ! /000 per la fruizione  del credito
d'imposta per ricerca e sviluppo ex L. n. 296/06 e circa 39 ! /000 a fronte delle istanze di rimborso
IRAP, relativa agli esercizi 2003 e 2004 di cui allÕarticolo 6 del d.l. n. 185 del 2008. Si evidenzia che
la societˆ ha presentato istanza di rimborso per 4 esercizi (2003, 2004, 2005 e 2006)  per
complessivi 91 ! /000 di cui prudentemente solo la parte relativa ai primi due esercizi • stata
iscritta a bilancio.

Imposte sul reddito

Il dettaglio delle imposte dellÕesercizio • il seguente:

descrizione saldo al
31/12/2009

saldo al
31/12/2008

variazione
verso

31/12/2008

Imposte correnti:   

IRES 0 1.593 (1.593)
IRAP 396 719 (323)

totale 396 2.312 (1.916)

Imposte differite
(anticipate)

  

IRES - IRAP (678) (289) (389)

Totali (282) 2.023 (2.305)
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Il dettaglio della movimentazione dei crediti/debiti per imposte correnti • il seguente:

descrizione IRES IRAP totale

Imposte correnti:   
saldo es. prec. 76 44 120
Acconto 144 443 587

Imposte del periodo 0 (396) (396)

totale 220 91 311

Le imposte sono state stimate nel rispetto della normativa vigente applicando una aliquota IRES del
27,50% ed IRAP del 3,90%.
Ai sensi dell'articolo 2427, primo comma n. 14, del codice civile si evidenziano le informazioni
richieste sulla fiscalitˆ differita e anticipata:

Fiscalitˆ differita / anticipata

Le imposte differite sono state calcolate secondo il criterio dell'allocazione globale, tenendo conto
dell'ammontare cumulativo di tutte le differenze temporanee, sulla base delle aliquote medie attese
in vigore nel momento in cui tali differenze temporanee si riverseranno.
Le imposte anticipate sono state rilevate in quanto esiste la ragionevole certezza dell'esistenza,
negli esercizi in cui si riverseranno le differenze temporanee deducibili, a fronte delle quali sono
state iscritte le imposte anticipate, di un reddito imponibile non inferiore all'ammontare delle
differenze che si andranno ad annullare.
Le principali differenze temporanee che hanno comportato la rilevazione di imposte differite e
anticipate sono indicate nella tabella seguente unitamente ai relativi effetti.

Rilevazione delle imposte differite e anticipate ed effetti conseguenti:

saldo al 31/12/2009 31/12/2008

Imposte
anticipate:

Ammontare
delle

differenze
temporanee

Aliquota effetto
fiscale

Ammontare
delle

differenze
temporanee

Aliquota effetto
fiscale

Fondo svalutazione
crediti

80 27,5% 22 382 27,5% 105

Fondo svalutazione
magazzino

746 27,5% 205 859 27,5% 236

Fondo indennitˆ
suppletiva  di
clientela (*)

806 31,4% 248 942 31,4% 287

Perdita fiscale 2.839 27,5% 781 0 31,4% 287
Interessi passivi non
dedotti

104 27,5% 29 0 31,4% 287

Altre 133 31,4% 42 63 31,4% 20

Totale 4.708  1.326 2.246  648

effetto a conto
economico

  678   288
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LÕaumento della voce rispetto al precedente esercizio • dovuta allÕiscrizione di imposte anticipate
sulla stima della perdita fiscale dellÕesercizio. La voce Òaltre imposte anticipateÓ, si riferisce
principalmente ad ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali eccedenti la quota fiscalmente
deducibile.

Altre informazioni

Operazioni con parti correlate

Gli immobili in cui la societˆ svolge attualmente la propria attivitˆ sono di proprietˆ di Asia S.p.A. e
concessi in locazione a Raffaele Caruso S.p.A., in particolare:

¥ fabbricato industriale sede della societˆ e stabilimento principale;
¥ fabbricato del servizio su misura e della linea Òcucito a manoÓ;
¥ fabbricato della nuova sala taglio;
¥ fabbricato pantalonificio Ponte dellÕOlio.

I rapporti sono definiti da contratti di affitto regolati alle normali condizioni di mercato con durata
di 6 anni (con tacito rinnovo alla scadenza) ed un canone annuo di complessivo euro 425 ! /000.
Si evidenzia che alla fine del III trimestre 2009 al fine di razionalizzare il ciclo produttivo • stato
deciso il trasferimento del pantalonificio nello stabilimento di Soragna, nel fabbricato relativo al su
misura, ed il relativo contratto di affitto • stato disdetto.

Sono inoltre in essere rapporti di carattere minore con parti correlate riconducibili agli azionisti.
Tali rapporti, principalmente di carattere commerciale, non comprendono operazioni atipiche e/o
inusuali e sono anchÕessi regolati da normali condizioni di mercato.

Accordi fuori bilancio

Ai sensi del punto lÕart.2427, numero 22 ter, del codice civile si evidenzia che al 31.12.2009 non
sono in essere accordi cd Òfuori bilancioÓ che possano avere un impatto significativo sulla
situazione economica e patrimoniale della societˆ.

Operazioni di locazione finanziaria (leasing)

Si evidenzia che al 31 dicembre 2009 non sono in essere contratti di locazione finanziaria che
possano avere un impatto significativo sulla situazione economica e finanziaria della societˆ.

Operazioni di compravendita con obbligo di retrocessione

La societˆ non ha in essere nessun contratto con obbligo di retrocessione.

Informazioni relative al fair value  degli strumenti finanziari derivati

Non sono in essere contratti relativi a strumenti finanziari derivati che possano avere un impatto
significativo sulla situazione finanziaria, economica e patrimoniale della societˆ.
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Informazioni relative ai compensi spettanti al Cons iglio di Amministrazione, al
Collegio Sindacale ed alla Societˆ di revisione

Ai sensi di legge si evidenziano i compensi complessivi spettanti agli amministratori, ai membri del
Collegio sindacale ed alla Societˆ di revisione per lÕesercizio:

Qualifica Compenso
Amministratori 745.000
Collegio sindacale 29.276
Societˆ di revisione 45.627

Il presente bilancio dÕesercizio, composto da Stato patrimoniale, Conto economico e Nota
integrativa, rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria
nonchŽ il risultato economico del periodo e corrisponde alle risultanze delle scritture contabili.

 Il Presidente del Consiglio di amministrazione

ALBERTO CARUSO



31.12.2009 31.12.2008

Flussi di cassa generati dalla gestione operativa

Utile netto dell’esercizio (2.469.318) 2.522.333
Rettifiche operate al fine di riconciliare l’utile netto con i flussi di cassa generati dalla 
(utilizzate nella) gestione operativa:
   - Ammortamenti e svalutazioni 1.145.016 973.786
   - Accantonamenti

   - Variazione netta del trattamento di fine rapporto (196.200) (138.511)
Effetto delle variazioni intervenute nelle attività e passività di natura operativa

   - Rimanenze 2.653.353 (452.273)
   - Crediti verso clienti 3.457.351 (2.841.257)
   - Crediti verso altri, ratei e risconti attivi (1.166.929) 805.524
   - Variazione nei fondi per rischi ed oneri (55.169) 203.255
   - Debiti verso fornitori (1.439.488) (1.067.035)
   - Debiti per acconti 9.737 34.033
   - Debiti verso controllanti 0 (676.871)
   - Altri debiti, ratei e risconti passivi (404.638) 44.686

Flussi di cassa generati dalla gestione operativa: 1.533.715 (592.330)

Flussi (impieghi) di cassa generati da attività di investimento

Investimenti netti in immobilizzazioni immateriali (1.053.639) (322.377)
Investimenti netti in immobilizzazioni materiali (455.399) (1.086.844)
Decremento (incremento) partecipazioni 14.473 18.085
Decremento (incremento) crediti immobilizzati (68.536) 3.577

Flussi di cassa  generati da attività di investimento (1.563.101) (1.387.559)

Flussi (impieghi) di cassa generati da attività di finanziamento

Variazione nei debiti verso banche a breve termine 573.535 3.145.453
Variazione nei debiti verso banche a medio/lungo termine 0 0
Variazione prestito obbligazionario 0 0
Variazione del patrimonio netto 0 0
Distribuzione dividendi (888.000) (888.000)
Flussi di cassa generati da attività di finanziamento (314.465) 2.257.453

Flussi di cassa generati/(assorbiti) nell’esercizio (343.851) 277.564

Disponibilità liquide all'inizio dell'esercizio 552.765 275.201

Disponibilità liquide alla fine dell'esercizio 208.914 552.765
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