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conseguente flessione delle vendite. Il mercato degli elettrodomestici, infatti, ha risentito in misura accentuata della debole fase 
macroeconomica ed è stato caratterizzato da una domanda in progressivo rallentamento nelle aree di riferimento tradizionali (Italia 
ed Europa occidentale). In netta crescita sono state invece le vendite in Europa Orientale e in Sud America, mercati che Sabaf 
ha iniziato, da tempo e con lungimiranza, a presidiare, e che non a caso sono le aree a cui è stata data priorità nella strategia di 
internazionalizzazione. In Brasile uno stabilimento è già attivo da anni, in Turchia l’avvio di una nuova unità produttiva è previsto 
entro la fine del 2012.
La redditività del 2011 è stata penalizzata dal significativo aumento dei costi delle materie prime, che solo in parte è stato possibile 
trasferire sui prezzi di vendita, e da un livello non ottimale di utilizzo della capacità produttiva, direttamente legato alla debolezza 
della domanda.
La struttura patrimoniale rimane molto solida, con un livello di indebitamento modesto, altro segno di salute di un’azienda che in 
questi anni è stata comunque capace di investire in nuovi prodotti e in nuovi processi oltre 10 milioni di euro all’anno, attingendo 
esclusivamente dall’autofinanziamento. 

Alla Sabaf per sostenere i margini abbiamo lavorato principalmente su due leve: l’innovazione di prodotto e quella di processo. La 
capacità di intervenire lungo l’intera catena del valore, che nel nostro caso comprende anche la progettazione e le realizzazione 
delle macchine di lavorazione e di assemblaggio, resta uno di punti di forza di Sabaf sul quale bisognerà continuare ad investire 
anche in futuro, insistendo sulle competenze tecniche e la valorizzazione delle professionalità dei singoli. Questo è ciò che ha 
significato per noi la scelta di mettere l’uomo al centro del nostro progetto.
Non è un caso che in questi anni di grande crisi che ancora investe il mondo occidentale, Sabaf sia stata capace di affrontare 
in modo tempestivo le difficoltà, fronteggiando anche significative riduzioni dei volumi senza che queste si siano trasformate in 
perdita di competitività. Da questo punto di vista bisogna guardare con ottimismo al futuro: i prodotti maggiormente innovativi, 
come i rubinetti in lega leggera e i bruciatori speciali, verso i quali da qualche stagione continuano a rivolgersi incessantemente 
gli sforzi maggiori della nostra ricerca sono ormai a regime e da essi ci aspettiamo ulteriori risultati positivi per il futuro. Su questo 
terreno siamo i primi al mondo: è il frutto di volontà e passione, due elementi che hanno sempre saputo metterci al riparo da ogni 
burrasca, ci hanno permesso di superare ogni scoglio. 
Il contesto internazionale talvolta è difficile, ma lo è anche maggiormente per i nostri concorrenti, che non hanno il nostro know 
how, la nostra capacità di intervenire su ogni dettaglio, anche oltre la letteratura tecnica, perché la scuola, in questa materia - 
permettetemi di dirlo - siamo noi. E se il futuro obbligherà ad un’ulteriore accelerazione, un po’ come nella favola di Alice, costretta 
a correre per rimanere ferma, noi di certo siamo attrezzati per la corsa, anche se non bisogna dimenticare che per correre forte 
bisogna mantenersi allenati, efficienti e preparati. Noi abbiamo i muscoli, il cervello, gli strumenti e le competenze per farlo meglio 
di chiunque altro.

In queste settimane ho ricevuto moti attestati di stima, di amicizia, di rispetto, di ringraziamento, da parte delle persone più 
disparate, alcune delle quali conoscevo personalmente, altre che mi si sono manifestate solo in questa occasione. Lasciatemi dire 
che il mio piccolo orgoglio è quello di aver guidato in questi anni un’impresa di uomini e donne, ciascuno dei quali ha affidato alla 
Sabaf le proprie speranze, il proprio progetto di vita, le proprie ambizioni, il proprio futuro. E’ quando guardo loro e le loro famiglie 
che capisco quanto importante è il cammino che abbiamo fatto, quanto i nostri successi sono i successi di tutti, di un territorio, di 
una comunità, non solo di un marchio o di un prodotto. E’ loro che voglio ringraziare innanzitutto ed è a loro che esorto chi verrà al 
mio posto di continuare a pensare ogni qualvolta ci sarà da prendere una decisione che riguarderà il presente o il futuro di questa 
azienda. Talvolta a qualcuno quelle scelte sembreranno andare in direzione opposta alle proprie necessità, ai propri interessi, 
al proprio portafoglio. Capita quando l’obiettivo è la sostenibilità nel lungo periodo, quando è necessario preservare la salute 
dell’intero organismo sacrificando un piccolo interesse a quello più grande dell’intera comunità.

Vorrei chiudere con una citazione di un Presidente americano che ha dovuto governare ben altra realtà rispetto a questa, in tempi 
non meno difficili e tempestosi. Dwight Eisenhower nel 1953 disse: “Questo mondo in continua guerra non spende soltanto soldi, 
ma anche il sudore dei suoi operai, il genio dei suo scienziati e la speranza dei suoi figli.” Ecco, è un massima che mi piacerebbe 
ricordassimo sempre tutti. Grazie. 

         
         Angelo Bettinzoli
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Il mondo è diviso in 

tre regni: minerale, 

vegetale e animale. 

I minerali crescono, 

le piante crescono e 

vivono, Gli animali 

crescono, vivono e 

hanno sentimenti.

Carolus Linnaeus
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BUSINESS MODEL E APPROCCIO STRATEGICO
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Sostenibilità

In linea con la vision 

e mission aziendale 

e nel rispetto della 

Carta Valori, le 

scelte strategiche 

ed operative attuate 

da Sabaf puntano 

a garantire uno 

sviluppo sostenibile, 

attraverso il 

bilanciamento delle 

esigenze economico-

finanziareie con 

quelle connesse alla 

dimensione sociale 

ed ambientale. 

Secondo tale logica, 

Sabaf si impegna 

per essere un 

partner affidabile 

con cui sostenere 

relazioni di lunga 

durata.

Innovazione e 
apprendimento 
contitnuo

Sabaf garantisce 

un costante 

orientamento 

all’innovazione e 

favorisce 

l’autoapprendimento 

per affrontare in 

maniera 

consapevole ed 

attenta i cambia-

menti nello scenario 

competitivo e di 

mercato.

Qualità, 
prestazioni, 
eco-compatibilità

Sabaf ha sviluppato 

nel tempo un 

sistema di 

gestione integrato 

della qualità, 

dell’ambiente, dela 

sicurezza sul lavoro e 

della responsabilità 

sociale, ottenendo le 

relative certificazioni. 

I prodotti più 

avanzati si 

distinguono non 

solo per qualità 

e sicurezza, ma 

anche per efficienza 

energetica e design.

Internazionalizza-
zione

L’identità di sabaf 

riflette l’appartenen-

za al proprio territorio 

di riferimento. 

Nel processo di 

sviluppo sui mercati 

internazionali, in 

primo luogo nei Paesi 

Emergenti la valorizza-

zione ed il rispetto 

delle culture locali 

sono aspetti 

inprescindibili, 

coniugati in un 

modello industriale 

unico ed omogeneo.
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Consolidare il primato tecnologico 

e di mercato nella progettazione, 

produzione e distribuzione 

dell’intera gamma di 

componenti per apparecchi 

domestici per la cottura a gas 

tramite la costante attenzione 

all’innovazione, alla sicurezza 

ed alla valorizzazione delle 

competenze interne

Associare la crescita delle 

prestazioni aziendali 

alla sostenibilità socio-

ambientale promuovendo 

un dialogo aperto alle 

aspettative legittime degli 

interlocutori

Coniugare 
le scelte ed i risultati 

economici con i valori etici 
mediante il superamento del 

capitalismo familiare a favore di 
una logica manageriale orientata non 

solo alla creazione di valore, ma 
anche al rispetto dei 

valori

La Carta Valori di Sabaf è lo strumento attraverso il 
quale il Consiglio di Amministrazione di Sabaf esplicita 
i valori, i principi di comportamento e le modalità di gestione dei 
rapporti tra Sabaf e i suoi stakeholder. Tutte le società del Gruppo 
sono tenute formalmente a recepirla.
La Carta Valori rappresenta anche un documento di riferimento 
nell’ambito del Modello di organizzazione, gestione e controllo 
ai sensi del D.Lgs. 231/2001 e, come tale,  espone una serie di 
regole generali di condotta alle quali i collaboratori del Gruppo 
sono tenuti ad attenersi. 

Innovazione
L’innovazione rappresenta per Sabaf uno degli elementi essenziali 
del modello industriale di Sabaf ed una tra le principali “leve 
strategiche”.
Grazie all’innovazione continua il Gruppo è riuscito a raggiungere 
risultati d’eccellenza, individuando soluzioni tecnologiche e 
produttive tra le più avanzate ed efficaci attualmente disponibili 
e instaurando un circolo virtuoso di miglioramento continuo 
dei processi e dei prodotti, fino ad acquisire una competenza 
tecnologica con caratteristiche difficilmente replicabili dai 
concorrenti. Il know-how acquisito negli anni nello sviluppo 
e realizzazione interna di macchinari, utensili e stampi, che si 
integra sinergicamente con il know-how nello sviluppo e nella 
produzione dei nostri prodotti, rappresenta il fattore critico di 
successo del Gruppo. 
Gli investimenti in innovazione hanno permesso alla società 
di divenire leader a livello mondiale in un settore di nicchia ad 
altissima specializzazione e di raggiungere nel tempo elevati livelli 
di sviluppo tecnologico, specializzazione e flessibilità produttiva. 

I siti produttivi in Italia e all’estero sono progettati 
per garantire prodotti secondo i più elevati livelli 

di tecnologia oggi disponibili e rappresentano un modello 
all’avanguardia sia per il rispetto dell’ambiente sia per la sicurezza 
dei lavoratori.
 
Eco-efficienza
La strategia di innovazione di prodotto di Sabaf si basa in modo 
prioritario sulla ricerca di prestazioni superiori sotto il profilo 
dell’impatto ambientale. L’attenzione ai temi ambientali si 
concretizza sia in processi produttivi innovativi che determinano 
un minore impatto energetico nella fabbricazione dei prodotti, sia, 
soprattutto, nella progettazione di prodotti eco-efficienti durante 
il loro uso quotidiano. In particolare, gli sforzi di innovazione sono 
orientati soprattutto verso lo sviluppo di bruciatori che riducano 
i consumi di combustibile (metano o altri gas) e le emissioni (in 
particolare anidride carbonica e monossido di carbonio) in utenza. 

Sicurezza
La sicurezza è stata da sempre uno degli elementi imprescindibili 
del progetto imprenditoriale di Sabaf.
Sicurezza per Sabaf non è una mera adesione agli standard 
esistenti, ma è una filosofia gestionale orientata al miglioramento 
continuo delle proprie prestazioni, al fine di garantire all’utente 
finale un prodotto sempre più sicuro. Il Gruppo, oltre ad 
investire nella ricerca e sviluppo di nuovi prodotti, ha scelto di 
rendersi parte attiva nel diffondere la cultura della sicurezza, 
sia favorendo la vendita dei prodotti con dispositivi di sicurezza 
termoelettrica, sia attraverso una politica di comunicazione 
finalizzata alla promozione dell’uso di prodotti con dispositivi di 

VISIONE

MISSIONE
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DIMENSIONE INTERNAZIONALE 
E MERCATI 
DI RIFERIMENTO

2

Tutto ciò che si muove 

ed ha vita vi servirà 

di cibo; io vi do tutte 

queste cose; vi do 

anche l’erba verde. 

Genesi











30

Un ecosistema 

diversificato è anche 

resistente, perché 

contiene molte specie 

ognuna con funzioni 

ecologiche che 

possono parzialmente 

rimpiazzare quelle di 

ciascun’altra . 

Quando una particolare 

specie viene distrutta, 

sicché nella catena 

viene a mancare un 

anello, una diversa 

comunità sarà in grado 

di sopravvivere e 

riorganizzarsi…

In altre parole, 

più complesso è 

il sistema, più 

complessa è la trama 

di interconnessioni, 

più resistente sarà 

l’organismo.  

Fritjof Capra
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CORPORATE GOVERNANCE, RISK MANAGEMENT,
      COMPLIANCE E REMUNERAZIONE





















Perdita di risorse chiave
I risultati del gruppo dipendono in gran parte 
dall’operato degli amministratori esecutivi e del 
management. La perdita di una di tali risorse a fronte di una 
non adeguata e tempestiva capacità di sostituzione potrebbe 
avere effetti negativi sui risultati economici e finanziari, oltre 
che sul futuro del Gruppo.

Azioni di risk management
Al fine di minimizzare il rischio in oggetto, la Società ha 
avviato da anni  politiche di rafforzamento delle strutture 
organizzative interne maggiormente critiche.

Andamento 
dei prezzi delle materie prime 
Il Gruppo impiega nel processo produttivo metalli e 
leghe, principalmente ottone, alluminio ed acciaio. 
I prezzi di vendita dei prodotti sono generalmente 
negoziati con frequenza semestrale od annuale; 
di conseguenza, le Società del Gruppo potrebbero 
non avere la possibilità di trasferire ai clienti 
immediatamente eventuali variazioni dei prezzi delle 
materie prime. 

Azioni di risk management
Il Gruppo si protegge dal rischio di variazione dei 
prezzi di ottone e alluminio con contratti d’acquisto 
verso i fornitori per consegna fino a dodici mesi 
o, alternativamente, mediante strumenti finanziari 
derivati sul mercato di riferimento. 
Con riferimento ai prossimi mesi, Sabaf ha fissato i 
prezzi di acquisto per il fabbisogno atteso di acciaio  e 
di alluminio, rispettivamente fino a giugno e dicembre 
2012. 

A livello organizzativo, il Gruppo definisce e gestisce 
in via accentrata le strategie di acquisto delle materie 
prime e le negoziazioni dei contratti con i fornitori. A tal 
fine, la società monitora costantemente - attraverso una 
struttura dedicata - l’andamento dei prezzi delle materie 
e le necessità di acquisto.

Concentrazione del 
fatturato
Il Gruppo è caratterizzato da una forte concentrazione del 
proprio fatturato, con circa il 50% dei ricavi realizzati con i 
primi 10 clienti. Le relazioni con i clienti sono normalmente 
stabili e di lungo periodo, ancorché abitualmente regolate 
con contratti di durata non superiore all’anno, rinnovabili 
e senza previsione di livelli minimi garantiti. 

Azioni di risk management
Sabaf ha instaurato relazioni stabili e di lungo periodo 
con i propri clienti, per ciascuno dei quali monitora 
costantemente il livello di soddisfazione dei servizi 
offerti. Tuttavia, Sabaf è attenta ad evitare situazioni di 
eccessiva dipendenza da un cliente.
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Governance di gruppo
Il Gruppo prosegue nella politica di espansione 
all’estero attraverso la costituzione di filiali operative
 e rappresentanze commerciali che aumentano la 
complessità di gestione dei processi aziendali. 

Azioni di risk management
La Governance globale del Gruppo Sabaf si articola, 
tra gli altri, in: (i) l’esecuzione di attività di direzione, 
coordinamento e controllo; (ii)  rapporti continuativi e 
formalizzati con le controllate operative, attraverso la 
centralizzazione all’interno delle strutture aziendali di 
Capogruppo delle attività ritenute di carattere strategico e 
la partecipazione della Capogruppo al governo societario 
delle Controllate; (iii) il sistema ERP integrato presso la 
totalità delle società del Gruppo.

Andamento dei tassi di cambio
Il Gruppo Sabaf opera prevalentemente in euro. 
Esistono tuttavia transazioni in altre valute, quali il dollaro 
USA e il real brasiliano. 
Con riferimento al dollaro, poiché il 10% circa del fatturato 
consolidato è realizzato in tale valuta, l’eventuale suo 
progressivo deprezzamento, nei prossimi mesi, rispetto 
all’euro e al real potrebbe comportare una perdita di 
competitività nei mercati in cui tali vendite sono realizzate 
(soprattutto America Settentrionale e Meridionale).

Azioni di risk management
La Direzione Amministrazione e Finanza della 
Capogruppo monitora costantemente, attraverso 
processi strutturati, l’esposizione in valuta e 
l’andamento dei tassi di cambio, determinando 
conseguentemente la gestione operativa delle 
attività connesse. 

Insolvenza 
dei clienti
L’elevata concentrazione del fatturato su un numero 
limitato di clienti, di cui al precedente rischio 
connesso alla concentrazione del fatturato, genera 
una concentrazione dei relativi crediti commerciali, con 
conseguente aumento dell’impatto negativo sui risultati 
economico-finanziari in caso di insolvenza di uno di essi.

 Azioni di risk management
Il Gruppo tende a prediligere i grandi marchi del 
settore ritenuti più affidabili. Parallelamente, il 
rischio è costantemente monitorato tramite processi 
di valutazione e verifica dell’affidabilità dei clienti. 
Il rischio è altresì parzialmente trasferito a terzi 
mediante cessioni pro-soluto, ovvero parzialmente 
garantito attraverso la richiesta di lettere di credito 
rilasciate da primari istituti bancari a favore dei 
clienti. 
Per quanto alla parte residua, il cui rischio non è 
mitigato, questa è coperta a bilancio mediante un 
fondo svalutazione crediti.
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Nondimeno quando 

ci curvammo sulla 

pianticina, 

considerandola con 

attenzione, ci sembrò 

più grande del 

consueto e di struttura 

insolitamente regolare: 

essa era formata 

secondo lo schema di 

un verde cerchio, 

suddiviso dalle foglie 

ovali, dentato al 

margine, e nel cui 

centro si elevava 

luminoso il bocciolo.   

Ernst Junger
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Sabaf S.p.A.

29 24

3 - Dato 2010 ricalcolato includendo Sabaf Do Brasil

SABAF E COLLABORATORI

La Norma SA8000
Il Sistema di Responsabilità Sociale di Sabaf S.p.A.  è conforme ai 
requisiti della Norma SA8000, per il quale la società ha ottenuto 
la certificazione nel 2005. La decisione di certificare il sistema 
è conseguente al convinto riconoscimento dell’importanza del 
proprio patrimonio umano e mira particolarmente a sensibilizzare 
il management, i fornitori, il personale dipendente e i collaboratori 
esterni al pieno rispetto dei principi di Responsabilità Sociale 
stabiliti nella Norma.

Attraverso l’attuazione della SA8000, Sabaf S.p.A. ha analizzato e 
monitorato i principali fattori di rischio etico-sociale legati ai temi 
del lavoro minorile, lavoro obbligato, salute e sicurezza, libertà di 
associazione e diritto alla contrattazione collettiva, discriminazione, 
procedure disciplinari, orario di lavoro e retribuzioni.

Durante l’anno è stato mantenuto un costante dialogo tra 
Rappresentanti della Direzione e Rappresentanti dei Lavoratori 
relativamente alla concreta applicazione della Norma SA8000.

Il Sistema di gestione della Responsabilità Sociale  è stato 
verificato da IMQ / IQ NET in due occasioni nel corso del 2011. 
Durante gli audit sono state raccolte significative evidenze 
dell’impegno dell’azienda a sostenere il Sistema di Responsabilità 
Sociale, e non sono emerse non conformità.

Politica delle assunzioni, composizione e 
variazione del personale 
Al 31 dicembre 2011 i dipendenti del Gruppo Sabaf sono 714, 
rispetto ai 703 di fine 2010 (+1,5%). 

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009

Sabaf S.p.A.
(Ospitaletto, BS) 598 593 564

Faringosi Hinges 
(Bareggio, MI) 51 53 53

Sabaf do Brasil (Jundiaì, 
San Paolo) 65 57 56

Totale 714 703 673

Per quanto riguarda le tipologie contrattuali adottate, sono 
presenti 685 (96%) dipendenti a tempo indeterminato, 20 (3%) 
con contratto di inserimento o apprendistato e 9 (1%) a tempo 
determinato. 

31
dicembre

2011 

31
dicembre

2011 

31
dicembre

2011 

31
dicembre

2010 

31
dicembre

2009 

U D TOT TOT TOT
A tempo 
indeterminato 441 244 685 654 626

Inserimento o 
apprendistato 19 1 20 30 24

A tempo 
determinato 9 0 9 19 23

Totale 469 245 714 703 673

Personale temporaneo (con contratto di 
somministrazione lavoro )
Personale 
temporaneo 2011 2011 2011 2010 2009

U            D        TOT TOT TOT
Gennaio 44 22 66 115 3
Febbraio 44 27 71 125 2
Marzo 43 29 72 129 2
Aprile 44 31 75 114 1
Maggio 39 27 66 106 40
Giugno 29 30 59 96 95
Luglio 42 31 73 94 119
Agosto 42 32 74 94 113
Settembre 44 27 71 96 151
Ottobre 36 28 64 101 150
Novembre 36 31 67 80 121
Dicembre 31 26 57 72 105
MEDIA ANNUA 40 28 68 102 75

Il Gruppo Sabaf ricorre al lavoro somministrato per le finalità 
consentite dalla normativa vigente. Il numero dei collaboratori 
temporanei si è ridotto rispetto al 2010 per i minori picchi di 
intensa attività.
 
Nel corso del 2011 sono stati assunti nelle società del Gruppo 
Sabaf 42 ex lavoratori temporanei (733 nel 2010).  

Nel 2011 Sabaf ha ospitato 29 giovani in stage, studenti di scuola 
media secondaria (13 nel 2010). 
Sabaf offre in questo modo per una settimana ad alcuni studenti 
delle scuole della provincia di Brescia ad indirizzo industriale un 
primo contatto diretto con il mondo del lavoro, vedendo applicate 
“sul campo” le conoscenze tecniche apprese in aula.

68

102

75

2011     

2010      

2009
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Movimentazione del personale nell’anno 2011
Sabaf S.p.A.

31/12/10 Assunti Usciti Passaggi 
cat. 31/12/11

Dirigenti 8 0 1 0 7
Impiegati 
e quadri 114 5 6 0 113

Operai 471 24 17 0 478
Totale 593 29 24 0 598

Faringosi Hinges s.r.l.

31/12/10 Assunti Usciti Passaggi 
cat. 31/12/11

Dirigenti 1 0 0 0 1
Impiegati 
e quadri 17 0 0 0 17

Operai 35 0 2 0 33
Totale 53 0 2 0 51

Sabaf do Brasil Ltda 

31/12/10 Assunti Usciti Passaggi 
cat. 31/12/11

Dirigenti 2 0 2 0 0
Impiegati 
e quadri 14 2 4 0 12

Operai 41 25 13 0 53
Totale 57 27 19 0 65

Totale gruppo

31/12/10 Assunti Usciti Passaggi 
cat. 31/12/11

Dirigenti 11 0 3 0 8
Impiegati 
e quadri 145 7 10 0 142

Operai 547 49 32 0 564
Totale 703 56 45 0 714

Nuovi assunti suddivisi per categoria e sesso 
2011 2010

U D Totale U D Totale
Dirigenti 0 0 0 0 0 0
Impiegati 
e quadri 4 3 7 3 4 7

Operai 42 7 49 68 17 85

Dimessi nell’anno, per fascia di età e per sesso 

2011 2010

U D Totale U D Totale
fino a 20 anni 1 1 2 7 0 7
da 21 a 30 anni 12 5 17 19 6 25
da 31 a 40 anni 7 6 13 14 4 18
da 41 a 50 anni 5 1 6 5 1 6
oltre 50 anni 6 1 7 4 2 6

Motivazioni della risoluzione dei rapporti di 
lavoro nell’anno 2011

Dirigenti Quadri Impiegati Operai Totale

Dimissioni 3 0 8 25 36
Pensionamento 0 0 2 3 5
Termine contratto 0 0 0 4 4
Licenziamento 0 0 0 0 0
Mancato 
superamento 
periodo di prova

0 0 0 0 0

Totale 3 0 10 32 45

Le iniziative intraprese nel corso del 2010 e del 2011, inclusa la 
revisione delle politiche retributive, hanno significativamente 
attenuato il turnover presso Sabaf do Brasil, che peraltro si 
mantiene su livelli superiori alla media del Gruppo a causa della 
grande offerta di lavoro nel Paese sudamericano e in particolare 
nell’area di Jundiaì.

Faringosi Hinges

20

Sabaf do Brasil Ltda

27 19

Assunti

Usciti

Totale gruppo

56

Totale gruppo

45
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15,4 - Impiegati e quadri

Dirigenti - 21,2

Suddivisione per titolo di studio 
2011 2010

Uomini Donne Totale Uomini Donne Totale
Laurea 35 9 44 6,2% 30 10 40 5,7%
Diploma superiore 228 90 318 44,5% 219 88 307 43,6%
Licenza media 198 137 335 46,9% 196 142 338 48,1%
Licenza elementare 8 9 17 2,4% 9 9 18 2,6%
Totale 469 245 714 100% 454 249 703 100%

Formazione 
Nel Gruppo Sabaf la crescita professionale dei dipendenti è sostenuta da un percorso di formazione continua. La Direzione del Personale, 
sentiti i responsabili di riferimento, elabora con periodicità annuale un piano formativo, in base al quale sono programmati i corsi specifici 
da svolgere.

2011 2010

  Uomini Donne Totale Uomini Donne Totale
Formazione a neoassunti, apprendisti, 
contratti di inserimento 5.431 197 5.628 3.262 1.005 4.267

Sistemi informatici 445 423 868 195 86 281
Formazione tecnica 142 69 211 954 125 1.079
Sicurezza, ambiente e responsabilità sociale 1.317 283 1.600 1.029 535 1.564
Amministrazione e organizzazione 231 148 379 377 395 772
Lingue straniere 122 0 122 561 156 717
Totale ore di formazione ricevute 7.688 1.120 8.808 6.378 2.302 8.680
Ore di formazione erogate dai formatori 
interni 10.404 2.300 12.704 9.638 3.409 13.047

Totale 18.092 3.420 21.512 16.016 5.711 21.727

Le ore erogate dai formatori interni includono anche la formazione impartita ai collaboratori con contratto di somministrazione (pari a 
10.378 ore nel 2011).

Ore di formazione 
pro-capite ricevute per 
categoria

2011 2011 2011 2010

U D Tot Tot
Operai 14,5 5,9 11,5 10,5
Impiegati e quadri 14 18 15,4 18,5
Dirigenti 21,2 n.a. 21,2 29,6
Totale 14,5 8,2 12,3 12,5

Nel 2011 il costo totale sostenuto per le attività di formazione del 
personale del Gruppo è stato di 396.000 euro (384.000 euro nel 
2010). A questo si aggiungono i costi di formazione del personale 
temporaneo, che nel 2011 è stato di 224.000 euro  (215.000 euro 
nel 2010).

Comunicazione interna
Con l’obiettivo di sviluppare un dialogo continuo tra azienda e 
collaboratori, Sabaf pubblica semestralmente un Magazine in cui 
sono riportate le informazioni principali riguardanti la vita della 
Società e sono trattati argomenti di interesse comune. 

La Direzione del Personale ha istituzionalizzato due fasce orarie 
settimanali in cui garantisce la disponibilità ad incontrare i 
collaboratori per assistenza e consulenza anche indipendente dai 
temi strettamente inerenti il rapporto tra dipendente e datore di 
lavoro, come ad esempio informazioni in merito alla normativa 
fiscale e previdenziale. 

2011     
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Operai 
e equiparati

Impiegati 
e quadri

Dirigenti

367

197

94

48

8

0

Le diversità e le pari opportunità
Sabaf è costantemente impegnata per garantire pari opportunità 
al personale femminile, che attualmente rappresenta il 34,3% 
dell’organico (35,4% nel 2010).

La Società, compatibilmente con le esigenze organizzative e di 
produzione, è attenta alle necessità di carattere familiare dei suoi 
collaboratori. Ad oggi, la maggior parte delle richieste di riduzione 
dell’orario di lavoro avanzate dai lavoratori è stata soddisfatta. Nel 
2011 il Gruppo Sabaf ha concesso complessivamente 37 contratti 
part-time (a 4 impiegate, 30 operaie e 3 operai), pari al 5,2% del 
totale (38 contratti nel 2010).

Distribuzione percentuale dell’occupazione 
per sesso

             2011 2010 Benchmark4

Numero % Numero % %
Uomini 469 65,7 454 64,6 87,2
Donne 245 34,3 249 35,4 17,3
Totale 714 100 703 100

Suddivisione per categoria
Qualifica 2011 2010

Operai e equiparati Uomini 367 347
Donne 197 200

Impiegati e quadri Uomini 94 96
Donne 48 49

Dirigenti Uomini 8 11
Donne 0 0

Totale 714 703

I dirigenti di tutte le sedi del Gruppo provengono da un’area 
geografica prossima alle sedi in cui operano.

Lavoratori extracomunitari5

2011 2010 Benchmark6

Lavoratori extracomunitari 687 66
Percentuale sul totale dei 
lavoratori 10,48% 10,22% 2,50%

Nel Gruppo Sabaf lavorano 20 persone diversamente abili, di cui 
8 a tempo parziale. Per la Società assumere annualmente persone 
con disabilità non rappresenta solo un adempimento agli obblighi 
di legge, ma soprattutto la volontà di favorirne l’inserimento e 
l’integrazione nei normali processi produttivi. E’ in essere una 
convenzione tra Sabaf S.p.A.. e il gruppo Fraternità, in base all’ex 
art. 14 per l’inserimento di categorie protette.

65,7 % 34,3 %

2011     

• Uomini

• Donne

2011  

4 - FEDERMECCANICA, l’industria metalmeccanica in cifre (giugno 
2011) - Distribuzione dell’occupazione per sesso (2008), http://www.

federmeccanica.it

5 - Il dato si riferisce solo alle Società italiane, esclusa Sabaf do 
Brasil.

6 -FEDERMECCANICA, l’industria metalmeccanica in cifre 
(giugno 2011) - Distribuzione dell’occupazione per sesso (2008), 

http://www.federmeccanica.it
7 - Al 31 dicembre 2011 sono presenti collaboratori di 15 

differenti nazionalita’.
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17- Escluso Sabaf do Brasil

SABAF 
E FORNITORI

La norma SA8000 e i fornitori
Nel 2005 Sabaf S.p.A. ha ottenuto la certificazione di conformità 
ai requisiti della norma SA8000 (Social Accountability 8000) 
e, pertanto, l’Azienda richiede ai propri fornitori di rispettare, 
in tutte le loro attività, i principi della norma, quale criterio 
minimo per stabilire un rapporto duraturo basato sui principi 
della responsabilità sociale. I contratti di fornitura includono 
una clausola di carattere etico ispirata alla Norma SA8000, che 
impegna i fornitori a garantire il rispetto dei diritti umani e sociali 
e in particolare: ad evitare l’impiego di persone in età inferiore a 
quella stabilita dalla legislazione vigente nel Paese, a garantire ai 
lavoratori un luogo di lavoro sicuro, a tutelare la libertà sindacale, 
a rispettare la legislazione in materia di orario di lavoro, ad 
assicurare ai lavoratori il rispetto del minimo retributivo legale. 
L’eventuale mancato rispetto o mancata accettazione dei principi 
della Norma SA8000 può determinare l’interruzione dei rapporti 
di fornitura. Nel corso del 2011 sono state condotte 23 verifiche 
presso fornitori (come nel 2010), relative alla gestione di qualità, 
ambiente e responsabilità sociale, dalle quali non sono emerse 
non conformità critiche. A fronte delle non conformità non critiche, 
sono stati richiesti ai fornitori gli opportuni interventi.

Analisi degli acquisti
Il Gruppo Sabaf mira a favorire lo sviluppo del territorio in cui 
opera e, pertanto, nella selezione dei fornitori, favorisce le aziende 
locali: gli acquisti effettuati in Lombardia dalle società italiane del 
Gruppo rappresentano il 66,0% del totale. 
Il fatturato realizzato al di fuori dell’Unione Europea proviene 
per la maggior parte da fornitori situati in Cina, che hanno 
effettuato forniture di componenti per circa 3.135.000 euro nel 
2011 (1.618.000 nel 2010). I fornitori cinesi hanno sottoscritto la 
clausola di rispetto dei principi della norma SA8000. 

Distribuzione territoriale dei fornitori17

(in migliaia di euro) 2011 2010
Fatturato      % Fatturato      %

Provincia di Brescia 52.722 52,3 51.397 51,2
Provincia di Milano 2.284 2,3 3.031 3,0
Altre province lombarde 11.566 11,5 12.051 12,0
Italia 19.669 19,5 18.434 18,4
UE 10.058 10,0 11.484 11,4
Extra UE 4.580 4,5 3.948 3,9
Totale 100.879 100 100.345 100

Sabaf do Brasil acquista i materiali necessari alla produzione 
prevalentemente presso fornitori locali. I principali macchinari 
utilizzati (transfer di lavorazione e di montaggio e presse per 
la pressofusione dei bruciatori) sono invece stati importati 
dall’Europa per garantire processi produttivi omogenei a livello di 
Gruppo, in particolare in termini di qualità e sicurezza.

Rapporti con i fornitori e condizioni negoziali
Le relazioni con i fornitori sono improntate alla collaborazione di 
lungo periodo e fondate sulla correttezza negoziale, l’integrità e 
l’equità contrattuale e la condivisione delle strategie di crescita. 

Per favorire la condivisione con i fornitori dei valori alla base del 
proprio modello di business e per favorire la massima trasparenza 
e conoscenza reciproca, Sabaf ha distribuito in modo capillare 
la Carta Valori e periodicamente invia la newsletter “Sabaf 
Magazine”.
Sabaf garantisce l’assoluta imparzialità nella scelta dei fornitori 
e si impegna a rispettare rigorosamente i termini di pagamento 
pattuiti (ad oggi, salvo rare e motivate eccezioni, tutte le forniture 
sono state pagate secondo gli accordi). 

Sabaf richiede ai suoi fornitori la capacità di sapersi rinnovare 
tecnologicamente, in modo tale da poter sempre proporre i 
migliori rapporti qualità/prezzo, e privilegia nella scelta i fornitori 
che hanno ottenuto o stanno ottenendo le certificazioni dei sistemi 
di qualità e ambientale.

Nel 2011 il fatturato dei fornitori del Gruppo Sabaf con sistema di 
qualità certificato è stato pari al 54,2% del totale (53,9% nel 2010).

Ripartizione degli acquisti per natura
(in migliaia di euro) 2011 2010

Fatturato % Fatturato %
Materie  prime 30.514 28,3 30.043 27,7
Componenti 25.699 23,9 25.869 23,9
Beni strumentali 4.722 4,4 6.705 6,2
Altri 46.787 43,4 45.701 42,2
Totale 107.722 100 108.318 100

Per i fornitori artigiani e meno strutturati sono concordati termini 
di pagamento molto brevi (prevalentemente a 30 giorni).

Contenzioso
A fine 2011 non è in essere alcun
 contenzioso con i fornitori.

Beni strumentali

Materie  prime

Componenti

Altri

30
.5

14

46
.7

874.
72

225
.6

99

2011
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SABAF E FINANZIATORI

Rapporti con gli istituti di credito
Il Gruppo opera con un rapporto di indebitamento contenuto 
(indebitamento finanziario netto / patrimonio netto al 31 dicembre 
2011 pari a 0,12) e dispone di ampie linee di credito a breve 
termine non utilizzate. 

Al 31 dicembre 2011 l’indebitamento finanziario netto è pari a 14,8 
milioni di euro, contro i 12,5 milioni di euro del 31 dicembre 2010. 
Nel corso del 2011 non son stati accesi nuovi finanziamenti. 

Il Gruppo opera prevalentemente con 8 istituti nazionali (Banco di 
Brescia, Intesa San Paolo, Unicredit, Monte dei Paschi di Siena, 
BNL, B.C.C. di Pompiano, Banca Popolare di Vicenza, Banca 
Popolare dell’Emilia Romagna) e con 3 istituti stranieri (Banco 
Santander, Banco Itau e Industrial & Commercial Bank of China).

Contenzioso
Non è in essere alcun contenzioso con i finanziatori.

SABAF E CONCORRENTI

 

In Italia ed in Europa Sabaf stima di detenere una quota di 
mercato superiore al 40% in ogni segmento di prodotto ed  è 
l’unica società a fornire la gamma completa di componenti per la 
cottura a gas, mentre i suoi concorrenti producono soltanto parte 
della gamma di prodotti.

I principali concorrenti di Sabaf sul mercato internazionale sono 
Copreci, Burner System International e Defendi.

Copreci è una cooperativa situata in Spagna nei Paesi Baschi, 
parte di Mondragon Cooperative Corporation e dopo Sabaf è il 
principale produttore di rubinetti e termostati in Europa.
Burner Systems International (BSI) è un gruppo americano, che 
ha acquisito il controllo del produttore francese Sourdillon, storico 
concorrente di Sabaf, e di Harper Wyman, il più importante 
produttore di componenti per la cottura a gas per il mercato 
nordamericano. 

Defendi Italy è un gruppo italiano, presente anche in Brasile e in 
Messico, attivo principalmente nella produzione di bruciatori.

Principali concorrenti italiani ed 
internazionali

Rubinetti Termostati Bruciatori Cerniere

Sabaf X X X X
Burner Systems 
International 
(U.S.A)

X X X

CMI (Italia) X
Copreci (Spagna) X X
Defendi Italy 
(Italia) X X

Nuova Star (Italia) X
Somipress (Italia) X

Dati economici 2009 e 2010 dei principali concorrenti italiani18

(in migliaia di euro) 2010 2009

Vendite Risultato operativo Risultato netto Vendite Risultato operativo Risultato netto

CMI 22.955 738 382 21.875 778 111
GRUPPO DEFENDI 47.019 2.008 658 35.969 1.173 512
NUOVA STAR 26.292 591 285 21.502 373 117
SOMIPRESS 28.654 4.295 2.930 18.972 1.266 761

18 Elaborazione Sabaf dai bilanci delle varie società. Ultimi dati disponibili.

Non sono disponibili ulteriori informazioni relative ai concorrenti, a 
causa della difficoltà di reperire i dati.

Contenzioso
E’ in essere un contenzioso promosso da un concorrente contro 
una società del Gruppo Sabaf a seguito di presunte violazioni di 
un brevetto.

CMI

GRUPPO DEFENDI

NUOVA STAR

SOMIPRESS
Risultato netto 2010

Risultato netto 2009
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SABAF, PUBBLICA 
AMMINISTRAZIONE E 
COLLETTIVITÀ
Rapporti con la Pubblica Amministrazione
Coerentemente con le linee politiche di riferimento, i rapporti di 
Sabaf nei confronti della Pubblica Amministrazione e dell’Erario 
sono improntati alla massima trasparenza e correttezza. 
A livello locale, Sabaf ha cercato di impostare un dialogo aperto 
con le diverse autorità per addivenire ad uno sviluppo industriale 
condiviso. In tale ottica, la Società fornisce sistematicamente al 
Comune di Ospitaletto copia delle analisi relative alle emissioni in 
atmosfera determinate dalla produzione nei propri stabilimenti.

Iniziative benefiche e liberalità
L’ammontare delle liberalità nel 2011 è stato di circa 76.000 euro 
(25.000 euro nel 2010), prevalentemente indirizzate a sostenere 
iniziative di carattere sociale ed umanitario in ambito locale. In 
particolare, Sabaf ha donato una apparecchiatura medica al 
reparto ortopedico dell’Ospedale di Gardone Val Trompia (Brescia).

Adozioni a distanza
Da anni Sabaf propone ai suoi fornitori di sostituire i tradizionali 
regali di Natale con donazioni all’Associazione Volontari per il 
Servizio Internazionale (AVSI), un’organizzazione non governativa 
senza scopo di lucro, impegnata in progetti internazionali di aiuto 
allo sviluppo. Le donazioni sono state destinate al sostegno a 
distanza di venti bambini che vivono in diversi Paesi del mondo.

Rapporti con le università e il mondo 
studentesco
Sabaf organizza sistematicamente visite aziendali con gruppi di 
studenti e porta la propria testimonianza di best practice in tema 
di responsabilità sociale all’interno di importanti convegni in 
diverse città d’Italia.

Rapporti con le associazioni industriali
Sabaf è tra i fondatori di CECED Italia, l’associazione che 
sviluppa e coordina in Italia le attività di studio promosse a livello 
europeo dal Ceced (European Committee of Domestic Equipment 
Manufacturers) con le annesse implicazioni scientifiche, giuridiche 
ed istituzionali nel settore degli elettrodomestici. 

Contenzioso
Non sono in essere contenziosi di rilievo con Enti Pubblici o con 
altri esponenti della collettività.

SABAF E AMBIENTE
Dialogo con le associazioni ambientaliste e le 
istituzioni
Il Gruppo da tempo promuove la diffusione di informazioni circa 
i minori impatti ambientali derivanti dall’impiego del gas nella 
cottura invece dell’energia elettrica: l’utilizzo di gas combustibile 
per la produzione di calore consente, infatti, rendimenti molto 
superiori a quelli ottenibili con gli apparecchi di cottura elettrici. 

Inoltre, il mercato della cottura richiede sempre di più in tutto 
il mondo potenze alte e numerosi punti di cottura per cucinare 
rapidamente i pasti. I piani di cottura alimentati elettricamente 
provocherebbero un aumento dei consumi energetici di picco, 
tipicamente intorno alle ore dei pasti, alimentando ulteriormente 
la domanda di energia elettrica già ora difficilmente soddisfabile. 

Politica ambientale, programma e obiettivi
Sabaf ha sempre mostrato un’attenzione particolare verso 
l’ambiente, cercando di ridurre continuamente gli impatti 
determinati dalla propria attività industriale. La forte sensibilità 
sull’importanza del rispetto degli equilibri ambientali si è 
manifestata nelle diverse scelte effettuate in questi anni che, 
oltre a rispettare le norme legislative, tendono a un miglioramento 
continuo delle performance ambientali.

Dal 2003 il sistema di gestione ambientale del sito produttivo 
di Ospitaletto (che copre oltre l‘85% della produzione totale 
del Gruppo) è certificato conforme alla norma ISO14001. Con 
l’attuazione della Norma ISO14001 Sabaf ha anche identificato i 
principali rischi ambientali legati alla propria produzione, che sono 
sistematicamente monitorati e gestiti.

Sabaf Spa ha ottenuto nel 2008 il rilascio da parte della Regione 
Lombardia dell’Autorizzazione Integrata Ambientale (IPPC) ai sensi 
del D.Lgs. 18 febbraio 2005, n. 59.

Innovazione di prodotto e sostenibilità 
ambientale
La strategia di innovazione di prodotto di Sabaf si basa in modo 
prioritario sulla ricerca di prestazioni superiori sotto il profilo 
dell’impatto ambientale, sia nella realizzazione dei prodotti, sia 
nell’ambito della loro utilizzazione.

I rubinetti in lega leggera
La produzione di rubinetti in lega di alluminio comporta 
diversi vantaggi rispetto alla produzione di rubinetti in ottone: 
eliminazione della fase di stampaggio a caldo dell’ottone, minore 
contenuto di piombo nel prodotto, minore peso e conseguente 
riduzione nei consumi per imballo e trasporto. 

I bruciatori Serie III
I bruciatori Serie III si caratterizzano per rendimenti notevolmente 
superiori a quelli standard (65% vs. 52%). La migliore efficienza 
del bruciatore Sabaf Serie III determina un minore consumo 
di gas (quantificabile in circa il 20%) ed una maggiore 
velocità nel raggiungere la temperatura di cottura desiderata. 
Maggiore efficienza e minor consumo si traducono anche in un 
dimezzamento delle emissioni di monossido di carbonio ed una 
significativa riduzione delle emissioni di anidride carbonica.

I bruciatori AE e AEO
Nel 2008  è stata progettata una nuova piattaforma di bruciatori 
che, partendo dalla base del bruciatore Serie II, consente di 
raggiungere un’efficienza energetica superiore al bruciatore 
Serie III. Questa nuova piattaforma consentirà di poter montare 
indifferentemente la versione AE (alta efficienza) e AEO (alta 
efficienza ottone), senza cambiare la struttura dell’apparecchio 
cottura e senza modificare le altezze delle griglie. Le vendite di 
questa nuova generazione di bruciatori sono state avviate nel 2010.







66



67RELAZIONE DELLA SOCIETÀ DI REVISIONE SUL BILANCIO SOCIALE 



68

So
st

en
ib

ili
tà

 s
oc

ia
le

 e
 a

m
bi

en
ta

le



So
st

en
ib

ili
tà

 s
oc

ia
le

 e
 a

m
bi

en
ta

le

69



70

So
st

en
ib

ili
tà

 s
oc

ia
le

 e
 a

m
bi

en
ta

le



So
st

en
ib

ili
tà

 s
oc

ia
le

 e
 a

m
bi

en
ta

le

71

Codice 
GRI Profilo Pagina Principio

Global Compact
1 Strategia e analisi
1.1 Dichiarazione del Presidente e dell’Amministratore Delegato 4-5
1.2 Principali impatti, rischi opportunità 6, 21 - 22, 28 - 29, 29 - 41
2 Profilo dell’organizzazione
2.1 Nome dell’organizzazione Prima di copertina
2.2 Principali marchi, prodotti e/o servizi 27, 32, 63
2.3 Struttura operativa 32
2.4 Sede principale 26
2.5 Paesi di operatività 26, 28 - 29, 32
2.6 Assetto proprietario e forma legale 32, 59, RCG
2.7 Mercati serviti 28 - 29, 76
2.8 Dimensione dell’organizzazione 8, 13, 26
2.9 Cambiamenti significativi 6, 28 - 29
2.10 Riconoscimenti/premi ricevuti N/A nel corso del 2011 

non sono stati ricevuti premi
3 Parametri del bilancio
3.1 Periodo di rendicontazione 6
3.2 Data di pubblicazione del precedente bilancio 6
3.3 Periodicità di rendicontazione 6
3.4 Contatti e indirizzi per informazioni sul bilancio 111
3.5 Processo per la definizione dei contenuti 6, 21 - 23
3.6 Perimetro del bilancio 6
3.7 Limitazioni su obiettivo o perimetro del bilancio 6
3.8 Informazioni relative alle altre società collegate 32
3.9 Tecniche di misurazione dei dati e basi di calcolo 6
3.10 Modifiche rispetto al precedente bilancio 6
3.11 Cambiamenti significativi rispetto al precedente bilancio 6
3.12 Tabella di riferimento GRI 71
3.13 Attestazione esterna 68
4 Governance, impegni, coinvolgimento
4.1 Struttura di governo 33 - 36, RCG
4.2 Indicare se il Presidente ricopre anche un ruolo esecutivo 33 - 34, 46, RCG
4.3 Amministratori indipendenti e non esecutivi 33 - 34, RCG
4.4 Meccanismi a disposizione degli azionisti per fornire raccomandazioni 23, 58, RCG
4.5 Legame tra compensi di amministratori e alta direzione e performance 46 - 47, 110, 154 - 159
4.6 Conflitti di interessi 149
4.7 Qualifiche degli amministratori RCG
4.8 Missione, valori, codici di condotta e principi 20-21
4.9 Procedure per identificare e gestire le performance economiche ambientali 

e sociali 6, 18 - 19, 22, RCG

4.10 Processo per valutare le performance del CdA 42, 154 - 159, RCG
4.11 Modalità di applicazione del principio o approccio prudenziale 22
4.12 Adozione di codici e principi esterni in ambito economico, sociale e ambientale 6, 7
4.13 Partecipazioni ad associazioni di categoria 63
4.14 Elenco degli stakeholder coinvolti 23
4.15 Principi per identificare gli stakeholder da coinvolgere 23
4.16 Attività di coinvolgimento degli stakeholder 23, 50
4.17 Aspetti chiave e criticità emerse dal coinvolgimento degli stakeholder 

e relative azioni 23, 50

TABELLA DI RIFERIMENTO GRI

LEGENDA   RCG: Relazione annuale 2011 sul governo societario e sugli assetti proprietari
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Codice 
GRI Profilo Pagina Principio

Global Compact
Performance economica

DMA EC Core Informazioni sulle modalità di gestione 8, 21 - 22, 55, 61 - 63
EC1 Core Valore economico direttamente generato e distribuito 8
EC2 Core Rischi e opportunità dovuti ai cambiamenti climatici 21 - 22, 63 7
EC3 Core Copertura degli obblighi pensionistici 55, 101, 132

EC4 Core Finanziamenti significativi ricevuti dalla Pubblica Amministrazione

Nel 2011 non sono stati 
ricevuti finanziamenti 

significativi da parte della 
Pubblica Amministrazione

EC5 Add Rapporto tra lo stipendio standard dei neoassunti e lo stipendio minimo locale 
nelle sedi operative più significative 55

EC6 Core Politiche, pratiche e percentuale di spesa concentrata sui fornitori locali 61 6
EC7 Core Procedure di assunzione in loco 50
EC8 Core Sviluppo di investimenti forniti principalmente per “pubblica utilità” 13, 63

Performance sociale
DMA LA Core Informazioni sulle modalità di gestione 50
LA1 Core Ripartizione del personale per tipo, contratto e regione 50
LA2 Core Turnover per età, sesso e regione 9, 51 6
LA3 Add Benefit previsti per i lavoratori a tempo pieno 55, 154
LA4 Core Grado di copertura dei contratti collettivi 55 1 - 3

LA5 Core Periodo minimo di preavviso per modifiche operative

In Italia l’aspetto è 
regolamentato dalla normativa 

vigente ( D.Lgs. 18/2011 e 
legge L.223/1991)

3

LA7 Core Infortuni sul lavoro e malattie 13, 56, 57 1
LA8 Core Programmi formativi relativi alla prevenzione ed al controllo dei rischi a supporto 

del personale in relazione a disturbi o a malattie gravi 53, 57 1

LA9 Add Accordi formati con i sindacati relativi alla salute ed alla sicurezza 58
LA10 Core Formazione del personale 9, 53
LA13 Core Ripartizione del personale per sesso e altri indicatori di diversità (es.disabilità) 53, 54 1 - 6

LA14 Core Rapporto dello stipendio base degli uomini rispetto a quello delle donne a parità 
di categoria 55 1 - 6

Diritti umani
DMA HR Core Informazioni sulle modalità di gestione 6 - 7, 17 - 22, 50, 61
HR1 Core Operazioni con valutazione del rispetto dei diritti umani 6, 7, 50, 61 1 - 2 - 3 - 4 - 5 - 6
HR2 Core Fornitori e appaltatori sottoposti a verifiche in materia di diritti umani 61 1 - 2 - 3 - 4 - 5 - 6

HR3 Add Ore totali di formazione sui diritti umani e percentuale dipendenti formati 53
HR4 Core Episodi di discriminazione 7, 50, 54, 58 1 - 2 - 6

HR5 Core Attività in cui la libertà di associazione e contrattazione collettiva 
può essere esposta a rischi 50, 61 3

HR6 Core Operazioni ad elevato rischio di ricorso a lavoro minorile 7, 50 5
HR7 Core Operazioni ad elevato rischio di ricorso a lavoro forzato 7, 50 1 - 2 - 4

Impatti nella società
DMA SO Core Informazioni sulle modalità di gestione 7, 17 - 22
SO1 Core Gestione degli impatti nella comunità 8, 63
SO2 Core Monitoraggio del rischio di corruzione 7, 42 2
SO3 Core Personale formato sulla prevenzione dei reati di corruzione 53

SO4 Core Azioni intraprese in risposta a casi di corruzione N/A non si sono verificati casi 
di  corruzione

SO5 Core Posizioni sulla politica pubblica e lobbying 63 1 - 10
SO7 Add Azioni legali riferite a comportamenti anticompetitivi 62
SO8 Core Sanzioni monetarie e non per non conformità a leggi e regolamenti 60
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Codice 
GRI Profilo Pagina Principio

Global Compact
Responsabilità di prodotto

DMA PR Core Informazioni sulle modalità di gestione 60

PR1 Core Salute e sicurezza dei prodotti e servizi 60, 63 1
PR3 Core Informazioni richieste dalle procedure e servizi soggetti a tali requisiti informativi 7, 60 8
PR5 Add Customer satisfaction 23

PR6 Core Programmi di conformità a leggi e codici volontari relativi alle attività di marketing
N/A l’indicatore non è 

significativo per la tipologia di 
business

PR9 Core Sanzioni per non conformità a leggi o regolamenti 60
Performance ambientale

DMA EN Informazioni sulle modalità di gestione 63 - 64
EN1 Core Materie prime utilizzate 64 8
EN2 Core Materiali riutilizzati o riciclati 64 8 - 9
EN3 Core Consumo diretto di energia per fonte 64 8
EN4 Core Consumo indiretto di energia 64 8
EN5 Add Risparmio energetico 63
EN6 Add Prodotti e servizi per l’efficienza energetica o basati sull’energia rinnovabile 63
EN8 Core Consumo di acqua per fonte 64 8

EN9 Add Fonti idriche significativamente interessate dal prelievo di acqua

N/A  le attività del Gruppo 
non prevedono prelievi idrici 

che possano interessare 
significativamente l’equilibrio 

delle fonti idriche
EN10 Add Percentuale volume totale dell’acqua riciclata e riutilizzata 64

EN11 Core Localizzazione di siti ubicati in aree protette o in aree ad elevata biodiversità
N/A in quanto i siti produttivi 

del Gruppo sono ubicati in aree 
a ridotta rilevanza ambientale.

8

EN12 Core Descrizione dei maggiori impatti sulla biodiversità
N/A in quanto i siti produttivi 

del Gruppo sono ubicati in aree 
a ridotta rilevanza ambientale.

8

EN16 Core Emissioni dirette di gas ad effetto serra 64 - 65 8
EN17 Core Altre emissioni indirette di gas a effetto serra significative per peso 64 - 65 8
EN 18 Add Attività per la riduzione di emissione di gas ad effetto serra 64 - 65
EN19 Core Emissioni di sostanze nocive per l’ozono 64 - 65
EN20 Core Altre emissioni in atmosfera 64 - 65
EN21 Core Scarichi idrici 64 - 65 8
EN22 Core Produzione rifiuti e metodi di smaltimento 14, 64
EN23 Core Numero totale e volume di sversamenti inquinanti 14, 64
EN26 Core Iniziative per mitigare gli impatti di prodotti e servizi sull’ambiente 21, 63 7 - 8 - 9
EN27 Core Percentuale di prodotti venduti e relativo materiale 

di imballaggio riciclato o riutilizzato
N/A in quanto non significativo 
per i prodotti venduti da Sabaf

EN28 Core Sanzioni per mancato rispetto di leggi e regolamenti in materia ambientale 65 8
EN30 Add Spese ed investimenti per la protezione dell’ambiente 65 7
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Se una singola cellula, 

in condizioni adeguate, 

è in grado in pochi 

anni di diventare  

un uomo , non è 

sicuramente difficile 

comprendere come una 

singola cellula, 

anch’essa messa in 

condizioni adeguate, 

possa nel corso di 

milioni di anni aver 

dato origine all’intero 

genere umano.

Herbert Spence



755RELAZIONE SULLA GESTIONE
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6
L’uomo nella sua 

arroganza si crede 

un’opera grande, 

meritevole di una 

creazione divina. 

Più umile, io credo sia 

più giusto considerarlo 

discendente degli 

animali. 

Charles Darwin  
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SITUAZIONE PATRIMONIALE-
FINANZIARIA CONSOLIDATA 
(in migliaia di euro) Note 31.12.2011 31.12.2010

Attivo

Attivita’ non correnti

Attività materiali 1 80.769 79.070
Investimenti immobiliari 2 7.626 7.859
Attività immateriali 3 9.082 10.409
Partecipazioni 4 810 964
Crediti non correnti 5 168 140
Imposte anticipate 20 3.855 2.190
Totale attività non correnti 102.310 100.632

Attivita’ correnti
Rimanenze 6 26.883 26.082
Crediti commerciali 7 42.774 43.755
Crediti per imposte 8 2.512 1.304
Altri crediti correnti 9 595 776
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 10 14.208 9.769
Totale attività correnti 86.972 81.686
Totale attivo 189.282 182.318

Patrimonio netto e passivo  

Patrimonio netto
Capitale sociale 11 11.533 11.533
Utili accumulati, altre riserve 99.515 93.446
Utile dell’esercizio 10.775 16.867
Totale quota di pertinenza della capogruppo 121.823 121.846
Interessi di minoranza 0 0
Totale patrimonio netto 121.823 121.846

Passivita’ non correnti
Finanziamenti 13 11.939 16.416
Tfr e fondi di quiescenza 15 2.509 2.627
Fondi per rischi e oneri 16 731 767
Imposte differite 20 366 323
Totale passività non correnti 15.545 20.133

Passivita’ correnti
Finanziamenti 13 17.032 5.843
Altre passività finanziarie 14 33 55
Debiti commerciali 17 27.808 24.185
Debiti per imposte 18 803 3.485
Altri debiti 19 6.238 6.771
Totale passività correnti 51.914 40.339
Totale passivo e patrimonio netto 189.282 182.318
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(in migliaia di euro) Note 2011 2010

Componenti economiche

Ricavi e proventi operativi
Ricavi 22 148.583 150.897
Altri proventi 23 5.032 4.773
Totale ricavi e proventi operativi 153.615 155.670

Costi operativi

Acquisti di materiali 24  (59.103)  (57.919)
Variazione delle rimanenze 910 4.656
Servizi 25  (34.168)  (32.280)
Costi del personale 26  (30.740)  (30.920)
Altri costi operativi 27  (1.403)  (1.628)
Costi per lavori interni capitalizzati 981 937
Totale costi operativi  (123.523)  (117.154)

Risultato operativo ante ammortamenti, plus/minusvalenze, 
svalutazioni/ripristini di valore di attivita’ non correnti 30.092 38.516

Ammortamenti 1,2,3  (12.420)  (12.438)
Plusvalenze/minusvalenze da realizzo di attività non correnti 23  (34)
Svalutazioni/ripristini di valore di attività non correnti 28  (1.129)  (251)
Risultato operativo 16.566 25.793
Proventi finanziari 162 132
Oneri finanziari 29  (1.308)  (1.239)
Utili e perdite su cambi 30 390  (151)
Utili e perdite da partecipazioni 4  (356)  (759)
Risultato prima delle imposte 15.454 23.776
Imposte sul reddito 31  (4.679)  (6.909)
Quota di pertinenza di terzi 0 0
Utile dell’esercizio 10.775 16.867

Utili per azione 32

Base 0,937 euro 1,467 euro
Diluito 0,937 euro 1,467 euro

CONTO ECONOMICO 
COMPLESSIVO CONSOLIDATO
(in migliaia di euro) 2011 2010

Utile dell’esercizio 10.775 16.867

Altri utili/perdite
Differenze cambio da traduzione bilanci in valuta  (1.619) 1.625
Utili/perdite sugli strumenti di copertura dei flussi finanziari (cash flow 
hedge) 22  (29)

Totale altri utili/(perdite) dell’esercizio al netto imposte (1.597) 1.596

Utile complessivo 9.178 18.463

CONTO ECONOMICO 
CONSOLIDATO
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PROSPETTO DEI MOVIMENTI  DEL PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

(in migliaia di euro)

Capitale 
Sociale

Riserva 
sovrapprezzo 

azioni

Riserva 
Legale

Azioni 
proprie

Riserva di 
traduzione

Riserva di 
copertura 

flussi 
di cassa

Altre 
riserve 

Utile 
esercizio

Totale 
patrimonio 

netto 
del Gruppo

Interessi di 
minoranza

Totale 
patrimonio 

netto 

Saldo al 31/12/2009 11.533 10.002 2.307 (328) 1.575 0 72.461 11.583 109.133 0 109.133
Destinazione utile d’esercizio 2009
    - dividendi pagati (5.750) (5.750) (5.750)
    - a riserva 5.833 (5.833) 0 0
Utile complessivo al 31/12/2010 1.625 (29) 0 16.867 18.463 18.463
Saldo al 31/12/2010 11.533 10.002 2.307 (328) 3.200 (29) 78.294 16.867 121.846 0 121.846
Destinazione utile d’esercizio 2010
    - dividendi pagati (9.201) (9.201) (9.201)
    - a riserva 7.666 (7.666) 0 0
Utile complessivo al 31/12/2011 (1.619) 22 0 10.775 9.178 9.178
Saldo al 31/12/2011 11.533 10.002 2.307 (328) 1.581 (7) 85.960 10.775 121.823 0 121.823
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(in migliaia di euro) 2011 2010

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti di inizio esercizio 9.769 9.154

Utile dell’esercizio 10.775 16.867

Rettifiche per:

   - Ammortamenti 12.420 12.438

   - Minusvalenze (plusvalenze) realizzate (23) 34

   - Svalutazioni di attività non correnti 1.129 251

   - Perdite da partecipazioni 356 759

   - Proventi e oneri finanziari netti 1.146 1.107

   - Imposte sul reddito 4.679 6.909

Variazione TFR (223) (289)

Variazione fondi rischi (36) (12)

Variazione crediti commerciali 981 (3.187)

Variazione delle rimanenze (801) (4.635)

Variazione dei debiti commerciali 3.623 (659)

Variazione del capitale circolante netto 3.803 (8.481)

Variazione altri crediti e debiti, imposte differite (387) 864

Pagamento imposte (10.159) (4.342)

Pagamento oneri finanziari (1.203) (1.239)

Incasso proventi finanziari 162 132

Flussi finanziari generati dall’attività operativa 22.439 24.998

Investimenti in attività non correnti

   - Immateriali (786) (636)

   - Materiali (13.704) (12.733)

   - Finanziarie (200) (500)

Disinvestimento di attività non correnti 235 525

Investimenti netti (14.455) (13.344)

Rimborso finanziamenti (5.856) (6.052)

Nuovi finanziamenti 12.546 0

Pagamento di dividendi (9.201) (5.750)

Flussi finanziari generati dall’attività finanziaria (2.511) (11.802)

Differenze cambio di traduzione (1.034) 763

Flussi finanziari netti  dell’esercizio 4.439 615

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti di fine esercizio 14.208 9.769

Indebitamento finanziario corrente 17.065 5.898

Indebitamento finanziario non corrente 11.939 16.416

Indebitamento finanziario netto 14.796 12.545

RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO
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Prospetto di raccordo tra il patrimonio netto 
e il risultato dell’esercizio della capogruppo e 
il patrimonio netto e il risultato dell’esercizio 
consolidato

31.12.2011 31.12.2010

Descrizione Utile d’esercizio Patrimonio netto Utile d’esercizio Patrimonio netto
Utile e patrimonio netto di Sabaf S.p.A. 11.122 108.463 13.246 106.519
Patrimonio e risultati società consolidate 2.390 41.989 4.402 43.617
Eliminazione del valore di carico partecipazioni 
consolidate 1.128 (34.231) (853) (35.034)

Avviamento (1.129) 5.473 0 6.602
Partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio 
netto 0 5 0 0

Elisioni Intercompany:
   Dividendi (2.718) 0 0 0
   Altre elisioni intercompany (18) 124 72 142
Utile e patrimonio netto di pertinenza del Gruppo 10.775 121.823 16.867 121.846

Informativa di settore
I settori operativi del Gruppo ai sensi dell’IFRS 8 - Operating 
Segment sono identificati nei settori di attività che generano ricavi 
e costi, i cui risultati sono periodicamente rivisti dal più alto livello 
decisionale ai fini della valutazione delle performance e delle 
decisioni in merito all’allocazione delle risorse. I settori operativi 
del Gruppo sono i seguenti:
- componenti gas
- cerniere.

Criteri di valutazione
I principi contabili ed i criteri di valutazione adottati per la 
redazione del bilancio consolidato al 31 dicembre 2011, invariati 
rispetto a quelli dell’esercizio precedente, sono di seguito riportati:

Attività materiali
Sono iscritte al costo di acquisto o di costruzione. Nel costo sono 
compresi gli oneri accessori di diretta imputazione. Tali costi 
comprendono anche rivalutazioni eseguite in passato in base ad 
apposite norme di rivalutazione monetaria ovvero in seguito ad 
operazioni di fusione societaria. Gli ammortamenti sono calcolati 
sulla base di aliquote ritenute idonee a ripartire il valore di carico 
delle attività materiali sul periodo di vita utile delle stesse. La vita 
utile stimata, in anni, è la seguente:

Fabbricati 33

Costruzioni leggere 10

Impianti generici  10

Macchinari e impianti specifici 6 - 10

Attrezzature  4  -  10

Mobili 8

Macchine elettroniche 5

Automezzi e altri mezzi di trasporto 4  -  5

I costi di manutenzione ordinaria sono addebitati al conto 
economico nell’esercizio in cui sono sostenuti, i costi 
incrementativi del valore o della vita utile dell’immobilizzazione 
sono capitalizzati ed ammortizzati in relazione alle residue 
possibilità di utilizzo delle immobilizzazioni alle quali si riferiscono. 
I terreni non sono ammortizzati.

Beni in leasing
Le attività acquisite tramite contratti di locazione finanziaria 
sono contabilizzate secondo la metodologia finanziaria e sono 
esposte tra le attività al valore di acquisto diminuito delle quote 
di ammortamento. L’ammortamento di tali beni viene riflesso 
nei prospetti annuali consolidati applicando lo stesso criterio 
seguito per le attività materiali di proprietà. In contropartita 
dell’iscrizione del bene vengono contabilizzati i debiti, a breve e a 
medio-lungo termine, verso l’ente finanziario locatore; si procede 
inoltre all’imputazione a conto economico degli oneri finanziari di 
competenza del periodo.

Avviamento
L’avviamento rappresenta la differenza tra il prezzo di acquisto 
e il valore corrente delle attività e passività identificabili delle 
partecipate alla data di acquisizione.
Relativamente alle acquisizioni anteriori alla data di adozione degli 
IFRS, il Gruppo Sabaf si è avvalso della facoltà prevista dall’IFRS 
1 di non applicare l’IFRS 3 relativo alle aggregazioni di imprese 
alle acquisizioni intervenute prima della data di transizione. Di 
conseguenza, gli avviamenti emersi in relazione ad acquisizioni 
intervenute in  passato non sono stati rideterminati e sono stati 
rilevati al valore determinato sulla base dei precedenti principi 
contabili, al netto degli ammortamenti contabilizzati fino al 31 
dicembre 2003 e delle eventuali perdite per riduzione durevole di 
valore.
A partire dalla data di transizione l’avviamento, rappresentando 
un’attività immateriale con vita utile indefinita, non è 
ammortizzato ma è sottoposto annualmente, o più frequentemente 
ogni qualvolta vi sia un’indicazione che l’attività possa aver subito 
una perdita di valore, a verifica per identificare eventuali riduzioni 
di valore (impairment test).

Altre attività immateriali
Le altre attività immateriali acquistate o prodotte internamente 
sono iscritte nell’attivo, secondo quanto disposto dallo IAS 38, 
quando è probabile che l’uso dell’attività genererà benefici 
economici futuri e quando il costo dell’attività può essere 
determinato in modo attendibile.
Tali attività sono valutate al costo di acquisto o di produzione ed 
ammortizzate a quote costanti lungo la loro vita utile stimata, se le 
stesse hanno una vita utile definita.
La vita utile dei progetti relativamente ai quali sono stati 



92

Bi
la

nc
io

 c
on

so
lid

at
o 

al
 3

1 
di

ce
m

br
e 

20
11

capitalizzati costi di sviluppo è stimata pari a 10 anni.
Il sistema gestionale SAP è ammortizzato in 5 anni.

Perdite durevoli di valore
Ad ogni data di bilancio, il Gruppo rivede il valore contabile delle 
proprie attività materiali e immateriali per determinare se vi siano 
indicazioni che queste attività abbiano subito riduzioni di valore. 
Qualora queste indicazioni esistano, viene stimato l’ammontare 
recuperabile di tali attività per determinare l’importo della 
svalutazione. Dove non è possibile stimare il valore recuperabile 
di una attività individualmente, il Gruppo effettua la stima del 
valore recuperabile della unità generatrice di flussi finanziari a cui 
l’attività appartiene.
In particolare, il valore recuperabile delle unità generatrici di 
flussi (che generalmente coincidono con la entità giuridica a cui 
le attività immobilizzate si riferiscono) è verificato attraverso la 
determinazione del valore d’uso. L’ammontare recuperabile è 
il maggiore fra il prezzo netto di vendita e il valore d’uso. Nella 
determinazione del valore d’uso, i flussi di cassa futuri al netto 
delle imposte, stimati sulla base delle esperienze passate, sono 
scontati al loro valore attuale utilizzando un tasso al netto delle 
imposte che riflette le valutazioni correnti del mercato del valore 
attuale del denaro e dei rischi specifici dell’attività. Le principali 
assunzioni utilizzate per il calcolo del valore d’uso riguardano 
il tasso di sconto, il tasso di crescita, le attese di variazione dei 
prezzi di vendita e dell’andamento dei costi diretti durante il 
periodo assunto per il calcolo. I tassi di crescita adottati si basano 
su previsioni di crescita del settore industriale di appartenenza. 
Le variazioni dei prezzi di vendita sono basate sulle passate 
esperienze e sulle aspettative future di mercato. Il Gruppo prepara 
previsioni dei flussi di cassa operativi derivanti dai più recenti 
budget approvati dal Consiglio di Amministrazione delle società 
consolidate, elabora delle previsioni per i successivi quattro 
anni e determina il valore terminale (valore attuale della rendita 
perpetua) sulla base di un tasso di crescita di medio e lungo 
termine in linea con quello dello specifico settore di appartenenza.
Se l’ammontare recuperabile di una attività (o di una unità 
generatrice di flussi finanziari) è stimato essere inferiore rispetto al 
relativo valore contabile, il valore contabile dell’attività è ridotto al 
minor valore recuperabile, rilevando la perdita di valore nel conto 
economico. 
Quando una svalutazione non ha più ragione di essere mantenuta, 
il valore contabile dell’attività (o della unità generatrice di flussi 
finanziari) è incrementato al nuovo valore derivante dalla stima 
del suo valore recuperabile, ma non oltre il valore netto di carico 
che l’attività avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la 
svalutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore è imputato 
al conto economico.

Investimenti immobiliari
Secondo quanto consentito dallo IAS 40, gli immobili ed i 
fabbricati non strumentali sono valutati al costo al netto di 
ammortamenti e perdite per riduzione di valore accumulati. Il 
criterio di ammortamento utilizzato è la vita utile stimata del bene, 
che è stabilita in 33 anni.
Se l’ammontare recuperabile dell’investimento immobiliare 
- determinato sulla base del valore di mercato delle unità 
immobiliari - è stimato essere inferiore rispetto al relativo valore 
contabile, il valore contabile dell’attività è ridotto al minor valore 
recuperabile, rilevando la perdita di valore nel conto economico. 
Quando una svalutazione non ha più ragione di essere mantenuta, 
il valore contabile dell’attività (o della unità generatrice di flussi 
finanziari) è incrementato al nuovo valore derivante dalla stima 

del suo valore recuperabile, ma non oltre il valore netto di carico 
che l’attività avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la 
svalutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore è imputato 
al conto economico.

Partecipazioni e crediti non correnti
La partecipazione nella società controllata Sabaf Appliance 
Components (Kunshan) Co., Ltd., società costituita nel 2009 e 
che al 31 dicembre 2011 non aveva ancora avviato operazioni 
di acquisto, produzione e vendita, è valutata con il metodo del 
patrimonio netto, per riflettere nel bilancio consolidato il risultato 
della controllata, che sta incorrendo in costi di start-up dell’attività 
che la portano a realizzare perdite in attesa dell’avvio della attività 
commerciale e di produzione.
Le altre partecipazioni non classificate come possedute per 
la vendita sono valutate con il metodo del costo, che viene 
ridotto per perdite durevoli di valore. Il valore originario viene 
ripristinato negli esercizi successivi se vengono meno i motivi della 
svalutazione effettuata.
I crediti non correnti sono iscritti al loro presumibile valore di 
realizzo.

Rimanenze
Le rimanenze di magazzino sono valutate al minore fra il costo 
di acquisto o di produzione, determinato in base al metodo del 
costo medio ponderato, ed il corrispondente valore di mercato 
rappresentato dal costo di sostituzione per i materiali di acquisto 
e dal presumibile valore di realizzo per i prodotti finiti e i 
semilavorati, calcolato tendendo conto sia degli eventuali costi di 
fabbricazione che dei costi diretti di vendita ancora da sostenere. 
Nel costo delle rimanenze sono compresi gli oneri accessori ed i 
costi diretti ed indiretti di produzione per la quota ragionevolmente 
imputabile alle stesse. Le scorte obsolete e di lento rigiro sono 
svalutate in relazione alla loro possibilità di utilizzo o di realizzo. 
La svalutazione delle rimanenze viene eliminata negli esercizi 
successivi se vengono meno i motivi della stessa.

Crediti
I crediti sono iscritti al presumibile valore di realizzo. 
L’adeguamento del loro valore nominale al minor valore di realizzo 
viene effettuato mediante lo stanziamento di un apposito fondo 
a rettifica diretta della voce sulla base di una approfondita analisi 
che riguarda le singole posizioni. I crediti commerciali ceduti 
pro-soluto, sebbene siano stati legalmente ceduti, rimangono 
iscritti alla voce “Crediti commerciali” fino al momento del relativo 
incasso, mai anticipato rispetto alla scadenza. I crediti commerciali 
scaduti e non recuperabili ceduti pro-soluto sono iscritti tra gli 
“Altri crediti correnti”.

Attività finanziarie correnti
Le attività finanziarie destinate alla negoziazione sono valutate al 
fair value con imputazione degli effetti economici tra i proventi o 
gli oneri finanziari.

Fondi per rischi ed oneri
I fondi per rischi ed oneri sono stanziati per coprire perdite 
e debiti, di esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia alla 
chiusura dell’esercizio non erano determinabili l’ammontare o 
la data di sopravvenienza. Gli stanziamenti sono rilevati nella 
situazione patrimoniale-finanziaria solo quando esiste una 
obbligazione legale o implicita che determini l’impiego di risorse 
atte a produrre effetti economici per l’adempimento della stessa 
e se ne possa determinare una stima attendibile dell’ammontare. 
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nei tassi di cambio, nei prezzi delle materie prime e nei tassi di 
interesse. Il Gruppo utilizza strumenti derivati (principalmente 
contratti a termine su valute e opzioni su materie prime) per 
coprire i rischi derivanti da variazioni delle valute estere con 
riferimento a impegni irrevocabili o a operazioni future previste. 
Il Gruppo non utilizza strumenti derivati con scopi di negoziazione.
Gli strumenti derivati sono inizialmente rilevati al costo, e adeguati 
al fair value alle successive date di chiusura. 
Le variazioni nel fair value degli strumenti derivati che sono 
designati e si rivelano efficaci per la copertura dei flussi di cassa 
futuri relativi ad impegni contrattuali del Gruppo e ad operazioni 
previste sono rilevate direttamente nel patrimonio netto, mentre 
la porzione inefficace viene iscritta immediatamente a conto 
economico. Se gli impegni contrattuali o le operazioni previste 
oggetto di copertura si concretizzano nella rilevazione di attività o 
passività, nel momento in cui le attività o le passività sono rilevate, 
gli utili o le perdite sul derivato che sono stati rilevati direttamente 
nel patrimonio netto vengono ricompresi nella valutazione 
iniziale del costo di acquisizione o del valore di carico dell’attività 
o della passività. Per le coperture di flussi finanziari che non si 
concretizzano nella rilevazione di attività o passività, gli importi 
che sono stati rilevati direttamente nel patrimonio netto verranno 
inclusi nel conto economico nello stesso periodo in cui l’impegno 
contrattuale o l’operazione prevista oggetto di copertura incidono 
sul conto economico, ad esempio, quando una vendita prevista si 
verifica effettivamente. 
Per le coperture efficaci di un’esposizione a variazioni di fair value, 
la voce coperta è rettificata delle variazioni di  fair value attribuibili 
al rischio coperto con contropartita di conto economico. Gli utili 
e le perdite derivanti dalla valutazione del derivato sono iscritti 
anch’essi a conto economico.
Le variazioni nel fair value degli strumenti derivati che non sono 
qualificati di copertura sono rilevate nel conto economico del 
periodo in cui si verificano.
Il metodo contabile della copertura è abbandonato quando 
lo strumento di copertura giunge a scadenza, è venduto o è 
esercitato, oppure non è più qualificato come di copertura. In 
tale momento, gli utili o le perdite accumulati dello strumento 
di copertura rilevati direttamente nel patrimonio netto sono 
mantenuti nello stesso fino al momento in cui l’operazione prevista 
si verifica effettivamente. Se si prevede che l’operazione oggetto 
di copertura non si verificherà, gli utili o le perdite accumulati 
rilevati direttamente nel patrimonio netto sono trasferiti nel conto 
economico dell’esercizio. 
I derivati impliciti inclusi in altri strumenti finanziari o in altri 
contratti sono trattati come derivati separati, quando i loro rischi 
e caratteristiche non sono strettamente correlati a quelli dei 
contratti che li ospitano e questi ultimi non sono valutati a fair 
value con iscrizione dei relativi utili e perdite a conto economico.

Riconoscimento dei ricavi
I ricavi sono iscritti al netto dei resi, degli sconti, degli abbuoni 
e dei premi, nonché delle imposte direttamente connesse con la 
vendita delle merci e la prestazione dei servizi.
I ricavi per la vendita sono riconosciuti quando l’impresa ha 
trasferito i rischi ed i benefici significativi connessi alla proprietà 
del bene e l’ammontare del ricavo può essere determinato 
attendibilmente. I ricavi di natura finanziaria vengono iscritti in 
base alla competenza temporale.

Proventi finanziari
I proventi finanziari includono gli interessi attivi sui fondi investiti 
e i proventi derivanti dagli strumenti finanziari, quando non 

Nel caso in cui l’effetto sia rilevante, gli accantonamenti sono 
calcolati attualizzando i flussi finanziari futuri stimati ad un tasso 
di attualizzazione stimato al lordo delle imposte tale da riflettere le 
valutazioni correnti di mercato del valore attuale del denaro e dei 
rischi specifici connessi alla passività.

Trattamento di fine rapporto di lavoro 
subordinato
Il trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato (TFR) viene 
stanziato per coprire l’intera passività maturata nei confronti 
dei dipendenti in conformità alla legislazione vigente ed al 
contratto collettivo di lavoro e integrativo aziendale. Tale passività 
è soggetta a rivalutazione in base all’applicazione di indici 
fissati dalla normativa vigente. Sino al 31 dicembre 2006 il TFR 
era considerato un piano a benefici definiti, e contabilizzato in 
conformità allo IAS 19 utilizzando il metodo della proiezione 
unitaria del credito. La disciplina di tale fondo è stata modificata 
dalla Legge 27 dicembre 2006, n. 296 e successivi Decreti e 
Regolamenti emanati nei primi mesi del 2007. Alla luce di tali 
modifiche, ed in particolare con riferimento alle società con 
almeno 50 dipendenti, tale istituto è ora da considerarsi un 
piano a benefici definiti esclusivamente per le quote maturate 
anteriormente al 1° gennaio 2007 (e non ancora liquidate alla 
data di bilancio), mentre per le quote maturate successivamente a 
tale data esso è assimilabile ad un piano a contribuzione definita. 
Gli utili e le perdite attuariali sono iscritti direttamente nel conto 
economico.

Debiti
I debiti sono iscritti al valore nominale; la quota interessi inclusa 
nel loro valore nominale non maturata a fine periodo viene 
differita a periodi futuri.

Finanziamenti
I finanziamenti sono valutati inizialmente al costo, al netto degli 
oneri accessori di acquisizione. Tale valore viene rettificato 
successivamente per tenere conto dell’eventuale differenza 
tra il costo iniziale e il valore di rimborso lungo la durata del 
finanziamento utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.
I finanziamenti sono classificati tra le passività correnti a meno 
che il Gruppo abbia il diritto incondizionato di differire l’estinzione 
di tale passività di almeno dodici mesi dopo la data di riferimento.

Criteri di conversione delle poste in valuta
I crediti ed i debiti espressi originariamente in valuta estera 
sono convertiti in euro ai cambi della data di effettuazione delle 
operazioni che li hanno originati. Le differenze cambio realizzate 
in occasione dell’incasso dei crediti e del pagamento dei debiti 
in valuta estera sono iscritte al conto economico. I proventi e 
gli oneri relativi ad operazioni in valuta sono iscritti al cambio 
corrente alla data nella quale la relativa operazione è compiuta. 
A fine esercizio le attività e le passività espresse in valuta estera, 
ad eccezione delle attività non correnti, sono iscritte al tasso di 
cambio a pronti alla data di chiusura dell’esercizio ed i relativi 
utili e perdite su cambi sono imputati al conto economico. Se 
dalla conversione si origina un utile netto, per un corrispondente 
ammontare è vincolata una riserva non distribuibile fino al suo 
effettivo realizzo.

Strumenti derivati e contabilizzazione delle 
operazioni di copertura
Le attività del Gruppo sono esposte a rischi finanziari da variazioni 
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compensati nell’ambito di operazioni di copertura. Gli interessi 
attivi sono imputati a conto economico al momento della loro 
maturazione, considerando il rendimento effettivo.

Oneri finanziari
Gli oneri finanziari includono gli interessi passivi sui debiti 
finanziari calcolati usando il metodo dell’interesse effettivo e le 
spese bancarie.

Imposte sul reddito dell’esercizio
Le imposte sul reddito includono tutte le imposte calcolate 
sul reddito imponibile del Gruppo. Le imposte sul reddito sono 
rilevate nel conto economico, ad eccezione di quelle relative a 
voci direttamente addebitate o accreditate a patrimonio netto, nei 
cui casi l’effetto fiscale è riconosciuto direttamente a patrimonio 
netto. Le altre imposte non correlate al reddito, come le tasse sugli 
immobili, sono incluse tra gli oneri operativi. Le imposte differite 
sono stanziate secondo il metodo dello stanziamento globale della 
passività. Esse sono calcolate su tutte le differenze temporanee 
che emergono tra la base imponibile di una attività o passività 
ed il valore contabile nel bilancio consolidato, ad eccezione 
dell’avviamento non deducibile fiscalmente e di quelle differenze 
da investimenti in società controllate per le quali non si prevede 
l’annullamento nel prevedibile futuro. Le imposte differite attive 
sulle perdite fiscali e crediti d’imposta non utilizzati riportabili 
a nuovo sono riconosciute nella misura in cui è probabile che 
sia disponibile un reddito imponibile futuro a fronte del quale 
possano essere recuperate. Le attività e le passività fiscali correnti 
e differite sono compensate quando le imposte sul reddito sono 
applicate dalla medesima autorità fiscale e quando vi è un diritto 
legale di compensazione. Le attività e le passività fiscali differite 
sono determinate con le aliquote fiscali che si prevede saranno 
applicabili, nei rispettivi ordinamenti dei paesi in cui il Gruppo 
opera, negli esercizi nei quali le differenze temporanee saranno 
realizzate o estinte.

Dividendi
I dividendi sono contabilizzati per competenza al momento in cui 
vi è il diritto alla percezione, che corrisponde con la delibera di 
distribuzione.

Azioni proprie
Le azioni proprie sono a riduzione del patrimonio netto. Il valore 
di carico delle azioni proprie ed i ricavi derivanti dalle eventuali 
vendite successive sono rilevati come movimenti di patrimonio 
netto.

Utile per azione
L’utile base per azione è calcolato dividendo l’utile o la perdita 
attribuibile agli azionisti della Capogruppo per la media ponderata 
delle azioni ordinarie in circolazione durante l’esercizio. L’utile 
diluito per azione è calcolato dividendo l’utile o la perdita 
attribuibile agli azionisti della Capogruppo per la media ponderata 
delle azioni in circolazione, tenendo conto degli effetti di tutte le 
potenziali azioni ordinarie con effetto diluitivo.

Uso di stime
La redazione del bilancio e delle relative note in applicazione 
degli IFRS richiede da parte della Direzione l’effettuazione di 
stime e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle attività 
e delle passività di bilancio e sull’informativa relativa ad attività 
e passività potenziali alla data di bilancio. I risultati che si 

consuntiveranno potrebbero differire da tali stime. Le stime 
sono utilizzate per valutare le attività materiali ed immateriali 
sottoposte ad impairment test, come sopra descritto, oltre che per 
rilevare gli accantonamenti per rischi su crediti, per obsolescenza 
di magazzino, ammortamenti, svalutazioni di attivo, benefici ai 
dipendenti, imposte, altri accantonamenti e fondi e il conguaglio 
del costo dell’energia elettrica. In particolare:

Recuperabilità del valore delle attività materiali ed immateriali
La procedura di determinazione delle perdite di valore delle attività 
materiali ed immateriali descritta al principio contabile “Perdite 
durevoli di valore” implica - nella stima del valore d’uso - l’utilizzo 
di Business Plan delle partecipate che sono basati su un insieme 
di assunzioni ed ipotesi relative ad eventi futuri ed azioni degli 
organi amministrativi delle partecipate, che non necessariamente 
si verificheranno. Nella stima del valore di mercato, invece, sono 
effettuate assunzioni sull’andamento prevedibile delle negoziazioni 
tra parti terze sulla base di andamenti storici che potrebbero non 
ripetersi effettivamente. 

Accantonamenti per rischi su crediti
I crediti sono rettificati dal relativo fondo svalutazione per 
tener conto del loro valore recuperabile. La determinazione 
dell’ammontare delle svalutazioni richiede da parte degli 
Amministratori l’esercizio di valutazioni soggettive basate sulla 
documentazione e sulle informazioni disponibili in merito anche 
alla solvibilità del cliente, nonché sull’esperienza e sui trend storici.

Accantonamenti per obsolescenza di magazzino
Le rimanenze di magazzino che presentano caratteristiche 
di obsolescenza e lento rigiro sono periodicamente valutate 
e svalutate nel caso in cui il valore recuperabile delle stesse 
risultasse inferiore al valore contabile. Le svalutazioni sono 
calcolate sulla base di assunzioni e stime della direzione, derivanti 
dall’esperienza dello stesso e dai risultati storici conseguiti.

Benefici ai dipendenti 
Il valore attuale della passività per benefici a dipendenti dipende 
da una serie di fattori che sono determinati con tecniche attuariali 
utilizzando alcune assunzioni. Le assunzioni riguardano il tasso 
di sconto, i tassi dei futuri incrementi retributivi, i tassi relativi 
alla mortalità e alle dimissioni. Ogni variazione nelle su indicate 
assunzioni potrebbe comportare effetti significativi sulla passività 
per benefici pensionistici.

Imposte sul reddito
Il Gruppo è soggetto a diverse legislazioni fiscali sui redditi. La 
determinazione della passività per imposte del Gruppo richiede 
l’utilizzo di valutazioni da parte della Direzione con riferimento 
a transazioni le cui implicazioni fiscali non sono certe alla data 
di chiusura del bilancio. Inoltre, la valutazione delle imposte 
anticipate è effettuata sulla base delle aspettative di reddito attese 
negli esercizi futuri; la valutazione di tali redditi attesi dipende 
da fattori che potrebbero variare nel tempo e determinare effetti 
significativi sulla valutazione delle imposte differite attive.

Altri accantonamenti e fondi
Con riferimento ai processi estimativi del rischio di passività 
potenziali da contenziosi, gli Amministratori fanno affidamento 
sulle comunicazioni ricevute in merito allo stato di avanzamento 
delle procedure di recupero e contenziosi comunicato dai 
consulenti legali che rappresentano il Gruppo nelle controversie. 
Tali stime sono determinate tenendo conto del progressivo 
evolversi delle controversie, considerando le franchigie esistenti. 
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Conguaglio del costo dell’energia elettrica
La determinazione del conguaglio del costo dell’energia elettrica 
utilizzata per la produzione nello stabilimento di Ospitaletto di 
Sabaf S.p.A. è stata oggetto di procedimento estimativo - sulla 
base degli strumenti di misurazione del Gruppo - sino a tutto 
l’esercizio 2010; il consumo energetico è stato quindi valorizzato 
sulla base delle migliori conoscenze disponibili da parte della 
Società in attesa di riscontro della ragionevolezza della stima da 
effettuarsi in occasione della prima verifica in contraddittorio con 
ENEL ed il fornitore di energia. In tale contesto, a seguito della 
verifica effettuata nel corso del 2011 dai tecnici Enel sul sistema 
di misurazione dell’energia elettrica è stato definito dal fornitore 
di energia un conguaglio sui consumi anteriori al 31 dicembre 
2010 che ha determinato la rilevazione nell’esercizio 2011 di un 
onere integrativo di circa 1,6 milioni di euro, connesso ad esercizi 
precedenti e la cui determinabilità era non predittibile in tali 
esercizi (Nota 25). La Società ed il fornitore di energia hanno 
condiviso l’attuale procedimento di rilevazione dei consumi alla 
luce degli esiti del sopralluogo effettuato e, conseguentemente, 
l’onere per energia elettrica riflesso nel conto economico a partire 
dalla data del sopralluogo non risulta più soggetto a procedimento 
estimativo e ad incertezza di determinazione.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di 
ogni variazione sono riflessi immediatamente a conto economico.

Nuovi principi contabili
Nel corso dell’esercizio non sono intervenute variazioni 
significative di principi contabili che hanno trovato applicazione 
nel presente bilancio consolidato.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni efficaci dal 1° 
gennaio 2011 e non rilevanti per il Gruppo.

I seguenti emendamenti, improvement e interpretazioni, efficaci 
dal 1° gennaio 2011, disciplinano fattispecie e casistiche non 
presenti all’interno del Gruppo alla data della presente Relazione 
finanziaria annuale, ma che potrebbero avere effetti contabili su 
transazioni o accordi futuri:

- Emendamento allo IAS 32 - Strumenti finanziari: 
Presentazione: Classificazione dei diritti emessi;
- Emendamento all’IFRIC 14 - Versamenti anticipati a fronte di 
clausole di contribuzione minima;
- IFRIC 19 - Estinzione di una passività attraverso emissione di 
strumenti di capitale;
- Improvement agli IAS/IFRS (2010).

Principi contabili non ancora applicabili e non adottati in via 
anticipata dal Gruppo.

In data 12 novembre 2009 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 9 
- Strumenti finanziari, lo stesso principio è poi stato emendato in 
data 28 ottobre 2010. Il principio, applicabile dal 1° gennaio 2015 
in modo retrospettivo, rappresenta la prima parte di un processo 
per fasi che ha lo scopo di sostituire interamente lo IAS 39 e 
introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valutazione delle 
attività e passività finanziarie e per l’eliminazione (derecognition) 
dal bilancio delle attività finanziarie. In particolare, per le 
attività finanziarie il nuovo principio utilizza un unico approccio 
basato sulle modalità di gestione degli strumenti finanziari e 
sulle caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali delle attività 
finanziarie stesse al fine di determinarne il criterio di valutazione, 
sostituendo le diverse regole previste dallo IAS 39. Per le passività 
finanziarie, invece, la principale modifica avvenuta riguarda il 

trattamento contabile delle variazioni di fair value di una passività 
finanziaria designata come passività finanziaria valutata al fair 
value attraverso il conto economico, nel caso in cui queste siano 
dovute alla variazione del merito creditizio della passività stessa. 
Secondo il nuovo principio tali variazioni devono essere rilevate 
negli Altri utili/(perdite) complessivi e non transiteranno più nel 
conto economico. 

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 10 
- Bilancio Consolidato che sostituirà il SIC-12 Consolidamento - 
Società a destinazione specifica (società veicolo) e parti dello IAS 
27 - Bilancio consolidato e separato il quale sarà ridenominato 
Bilancio separato e disciplinerà il trattamento contabile delle 
partecipazioni nel bilancio separato. Il nuovo principio muove dai 
principi esistenti, individuando nel concetto di controllo, secondo 
una nuova definizione dello stesso, il fattore determinante ai fini 
del consolidamento di una società nel bilancio consolidato della 
controllante. Esso fornisce, inoltre, una guida per determinare 
l’esistenza del controllo laddove sia difficile da accertare (controllo 
di fatto, voti potenziali, società a destinazione specifica, ecc.). Il 
principio è applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2013.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 
11 - Accordi di compartecipazione che sostituirà lo IAS 31 - 
Partecipazioni in Joint Venture ed il SIC-13 - Imprese a controllo 
congiunto - Conferimenti in natura da parte dei partecipanti al 
controllo. Il nuovo principio fornisce dei criteri per l’individuazione 
degli accordi di compartecipazione basati sui diritti e sugli 
obblighi derivanti dagli accordi piuttosto che sulla forma legale 
degli stessi e stabilisce come unico metodo di contabilizzazione 
delle partecipazioni in imprese a controllo congiunto nel 
bilancio consolidato il metodo del patrimonio netto. Il principio è 
applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2013. A seguito 
dell’emanazione del principio lo IAS 28 - Partecipazioni in imprese 
collegate è stato emendato per comprendere nel suo ambito 
di applicazione, dalla data di efficacia del principio, anche le 
partecipazioni in imprese a controllo congiunto

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 12 - 
Informazioni addizionali su partecipazioni in altre imprese che è un 
nuovo e completo principio sulle informazioni addizionali da fornire 
su ogni tipologia di partecipazione, ivi incluse quelle su imprese 
controllate, gli accordi di compartecipazione, collegate, società a 
destinazione specifica ed altre società veicolo non consolidate. Il 
principio è applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2013.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 
13 - Misurazione del fair value che chiarisce come deve essere 
determinato il fair value ai fini del bilancio e si applica a tutti i 
principi IFRS che richiedono o permettono la misurazione del fair 
value o la presentazione di informazioni basate sul fair value. Il 
principio è applicabile in modo prospettico dal 1° gennaio 2013.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento 
allo IAS 1 - Presentazione del bilancio per richiedere alle imprese 
di raggruppare tutti i componenti presentati tra gli Altri utili/
(perdite) complessivi a seconda che esse possano o meno essere 
riclassificate successivamente a conto economico. L’emendamento 
è applicabile dagli esercizi aventi inizio dopo o dal 1° luglio 2012.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento allo 
IAS 19 - Benefici ai dipendenti che elimina l’opzione di differire il 
riconoscimento degli utili e delle perdite attuariali con il metodo 
del corridoio, richiedendo la presentazione nella situazione 
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patrimoniale e finanziaria del deficit o surplus del fondo nella 
sua interezza, ed il riconoscimento separato nel conto economico 
delle componenti di costo legate alla prestazione lavorativa e gli 
oneri finanziari netti, e l’iscrizione degli utili e perdite attuariali 
che derivano dalla rimisurazione in ogni esercizio della passività e 
attività tra gli Altri utili/(perdite) complessivi. Inoltre, il rendimento 
delle attività incluso tra gli oneri finanziari netti dovrà essere 
calcolato sulla base del tasso di sconto della passività e non 
più del rendimento atteso delle stesse. L’emendamento infine, 
introduce nuove informazioni addizionali da fornire nelle note 
al bilancio. L’emendamento è applicabile in modo retrospettivo 
dall’esercizio avente inizio dal 1° gennaio 2013.

Il 16 dicembre 2011 lo IASB ha pubblicato una modifica allo 
IAS 32 - Financial Instruments: Presentation e all’IFRS 7 - 
Financial Instruments: Disclosures con riferimento alle regole 
di compensazione (offsetting) di attività e passività finanziarie. 
Lo IASB ha chiarito che il diritto di compensazione deve essere 
disponibile alla data di bilancio piuttosto che essere condizionato 

COMMENTO ALLE PRINCIPALI 
VOCI DI STATO PATRIMONIALE

1 - Attività materiali 

Immobili Impianti 
e macchinari Altri beni Immobilizzazioni in 

corso Totale

Costo

Al 31 dicembre 09 43.819 139.966 24.773 3.005 211.563

Incrementi 403 5.849 2.991 3.495 12.738
Cessioni - (106) (342) (5) (453)
Riclassifiche 5 2.036 192 (2.233) -
Differenze cambio 396 708 160 - 1.264
Al 31 dicembre 10 44.623 148.453 27.774 4.262 225.112
Incrementi 3.615 6.318 2.053 1.718 13.704
Cessioni - (397) (277) - (674)
Riclassifiche 1.183 1.639 87 (2.909) -
Differenze cambio (283) (558) (143) - (984)
Al 31 dicembre 11 49.138 155.455 29.494 3.071 237.158
Ammortamenti accumulati
Al 31 dicembre 09 7.576 106.215 20.840 - 134.631
Ammortamenti dell’anno 1.176 8.265 1.877 - 11.318
Eliminazioni per cessioni - (90) (336) - (426)
Riclassifiche (11) 99 (22) - 66
Differenze cambio 32 308 113 - 453
Al 31 dicembre 10 8.773 114.797 22.472 - 146.042
Ammortamenti dell’anno 1.192 7.901 2.144 - 11.237
Eliminazioni per cessioni - (364) (217) - (581)
Riclassifiche 29 46 15 - 90
Differenze cambio (30) (272) (97) - (399)
Al 31 dicembre 11 9.964 122.108 24.317 - 156.389
Valore contabile
Al 31 dicembre 11 39.174 33.347 5.177 3.071 80.769
Al 31 dicembre 10 35.850 33.656 5.302 4.262 79.070

ad un evento futuro e deve essere esercitabile da qualunque 
controparte sia nel normale corso dell’attività che in caso di 
insolvenza/fallimento (secondo la specifica legislazione che 
governa il contratto tra le parti ed il diritto fallimentare della 
medesima legislazione). Gli emendamenti all’IFRS 7 hanno 
riguardato l’informativa degli strumenti finanziari (derivati) 
soggetti a contratti esecutivi di master netting e contratti simili 
anche se non compensati secondo le regole dello IAS 32. Gli 
emendamenti dell’informativa relativa alla compensazione di 
strumenti finanziari sono richieste dagli esercizi aventi inizio dal 
1° gennaio 2013 (con applicazione retrospettiva dell’informativa 
comparativa).

Alla data della presente Relazione finanziaria annuale gli organi 
competenti dell’Unione Europea non hanno ancora concluso il 
processo di omologazione necessario per l’adozione dei principi 
sopra descritti.
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Il valore contabile netto della voce Immobili è così composto

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Terreni 7.233 6.547 686
Immobili industriali 31.941 29.303 2.638
Totale 39.174 35.850 3.324

Il valore contabile netto degli immobili industriali include un 
ammontare pari a euro 8.031.000 (euro 8.198.000 nel 2010) 
relativo ad immobili industriali e terreni di pertinenza detenuti in 
locazione finanziaria.
I principali investimenti dell’esercizio sono stati finalizzati 
all’industrializzazione di nuovi prodotti (tra i quali il più significativo 
è un nuovo modello di rubinetti per piani in lega leggera) e alla 
costruzione di un nuovo capannone di circa 4.000 mq all’interno 
del complesso industriale di Ospitaletto, destinato a reparto di 
coniatura. Nel corso del 2011 è stato anche acquisito un terreno 
di circa 10.000 mq a Manisa (Turchia), dove è stata avviata 
l’edificazione di una nuova unità produttiva. Sono stati inoltre 
effettuati investimenti di mantenimento e sostituzione per 
mantenere costantemente aggiornato il parco immobilizzazioni. 

Al 31 dicembre 2011 il Gruppo ha verificato l’insussistenza di 
indicatori endogeni o esogeni di possibile riduzione del valore 
delle proprie attività materiali. Di conseguenza, il valore delle 
attività materiali non è stato sottoposto a test di impairment.

2 - Investimenti immobiliari
Costo

Al 31 dicembre 2009 12.673
Incrementi -
Cessioni (416)
Al 31 dicembre 2010 12.257
Incrementi -
Cessioni -
Al 31 dicembre 2011 12.257

Ammortamenti accumulati
Al 31 dicembre 2009 3.939
Ammortamenti dell’anno 236
Svalutazioni per perdite durevoli di valore 251
Eliminazioni per cessioni (28)
Al 31 dicembre 2010 4.398
Ammortamenti dell’anno 233
Svalutazioni per perdite durevoli di valore -
Eliminazioni per cessioni -
Al 31 dicembre 2011 4.631

Valore contabile

Al 31 dicembre 2011 7.626
Al 31 dicembre 2010 7.859

In tale voce sono iscritti gli immobili non strumentali di proprietà 
del Gruppo: si tratta principalmente di immobili ad uso residenziale 
da destinare alla locazione o alla vendita. Al 31 dicembre 2011 il 
Gruppo ha verificato l’insussistenza di indicatori endogeni o esogeni 
di possibile riduzione del valore degli investimenti immobiliari. 
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3 - Attività immateriali 
Avviamento Brevetti, software e know-how Costi di sviluppo Altre attività immateriali Totale

Costo
Al 31 dicembre 2009 9.008 4.881 1.548 1.490 16.927

Incrementi - 87 524 26 637

Decrementi - - (63) (5) (68)

Riclassifiche - 204 796 (1.000) -

Al 31 dicembre 2010 9.008 5.172 2.805 511 17.496

Incrementi - 103 648 35 786

Decrementi - (3) (5) - (8)

Al 31 dicembre 2011 9.008 5.272 3.448 546 18.274

Ammortamenti/Svalutazioni
Al 31 dicembre 2009 2.406 2.797 641 391 6.235

Ammortamento 2010 - 671 196 14 881

Decrementi - - - (29) (29)

Al 31 dicembre 2010 2.406 3.468 837 376 7.087

Ammortamento 2011 - 672 266 17 955

Svalutazioni 1.129 - - - 1.129

Decrementi/Rettifiche - (3) - 24 21

Al 31 dicembre 2011 3.535 4.137 1.103 417 9.192

Valore contabile netto 
Al 31 dicembre 2011 5.473 1.135 2.345 129 9.082
Al 31 dicembre 2010 6.602 1.704 1.968 135 10.409

Il Gruppo verifica la recuperabilità dell’avviamento almeno 
una volta l’anno o più frequentemente se vi sono indicatori di 
perdita di valore. Il valore recuperabile è verificato attraverso 
la determinazione del valore d’uso, mediante l’attualizzazione 
dei flussi di cassa attesi. L’avviamento iscritto in bilancio è 
principalmente derivante dall’acquisizione della Faringosi Hinges 
s.r.l. ed è conseguentemente allocato all’unità generatrice di cassa 
“Cerniere”.
Il contesto operativo dell’unità Cerniere è divenuto più 
difficile nel corso del 2011, a seguito del deterioramento del 
mercato di riferimento. A fronte di tale situazione, il Gruppo è 
tempestivamente intervenuto per migliorare la gamma di prodotto 
e adeguare il processo produttivo. Il piano previsionale 2012-2016 
approvato dal Consiglio di Amministrazione della partecipata e 
riesaminato criticamente dal Consiglio di Amministrazione della 
Capogruppo in una riunione antecedente a quella di approvazione 
del bilancio consolidato prospetta un progressivo recupero di 
vendite e redditività. Peraltro, tenuto conto che la realizzazione 
di tale piano implica alcuni elementi di incertezza, si è ritenuto 
preferibile predisporre un’analisi multiscenario, che contempla le 
tre seguenti ipotesi:
- uno scenario “best estimate”, ovvero lo scenario più probabile, 
che considera al 100% i flussi della nuova produzione;
- uno scenario “steady state” (o “worst case”), che esclude 
completamente i flussi della nuova produzione e ipotizza il 
mantenimento dello stato attuale;
- uno scenario intermedio, che incorpora il rischio di realizzazione 
e considera soltanto al 75% i flussi legati alla nuova produzione. Il 
test di impairment è stato condotto considerando prudenzialmente 
quest’ultimo scenario.

Ai flussi di cassa del periodo 2012-2016 è stato sommato il 
cosiddetto valore terminale, espressivo dei flussi operativi che 
l’unità sarà in grado di generare a partire dal sesto anno all’infinito 
e determinato sulla base della rendita perpetua. Il valore d’uso è 
stato calcolato sulla base di un tasso di sconto (wacc) dell’8,84% e 
di un tasso di crescita (g) dell’1,50%. 

Il valore recuperabile determinato sulla base delle assunzioni e 
delle tecniche valutative sopra citate è pari a 8,6 milioni di euro, 
a fronte di un valore contabile delle attività allocate all’unità 
Cerniere pari a 9,7 milioni di euro; l’avviamento è pertanto stato 
svalutato di 1,1 milioni di euro nel presente bilancio consolidato. 
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Analisi di sensitività
Si riportano nella tabella seguente le variazioni del valore 
recuperabile al variare del tasso di attualizzazione wacc e del 
fattore di crescita g, anche negli scenari “best estimate” e 
“steady state”: 

(milioni di euro) Scenario 1 - best estimate
tasso di crescita

Scenario 2 - steady state
tasso di crescita

Scenario 3 - intermedio
tasso di crescita

tasso di sconto 1,25% 1,50% 1,75% 1,25% 1,50% 1,75% 1,25% 1,50% 1,75%
8,00% 11,6 12,0 12,4 4,2 4,3 4,5 9,5 9,8 10,1
8,50% 10,7 11,0 11,4 3,9 4,0 4,1 8,7 9,0 9,3
8,84% 10,1 10,4 10,8 3,7 3,8 3,9 8,3 8,6 8,8
9,00% 9,9 10,2 10,5 3,6 3,7 3,8 8,1 8,3 8,6
9,50% 9,2 9,4 9,7 3,4 3,5 3,6 7,6 7,8 8,0

La tabella evidenzia una significativa sensibilità del valore d’uso 
alla variazione del tasso di sconto, del tasso di crescita e del 
successo delle iniziative intraprese per migliorare la gamma di 
prodotto e adeguare il processo produttivo, che è condizionato 
anche da fattori non controllabili dal Gruppo. Il Consiglio di 
Amministrazione non può pertanto escludere che, in futuro, la 
redditività consuntiva possa discostarsi da quella riflessa nei dati 
prospettici, con necessità di ulteriori svalutazioni dell’avviamento. 
In tale contesto di incertezza proprio di qualsiasi processo 
estimativo di eventi futuri non dipendenti da variabili controllabili, 
gli Amministratori monitoreranno sistematicamente i dati 
patrimoniali e reddituali consuntivi dell’unità Cerniere per valutare 

la necessità di rettificare le previsioni e riflettere tempestivamente 
eventuali svalutazioni.

Le altre attività immateriali hanno vita utile definita e sono 
conseguentemente ammortizzate lungo la stessa. La vita utile 
dei progetti relativamente ai quali sono stati capitalizzati costi di 
sviluppo è stimata pari a 10 anni.

I principali investimenti dell’esercizio hanno riguardato i progetti 
di sviluppo di nuovi prodotti, tra cui varie versioni di bruciatori 
dual ad alta efficienza (le attività di ricerca e sviluppo condotte nel 
corso dell’esercizio sono illustrate nella Relazione sulla gestione).

4 - Partecipazioni

31.12.2010 Aumenti 
di capitale

Utili (Perdite) 
da partecipazioni

Differenze 
cambio 31.12.2011

Sabaf Appliance Components (Kunshan) 244 200 (356) 2 90

Sabaf Mexico 548 - - - 548

Sabaf US 139 - - - 139
Altre partecipazioni 33 - - - 33
Totale 964 200 (356) 2 810

Il valore della partecipazione in Sabaf Appliance Components 
(Kunshan) si è incrementato per 200.000 euro per aumenti di 
capitale versati nell’esercizio e si è ridotto per 356.000 euro a 
seguito della valutazione della partecipazione con il metodo del 
patrimonio netto. La perdita è connessa ai costi operativi sostenuti 
dalla società in attesa dell’avvio dell’attività commerciale e 
produttiva sul mercato locale. 

Sabaf Mexico e Sabaf U.S. non sono consolidate in quanto 
irrilevanti ai fini del consolidamento. Al 31 dicembre 2011 il 
Gruppo ha verificato l’insussistenza di indicatori endogeni o 
esogeni di possibile riduzione del valore di tali partecipazioni.

5 - Crediti non correnti     
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Crediti verso l’Erario 128 108 20

Depositi cauzionali 9 12 (3)

Altri 31 20 11
Totale 168 140 28

6 - Rimanenze
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Materie prime 9.363 8.821 542

Semilavorati 11.264 11.323 (59)

Prodotti finiti 8.280 7.979 301
Fondo obsolescenza (2.024) (2.041) 17
Totale 26.883 26.082 801

Il valore delle rimanenze finali al 31 dicembre 2011 non si discosta 
significativamente da quello della fine dell’esercizio precedente. Il 
fondo obsolescenza, riferibile per 0,4 milioni di euro alle materie 
prime, per 0,7 milioni di euro ai semilavorati e per 0,9 milioni di 
euro ai prodotti finiti è rimasto sostanzialmente invariato in quanto 
le analisi effettuate a fine esercizio sul rischio di obsolescenza dei 
beni in giacenza hanno condotto a risultati in linea con quelli del 
2010.
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7 - Crediti commerciali
La ripartizione per area geografica dei crediti commerciali è la 
seguente:

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Italia 21.482 20.793 689
Europa Occidentale 2.501 2.520 (19)
Europa Orientale e Turchia 9.002 9.828 (826)
Asia e Oceania 5.569 6.368 (799)
Sud America 4.305 2.975 1.330
Africa 633 1.999 (1.366)
Nord America e Messico 847 622 225
Totale lordo 44.339 45.105 (766)
Fondo svalutazione crediti (1.565) (1.350) (215)
Totale netto 42.774 43.755 (981)

Al 31 dicembre 2011 il valore dei crediti commerciali è 
sostanzialmente invariato rispetto al 31 dicembre 2010. Al 
31 dicembre 2011 i crediti verso clienti includono saldi per 
5.349.000 dollari USA, contabilizzati al cambio euro/dollaro del 31 
dicembre 2011, pari a 1,2939. L’importo dei crediti commerciali 
iscritto in bilancio include 13,3 milioni di euro di crediti ceduti pro-
soluto a società di factoring (16,4 milioni di euro al 31 dicembre 
2010). 
Il peggioramento dei tempi medi di incasso desumibile dall’analisi 
dei crediti per anzianità riportata nella tabella successiva, 
connesso alla situazione di crisi del mercato e ad alcune specifiche 
posizioni creditorie, è costantemente monitorato dal Gruppo. Il 
fondo svalutazione crediti è stato adeguato a fine esercizio per 
riflettere la migliore stima del rischio di credito. 

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Crediti correnti (non scaduti) 37.935 41.005 (3.070)

Scaduto fino a 30 gg 2.749 2.718 31

Scaduto da 30 a 60 gg 948 175 773
Scaduto da 60 a 90 gg 1.667 191 1.476
Scaduto da più di 90 gg 1.040 1.016 24
Totale 44.339 45.105 (766)

8 - Crediti per imposte
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Verso Giuseppe Saleri SapA 
per IRES 761 - 761

Verso erario per IVA 749 386 363

Verso erario per IRAP 214 - 214
Altri crediti verso l’erario 788 918 (130)

Totale 2.512 1.304 1.208

A partire dall’esercizio 2004 le società italiane del Gruppo hanno 
aderito al consolidato fiscale nazionale ai sensi degli artt. 117/129 
del Testo Unico delle Imposte sul Reddito. Tale opzione è stata 
rinnovata nel corso del 2010 per un altro triennio. In tale ambito, 
la società Giuseppe Saleri S.a.p.A., controllante di Sabaf S.p.A., 
funge da società consolidante e il credito iscritto in bilancio al 31 
dicembre 2011 è relativo al saldo per imposte sul reddito trasferito 
alla controllante. 
Al 31 dicembre 2011 il Gruppo presenta crediti per le imposte sul 
reddito, in conseguenza dei maggiori acconti d’imposta versati 
rispetto all’effettivo carico fiscale dell’esercizio.
Gli altri crediti verso l’erario si riferiscono principalmente a crediti 
di imposte indirette brasiliane.

9 - Altri crediti correnti
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Anticipi a fornitori 80 224 (144)

Crediti verso società 
di factoring 167 167 -

Accrediti da 
ricevere da fornitori 68 166 (98)

Altri 280 219 61

Totale 595 776 (181)

10 - Disponibilità liquide e mezzi equivalenti
La voce Disponibilità liquide e mezzi equivalenti, pari a euro 
14.208.000 al 31 dicembre 2011 (euro 9.769.000 al 31 dicembre 
2010) è rappresentata da saldi attivi di c/c bancari per circa 11,9 
milioni di euro e da investimenti di liquidità a vista per circa 
2,3 milioni di euro. Al 31 dicembre 2011 le disponibilità liquide 
includono saldi attivi di conti correnti bancari per circa 1,3 
milioni di dollari USA, originati da incassi di crediti commerciali e 
contabilizzati al cambio euro/dollaro corrente, pari a 1,2939.

11 - Capitale sociale
Il capitale sociale della Capogruppo è rappresentato da 
11.533.450 azioni da nominali euro 1,00 cadauna. Il capitale 
sociale sottoscritto e versato non ha subito variazioni nel corso 
dell’esercizio.

12 - Azioni proprie
Nel corso dell’esercizio 2011 le Società del Gruppo non hanno 
acquistato né venduto azioni di Sabaf S.p.A. Al 31 dicembre 2011 
la Capogruppo possiede 32.503 azioni proprie, pari allo 0,282% del 
capitale sociale.

13 - Finanziamenti
  31.12.2011 31.12.2010

Correnti Non correnti Correnti Non correnti

Leasing immobiliari 1.289 2.888 1.250 4.176

Mutui immobiliari 860 3.678 849 4.533

Mutui chirografari 3.838 3.873 3.744 7.707

Altri finanziamenti 
bancari 11.045 1.500 - -

Totale 17.032 11.939 5.843 16.416

I finanziamenti bancari in essere sono denominati in euro, a tasso 
variabile indicizzato all’Euribor, ad eccezione di un finanziamento a 
breve di 2 milioni di dollari USA.
Per fare fronte alle esigenze finanziarie del Gruppo, al 31 dicembre 
2011 sono in essere finanziamenti accesi nell’esercizio per 
complessivi 12.545.000 euro, di cui 8.545.000 euro a breve termine 
e 4 milioni di euro rimborsabili entro 18 mesi. Tali finanziamenti 
sono parzialmente controbilanciati dalle disponibilità sui conti 
correnti bancari (Nota 10), in larga misura utilizzate a inizio 
2012 per fare fronte agli ordinari pagamenti legati alla gestione 
operativa.
I mutui immobiliari sono garantiti da ipoteca sulle proprietà del 
Gruppo, i debiti per leasing finanziari sono garantiti al locatore 
attraverso i diritti sui beni in locazione. I finanziamenti non sono 
condizionati a clausole contrattuali (covenants). 
Nella successiva Nota 35 sono fornite le informazioni sui rischi 
finanziari richieste dal principio contabile IFRS 7.
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14 - Altre passività finanziarie
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Strumenti derivati 
su tassi 33 55 (22)

Totale 33 55 (22)

In tale voce è iscritto il fair value negativo degli strumenti 
finanziari derivati in essere a fine esercizio a copertura del rischio 
di tasso (Nota 35). 

Il fondo indennità suppletiva di clientela copre gli importi da 
corrispondere agli agenti in caso di risoluzione del rapporto di 
agenzia da parte del Gruppo. Il fondo garanzia prodotto copre 
il rischio di resi o addebiti da clienti per prodotti già venduti. Il 
fondo è stato parzialmente utilizzato nel corso dell’esercizio a 
fronte di resi su vendite di esercizi precedenti e ricostituito a fine 
esercizio, determinando l’accantonamento sulla base delle analisi 
effettuate e dell’esperienza passata.  Il fondo rischi legali e gli altri 
fondi rischi, stanziati a fronte di contenziosi di modesta entità, 
sono stati adeguati e utilizzati nel corso dell’esercizio a seguito 
dell’evoluzione delle controversie in essere.
Gli accantonamenti iscritti nei fondi rischi, che rappresentano 
la stima degli esborsi futuri elaborati anche sulla base 
dell’esperienza storica, non sono stati attualizzati perché l’effetto è 
ritenuto trascurabile.

15 - TFR e fondi di quiescenza
          31.12.2011           31.12.2010

TFR Fondi quiescenza TFR Fondi quiescenza
Passività al 1° gennaio 2.607 20 2.906 10
Costi previdenziali - 10 11 10
Oneri finanziari 108 - 85 -
Pagamenti effettuati (236) - (395) -
Passività al 31 dicembre 2.479 30 2.607 20

La valutazione del TFR si basa sulle seguenti ipotesi:

Ipotesi finanziarie 31.12. 2011 31.12.2010

Tasso di sconto 4,30% 4,00%

Inflazione 2,00% 2,00%

Ipotesi demografiche 31.12. 2011 31.12.2010

Tasso di mortalità ISTAT 2002 M/F ISTAT 2002 M/F

Invalidità INPS 1998 M/F INPS 1998 M/F

Turnover del personale variabile dal 3% al 6% per anno in funzione della società variabile dal 3% al 6% per anno in funzione della società
Anticipi variabile dal 5% al 7% per anno in funzione della società variabile dal 5% al 7% per anno in funzione della società
Età di pensionamento in accordo con la legislazione vigente dal 1° gennaio 2012 65 anni per uomini e 60 donne, 40 anni massimi di lavoro

16 - Fondi per rischi e oneri

31.12.2010 Accantonamenti Differenze 
cambio Utilizzi Rilascio quota 

eccedente 31.12.2011

Fondo indennità suppletiva di clientela 381 13 - - (15) 379

Fondo garanzia prodotto 60 43 - (18) - 85

Fondo rischi legali 125 143 (4) - - 264
Altri fondi rischi 201 - - (198) - 3
Totale 767 199 (4) (216) (15) 731
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17 - Debiti commerciali
La ripartizione per area geografica dei debiti commerciali è la 
seguente:

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Italia 23.727 20.169 3.558

Europa Occidentale 2.948 3.277 (329)

Europa Orientale e Turchia 536 76 460

Asia 241 218 23

Sud America 217 308 (91)

Nord America e Messico 139 137 2

Totale 27.808 24.185 3.623

L’incremento dei debiti commerciali rispetto alla fine dell’esercizio 
precedente è parzialmente da attribuirsi all’aumento dei prezzi 
di acquisto delle materie prime. I debiti verso fornitori includono 
inoltre 2,3 milioni di euro relativi al conguaglio dell’energia 
elettrica di esercizi precedenti e fatturato nel corso del 2011, 
per il quale è stato concordato con il fornitore un pagamento 
dilazionato. I termini medi di pagamento non hanno subito 
variazioni. Al 31 dicembre 2011 non sono presenti debiti scaduti di 
importo significativo, né il Gruppo ha ricevuto decreti ingiuntivi per 
debiti scaduti.

18 - Debiti per imposte
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Verso Giuseppe Saleri 
SapA per IRES - 2.241 (2.241)

Verso erario per IRAP - 524 (524)

Ritenute IRPEF 749 720 29

Altri debiti tributari 54 - 54

Totale 803 3.485 (2.682)

19 - Altri debiti correnti
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Verso il personale 3.609 3.963 (354)

Verso istituti previdenziali 2.150 2.076 74

Verso agenti 289 541 (252)

Acconti da clienti 62 49 13

Altri debiti correnti 128 142 (14)

Totale 6.238 6.771 (533)
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20 - Imposte anticipate e differite
31.12.2011 31.12.2010

Imposte anticipate 3.855 2.190

Imposte differite passive (366) (323)

Posizione netta 3.489 1.867

Di seguito è analizzata la natura delle differenze temporanee che 
determinano l’iscrizione di imposte differite ed anticipate e la loro 
movimentazione durante l’esercizio in corso e quello precedente.

Perdite fiscali 
di esercizi 

precedenti

Ammortamenti 
e leasing

Accantonamenti 
e rettifiche 

di valore

Fair value 
di strumenti 

derivati

Partecipazioni/
Avviamento

Altre differenze 
temporanee Totale

Al 31 dicembre 2009 0 (118) 1.096 0 0 16 994

A conto economico 454 2 56 - - 350 862

A patrimonio netto - - - 11 - - 11

Al 31 dicembre 2010 454 (116) 1.152 11 0 366 1.867

A conto economico (45) 20 17 - 1.993 (303) 1.682

A patrimonio netto - - - (8) - - (8)

Differenze cambio (36) - (16) - - - (52)

Al 31 dicembre 2011 373 (96) 1.153 3 1.993 63 3.489

Nel corso del 2011 Sabaf S.p.A. si è avvalsa della facoltà - prevista 
dal D.L. n. 98 del 6 luglio 2011 - di riconoscere fiscalmente il valore 
della partecipazione in Faringosi Hinges s.r.l. per un importo di 6,3 
milioni di euro, corrispondente all’avviamento residuo iscritto nel 
bilancio consolidato 2010 relativamente a tale partecipazione. 
L’affrancamento ha comportato il pagamento di un’imposta 
sostitutiva di 1.015.000 euro (Nota 31) e l’iscrizione tra le imposte 
anticipate del beneficio fiscale futuro di 1.993.000 euro, che potrà 
essere conseguito in dieci quote annuali a partire dall’esercizio 
2013.  

Nel presente bilancio consolidato sono iscritte, per 374.000 
euro, le imposte differite attive sulle residue perdite pregresse di 
Sabaf do Brasil Ltda. Alla data di bilancio, il Gruppo dispone di 
ulteriori perdite fiscali pregresse non utilizzate per un ammontare 
di circa 3 milioni di euro in capo a società controllate. A causa 
della difficoltà di prevedere futuri risultati imponibili, non sono 
state iscritte imposte anticipate sull’ammontare di tali perdite 
pregresse.

21 - Posizione finanziaria netta 
Secondo quanto richiesto dalla Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, si segnala che la posizione finanziaria della Società è la 
seguente:

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

A. Cassa 8 11  (3)

B. Saldi attivi di c/c bancari non vincolati 11.868 9.105 2.763

C. Altre disponibilità liquide 2.332 653 1.679

D. Liquidità (A+B+C) 14.208 9.769 4.439

E. Debiti bancari correnti (Nota 13) 8.546 0 8.546

F. Parte corrente dell’indebitamento non corrente (Nota 13) 8.486 5.843 2.643

G. Altri debiti finanziari correnti (Nota 14) 33 55  (22)

H. Indebitamento finanziario corrente (E+F+G) 17.065 5.898 11.167

I. Indebitamento finanziario corrente netto  (H-D) 2.857  (3.871) 6.728

J. Debiti bancari non correnti 9.051 12.240  (3.189)

K. Altri debiti finanziari non correnti 2.888 4.176  (1.288)

L. Indebitamento finanziario non corrente (J+K) 11.939 16.416  (4.477)

M. Indebitamento finanziario netto (I+L) 14.796 12.545 2.251

Nel rendiconto finanziario consolidato è esposta la movimentazione 
della liquidità (lettera D. del presente prospetto).
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COMMENTO ALLE PRINCIPALI 
VOCI DI CONTO ECONOMICO
22 - Ricavi 

Nel 2011, i ricavi di vendita sono stati pari a 148.583.000 euro, 
inferiori di 2.314.000 euro (- 1,5%) rispetto al 2010. 

Ricavi per famiglia di prodotto 2011 % 2010 % Variazione %

Rubinetti in ottone 26.537 17,9% 31.788 21,0% -16,5%
Rubinetti in lega leggera 23.265 15,7% 20.027 13,3% +16,2%
Termostati 14.560 9,8% 14.829 9,8% -1,8%
Bruciatori standard 42.631 28,7% 41.405 27,4% +3,0%
Bruciatori speciali 22.210 14,9% 21.097 14,0% +5,3%
Accessori 10.598 7,1% 10.959 7,3% -3,3%
Totale componenti gas 139.801 94,1% 140.105 92,8% -0,2%
Cerniere 8.782 5,9% 10.792 7,2% -18,6%
Totale 148.583 100% 150.897 100% -1,5%

Come descritto nella Relazione sulla Gestione, alla quale si fa 
rinvio, nel corso del 2011 è proseguito il trend di sostituzione dei 
rubinetti in ottone con i rubinetti in lega leggera. I prezzi medi 

di vendita del 2011 sono stati leggermente superiori rispetto al 
2010, ma in misura non sufficiente per recuperare interamente gli 
aumenti dei prezzi delle materie prime subiti nel corso dell’anno. 

Ricavi per area geografica 2011 % 2010 % Variazione %

Italia 56.321 37,9% 61.648 40,8% -8,6%
Europa occidentale 11.215 7,5% 11.561 7,6% -3,0%
Europa orientale e Turchia 37.459 25,2% 32.553 21,6% 15,1%
Asia e Oceania 13.328 9,0% 15.476 10,3% -13,9%
Centro e Sud America 19.838 13,4% 17.467 11,6% 13,6%
Africa 6.524 4,4% 7.056 4,7% -7,5%
Nord America e Messico 3.898 2,6% 5.136 3,4% -24,1%
Totale 148.583 100% 150.897 100% -1,5%

Il 2011 è stato caratterizzato da una domanda in progressivo 
rallentamento sui mercati tradizionali (Italia ed Europa 
occidentale), a causa della debole fase macroeconomica in 
queste aree e di cui il mercato degli elettrodomestici ha risentito 
in misura accentuata. In netta crescita sono state invece le 
vendite in Europa orientale, grazie soprattutto al contributo della 

Turchia, Paese che sta consolidando la sua posizione di forza nella 
produzione di apparecchi di cottura.
Le vendite in Africa e Asia sono state condizionate dalle difficoltà 
politiche che hanno interessato alcuni mercati nordafricani 
e mediorientali, mentre anche nel 2011 il Sud America ha 
confermato tassi di crescita estremamente soddisfacenti.

23 - Altri proventi
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Vendita sfridi 4.101 3.524 577
Sopravvenienze attive 279 398 (119)
Attrezzature dedicate 7 189 (182)

Utilizzazione fondi 
rischi e oneri 187 113 74

Affitti attivi 111 106 5
Altri proventi 347 443 (96)
Totale 5.032 4.773 259

L’incremento delle vendite di sfridi derivanti dai processi produttivi 
è conseguente all’aumento del prezzo delle materie prime (e di 
conseguenza degli sfridi). 
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24 - Acquisti di materiali 
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Materie prime e 
componenti di 
acquisto

54.367 53.296 1.071

Materiale di consumo 4.736 4.623 113

Totale 59.103 57.919 1.184

I prezzi medi effettivi di acquisto delle principali materie prime 
(ottone, leghe di alluminio e acciaio) sono risultati mediamente 
superiori  di circa il 20% rispetto al 2010. I costi di acquisto 
degli altri componenti non hanno subito significative variazioni. 
L’incidenza dei consumi (acquisti più variazione delle rimanenze) 
sulle vendite è stata pari al 39,2% nel 2011, rispetto al 35,3% del 
2010.

25 - Costi per servizi
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Lavorazioni esterne 13.059 13.860 (801)
Metano e forza 
motrice 6.496 3.953 2.543

Manutenzioni 4.597 4.303 294
Trasporti 1.790 1.906 (116)
Provvigioni 955 1.113 (158)
Consulenze 1.304 1.353 (49)
Compensi agli 
amministratori 992 1.071 (79)

Somministrazione 
lavoro temporaneo 232 345 (113)

Spese di viaggio e 
trasferta 434 454 (20)

Servizio mensa 395 406 (11)
Assicurazioni 344 295 49
Altri costi 3.570 3.221 349
Totale 34.168 32.280 1.888

La voce “Metano ed energia elettrica” include per 4.889.000 euro 
i costi per i consumi dell’esercizio e per euro 1.607.000 maggiori 
oneri relativi al mese di dicembre 2008 e agli esercizi 2009 e 
2010. Come anticipato nel precedente paragrafo “Uso di stime”, a 
seguito di alcune anomalie riscontrate la Capogruppo ha richiesto 
ad ENEL una verifica sul sistema di misurazione dei consumi. Tale 
verifica ha evidenziato un errore nella rilevazione e fatturazione 
dell’energia elettrica per il periodo dicembre 2008 - febbraio 2011, 
a fronte del quale la Società ha ricevuto nel mese di luglio le 
fatture di conguaglio. 
Gli altri costi per servizi non evidenziano scostamenti di rilievo 
rispetto al 2010.

26 - Costi per il personale
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Salari e stipendi 20.731 19.910 821
Oneri sociali 6.795 6.533 262
Lavoro temporaneo 1.830 2.733 (903)
TFR e altri costi 1.384 1.744 (360)
Totale 30.740 30.920 (180)

Il numero medio dei dipendenti del Gruppo nel 2011 è stato pari 
a 713 (560 operai, 145 impiegati e quadri, 8 dirigenti), contro i 

690 del 2010 (530 operai, 149 impiegati e quadri, 11 dirigenti). 
Il numero medio di lavoratori temporanei, con contratto di 
somministrazione, è stato pari a 68 nel 2011 (102 nel 2010).

27 - Altri costi operativi
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Imposte non sul reddito 494 263 231
Oneri diversi di gestione 350 236 114
Svalutazione crediti 250 577 (327)
Accantonamenti per rischi 167 160 7
Sopravvenienze passive 122 211 (89)
Altri accantonamenti 13 31 (18)
Attrezzature dedicate 7 150 (143)
Totale 1.403 1.628 (225)

Le imposte non sul reddito includono principalmente imposte sugli 
immobili di proprietà e tasse per lo smaltimento dei rifiuti solidi 
urbani.
La svalutazione crediti è stata iscritta per adeguare il relativo 
fondo al rischio di insolvenza dei clienti, considerati il difficile 
contesto di alcuni mercati e la presenza di partite scadute. Gli 
accantonamenti sono relativi agli stanziamenti ai fondi descritti 
alla Nota 16.

28 - Svalutazioni/ripristini di valore di attività 
non correnti

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Svalutazione avviamento  1.129 - 1.129
Svalutazione investimenti 
immobiliari - 251      (251)

Totale 1.129 251 878

La svalutazione dell’avviamento è commentata alla Nota 3, a cui 
si rinvia.

29 - Oneri finanziari
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Interessi passivi verso 
banche 560 434 126

Interessi passivi su leasing 129 125 4
Differenziali passivi IRS 59 139 (80)
Spese bancarie 461 436 25
Altri oneri finanziari 99 105 (6)
Totale 1.308 1.239 69

30 - Utili e perdite su cambi 
Nel corso del 2011 il Gruppo ha realizzato utili netti su cambi per 
390.000 euro (perdite nette per 151.000 euro nel 2010). Gli utili su 
cambi del 2011 includono la contabilizzazione di una  differenza 
cambi positiva di 396.000 euro, emersa a seguito della riduzione 
di capitale sociale di Sabaf do Brasil di circa 4,8 milioni di real 
brasiliani. Al netto di tale effetto non ricorrente, la differenza 
cambi dell’esercizio sarebbe stata trascurabile.
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31 - Imposte sul reddito
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Imposte correnti 5.412 7.840 (2.428)
Imposte differite 329 (823) 1.152
Imposta sostitutiva ex D.L. 
98/2011 1.015 - 1.015

Contabilizzazione imposte 
differite attive ex D.L. 
98/2011

(1.993) - (1.993)

Conguaglio esercizio 
precedente (84) (108) 24

Totale 4.679 6.909 (2.230)

Le imposte correnti sul reddito includono l’IRES per euro 
3.885.000, l’IRAP per euro 1.434.000 e imposte sul reddito 
brasiliane per euro 93.000 (rispettivamente euro 5.671.000, euro 
1.814.000 ed euro 355.000 nel 2010). 

Sabaf S.p.A. si è avvalsa della facoltà, prevista dal D.L. n. 98 
del 6 luglio 2011 di riconoscere fiscalmente il valore della 
partecipazione in Faringosi Hinges s.r.l. per un importo di 
6.346.000 euro, corrispondente all’avviamento residuo iscritto nel 
bilancio consolidato 2010 relativamente a tale partecipazione. 
L’affrancamento ha comportato il pagamento immediato di 
un’imposta sostitutiva di 1.015.000 euro e l’iscrizione del beneficio 
fiscale futuro di 1.993.000, che potrà essere conseguito in dieci 
quote annuali a partire dall’esercizio 2013.  

La riconciliazione tra l’onere fiscale iscritto in bilancio e l’onere 
fiscale teorico, determinato sulla base delle aliquote fiscali 
teoriche vigenti in Italia, è la seguente:

31.12.2011 31.12.2010

Imposte sul reddito teoriche 4.249 6.538
Effetto fiscale differenze permanenti 503 424
Imposte relative ad esercizi precedenti (50) (29)
Effetto fiscale da aliquote estere differenti 7 87
Contabilizzazione effetto fiscale su perdite 
fiscali pregresse - (432)

Contabilizzazione effetto fiscale su 
differenze temporanee pregresse - (143)

Utilizzazione perdite fiscali (562) (645)
Effetto detassazione investimenti ex D.L. 
78/09 - (618)

Altre differenze 55 (5)
Imposte sul reddito iscritte in bilancio, 
esclusa IRAP e imposte sostitutive 
(correnti e differite)

4.202 5.176

IRAP (corrente e differita) 1.455 1.733
Imposta sostitutiva ex D.L. 98/2011 1.015 -
Contabilizzazione imposte differite attive ex 
D.L. 98/2011 (1.993) -

Totale 4.679 6.909

Le imposte teoriche sono state determinate applicando l’aliquota 
fiscale vigente IRES, pari al 27,50%, al risultato ante imposte. 
Ai fini della riconciliazione non si tiene conto dell’IRAP in quanto, 
essendo questa un’imposta con una base imponibile diversa 
dall’utile ante imposte, genererebbe degli effetti distorsivi.

Al 31 dicembre 2011 non sono in essere contenziosi fiscali di 
rilievo.

32 - Utile per azione
Il calcolo degli utili per azione base e diluito è basato sui seguenti 
dati:

Utile 2011 2010

Euro ‘000 Euro ‘000

Utile netto dell’esercizio 10.775 16.867

Numero di azioni 2011 2010

Numero medio ponderato di azioni ordinarie 
per la determinazione degli utili per azione 
base 

11.500.947 11.500.947

Effetto di diluizione derivante da azioni 
ordinarie potenziali --- ---

Numero medio ponderato di azioni ordinarie 
per la determinazione degli utili per azione 
diluiti

11.500.947 11.500.947

Utile per azione (in euro) 2011 2010

Utile per azione base 0,937 1,467
Utile per azione diluito 0,937 1,467

L’utile netto per azione base è calcolato sul numero medio di 
azioni in circolazione, deducendo le azioni proprie in portafoglio, 
pari a 32.503 sia nel 2011, sia nel 2010.
L’utile netto per azione diluito è calcolato tenendo conto di 
eventuali azioni deliberate, ma non ancora sottoscritte, fattispecie 
non presente nel 2011 e nel 2010.

33 - Dividendi
Il 26 maggio 2011 è stato pagato agli azionisti un dividendo pari 
a 0,80 euro per azione (dividendi totali pari a 9.201.000 euro), 
superiore di 0,30 euro per azione rispetto al 2010.
Relativamente all’esercizio in corso, gli Amministratori hanno 
proposto il pagamento di un dividendo di 0,60 euro per azione. 
Tale dividendo è soggetto all’approvazione degli azionisti 
nell’assemblea annuale di Sabaf S.p.A. e non è stato pertanto 
incluso tra le passività in questo bilancio. Il dividendo proposto 
sarà pagabile a tutti i detentori di azioni al 21 maggio 2012 e sarà 
messo in pagamento il 24 maggio 2012.
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34.  - Informativa per settore di attività’
Si forniscono di seguito le informazioni per settore operativo per il 
2011 e per il 2010.

Esercizio 2011 Esercizio 2010

Componenti gas Cerniere Totale Componenti gas Cerniere Totale
Vendite 139.801 8.782 148.583 140.129 10.768 150.897
Risultato operativo 16.192 374 16.566 24.357 1.436 25.793

35 - Informazioni sui rischi finanziari

Categorie di strumenti finanziari
Ai sensi dell’IFRS 7, si riporta di seguito la suddivisione degli 
strumenti finanziari tra le categorie previste dallo IAS 39. 

31.12.2011 31.12.2010

Attività finanziarie
Costo ammortizzato
  Disponibilità liquide e cassa 14.208 9.769
  Crediti commerciali e altri crediti 43.369 44.531
  Altre attività finanziarie - -

Passività finanziarie
Fair Value a conto economico complessivo
  Derivati a copertura di flussi di cassa 33 55

Costo ammortizzato
  Finanziamenti 28.971 22.259
  Debiti commerciali 27.808 24.185

Il Gruppo è esposto a rischi finanziari connessi alla sua operatività, 
e principalmente:
- al rischio di credito, con particolare riferimento ai normali 
rapporti commerciali con i clienti;
- al rischio di mercato, relativamente alla volatilità dei prezzi delle 
materie prime, dei cambi e dei tassi di interesse;
- al rischio di liquidità, che si può manifestare con l’incapacità di 
reperire le risorse finanziarie necessarie a garantire l’operatività 
del Gruppo.

Fa parte delle politiche del Gruppo Sabaf proteggere l’esposizione 
alla variazione dei prezzi, dei cambi e dei tassi tramite strumenti 
finanziari derivati. La copertura può essere effettuata utilizzando 
contratti a termine, opzioni, o combinazioni di questi strumenti. 
Generalmente, la copertura massima di queste coperture non 
è superiore ai 18 mesi. Il Gruppo non pone in essere operazioni 
di natura speculativa. Quando gli strumenti finanziari derivati 
utilizzati per la copertura dell’esposizione soddisfano i requisiti 
richiesti, sono contabilizzati come coperture (hedge accounting). 

Gestione del rischio di credito
I crediti commerciali sono nei confronti di produttori di 
apparecchi domestici, gruppi multinazionali e produttori di minori 
dimensioni presenti su pochi o singoli mercati. Il Gruppo valuta 
l’affidabilità creditizia di tutti i clienti sia all’inizio della fornitura 
sia, sistematicamente, con frequenza almeno annuale. Una volta 
effettuata la valutazione ad ogni cliente è attribuito un limite di 
credito.
Una parte significativa del rischio (circa il 30% della massima 
esposizione teorica) è trasferito tramite cessioni dei crediti con 
operazioni di factoring pro-soluto a primari istituti finanziari.

Il rischio di credito verso clienti operanti nei Paesi Emergenti 
è generalmente mitigato mediante la previsione dell’incasso a 
mezzo di lettere di credito confermate.

Gestione del rischio di cambio
Le principali valute diverse dall’euro a cui il Gruppo è esposto 
sono il dollaro USA e il real brasiliano, in relazione alle vendite 
effettuate in dollari (principalmente su alcuni mercati asiatici 
ed americani) e alla presenza di una unità produttiva in Brasile. 
Le vendite effettuate in dollari hanno rappresentato circa il 10% 
del fatturato totale nel 2011, mentre gli acquisti in dollari hanno 
rappresentato circa il 2% del fatturato totale. Le operazioni in 
dollari non sono state coperte tramite strumenti finanziari derivati.
Sensitivity analysis
Con riferimento alle attività e passività finanziarie in dollari USA 
al 31 dicembre 2011, un’ipotetica ed immediata rivalutazione del 
10% dell’euro nei confronti del dollaro avrebbe comportato una 
perdita di circa 510.000 euro.

Gestione del rischio di tasso di interesse
L’indebitamento finanziario del Gruppo è a tasso variabile; per 
raggiungere un mix ritenuto ottimale tra tassi variabili e tassi 
fissi nella struttura dei finanziamenti, il Gruppo utilizza strumenti 
finanziari derivati designandoli a copertura dei flussi di cassa. Nel 
corso dell’esercizio 2009 il Gruppo ha sottoscritto due interest 
rate swap (IRS), con l’obiettivo di trasformare - a partire dal 2010 
- da variabile a fisso il tasso d’interesse di due finanziamenti di 
pari importo, rimborsabili ratealmente entro il 2014. La tabella 
seguente riporta le caratteristiche salienti degli IRS in essere al 31 
dicembre 2011 e al 31 dicembre 2010:

Al 31 dicembre 2011 media dei tassi 
dei contratti

Valore
 nozionale Fair value

Entro 1 anno 2,12% 4.491 (10)
Da 1 a 2 anni 2,14% 1.890 (22)
Da 2 a 3 anni 2,20% 321 (1)
Da 3 a 5 anni - - -
Oltre 5 anni - - -
Totale (33)

Al 31 dicembre 2010 media dei tassi 
dei contratti

Valore
 nozionale Fair value

Entro 1 anno 2,11% 7.250 (46)
Da 1 a 2 anni 2,12% 4.491 (21)
Da 2 a 3 anni 2,14% 1.696 8
Da 3 a 5 anni 2,20% 1.732 1
Oltre 5 anni - - -
Totale (58)
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Sensitivity analysis
Con riferimento alle attività e passività finanziarie a tasso 
variabile al 31 dicembre 2011 e al 31 dicembre 2010, un ipotetico 
incremento (decremento) dei tassi di interesse di 100 punti base 
rispetto ai tassi di interesse puntuali in essere in pari data, in una 
situazione di costanza di altre variabili, comporterebbe gli effetti 
evidenziati di seguito:

31.12.2011 31.12.2010

Oneri finanziari Riserva copertura flussi di cassa Oneri finanziari Riserva copertura flussi di cassa
Incremento di 100 punti base 26 101 133 122
Decremento di 100 punti base (222) (67) (87) (119)

Gestione del rischio di prezzo delle materie prime
Una componente significativa dei costi di acquisto del Gruppo è 
rappresentato da ottone e leghe di alluminio. I prezzi di vendita dei 
prodotti sono generalmente negoziati con frequenza annuale; di 
conseguenza il Gruppo non ha la possibilità di trasferire ai clienti 
immediatamente in corso d’anno eventuali variazioni dei prezzi 
delle materie prime. Il Gruppo si protegge dal rischio di variazione 
dei prezzi di ottone e alluminio con contratti d’acquisto verso i 
fornitori per consegna fino a dodici mesi o, alternativamente, 
mediante strumenti finanziari derivati. Nel corso del 2011 e  del 
2010 il Gruppo non ha operato tramite strumenti finanziari derivati 
sulle materie prime. Al fine di stabilizzare i costi di acquisto delle 
materie prime è stata infatti privilegiata l’operatività sul mercato 
fisico, fissando i prezzi di acquisto con i fornitori anche per 
consegne differite. 

Gestione del rischio di liquidità
Il Gruppo opera con un rapporto di indebitamento contenuto 
(indebitamento finanziario netto / patrimonio netto al 31 dicembre 
2011 pari a 0,10) e dispone di linee di credito a breve termine 
non utilizzate per circa 45 milioni di euro. Al fine di minimizzare 
il rischio di liquidità, inoltre, la Direzione Amministrativa e 
Finanziaria:
- verifica costantemente i fabbisogni finanziari previsionali al fine 
di porre in essere le eventuali azioni tempestivamente;

Al 31 dicembre 2011 Valore 
contabile

Flussi finanziari 
contrattuali

Entro 
3 mesi

Da 3 mesi 
a 1 anno

Da 1 
a 5 anni

Oltre 
5 anni

Finanziamenti bancari a breve 8.546 8.546 8.546 - - -
Finanziamenti bancari a medio termine 4.000 4.122 1.011 1.574 1.537 -
Mutui chirografari 7.711 7.957 1.004 3.010 3.943 -
Mutui immobiliari 4.538 4.876 - 975 3.901 -
Leasing finanziari 4.176 4.738 347 1.040 1.344 2.007
Totale debiti finanziari 28.971 30.239 10.908 6.599 10.725 2.007
Debiti commerciali 27.808 27.808 24.663 3.145 - -
Totale 56.779 58.047 35.571 9.744 10.725 2.007

Al 31 dicembre 2010 Valore 
contabile

Flussi finanziari 
contrattuali

Entro 
3 mesi

Da 3 mesi 
a 1 anno

Da 1 
a 5 anni

Oltre 
5 anni

Mutui chirografari 11.451 11.888 993 2.984 7.911 -
Mutui immobiliari 5.382 5.774 - 962 3.849 962
Leasing finanziari 5.425 6.126 347 1.041 2.543 2.196
Totale debiti finanziari 22.258 23.788 1.340 4.987 14.303 3.158
Debiti commerciali 24.185 24.185 23.675 510 - -
Totale 46.443 47.973 25.015 5.497 14.303 3.158

- mantiene una corretta composizione dell’indebitamento 
finanziario netto, finanziando gli investimenti con i mezzi propri e 
con debiti a medio-lungo termine.
Si riporta di seguito un’analisi per scadenza delle passività 
finanziarie al 31 dicembre 2011 e al 31 dicembre 2010:
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I rapporti sono regolati da appositi contratti le cui condizioni sono 
in linea con quelle di mercato.

I rapporti con le società controllate non consolidate hanno 
natura esclusivamente commerciale. Le perdite da partecipazioni 
del 2011 sono relative alla valutazione di Sabaf Appliance 
Components (Kunshan) secondo il metodo del patrimonio netto, 
come meglio illustrato alla Nota 4.

I rapporti con altre parti correlate si riferiscono ad acquisto di 
componenti nei confronti di Eng.In Group s.r.l., società di cui Flavio 
Pasotti, Amministratore di Sabaf S.p.A., è Presidente.

Compensi ad Amministratori, Sindaci e Dirigenti con 
responsabilità strategiche
Tali informazioni sono presentate nella Relazione sulla 
Remunerazione 2011, alla quale si fa rinvio.

37 - Pagamenti basati su azioni
Al 31 dicembre 2011 non sono in essere piani di incentivazione 
azionaria a favore di Amministratori e dipendenti del Gruppo.

38 - Eventi ed operazioni significative non 
ricorrenti
Anche ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, 
di seguito sono evidenziati e analizzati gli eventi significativi non 
ricorrenti, le cui conseguenze sono riflesse nei risultati economici, 
patrimoniali e finanziari dell’esercizio:

Patrimonio 
netto

Utile 
dell’esercizio

Indebitamento
 finanziario 

netto

Flussi 
finanziari

Valori di bilancio (A) 121.823 10.775 14.796 4.439

Conguaglio energia elettrica (Nota 25) 1.607 1,3% 1.607 14,9% - -

Effetto fiscale (505) -0,4% (505) -4,7% - -

Differenza cambio su riduzione capitale sociale 
Sabaf do Brasil (Nota 30) (38) 0,0% (396) -3,7% - -

Effetto fiscale 109 0,1% 109 1,0% - -

Affrancamento partecipazione Faringosi Hinges (Nota 31) (977) -0,8% (977) -9,0% (1.015) 1.015

Totale operazioni non ricorrenti (B) 196 0,2% (162) -1,5% (1.015) 1.015
Valore figurativo di bilancio (A+B) 123.148 10.613 13.781 5.454

Oltre all’effetto degli eventi non ricorrenti di cui sopra, il risultato 
dell’esercizio 2011 include per euro 1.129.000 della svalutazione 
dell’avviamento di Faringosi Hinges s.r.l., frutto del normale 
processo di valutazione delle attività iscritte in bilancio e 
analiticamente descritto alla Nota 3.

39 - Transazioni derivanti da operazioni 
atipiche e/o inusuali
Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, si precisa 
che nel corso del 2011 il Gruppo non ha posto in essere operazioni 
atipiche e/o inusuali, così come definite dalla Comunicazione 
stessa.
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40 - Impegni

Garanzie prestate
Il Gruppo Sabaf ha prestato fideiussioni a garanzia di prestiti al 
consumo e mutui ipotecari concessi da istituti bancari a favore di 
dipendenti del Gruppo per complessivi 7.098.000 euro (6.852.000 
euro al 31 dicembre 2010).

41 - Area di consolidamento e partecipazioni 
rilevanti

Società consolidate con il metodo 
dell’integrazione globale
Denominazione sociale Sede Capitale sociale Soci % di partecipazione

Faringosi Hinges s.r.l. Ospitaletto (BS) EUR 90.000 Sabaf S.p.A. 100% 
Sabaf Immobiliare s.r.l. Ospitaletto (BS) EUR 25.000 Sabaf S.p.A. 100%
Sabaf do Brasil Ltda Jundiaì (SP, Brasile) BRL 27.000.000 Sabaf S.p.A. 100%
Sabaf Beyaz Esya Parcalari Sanayi Ve Ticaret 
Limited Sirteki Manisa (Turchia) TRK 7.500.000 Sabaf S.p.A. 100%

Società non consolidate  valutate con il metodo 
del patrimonio netto
Denominazione sociale Sede Capitale sociale Soci % di partecipazione

Sabaf Appliance Components Ltd. Kunshan (Cina) EUR 1.200.000 Sabaf S.p.A. 100% 

Società non consolidate  valutate al costo
Denominazione sociale Sede Capitale sociale Soci % di partecipazione

Sabaf Mexico S.A. de c.v. San Luis Potosì 
(Messico) MXN 8.247.580 Sabaf S.p.A. 100% 

Sabaf US Corp. Plainfield (USA) USD 200.000 Sabaf S.p.A. 100% 

Altre partecipazioni rilevanti: nessuna

42.  Dati generali della capogruppo
Sede legale e amministrativa:
Via dei Carpini, 1 - 25035 Ospitaletto (Brescia)

Collegamenti: 
Tel: +39 030 - 6843001 - Fax: +39 030 - 6848249
E-mail: info@sabaf.it - Sito web: http://www.sabaf.it

Dati fiscali: 
R.E.A. Brescia 347512 - Codice Fiscale 03244470179
Partita IVA 01786910982
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Appendice
Informazioni ai sensi dell’art. 149-duodecies 
del Regolamento Emittenti Consob

Il seguente prospetto, redatto ai sensi dell’art. 149-duodecies del 
Regolamento Emittenti Consob, evidenzia i corrispettivi di competenza 
dell’esercizio 2011 per i servizi di revisione e per quelli diversi dalla 
revisione resi dalla stessa Società di revisione e dalla sua rete.

(in migliaia di euro) Soggetto che ha erogato il servizio Destinatario Corrispettivi di competenza dell’esercizio 2011

Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A. Capogruppo 50

Deloitte & Touche S.p.A. Società controllate italiane 19
Rete Deloitte Sabaf do Brasil 33

Servizi di attestazione Deloitte & Touche S.p.A. Capogruppo    4 (1)

Deloitte & Touche S.p.A. Società controllate italiane    2 (1)

Altri servizi Deloitte & Touche S.p.A. Capogruppo   12 (2)

Rete Deloitte Sabaf do Brasil     8 (3)

Totale 128

(1) sottoscrizione dei modelli Unico, IRAP, 770 e visto di conformità alla dichiarazione IVA
(2) procedure concordate di revisione relativamente ai resoconti intermedi di gestione
(3) assistenza fiscale in materia di transfer pricing
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BILANCIO   

Se il genere umano 

scomparisse, il mondo 

tornerebbe allo stato 

di equilibrio che 

esisteva diecimila 

anni fa. 

Se scomparissero gli 

insetti, l’ambiente  

collasserebbe nel caos.  

E. O. Wilson
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SITUAZIONE PATRIMONIALE-
FINANZIARIA

((in euro) Note 31.12.2011 31.12.2010
Attivo
Attivita’ non correnti
Attività materiali 1 38.060.804 39.876.790
Investimenti immobiliari 2 2.612.083 2.808.192
Attività immateriali 3 3.897.787 4.141.235
Partecipazioni 4 35.027.421 35.998.577
Crediti non correnti 6.800 9.708
Imposte anticipate 20 3.151.331 1.386.306
Totale attività non correnti 82.756.226 84.220.808

Attivita’ correnti
Rimanenze 5 24.433.461 23.425.726
Crediti commerciali 6 39.561.007 40.173.836
Crediti per imposte 7 1.492.609 338.824
- Di cui verso parti correlate 36 730.693 0
Altri crediti correnti 8 389.795 876.742
Attività finanziarie correnti 9 1.545.714 0
- Di cui verso parti correlate 36 1.545.714 0
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 10 9.180.481 5.026.100
Totale attività correnti 76.603.067 69.841.228
Totale attivo 159.359.293 154.062.036

Patrimonio netto e passivo
Patrimonio netto
Capitale sociale 11 11.533.450 11.533.450
Utili accumulati, altre riserve 85.807.315 81.740.276
Utile dell’esercizio 11.122.020 13.245.691
Totale patrimonio netto 108.462.785 106.519.417
Passivita’ non correnti
Finanziamenti 13 3.873.406 7.706.678
Tfr e fondi di quiescenza 15 2.199.065 2.309.707
Fondi per rischi e oneri 16 466.987 520.087
Imposte differite 20 46.242 267
Totale passività non correnti 6.585.700 10.536.739
Passivita’ correnti
Finanziamenti 13 12.383.057 6.444.427
- Di cui verso parti correlate 36 0 2.700.000
Altre passività finanziarie 14 32.727 55.410
Debiti commerciali 17 24.928.499 21.029.676
Debiti per imposte 18 687.612 3.149.800
- Di cui verso parti correlate 36 0 2.052.024
Altri debiti 19 6.278.913 6.326.567
Totale passività correnti 44.310.808 37.005.880
Totale passivo e patrimonio netto 159.359.293 154.062.036
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CONTO ECONOMICO 
COMPLESSIVO
(in euro) 2011 2010
Utile dell’esercizio 11.122.020 13.245.691

Altri utili/perdite
Copertura di flussi di cassa 22.105  (28.335)

Utile complessivo 11.144.125 13.217.356

CONTO ECONOMICO
(in euro) Note 2011 2010
Componenti economiche
Ricavi e proventi operativi
Ricavi 22 132.513.660 132.176.431
Altri proventi 23 4.417.258 3.845.485
Totale ricavi e proventi operativi 136.930.918 136.021.916

Costi operativi
Acquisti di materiali 24  (52.278.310)  (49.907.820)
Variazione delle rimanenze 1.007.735 4.075.861
Servizi 25  (33.778.172)  (31.618.058)
 - Di cui da parti correlate 36 (3.606.424)
Costi del personale 26  (27.359.436)  (27.566.627)
Altri costi operativi 27  (934.290)  (1.175.478)
Costi per lavori interni capitalizzati 975.919 909.116
Totale costi operativi  (112.366.554)  (105.283.006)

Risultato operativo ante ammortamenti, Plus/minusvalenze, 
svalutazioni/ripristini di attivita’ non correnti 24.564.364 30.738.910

Ammortamenti 1,2,3  (10.220.658)  (10.157.691)
Plusvalenze/minusvalenze da realizzo attività non correnti 37.798  (11.326)
Svalutazioni/ripristini di valore di attività non correnti 28  (1.483.735) 93.739

Risultato operativo 12.897.769 20.663.632

Proventi finanziari 57.101 14.589
Oneri finanziari 29  (920.446)  (978.660)
Utili e perdite su cambi 30 616.364 93.491
Utili e perdite da partecipazioni 31 2.717.531 207
 - Di cui da parti correlate 36 2.717.531 0
Risultato prima delle imposte 15.368.319 19.793.259

Imposte sul reddito 32  (4.246.299)  (6.547.568)

Utile dell’esercizio 11.122.020 13.245.691
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PROSPETTO DEI 
MOVIMENTI 
DEL PATRIMONIO NETTO

(in migliaia di euro)

Capitale 
sociale

Riserva 
sovrapprezzo 

azioni

Riserva
 legale

Azioni
 proprie

Riserva 
di copertura 

flussi di cassa

Altre
 riserve 

Utile
 dell'esercizio

Totale
patrimonio

 netto 

Saldo al 31 dicembre 2009 11.533 10.002 2.307 (328) (1) 67.167 8.373 99.053

Destinazione utile d’esercizio 2009
     - dividendi pagati (5.751) (5.751)
     - a riserva 2.622 (2.622) 0
Utile complessivo al 31 dicembre 2010 (29) 13.246 13.217
Saldo al 31 dicembre 2010 11.533 10.002 2.307 (328) (30) 69.789 13.246 106.519
Destinazione utile d’esercizio 2010
     - dividendi pagati (9.201) (9.201)
     - a riserva 4.045 (4.045) 0
Utile complessivo al 31 dicembre 2011 23 0 11.122 11.145
Saldo al 31 dicembre 2011 11.533 10.002 2.307 (328) (7) 73.834 11.122 108.463



Bi
la

nc
io

 d
’e

se
rc

izi
o 

al
 3

1 
di

ce
m

br
e 

20
11

121

RENDICONTO FINANZIARIO
(in migliaia di euro)

Esercizio 
2011

Esercizio 
2010

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti di inizio esercizio 5.026 5.550
Utile dell’esercizio 11.122 13.246
Rettifiche per:

   - Ammortamenti 10.221 10.158

   - Minusvalenze (plusvalenze) realizzate (38) 11
   - Svalutazioni (ripristini di valore) di attività non correnti 1.484  (94)
   - Proventi e oneri finanziari netti 863 964
   - Imposte sul reddito 4.246 6.548
Variazione TFR (206)  (289)
Variazione fondi rischi (53)  (40)

Variazione crediti commerciali 613  (2.672)
Variazione delle rimanenze (1.008)  (4.076)
Variazione dei debiti commerciali 3.899  (1.453)
Variazione del capitale circolante netto 3.504  (8.201)

Variazione altri crediti e debiti, imposte differite 361 1.225
Pagamento imposte (9.501)  (3.695)
Pagamento oneri finanziari (825)  (979)
Incasso proventi finanziari 57 15
Flussi finanziari generati dall’attività operativa 21.235 18.869

Investimenti in attività non correnti
   - immateriali (797)  (912)
   - materiali (7.263)  (9.652)
   - finanziarie (2.219)  (501)
Disinvestimento di attività non correnti 1.839 80
Investimenti netti (8.440)  (10.985)

Rimborso finanziamenti (6.440)  (3.658)
Nuovi finanziamenti 8.545 1.000
Nuove attività finanziarie (1.545) 0
Pagamento di dividendi (9.201)  (5.750)
Flussi finanziari generati dall’attività finanziaria (8.641)  (8.408)

Totale flussi finanziari 4.154 (524)

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti di fine esercizio 9.180 5.026

Indebitamento finanziario corrente 12.416 6.499
Indebitamento finanziario non corrente 3.873 7.707

Indebitamento finanziario netto 7.109 9.180
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Partecipazioni e crediti non correnti
Le partecipazioni non classificate come possedute per la vendita 
sono iscritte  al costo, rettificato in presenza di perdite di valore 
durevoli. I crediti non correnti sono iscritti al loro presumibile 
valore di realizzo.

Perdite durevoli di valore
Ad ogni data di bilancio, Sabaf S.p.A. rivede il valore contabile 
delle proprie attività materiali, immateriali e delle partecipazioni 
per determinare se vi siano indicazioni che queste attività abbiano 
subito riduzioni di valore. Qualora queste indicazioni esistano, viene 
stimato l’ammontare recuperabile di tali attività per determinare 
l’importo della svalutazione. Dove non è possibile stimare il 
valore recuperabile di una attività individualmente, la Società 
effettua la stima del valore recuperabile della unità generatrice di 
flussi finanziari a cui l’attività appartiene. In particolare, il valore 
recuperabile delle unità generatrici di flussi (che generalmente 
coincidono con la entità giuridica a cui le attività immobilizzate 
si riferiscono) è verificato attraverso la determinazione del valore 
d’uso. L’ammontare recuperabile è il maggiore fra il prezzo netto di 
vendita e il valore d’uso. Nella determinazione del valore d’uso, i 
flussi di cassa futuri al netto delle imposte, stimati sulla base delle 
esperienze passate, sono scontati al loro valore attuale utilizzando 
un tasso al netto delle imposte che riflette le valutazioni correnti 
del mercato del valore attuale del denaro e dei rischi specifici 
dell’attività. Le principali assunzioni utilizzate per il calcolo del 
valore d’uso riguardano il tasso di sconto, il tasso di crescita, le 
attese di variazione dei prezzi di vendita e dell’andamento dei costi 
diretti durante il periodo assunto per il calcolo. I tassi di crescita 
adottati si basano su previsioni di crescita del settore industriale 
di appartenenza. Le variazioni dei prezzi di vendita sono basate 
sulle passate esperienze e sulle aspettative future di mercato. La 
Società prepara previsioni dei flussi di cassa operativi derivanti 
dai più recenti budget approvati dal Consiglio di Amministrazione 
delle società partecipate, elabora delle previsioni per i successivi 
quattro anni e determina il valore terminale (valore attuale della 
rendita perpetua) sulla base di un tasso di crescita di medio e lungo 
termine in linea con quello dello specifico settore di appartenenza. 
Inoltre, la Società verifica la recuperabilità del valore di carico delle 
società partecipate  almeno una volta l’anno in occasione della 
predisposizione del bilancio d’esercizio. 
Se l’ammontare recuperabile di una attività (o di una unità 
generatrice di flussi finanziari) è stimato essere inferiore rispetto al 
relativo valore contabile, il valore contabile dell’attività è ridotto al 
minor valore recuperabile, rilevando la perdita di valore nel conto 
economico.  Quando una svalutazione non ha più ragione di essere 
mantenuta, il valore contabile dell’attività (o della unità generatrice 
di flussi finanziari) è incrementato al nuovo valore derivante dalla 
stima del suo valore recuperabile, ma non oltre il valore netto di 
carico che l’attività avrebbe avuto se non fosse stata effettuata la 
svalutazione per perdita di valore. Il ripristino del valore è imputato 
al conto economico.

Rimanenze
Le rimanenze di magazzino sono valutate al minore fra il costo 
di acquisto o di produzione, determinato in base al metodo del 
costo medio ponderato, ed il corrispondente valore di mercato 
rappresentato dal costo di sostituzione per i materiali di acquisto 
e dal presumibile valore di realizzo per i prodotti finiti e i 
semilavorati, calcolato tenendo conto sia degli eventuali costi di 
fabbricazione che dei costi diretti di vendita ancora da sostenere. 
Nel costo delle rimanenze sono compresi gli oneri accessori ed i 
costi diretti ed indiretti di produzione per la quota ragionevolmente 

imputabile alle stesse. Le scorte obsolete e di lento rigiro sono 
svalutate in relazione alla loro possibilità di utilizzo o di realizzo. 
La svalutazione delle rimanenze viene eliminata negli esercizi 
successivi se vengono meno i motivi della stessa.

Crediti
I crediti sono iscritti al presumibile valore di realizzo. 
L’adeguamento del loro valore nominale al minor valore di realizzo 
viene effettuato mediante lo stanziamento di un apposito fondo 
a rettifica diretta della voce sulla base di una approfondita analisi 
che riguarda le singole posizioni. I crediti commerciali ceduti 
pro-soluto, sebbene siano stati legalmente ceduti, rimangono 
iscritti alla voce “Crediti commerciali” fino al momento del relativo 
incasso, mai anticipato rispetto alla scadenza. I crediti commerciali 
scaduti e non recuperabili ceduti pro-soluto sono iscritti tra gli 
“Altri crediti correnti”.

Attività finanziarie correnti
Le attività finanziarie destinate alla negoziazione sono valutate al 
fair value con imputazione degli effetti economici tra i proventi o 
gli oneri finanziari.

Fondi per rischi ed oneri
I fondi per rischi ed oneri sono stanziati per coprire perdite 
e debiti, di esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia alla 
chiusura dell’esercizio non erano determinabili l’ammontare o 
la data di sopravvenienza. Gli stanziamenti sono rilevati nella 
situazione patrimoniale-finanziaria solo quando esiste una 
obbligazione legale o implicita che determini l’impiego di risorse 
atte a produrre effetti economici per l’adempimento della stessa 
e se ne possa determinare una stima attendibile dell’ammontare. 
Nel caso in cui l’effetto sia rilevante, gli accantonamenti sono 
calcolati attualizzando i flussi finanziari futuri stimati ad un tasso 
di attualizzazione stimato al lordo delle imposte tale da riflettere le 
valutazioni correnti di mercato del valore attuale del denaro e dei 
rischi specifici connessi alla passività.

Trattamento di fine rapporto di lavoro 
subordinato
Il trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato (TFR) viene 
stanziato per coprire l’intera passività maturata nei confronti dei 
dipendenti in conformità alla legislazione vigente ed al contratto 
collettivo di lavoro e integrativo aziendale. Tale passività è soggetta 
a rivalutazione in base all’applicazione di indici fissati dalla 
normativa vigente. Sino al 31 dicembre 2006 il TFR era considerato 
un piano a benefici definiti, e contabilizzato in conformità allo IAS 
19 utilizzando il metodo della proiezione unitaria del credito. La 
disciplina di tale fondo è stata modificata dalla Legge 27 dicembre 
2006, n. 296 e successivi Decreti e Regolamenti emanati nei primi 
mesi del 2007. Alla luce di tali modifiche, ed in particolare con 
riferimento alle società con almeno 50 dipendenti, tale istituto è 
ora da considerarsi un piano a benefici definiti esclusivamente 
per le quote maturate anteriormente al 1° gennaio 2007 (e non 
ancora liquidate alla data di bilancio), mentre per le quote maturate 
successivamente a tale data esso è assimilabile ad un piano a 
contribuzione definita. Gli utili e le perdite attuariali sono iscritti 
direttamente nel conto economico.

Debiti
I debiti sono iscritti al valore nominale; la quota interessi inclusa 
nel loro valore nominale non maturata a fine periodo viene 
differita a periodi futuri.
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Finanziamenti
I finanziamenti sono valutati inizialmente al costo, al netto degli 
oneri accessori di acquisizione. Tale valore viene rettificato 
successivamente per tenere conto dell’eventuale differenza 
tra il costo iniziale e il valore di rimborso lungo la durata del 
finanziamento utilizzando il metodo del tasso di interesse effettivo.
I finanziamenti sono classificati tra le passività correnti a meno 
che la Società abbia il diritto incondizionato di differire l’estinzione 
di tale passività di almeno dodici mesi dopo la data di riferimento.

Criteri di conversione delle poste in valuta
I crediti ed i debiti espressi originariamente in valuta estera 
sono convertiti in euro ai cambi della data di effettuazione delle 
operazioni che li hanno originati. Le differenze cambio realizzate 
in occasione dell’incasso dei crediti e del pagamento dei debiti 
in valuta estera sono iscritte al conto economico. I proventi e 
gli oneri relativi ad operazioni in valuta sono iscritti al cambio 
corrente alla data nella quale la relativa operazione è compiuta. 
A fine esercizio le attività e le passività espresse in valuta estera, 
ad eccezione delle attività non correnti, sono iscritte al tasso di 
cambio a pronti alla data di chiusura dell’esercizio ed i relativi 
utili e perdite su cambi sono imputati al conto economico. Se 
dalla conversione si origina un utile netto, per un corrispondente 
ammontare è vincolata una riserva non distribuibile fino al suo 
effettivo realizzo.

Strumenti derivati e contabilizzazione delle 
operazioni di copertura
Le attività della Società sono esposte a rischi finanziari da 
variazioni nei tassi di cambio, nei prezzi delle materie prime e 
nei tassi di interesse, per coprire i quali la Società può utilizzare 
strumenti finanziari derivati. 
La Società non utilizza strumenti derivati con scopi di 
negoziazione.
Gli strumenti derivati sono inizialmente rilevati al costo, e adeguati 
al fair value alle successive date di chiusura. 
Le variazioni nel fair value degli strumenti derivati che sono 
designati, e si rivelano efficaci, per la copertura dei flussi di cassa 
futuri relativi ad impegni contrattuali della Società e ad operazioni 
previste sono rilevate direttamente nel patrimonio netto, mentre 
la porzione inefficace viene iscritta immediatamente a conto 
economico. Se gli impegni contrattuali o le operazioni previste 
oggetto di copertura si concretizzano nella rilevazione di attività o 
passività, nel momento in cui le attività o le passività sono rilevate, 
gli utili o le perdite sul derivato che sono stati rilevati direttamente 
nel patrimonio netto vengono ricompresi nella valutazione 
iniziale del costo di acquisizione o del valore di carico dell’attività 
o della passività. Per le coperture di flussi finanziari che non si 
concretizzano nella rilevazione di attività o passività, gli importi 
che sono stati rilevati direttamente nel patrimonio netto verranno 
inclusi nel conto economico nello stesso periodo in cui l’impegno 
contrattuale o l’operazione prevista oggetto di copertura incidono 
sul conto economico, ad esempio, quando una vendita prevista si 
verifica effettivamente. 
Per le coperture efficaci di un’esposizione a variazioni di fair value, 
la voce coperta è rettificata delle variazioni di  fair value attribuibili 
al rischio coperto con contropartita di conto economico. Gli utili 
e le perdite derivanti dalla valutazione del derivato sono iscritti 
anch’essi a conto economico.
Le variazioni nel fair value degli strumenti derivati che non sono 
qualificati di copertura sono rilevate nel conto economico del 
periodo in cui si verificano.
Il metodo contabile della copertura è abbandonato quando 

lo strumento di copertura giunge a scadenza, è venduto o è 
esercitato, oppure non è più qualificato come di copertura. In 
tale momento, gli utili o le perdite accumulati dello strumento 
di copertura rilevati direttamente nel patrimonio netto sono 
mantenuti nello stesso fino al momento in cui l’operazione prevista 
si verifica effettivamente. Se si prevede che l’operazione oggetto 
di copertura non si verificherà, gli utili o le perdite accumulati 
rilevati direttamente nel patrimonio netto sono trasferiti nel conto 
economico dell’esercizio. 
I derivati impliciti inclusi in altri strumenti finanziari o in altri 
contratti sono trattati come derivati separati, quando i loro rischi 
e caratteristiche non sono strettamente correlati a quelli dei 
contratti che li ospitano e questi ultimi non sono valutati a fair 
value con iscrizione dei relativi utili e perdite a conto economico.

Riconoscimento dei ricavi
I ricavi sono iscritti al netto dei resi, degli sconti, degli abbuoni 
e dei premi, nonché delle imposte direttamente connesse con la 
vendita delle merci e la prestazione dei servizi.
I ricavi per la vendita sono riconosciuti quando l’impresa ha 
trasferito i rischi ed i benefici significativi connessi alla proprietà 
del bene e l’ammontare del ricavo può essere determinato 
attendibilmente.
I ricavi di natura finanziaria vengono iscritti in base alla 
competenza temporale.

Proventi finanziari
I proventi finanziari includono gli interessi attivi sui fondi investiti 
e i proventi derivanti dagli strumenti finanziari, quando non 
compensati nell’ambito di operazioni di copertura. Gli interessi 
attivi sono imputati a conto economico al momento della loro 
maturazione, considerando il rendimento effettivo.

Oneri finanziari
Gli oneri finanziari includono gli interessi passivi sui debiti 
finanziari calcolati usando il metodo dell’interesse effettivo e le 
spese bancarie.

Imposte sul reddito dell’esercizio
Le imposte sul reddito includono tutte le imposte calcolate sul 
reddito imponibile della Società. Le imposte sul reddito sono 
rilevate nel conto economico, ad eccezione di quelle relative a 
voci direttamente addebitate o accreditate a patrimonio netto, nei 
cui casi l’effetto fiscale è riconosciuto direttamente a patrimonio 
netto. Le altre imposte non correlate al reddito, come le tasse sugli 
immobili, sono incluse tra gli oneri operativi. Le imposte differite 
sono stanziate secondo il metodo dello stanziamento globale della 
passività. Esse sono calcolate su tutte le differenze temporanee 
che emergono tra la base imponibile di una attività o passività 
ed il valore contabile. Le attività e le passività fiscali correnti e 
differite sono compensate quando le imposte sul reddito sono 
applicate dalla medesima autorità fiscale e quando vi è un diritto 
legale di compensazione. Le attività e le passività fiscali differite 
sono determinate con le aliquote fiscali che si prevede saranno 
applicabili negli esercizi nei quali le differenze temporanee 
saranno realizzate o estinte.

Dividendi
I dividendi sono contabilizzati per competenza al momento in cui 
vi è il diritto alla percezione, che corrisponde con la delibera di 
distribuzione.
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Azioni proprie
Le azioni proprie sono iscritte a riduzione del patrimonio netto. 
Il valore di carico delle azioni proprie ed i ricavi derivanti dalle 
eventuali vendite successive sono rilevati come movimenti di 
patrimonio netto.

Uso di stime
La redazione del bilancio d’esercizio in applicazione degli IFRS 
richiede da parte degli Amministratori l’effettuazione di stime 
e di assunzioni che hanno effetto sui valori delle attività e 
delle passività di bilancio e sull’informativa relativa ad attività 
e passività potenziali alla data di bilancio. I risultati che si 
consuntiveranno potrebbero differire da tali stime. Le stime 
sono utilizzate per valutare le attività materiali ed immateriali 
sottoposte ad impairment test, come sopra descritto, oltre che 
per valutare la recuperabilità delle imposte anticipate, rilevare 
gli accantonamenti per rischi su crediti, per obsolescenza di 
magazzino, ammortamenti, svalutazioni di attivo, benefici ai 
dipendenti, imposte, altri accantonamenti e fondi e il conguaglio 
del costo dell’energia elettrica. In particolare:

Recuperabilità del valore delle attività materiali ed immateriali
La procedura di determinazione delle perdite di valore delle attività 
materiali ed immateriali descritta al principio contabile “Perdite 
durevoli di valore” implica - nella stima del valore d’uso - l’utilizzo 
di Business Plan delle partecipate che sono basati su un insieme 
di assunzioni ed ipotesi relative ad eventi futuri ed azioni degli 
organi amministrativi delle partecipate, che non necessariamente 
si verificheranno. Nella stima del valore di mercato, invece, 
sono effettuate assunzioni sull’andamento prevedibile delle 
negoziazioni tra parti terze sulla base di andamenti storici che 
potrebbero non ripetersi effettivamente. 

Accantonamenti per rischi su  crediti
I crediti sono rettificati dal relativo fondo svalutazione per 
tener conto del loro valore recuperabile. La determinazione 
dell’ammontare delle svalutazioni richiede da parte degli 
amministratori l’esercizio di valutazioni soggettive basate sulla 
documentazione e sulle informazioni disponibili in merito anche 
alla solvibilità del cliente, nonché sull’esperienza e sui trend 
storici.

Accantonamenti per obsolescenza di magazzino
Le rimanenze di magazzino che presentano caratteristiche 
di obsolescenza e lento rigiro sono periodicamente valutate 
e svalutate nel caso in cui il valore recuperabile delle stesse 
risultasse inferiore al valore contabile. Le svalutazioni sono 
calcolate sulla base di assunzioni e stime della direzione, derivanti 
dall’esperienza dello stesso e dai risultati storici conseguiti.

Benefici ai dipendenti 
Il valore attuale della passività per benefici a dipendenti dipende 
da una serie di fattori che sono determinati con tecniche attuariali 
utilizzando alcune assunzioni. Le assunzioni riguardano il tasso 
di sconto, i tassi dei futuri incrementi retributivi, i tassi relativi 
alla mortalità e alle dimissioni. Ogni variazione nelle su indicate 
assunzioni potrebbe comportare effetti sulla passività per benefici 
pensionistici.

Imposte sul reddito
La determinazione della passività per imposte della Società 
richiede l’utilizzo di valutazioni da parte del management con 
riferimento a transazioni le cui implicazioni fiscali non sono certe 

alla data di chiusura del bilancio. Inoltre, la valutazione delle 
imposte anticipate è effettuata sulla base delle aspettative di 
reddito attese negli esercizi futuri; la valutazione di tali redditi 
attesi dipende da fattori che potrebbero variare nel tempo e 
determinare effetti significativi sulla valutazione delle imposte 
differite attive.

Altri accantonamenti e fondi
Con riferimento ai processi estimativi del rischio di passività 
potenziali da contenziosi, gli Amministratori fanno affidamento 
sulle comunicazioni ricevute in merito allo stato di avanzamento 
delle procedure di recupero e contenziosi comunicato dai 
consulenti legali che rappresentano la Società nelle controversie. 
Tali stime sono determinate tenendo conto del progressivo 
evolversi delle controversie, considerando le franchigie esistenti. 

Conguaglio del costo dell’energia elettrica
La determinazione del conguaglio del costo dell’energia elettrica 
utilizzata per la produzione nello stabilimento di Ospitaletto è stata 
oggetto di procedimento estimativo - sulla base degli strumenti di 
misurazione della Società - sino a tutto l’esercizio 2010; il consumo 
energetico è stato quindi valorizzato sulla base delle migliori 
conoscenze disponibili da parte della Società in attesa di riscontro 
della ragionevolezza della stima da effettuarsi in occasione della 
prima verifica in contraddittorio con ENEL ed il fornitore di energia. 
In tale contesto, a seguito della verifica effettuata nel 2011 dai 
tecnici Enel sul sistema di misurazione dell’energia elettrica è 
stato definito dal fornitore di energia un conguaglio sui consumi 
anteriori al 31 dicembre 2010 che ha determinato la rilevazione 
nell’esercizio 2011 di un onere integrativo di circa 1,6 milioni di 
euro, connesso ad esercizi precedenti e la cui determinabilità era 
non predittibile in tali esercizi (Nota 25). La Società ed il fornitore 
di energia hanno condiviso l’attuale procedimento di rilevazione 
dei consumi alla luce degli esiti del sopralluogo effettuato e, 
conseguentemente, l’onere per energia elettrica riflesso nel 
conto economico a partire dalla data del sopralluogo non risulta 
più soggetto a procedimento estimativo e ad incertezza di 
determinazione.

Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di 
ogni variazione sono riflessi immediatamente a conto economico. 

Nuovi principi contabili
Nel corso dell’esercizio non sono intervenute variazioni 
significative di principi contabili che hanno trovato applicazione 
nel presente bilancio consolidato.

Principi contabili, emendamenti ed interpretazioni efficaci dal 1° 
gennaio 2011 e non rilevanti per la Società

I seguenti emendamenti, improvement e interpretazioni, efficaci 
dal 1° gennaio 2011, disciplinano fattispecie e casistiche non 
presenti all’interno della Società alla data della presente Relazione 
finanziaria annuale, ma che potrebbero avere effetti contabili su 
transazioni o accordi futuri:

- Emendamento allo IAS 32 - Strumenti finanziari: Presentazione: 
Classificazione dei diritti emessi;
- Emendamento all’IFRIC 14 - Versamenti anticipati a fronte di 
clausole di contribuzione minima;
- IFRIC 19 - Estinzione di una passività attraverso emissione di 
strumenti di capitale;
- Improvement agli IAS/IFRS (2010).
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Principi contabili non ancora applicabili e non adottati in via 
anticipata dalla Società

In data 12 novembre 2009 lo IASB ha pubblicato il principio IFRS 9 
- Strumenti finanziari, lo stesso principio è poi stato emendato in 
data 28 ottobre 2010. Il principio, applicabile dal 1° gennaio 2015 
in modo retrospettivo, rappresenta la prima parte di un processo 
per fasi che ha lo scopo di sostituire interamente lo IAS 39 e 
introduce dei nuovi criteri per la classificazione e valutazione delle 
attività e passività finanziarie e per l’eliminazione (derecognition) 
dal bilancio delle attività finanziarie. In particolare, per le 
attività finanziarie il nuovo principio utilizza un unico approccio 
basato sulle modalità di gestione degli strumenti finanziari e 
sulle caratteristiche dei flussi di cassa contrattuali delle attività 
finanziarie stesse al fine di determinarne il criterio di valutazione, 
sostituendo le diverse regole previste dallo IAS 39. Per le passività 
finanziarie, invece, la principale modifica avvenuta riguarda il 
trattamento contabile delle variazioni di fair value di una passività 
finanziaria designata come passività finanziaria valutata al fair 
value attraverso il conto economico, nel caso in cui queste siano 
dovute alla variazione del merito creditizio della passività stessa. 
Secondo il nuovo principio tali variazioni devono essere rilevate 
negli Altri utili/(perdite) complessivi e non transiteranno più nel 
conto economico. 

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 10 
- Bilancio Consolidato che sostituirà il SIC-12 Consolidamento 
- Società a destinazione specifica (società veicolo) e parti 
dello IAS 27 - Bilancio consolidato e separato il quale sarà 
ridenominato Bilancio separato e disciplinerà il trattamento 
contabile delle partecipazioni nel bilancio separato. Il nuovo 
principio muove dai principi esistenti, individuando nel concetto 
di controllo, secondo una nuova definizione dello stesso, il 
fattore determinante ai fini del consolidamento di una società 
nel bilancio consolidato della controllante. Esso fornisce, inoltre, 
una guida per determinare l’esistenza del controllo laddove sia 
difficile da accertare (controllo di fatto, voti potenziali, società a 
destinazione specifica, ecc.). 
Il principio è applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2013.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 
11 - Accordi di compartecipazione che sostituirà lo IAS 31 - 
Partecipazioni in Joint Venture ed il SIC-13 - Imprese a controllo 
congiunto - Conferimenti in natura da parte dei partecipanti al 
controllo. Il nuovo principio fornisce dei criteri per l’individuazione 
degli accordi di compartecipazione basati sui diritti e sugli 
obblighi derivanti dagli accordi piuttosto che sulla forma legale 
degli stessi e stabilisce come unico metodo di contabilizzazione 
delle partecipazioni in imprese a controllo congiunto nel 
bilancio consolidato il metodo del patrimonio netto. Il principio 
è applicabile in modo retrospettivo dal 1° gennaio 2013. A 
seguito dell’emanazione del principio lo IAS 28 - Partecipazioni 
in imprese collegate è stato emendato per comprendere nel suo 
ambito di applicazione, dalla data di efficacia del principio, anche 
le partecipazioni in imprese a controllo congiunto.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio IFRS 12 - 
Informazioni addizionali su partecipazioni in altre imprese che 
è un nuovo e completo principio sulle informazioni addizionali da 
fornire su ogni tipologia di partecipazione, ivi incluse quelle su 
imprese controllate, gli accordi di compartecipazione, collegate, 
società a destinazione specifica ed altre società veicolo non 
consolidate. Il principio è applicabile in modo retrospettivo dal 1° 
gennaio 2013.

In data 12 maggio 2011 lo IASB ha emesso il principio 
IFRS 13 - Misurazione del fair value che chiarisce come 
deve essere determinato il fair value ai fini del bilancio e si 
applica a tutti i principi IFRS che richiedono o permettono la 
misurazione del fair value o la presentazione di informazioni 
basate sul fair value. Il principio è applicabile in modo 
prospettico dal 1° gennaio 2013.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento 
allo IAS 1 - Presentazione del bilancio per richiedere alle 
imprese di raggruppare tutti i componenti presentati tra gli 
Altri utili/(perdite) complessivi a seconda che esse possano 
o meno essere riclassificate successivamente a conto 
economico. L’emendamento è applicabile dagli esercizi 
aventi inizio dopo o dal 1° luglio 2012.

In data 16 giugno 2011 lo IASB ha emesso un emendamento 
allo IAS 19 - Benefici ai dipendenti che elimina l’opzione di 
differire il riconoscimento degli utili e delle perdite attuariali 
con il metodo del corridoio, richiedendo la presentazione 
nella situazione patrimoniale e finanziaria del deficit o 
surplus del fondo nella sua interezza, ed il riconoscimento 
separato nel conto economico delle componenti di costo 
legate alla prestazione lavorativa e gli oneri finanziari netti, 
e l’iscrizione degli utili e perdite attuariali che derivano dalla 
rimisurazione in ogni esercizio della passività e attività tra 
gli Altri utili/(perdite) complessivi. Inoltre, il rendimento 
delle attività incluso tra gli oneri finanziari netti dovrà essere 
calcolato sulla base del tasso di sconto della passività e 
non più del rendimento atteso delle stesse. L’emendamento 
infine, introduce nuove informazioni addizionali da fornire 
nelle note al bilancio. L’emendamento è applicabile in modo 
retrospettivo dall’esercizio avente inizio dal 1° gennaio 2013.

Il 16 dicembre 2011 lo IASB ha pubblicato una modifica 
allo IAS 32 - Financial Instruments: Presentation e all’IFRS 
7 - Financial Instruments: Disclosures con riferimento 
alle regole di compensazione (offsetting) di attività e 
passività finanziarie. Lo IASB ha chiarito che il diritto di 
compensazione deve essere disponibile alla data di bilancio 
piuttosto che essere condizionato ad un evento futuro e deve 
essere esercitabile da qualunque controparte sia nel normale 
corso dell’attività che in caso di insolvenza/fallimento 
(secondo la specifica legislazione che governa il contratto tra 
le parti ed il diritto fallimentare della medesima legislazione). 
Gli emendamenti all’IFRS 7 hanno riguardato l’informativa 
degli strumenti finanziari (derivati) soggetti a contratti 
esecutivi di master netting e contratti simili anche se non 
compensati secondo le regole dello IAS 32. Gli emendamenti 
dell’informativa relativa alla compensazione di strumenti 
finanziari sono richieste dagli esercizi aventi inizio dal 1° 
gennaio 2013 (con applicazione retrospettiva dell’informativa 
comparativa).

Alla data della presente Relazione finanziaria annuale gli 
organi competenti dell’Unione Europea non hanno ancora 
concluso il processo di omologazione necessario per 
l’adozione dei principi sopra descritti.
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COMMENTO ALLE PRINCIPALI 
VOCI DELLA SITUAZIONE 
PATRIMONIALE-FINANZIARIA

1- Attivita’ materiali

Immobili Impianti 
e macchinari Altri beni Immobilizzazioni in 

corso Totale

Costo
Al 31 dicembre 09 5.699 127.590 20.481 2.627 156.397
Incrementi 162 4.783 2.402 2.306 9.653

Cessioni - (67) (256) (5) (328)

Riclassifica - 1.531 324 (1.855) -
Al 31 dicembre 10 5.861 133.837 22.951 3.073 165.722
Incrementi 70 4.630 1.730 833 7.263
Cessioni - (377) (191) - (568)
Riclassifica - 1.673 53 (1.726) -
Al 31 dicembre 11 5.931 139.763 24.543 2.180 172.417

Ammortamenti accumulati
Al 31 dicembre 09 1.697 97.935 17.480 - 117.112
Ammortamenti dell’anno 163 7.335 1.539 - 9.037
Eliminazioni per cessioni - (54) (250) - (304)
Al 31 dicembre 10 1.860 105.216 18.769 - 125.845
Ammortamenti dell’anno 169 7.048 1.773 - 8.990
Eliminazioni per cessioni - (344) (135) - (479)
Al 31 dicembre 11 2.029 111.920 20.407 - 134.356

Valore contabile
Al 31 dicembre 11 3.902 27.843 4.136 2.180 38.061
Al 31 dicembre 10 4.001 28.621 4.182 3.073 39.877

Il valore contabile netto della voce Immobili è così composto:

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Terreni 1.291 1.291 -
Immobili 
industriali 2.611 2.710 (99)

Totale 3.902 4.001 (99)

I principali investimenti dell’esercizio sono stati finalizzati 
all’industrializzazione di nuovi prodotti, tra cui nuovi modelli di 
rubinetti per piani in lega leggera e bruciatori speciali. Sono stati 
inoltre effettuati investimenti di mantenimento e sostituzione per 
mantenere costantemente aggiornato il parco immobilizzazioni. 
Al 31 dicembre 2011 la Società ha verificato l’insussistenza di 
indicatori endogeni o esogeni di possibile riduzione del valore 
delle proprie attività materiali. Di conseguenza, il valore delle 
attività materiali non è stato sottoposto a test di impairment.
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2 - Investimenti immobiliari
Costo

Al 31 dicembre 09 6.675

Incrementi -

Cessioni -
Al 31 dicembre 10 6.675
Incrementi -
Cessioni -
Al 31 dicembre 11 6.675

Ammortamenti accumulati
Al 31 dicembre 09 3.668
Ammortamenti dell’anno 199
Al 31 dicembre 10 3.867
Ammortamenti dell’anno 196
Al 31 dicembre 11 4.063

Valore contabile
Al 31 dicembre 11 2.612
Al 31 dicembre 10 2.808

In tale voce sono iscritti gli immobili non strumentali di proprietà 
della Società. Nel corso dell’esercizio tale voce non ha subito 
variazioni ad eccezione degli ammortamenti di competenza 
del periodo. Al 31 dicembre 2011 la Società ha verificato 
l’insussistenza di indicatori endogeni o esogeni di possibile 
riduzione del valore dei propri investimenti immobiliari. Di 
conseguenza, il valore degli investimenti immobiliari non è stato 
sottoposto a test di impairment.

3 - Attività immateriali
Brevetti, know-how e 

software Costi di sviluppo Altre attività immateriali Totale

Costo
Al 31 dicembre 2009 4.800 1.548 1.933 8.281
Incrementi 76 524 311 911
Riclassificazioni 204 796 (1.000) -
Decrementi - (63) (5) (68)
Al 31 dicembre 2010 5.080 2.805 1.240 9.125
Incrementi 83 648 68 799
Decrementi (3) (5) - (8)
Al 31 dicembre 2011 5.160 3.448 1.308 9.916

Ammortamento

Al 31 dicembre 2009 2.727 641 694 4.062

Quota 2010 657 196 69 922

Decrementi - - - -
Al 31 dicembre 2010 3.384 837 763 4.984
Quota 2011 664 266 107 1.037
Decrementi (3) - - (3)
Al 31 dicembre 2011 4.045 1.103 870 6.018

Valore contabile netto 
Al 31 dicembre 2011 1.115 2.345 438 3.898
Al 31 dicembre 2010 1.696 1.968 477 4.141
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Le attività immateriali hanno vita utile definita e sono 
conseguentemente ammortizzate lungo la stessa. I principali 
investimenti dell’esercizio sono relativi allo sviluppo di nuovi 
prodotti, tra cui varie versioni di bruciatori dual ad alta efficienza 
(le attività di ricerca e sviluppo condotte nel corso dell’esercizio 
sono illustrate nella Relazione sulla gestione). Al 31 dicembre 
2011 la Società ha verificato l’insussistenza di indicatori endogeni 
o esogeni di possibile riduzione del valore delle proprie attività 
immateriali. Di conseguenza, il valore delle attività immateriali non 
è stato sottoposto a test di impairment.

4 - Partecipazioni
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

In società controllate 34.994 35.966 (972)
Altre partecipazioni 33 33 -
Totale 35.027 35.999 (972)

La movimentazione delle partecipazioni in società controllate è 
esposta nella seguente tabella:

Sabaf
Immobiliare 

Faringosi 
Hinges 

Sabaf 
do Brasil 

Sabaf 
Mexico

Sabaf 
U.S.

Sabaf
 Appliance 

Comp. Cina

Sabaf
Turchia Totale

Costo storico
Al 31 dicembre 09 13.475 10.329 11.234 548 139 500 - 36.225
Aumenti di capitale - - - - - 500 - 500
Al 31 dicembre 10 13.475 10.329 11.234 548 139 1.000 - 36.725
Aumenti/riduzioni di capitale - - (1.706) - - 200 2.018 512
Al 31 dicembre 11 13.475 10.329 9.528 548 139 1.200 2.018 37.237

Fondo svalutazione
Al 31 dicembre 09 - - 853 - - - - 853
Svalutazioni /Ripristini di valore - - (853) - - 759 - (94)
Al 31 dicembre 10 - - - - - 759 - 759
Svalutazioni /Ripristini di valore - 1.128 - - - 356 - 1.484
Al 31 dicembre 11 - 1.128 - - - 1.115 - 2.243

Valore contabile netto 
Al 31 dicembre 11 13.475 9.201 9.528 548 139 85 2.018 34.994
Al 31 dicembre 10 13.475 10.329 11.234 548 139 241 0 35.966

Patrimonio netto (determinato in conformità agli IAS/IFRS)

Al 31 dicembre 11 22.890 5.191 12.010 291 73 85 1.899 42.439
Al 31 dicembre 10 20.960 7.700 14.957 275 77 244 0 44.213

Differenza tra patrimonio netto e valore contabile

Al 31 dicembre 11 9.415 (4.010) 2.482 (257) (66) 0 (119) 7.445
Al 31 dicembre 10 7.485 (2.629) 3.723 (273) (62) 3 0 8.247
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Faringosi Hinges s.r.l.

Il contesto operativo di Faringosi Hinges, attiva nella produzione 
di cerniere per elettrodomestici, è divenuto più difficile nel corso 
del 2011, a seguito del deterioramento del mercato di riferimento. 
A fronte di tale situazione, Faringosi Hinges è tempestivamente 
intervenuta per migliorare la gamma di prodotto e adeguare il 
processo produttivo. 
Al 31 dicembre 2011 Sabaf S.p.A. ha sottoposto a test di 
impairment il valore contabile della partecipazione in Faringosi 
Hinges, determinandone il valore recuperabile, considerato pari al 
valore d’uso più la liquidità disponibile, mediante l’attualizzazione 
dei flussi di cassa futuri attesi. Il piano previsionale 2012-2016 
prospetta un progressivo recupero di vendite e redditività. 
Peraltro, tenuto conto che la realizzazione di tale piano implica 
alcuni elementi di incertezza, si è ritenuto preferibile predisporre 
un’analisi multiscenario, che contempla le tre seguenti ipotesi:
- uno scenario “best estimate”, ovvero lo scenario più probabile, 
che considera al 100% i flussi della nuova produzione;
- uno scenario “steady state” (o “worst case”), che esclude 
completamente i flussi della nuova produzione e ipotizza il 
mantenimento dello stato attuale;

- uno scenario intermedio, che incorpora il rischio di realizzazione 
e considera soltanto al 75% i flussi legati alla nuova produzione. Il 
test di impairment è stato condotto considerando prudenzialmente 
quest’ultimo scenario.

Ai flussi di cassa del periodo 2012-2016 è stato sommato il 
cosiddetto valore terminale, espressivo dei flussi operativi che 
l’azienda sarà in grado di generare a partire dal sesto anno 
all’infinito e determinato sulla base della rendita perpetua. Il 
valore d’uso è stato calcolato sulla base di un tasso di sconto 
(wacc) dell’8,84% e di un tasso di crescita (g) dell’1,50%. 

Il valore recuperabile determinato sulla base delle assunzioni e 
delle tecniche valutative sopra citate è pari a 9,2 milioni di euro, la 
partecipazione è pertanto stata svalutata di 1,1 milioni di euro nel 
presente bilancio d’esercizio (Nota 28). 

Analisi di sensitività
Si riportano nella tabella seguente le variazioni del valore 
recuperabile al variare del tasso di attualizzazione wacc e del 
fattore di crescita g, anche negli scenari “best estimate” e “steady 
state”: 

milioni di euro
Scenario 1 - best estimate

tasso di crescita
Scenario 2 - steady state

tasso di crescita
Scenario 3 - intermedio

tasso di crescita

Tasso di sconto 1,25% 1,50% 1,75% 1,25% 1,50% 1,75% 1,25% 1,50% 1,75%
8,00% 12,4 12,4 12,9 5,3 5,4 5,6 10,1 10,4 10,8
8,50% 11,5 11,5 11,9 5,0 5,1 5,2 9,4 9,7 10,0
8,84% 10,9 10,9 11,2 4,8 4,9 5,0 9,0 9,2 9,5
9,00% 10,7 10,7 11,0 4,8 4,9 5,0 8,8 9,0 9,2
9,50% 10,0 10,0 10,2 4,5 4,6 4,7 8,2 8,4 8,6

La tabella evidenzia una significativa sensibilità del valore 
recuperabile alla variazione del tasso di sconto, del tasso di 
crescita e del successo delle iniziative intraprese per migliorare 
la gamma di prodotto e adeguare il processo produttivo, che è 
condizionato anche da fattori non controllabili dalla Società. Il 
Consiglio di Amministrazione non può pertanto escludere che, in 
futuro, la redditività consuntiva possa discostarsi da quella riflessa 
nei dati prospettici, con necessità di ulteriori svalutazioni della 
partecipazione. In tale contesto di incertezza proprio di qualsiasi 
processo estimativo di eventi futuri non dipendenti da variabili 
controllabili, gli Amministratori monitoreranno sistematicamente 
i dati patrimoniali e reddituali consuntivi della partecipata 
per valutare la necessità di rettificare le previsioni e riflettere 
tempestivamente eventuali svalutazioni.

Sabaf do Brasil

Nel corso del 2011 Sabaf do Brasil ha parzialmente rimborsato a 
Sabaf S.p.A. il capitale versato in precedenti esercizi, in quanto 
esuberante per le necessità operative della controllata. La 
riduzione del capitale da BRL 31.835.400  a BRL 27.000.000 ha 
determinato una differenza su cambi positiva per euro 396.000, 
a seguito della differenza nel tasso euro/real tra le date degli 
originari versamenti e la data di rimborso. Tale differenza è iscritta 
nel conto economico del presente bilancio tra gli utili su cambi 
(Nota 30).
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Sabaf Appliance Components

Sabaf Appliance Components (Kunshan) Co., Ltd., la società 
cinese costituita nel 2009, non ha ancora avviato operazioni di 
acquisto, produzione e vendita. Nel corso del 2011 sono stati 
versati 200.000 euro a titolo di aumento di capitale. Il valore della 
partecipazione è stato ridotto di ulteriori 356.000 euro, a fronte 
delle perdite sostenute dalla partecipata nel corso dell’esercizio 
e ritenute durevoli, in considerazione delle persistenti incertezze 
dell’iniziativa avviata in Cina.

Sabaf Beyaz Esya Parcalari Sanayi Ve Ticaret 
Limited Sirteki (Sabaf Turchia)

Sabaf Turchia è stata costituita da Sabaf S.p.A. a inizio 2011 con 
l’obiettivo di fornire direttamente il mercato turco, che è il secondo 
mercato più importante per la Società dopo l’Italia. Nel corso 
dell’esercizio è stato acquisito un terreno a Manisa ed è stata 
avviata l’edificazione di uno stabilimento di circa 10.000 mq per la 
produzione di bruciatori, che si prevede sarà avviata entro il 2012.

5 - Rimanenze
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Materie prime 8.678 7.931 747

Semilavorati 10.479 10.456 23

Prodotti finiti 7.076 6.839 237
Fondo svalutazione 
rimanenze (1.800) (1.800) -

Totale 24.433 23.426 1.007

Il valore delle rimanenze finali al 31 dicembre 2011 non si discosta 
significativamente da quello della fine dell’esercizio precedente. Il 
fondo obsolescenza, riferibile per 0,4 milioni di euro alle materie 
prime, per 0,6 milioni di euro ai semilavorati e per 0,8 milioni 
di euro ai prodotti finiti è rimasto invariato in quanto le analisi 
effettuate a fine esercizio sul rischio di obsolescenza dei beni in 
giacenza hanno condotto a risultati in linea con quelli del 2010.

6 - Crediti commerciali
La ripartizione per area geografica dei crediti commerciali è la 
seguente:

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Italia 20.522 19.720 802
Europa Occidentale 2.032 2.130 (98)
Europa Orientale e Turchia 8.807 9.587 (780)
Asia e Oceania 5.563 6.367 (804)
Sud America 2.700 1.261 1.439
Africa 633 1.999 (1.366)
Nord America e Messico 625 260 365
Totale lordo 40.882 41.324 (442)
Fondo svalutazione crediti (1.321) (1.150) (171)
Totale netto 39.561 40.174 (613)

Al 31 dicembre 2011 il valore dei crediti commerciali è 
sostanzialmente invariato rispetto al 31 dicembre 2010. Al 
31 dicembre 2011 i crediti verso clienti includono saldi per 
2.870.000 dollari USA, contabilizzati al cambio euro/dollaro del 31 
dicembre 2011, pari a 1,2939. L’importo dei crediti commerciali 
iscritto in bilancio include 13,2 milioni di euro di crediti ceduti pro-

soluto a società di factoring (16,1 milioni di euro al 31 dicembre 
2010). Il peggioramento dei tempi medi di incasso desumibile 
dall’analisi dei crediti per anzianità riportata nella tabella 
successiva, connesso alla situazione di crisi del mercato e ad 
alcune specifiche posizioni creditorie, è costantemente monitorato 
dalla Società. Il fondo svalutazione crediti è stato adeguato a fine 
esercizio per riflettere la migliore stima del rischio di credito.    

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Crediti correnti (non scaduti) 35.622 38.208 (2.586)
Scaduto fino a 30 gg 1.843 2.078 (235)
Scaduto da 31 a 60 gg 903 70 833
Scaduto da 61 a 90 gg 1.667 176 1.491
Scaduto da più di 90 gg 847 792 55
Totale 40.882 41.324 (442)

7 - Crediti per imposte
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Verso erario per IVA 559 339 220
Verso erario per IRAP 203 - 203
Verso Giuseppe Saleri SapA 
per IRES 731 - 731

Totale 1.493 339 1.154

Sabaf S.p.A. ha aderito al consolidato fiscale nazionale ai sensi 
degli artt. 117/129 del Testo Unico delle Imposte sul Reddito. 
Tale opzione è stata rinnovata nel corso del 2010 per un triennio. 
In tale ambito, la società controllante Giuseppe Saleri S.a.p.A. 
funge da società consolidante e il credito iscritto in bilancio al 31 
dicembre 2011 è relativo al saldo per imposte sul reddito trasferito 
alla controllante. Al 31 dicembre 2011 la Società presenta crediti 
per le imposte sul reddito, in conseguenza dei maggiori acconti 
d’imposta versati rispetto all’effettivo carico fiscale dell’esercizio.

8 - Altri crediti correnti
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Crediti verso società di 
factoring 158 158 -

Accrediti da ricevere da 
fornitori 65 158 (93)

Anticipi a fornitori 23 223 (200)
Crediti verso società 
controllate per IVA di 
Gruppo

- 226 (226)

Altri 144 112 32
Totale 390 877 (487)

9 - Attività finanziarie a breve termine
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Crediti finanziari verso 
controllate 1.546 - 1.546

Totale 1.546 0 1.546

Al 31 dicembre 2011 in tale voce è iscritto un finanziamento a 
breve termine di 2 milioni di dollari USA, concesso alla società 
controllata Sabaf do Brasil con l’obiettivo di ottimizzare la gestione 
della tesoreria e l’esposizione al rischio di cambio del Gruppo.
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10 - Disponibilità liquide e mezzi equivalenti
La voce Disponibilità liquide e mezzi equivalenti, pari a euro 
9.180.000 al 31 dicembre 2011 (euro 5.026.000 al 31 dicembre 
2010) è rappresentata quasi esclusivamente da saldi attivi di c/c 
bancari. Al 31 dicembre 2011 le disponibilità liquide includono 
saldi attivi di conti correnti bancari per circa 1 milione di dollari 
USA, originati da incassi di crediti commerciali e contabilizzati al 
cambio euro/dollaro corrente, pari a 1,2939.

11 - Capitale sociale
Al 31 dicembre 2011 il capitale sociale della Società è 
rappresentato da 11.533.450 azioni da nominali euro 1,00 
cadauna. Il capitale sociale sottoscritto e versato non ha subito 
variazioni nel corso dell’esercizio.

12 - Azioni proprie
Nel corso dell’esercizio 2011 la Società non ha acquistato né 
venduto azioni proprie. Al 31 dicembre 2011 la Società possiede 
32.503 azioni proprie, pari allo 0,282% del capitale sociale.

13 - Finanziamenti
31.12.2011 31.12.2010

Correnti Non correnti Correnti Non correnti

Mutui chirografari 3.838 3.873 3.744 7.707

Finanziamenti 
bancari a breve 
termine

8.545 - - -

Finanziamenti da 
società controllate - - 2.700 -

Totale 12.383 3.873 6.444 7.707

I finanziamenti bancari in essere sono denominati in euro, a tasso 
variabile indicizzato all’Euribor, ad eccezione di un finanziamento a 
breve di 2 milioni di dollari USA. 
Per fare fronte alle esigenze finanziarie della Società, al 31 
dicembre 2011 sono in essere finanziamenti a breve termine 
accesi nell’esercizio per complessivi 8.545.000 euro. Tali 
finanziamenti sono parzialmente controbilanciati dalle disponibilità 
sui conti correnti bancari (Nota 10), in larga misura utilizzate 
a inizio 2012 per fare fronte agli ordinari pagamenti legati alla 
gestione operativa.
Il finanziamento da società controllate in essere al 31 dicembre 
2010, che era stato ottenuto da Faringosi Hinges s.r.l. con 
l’obiettivo dell’ottimizzazione della tesoreria del Gruppo, è stato 
estinto nel corso del 2011.  
I finanziamenti non sono condizionati a clausole contrattuali 
(covenants). 
Nella successiva Nota 35 sono fornite le informazioni sui rischi 
finanziari richieste dal principio contabile IFRS 7.

14 - Altre passivita’ finanziarie
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Strumenti derivati su tassi 33 55 (22)

Totale  33 55 (22)

In tale voce è iscritto il fair value negativo degli strumenti 
finanziari derivati in essere a fine esercizio a copertura dei rischi di 
tasso (Nota 35). 

15 - TFR 
31.12.2011 31.12.2010

Passività al 1° gennaio 2.310 2.599
Oneri finanziari 95 83
Pagamenti effettuati (206) (372)
Passività al 31 dicembre 2.199 2.310

La valutazione del TFR si basa sulle seguenti ipotesi:

Ipotesi finanziarie 31.12. 2011 31.12.2010

Tasso di sconto 4,00% 4,10%
Inflazione 2,00% 2,00%

Ipotesi demografiche 31.12. 2011 31.12.2010

Tasso di mortalità ISTAT 2002 M/F ISTAT 2002 M/F
Invalidità INPS 1998 M/F INPS 1998 M/F
Turnover del 
personale

6% per anno 
su tutte le età

6% per anno 
su tutte le età

Anticipi 5% per anno in base 
all’età/anzianità

5% per anno in base 
all’età/anzianità

Età di pensionamento 
in accordo con 

la legislazione vigente 
dal 1° gennaio 2012

65 anni per uomini 
e 60 donne, 40 anni 

massimi di lavoro
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16 - Fondi per rischi e oneri

31.12.2010 Accantonamento Utilizzo Rilascio quota 
eccedente 31.12.2011

Fondo indennità suppletiva di clientela 310 13 - (14) 309
Fondo garanzia prodotto 60 43 (18) - 85
Fondo rischi fiscali 150 - (147) - 3
Fondo rischi legali 0 70 - - 70
Totale 520 126 (165) (14) 467

Il fondo indennità suppletiva di clientela copre gli importi da 
corrispondere agli agenti in caso di risoluzione del rapporto di 
agenzia da parte della Società.
Il fondo garanzia prodotto copre il rischio di resi o addebiti da 
clienti per prodotti già venduti. Il fondo è stato adeguato a fine 
esercizio sulla base delle analisi effettuate e dell’esperienza 
passata.
Il fondo rischi fiscali e il fondo rischi legali, stanziati a fronte di 
contenziosi di modesta entità, sono stati adeguati e utilizzati nel 
corso dell’esercizio  a seguito dell’evoluzione delle controversie in 
essere.
Gli accantonamenti iscritti nei fondi rischi, che rappresentano 
la stima degli esborsi futuri elaborati anche sulla base 
dell’esperienza storica, non sono stati attualizzati perché l’effetto è 
ritenuto trascurabile.

17 - Debiti commerciali
La ripartizione per area geografica dei debiti commerciali è la 
seguente:

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Italia 21.564 17.384 4.180
Europa Occidentale 2.876 3.180 (304)
Europa Orientale e Turchia 108 72 36
Asia 241 218 23
Nord America e Messico 135 132 3
Sud America 4 44 (40)
Totale 24.928 21.030 3.898

L’incremento dei debiti commerciali rispetto alla fine dell’esercizio 
precedente è parzialmente da attribuirsi all’aumento dei prezzi 
di acquisto delle materie prime. I debiti verso fornitori includono 
inoltre 2,3 milioni di euro relativi al conguaglio dell’energia 
elettrica di esercizi precedenti e fatturato nel corso del 2011, 
per il quale è stato concordato con il fornitore un pagamento 
dilazionato (Nota 25). I termini medi di pagamento non hanno 
subito variazioni. L’importo dei debiti commerciali in valute diverse 
dall’euro non è significativo. Al 31 dicembre 2011 non sono 
presenti debiti scaduti di importo significativo, né la Società ha 
ricevuto decreti ingiuntivi per debiti scaduti.

18 - Debiti per imposte
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Per ritenute IRPEF 688 621 67
Verso Giuseppe Saleri 
S.a.p.A. per IRES - 2.052 (2.052)

Per IRAP - 477 (477)
Totale 688 3.150 (2.462)
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19 - Altri debiti correnti
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Verso il personale 3.336 3.740 (404)

Verso istituti previdenziali 2.026 1.949 77

Acconti da clienti 559 46 513
Verso agenti 245 520 (275)
Altri debiti correnti 113 72 41
Totale 6.279 6.327 (48)

Al 31 dicembre 2011 gli acconti da clienti includono 500.000 
euro ricevuti dalla società controllata  Sabaf Turchia, versati quali 
anticipi a fronte di future cessioni di macchinari dalla Capogruppo 
alla controllata.

20 - Imposte anticipate e differite
31.12.2011 31.12.2010

Imposte anticipate 3.151 1.386

Imposte differite passive (46) -

Posizione netta 3.105 1.386

Di seguito è analizzata la natura delle differenze temporanee che 
determinano l’iscrizione di imposte differite ed anticipate e la loro 
movimentazione durante l’esercizio in corso e quello precedente.

Ammortamenti e 
leasing

Accantonamenti e 
rettifiche di valore

Fair value di 
strumenti derivati Partecipazioni Altre differenze 

temporanee Totale

Al 31 dicembre 2009 42 998 0 0 39 1.079

A conto economico 53 (84) - - 327 296
A patrimonio netto - - 11 - - 11

Al 31 dicembre 2010 95 914 11 0 366 1.386

A conto economico 53 41 - 1.993 (360) 1.727
A patrimonio netto - - (8) - - (8)

Al 31 dicembre 2011 148 955 3 1.993 6 3.105

Nel corso del 2011 Sabaf S.p.A. si è avvalsa della facoltà - prevista 
dal D.L. n. 98 del 6 luglio 2011 - di riconoscere fiscalmente il valore 
della partecipazione in Faringosi Hinges s.r.l. per un importo di 
6,3 milioni di euro, corrispondente all’avviamento residuo iscritto 
nel bilancio consolidato 2010 relativamente a tale partecipazione. 
L’affrancamento ha comportato il pagamento di un’imposta 
sostitutiva di 1.015.000 euro (Nota 32) e l’iscrizione tra le imposte 
anticipate del beneficio fiscale futuro di 1.993.000 euro, che potrà 
essere conseguito in dieci quote annuali a partire dall’esercizio 
2013.  
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21 - Posizione finanziaria netta
Secondo quanto richiesto dalla Comunicazione Consob del 28 
luglio 2006, si segnala che la posizione finanziaria della Società è 
la seguente:

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

A. Cassa 4 8  (4)
B. Saldi attivi di c/c bancari non vincolati 9.176 5.018 4.158
C. Altre disponibilità liquide 0 0 0
D. Liquidità (A+B+C) 9.180 5.026 4.154
E. Debiti bancari correnti (Nota 13) 8.545 0 8.545
F. Parte corrente dell’indebitamento non corrente (Nota 13) 3.838 3.744 94
G. Altri debiti finanziari correnti (Note 13, 14) 33 2.755  (2.722)
H. Indebitamento finanziario corrente (E+F+G) 12.416 6.499 5.917
I. Posizione finanziaria corrente netta (H-D) 3.236 1.473 1.763
J. Debiti bancari non correnti (Nota 13) 3.873 7.707  (3.834)
K. Altri debiti finanziari non correnti 0 0 0
L. Indebitamento finanziario non corrente (J+K) 3.873 7.707  (3.834)
M. Indebitamento finanziario netto (I+L) 7.109 9.180  (2.071)

Nel rendiconto finanziario è esposta la movimentazione della 
liquidità (lettera D. del presente prospetto).

COMMENTO ALLE PRINCIPALI VOCI 
DI CONTO ECONOMICO

22 - Ricavi 
Nel 2011, i ricavi di vendita sono stati pari a 132.514.000 euro, 
superiori di 338.000 euro (+0,3%) rispetto al 2010. 

Ricavi per famiglia di prodotto 2011 2010 Variazione Variazione %

Rubinetti in ottone 26.537 31.788 (5.251) -16,5%
Rubinetti in lega leggera 23.265 20.027 3.238 +16,2%
Termostati 14.560 14.829 (269) -1,8%
Totale rubinetti e termostati 64.362 66.644 (2.282) -3,4%
Bruciatori standard 34.900 33.154 1.746 +5,3%
Bruciatori speciali 22.230 21.097 1.133 +5,4%
Totale bruciatori 57.130 54.251 2.879 +5,3%
Accessori e altri ricavi 11.022 11.281 (259) -2,3%
Totale 132.514 132.176 338 +0,3%

Come descritto nella Relazione sulla Gestione, alla quale si fa 
rinvio, nel corso del 2011 è proseguito il trend di sostituzione dei 
rubinetti in ottone con i rubinetti in lega leggera. I prezzi medi 
di vendita del 2011 sono stati leggermente superiori rispetto al 
2010, ma in misura non sufficiente per recuperare interamente gli 
aumenti dei prezzi delle materie prime subiti nel corso dell’anno. 
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Ricavi per area geografica 2011 % 2010 % Variazione %

Italia 53.407 40,3% 58.688 44,4% -9,0%
Europa occidentale 8.097 6,1% 8.355 6,3% -3,1%
Europa orientale e Turchia 36.992 27,9% 31.739 24,0% +16,6%
Asia e Oceania 13.253 10,0% 15.399 11,6% -13,9%
Centro e Sud America 12.097 9,1% 9.066 6,9% +33,4%
Africa 6.379 4,8% 6.964 5,3% -8,4%
Nord America e Messico 2.289 1,7% 1.965 1,5% +16,5%
Totale 132.514 100% 132.176 100% +0,3%

Il 2011 è stato caratterizzato da una domanda in progressivo 
rallentamento sui mercati tradizionali (Italia ed Europa 
occidentale), a causa della debole fase macroeconomica in queste 
aree e di cui il mercato degli elettrodomestici ha risentito in 
misura accentuata.
In netta crescita sono state invece le vendite in Europa orientale, 
grazie soprattutto al contributo della Turchia, Paese che sta 
consolidando la sua posizione di forza nella produzione di 
apparecchi di cottura.
Le vendite in Africa e Asia sono state condizionate dalle difficoltà 
politiche che hanno interessato alcuni mercati nordafricani 
e mediorientali, mentre anche nel 2011 il Sud America ha 
confermato tassi di crescita estremamente soddisfacenti.

23 - Altri proventi
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Vendita sfridi 3.324 2.725 599
Utilizzazione fondi rischi e 
oneri 179 112 67

Affitti attivi 111 106 5
Servizi a società controllate 92 101 (9)
Servizi a società controllante 80 60 20
Sopravvenienze attive 279 344 (65)
Altri 352 397 (45)
Totale 4.417 3.845 572

L’incremento delle vendite di sfridi derivanti dai processi produttivi 
è conseguente all’aumento del prezzo delle materie prime (e di 
conseguenza degli sfridi). 
I servizi a società controllate e alla società controllante si 
riferiscono a prestazioni amministrative, commerciali e tecniche 
nell’ambito del Gruppo. 

24 - Acquisti
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Materie prime e 
componenti di acquisto 48.069 45.869 2.200

Materiale di consumo 4.210 4.039 171
Totale 52.279 49.908 2.371

I prezzi medi effettivi di acquisto delle principali materie prime 
(ottone, leghe di alluminio e acciaio) sono risultati mediamente 
superiori  di circa il 20% rispetto al 2010. I costi di acquisto 
degli altri componenti non hanno subito significative variazioni. 
L’incidenza dei consumi (acquisti più variazione delle rimanenze) 
sulle vendite è stata pari al 38,7% nel 2011, rispetto al 34,7% del 
2010.
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25 - Costi per servizi
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Lavorazioni esterne 12.422 12.778 (356)
Metano e forza motrice 5.954 3.431 2.523
Affitti di immobili 3.496 3.443 53
Manutenzioni 3.392 3.052 340
Trasporti e spese di 
esportazione 1.398 1.409 (11)

Consulenze 905 1.001 (96)
Compensi agli amministratori 811 890 (79)
Provvigioni 742 880 (138)
Smaltimento rifiuti 575 512 63
Spese di viaggio e trasferta 388 385 3
Servizio mensa 355 367 (12)
Commissioni di factoring 330 418 (88)
Assicurazioni 319 274 45
Somministrazione lavoro 
temporaneo 232 345 (113)

Altri costi 2.459 2.433 26
Totale 33.778 31.618 2.160

La voce “Metano ed energia elettrica” include per 4.347.000 euro 
i costi per i consumi dell’esercizio e per euro 1.607.000 maggiori 
oneri relativi al mese di dicembre 2008 e agli esercizi 2009 e 
2010. Come anticipato nel precedente paragrafo “Uso di stime”, 
a seguito di alcune anomalie riscontrate Sabaf S.p.A. ha richiesto 
ad ENEL una verifica sul sistema di misurazione dei consumi. Tale 
verifica ha evidenziato un errore nella rilevazione e fatturazione 
dell’energia elettrica per il periodo dicembre 2008 - febbraio 2011, 
a fronte del quale la Società ha ricevuto nel mese di luglio le 
fatture di conguaglio. 
Gli altri costi per servizi non evidenziano scostamenti di rilievo 
rispetto al 2010.

26 - Costi del personale
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Salari e stipendi 18.366 17.591 775
Oneri sociali 6.029 5.783 246
Lavoro temporaneo 1.716 2.586 (870)
TFR e altri costi 1.248 1.607 (359)
Totale 27.359 27.567 (208)

Il numero medio dei dipendenti della Società nel 2011 è stato pari 
a 596 (473 operai, 116 impiegati e quadri, 7 dirigenti), contro i 579 
del 2010 (456 operai, 115 impiegati e quadri, 8 dirigenti). Il numero 
medio di lavoratori temporanei, con contratto di somministrazione, 
è stato pari a 56 nel 2011 (85 nel 2010).

27 - Altri costi operativi
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Imposte e tasse non 
sul reddito 317 107 210

Svalutazione crediti 200 557 (357)
Oneri diversi di 
gestione 201 118 83

Sopravvenienze 
passive 90 211 (121)

Accantonamenti per 
rischi 113 160 (47)

Altri 
accantonamenti 13 22 (9)

Totale 934 1.175 (241)

Le imposte non sul reddito includono principalmente l’ICI e la 
tassa per lo smaltimento dei rifiuti solidi urbani. La svalutazione 
crediti è stata iscritta per adeguare il relativo fondo al rischio di 
insolvenza dei clienti, considerato il difficile contesto di alcuni 
mercati e la presenza di partite scadute. Gli accantonamenti per 
rischi sono relativi agli stanziamenti ai fondi rischi descritti alla 
Nota 16.

28 - Svalutazioni/ripristini di valore  di 
attivita’ non correnti

31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Svalutazione Faringosi 
Hinges 1.128 - 1.128

Sval. Sabaf Appliance 
Components 356 760 (404)

Ripristino di valore 
Sabaf do Brasil - (854) 854

Totale 1.484 (94) 1.578

La svalutazione della partecipazione in Faringosi Hinges è 
commentata alla Nota 4, alla quale si rinvia.

29 - Oneri finanziari
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Interessi passivi verso 
banche 465 475 (10)

Spese bancarie 358 412 (54)
Altri oneri finanziari 98 92 6
Totale 921 979 (58)

30 - Utili e perdite su cambi
Nel corso del 2011 la Società ha realizzato utili netti su cambi 
per 616.000 euro (93.000 euro nel 2010). Come evidenziato alle 
Note 4 e 37,  tale voce include per euro 396.000 la differenza 
cambi positiva emersa a seguito del parziale rimborso di capitale 
effettuato dalla società controllata Sabaf do Brasil Ltda. nel corso 
dell’esercizio. Le altre differenze su cambio sono da ascriversi alle 
variazioni del tasso di cambio euro/dollaro.
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31 - Utili da partecipazioni
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Dividendi Faringosi 
Hinges 2.718 - 2.718

Totale 2.718 0 2.718

Nell’esercizio 2011 Sabaf S.p.A ha ricevuto dalla controllata 
Faringosi Hinges s.r.l. dividendi da utili dell’esercizio 2010 e di 
esercizi precedenti per 2.718.000 euro.

32 - Imposte sul reddito
31.12.2011 31.12.2010 Variazione

Imposte correnti 5.019 6.930 (1.911)
Imposta sostitutiva ex 
D.L. 98/2011 1.015 - 1.015

Contabilizzazione 
imposte differite attive 
ex D.L. 98/2011

(1.993) - (1.993)

Altre imposte 
anticipate e differite 266 (296) 562

Conguaglio esercizio 
precedente (61) (86) 25

Totale 4.246 6.548 (2.302)

Le imposte correnti includono l’IRES per euro 3.736.000 e l’IRAP 
per euro 1.283.000 (rispettivamente euro 5.310.000 e euro 
1.620.000 nel 2010).

La Società si è avvalsa della facoltà, prevista dal D.L. n. 98 
del 6 luglio 2011 di riconoscere fiscalmente il valore della 
partecipazione in Faringosi Hinges s.r.l. per un importo di 
6.346.000 euro, corrispondente all’avviamento residuo iscritto nel 
bilancio consolidato 2010 relativamente a tale partecipazione. 
L’affrancamento ha comportato il pagamento immediato di 
un’imposta sostitutiva di 1.015.000 euro e l’iscrizione del beneficio 
fiscale futuro di 1.993.000 (Nota 20), che potrà essere conseguito 
in dieci quote annuali a partire dall’esercizio 2013.  

La riconciliazione tra l’onere fiscale iscritto in bilancio e l’onere 
fiscale teorico, determinato sulla base delle aliquote fiscali 
teoriche vigenti in Italia, è la seguente:

31.12.2011 31.12.2010

Imposte sul reddito teoriche 4.226 5.443
Effetto fiscale differenze permanenti 473 165
Effetto dividendi da controllate non 
soggetti a tassazione (710) -

Imposte relative ad esercizi precedenti (34) (18)
Effetto detassazione investimenti ex D.L. 
78/09 - (548)

Altre differenze (7) (4)
IRES (corrente e differita) 3.948 5.038
IRAP (corrente e differita) 1.276 1.510
Imposta sostitutiva ex D.L. 98/2011 1.015 -
Contabilizzazione imposte differite attive 
ex D.L. 98/2011 (1.993) -

Totale 4.246 6.548

Le imposte teoriche sono state determinate applicando l’aliquota 
fiscale vigente IRES, pari al 27,50%, al risultato ante imposte. Ai 
fini della riconciliazione non si tiene conto dell’IRAP in quanto, 

essendo questa un’imposta con una base imponibile diversa 
dall’utile ante imposte, genererebbe degli effetti distorsivi.

Situazione fiscale
Al 31 dicembre 2011 non sono in essere contenziosi fiscali di 
rilievo.

33 - Dividendi
Il 26 maggio 2011 è stato pagato agli azionisti un dividendo pari 
a 0,80 euro per azione (dividendi totali pari a 9.201.000 euro), 
superiore di 0,30 euro per azione rispetto al 2010.
Relativamente all’esercizio in corso, gli Amministratori hanno 
proposto il pagamento di un dividendo di 0,60 euro per azione. 
Tale dividendo è soggetto all’approvazione degli azionisti 
nell’assemblea annuale e non è stato pertanto incluso tra le 
passività in questo bilancio.
Il dividendo proposto per il 2012 sarà pagabile a tutti i detentori di 
azioni al 21 maggio 2012 e sarà messo in pagamento il 24 maggio 
2012.

34 - Informativa di settore
All’interno del Gruppo Sabaf, la Società opera esclusivamente nel 
segmento dei componenti gas. Nel bilancio consolidato è riportata 
l’informativa suddivisa tra i diversi segmenti in cui opera il Gruppo.

35 - Informazioni sui rischi finanziari
Categorie di strumenti finanziari
Ai sensi dell’IFRS 7, si riporta di seguito la suddivisione degli 
strumenti finanziari tra le categorie previste dallo IAS 39. 

31.12.2011 31.12.2010

Attività finanziarie

Costo ammortizzato

  Disponibilità liquide e cassa 9.180 5.026
  Crediti commerciali e altri crediti 39.951 41.051
  Finanziamenti correnti 1.546 -
 
Passività finanziarie
Fair Value a conto economico complessivo
  Derivati a copertura di flussi di cassa 33 55

Costo ammortizzato
  Finanziamenti 16.256 14.151
  Debiti verso fornitori 24.928 21.030

La Società è esposta a rischi finanziari connessi alla sua 
operatività, e principalmente:
- al rischio di credito, con particolare riferimento ai normali 
rapporti commerciali con i clienti;
- al rischio di mercato, relativamente alla volatilità dei prezzi delle 
materie prime, dei cambi e dei tassi di interesse;
- al rischio di liquidità, che si può manifestare con l’incapacità di 
reperire le risorse finanziarie necessarie a garantire l’operatività 
della Società.

Fa parte delle politiche di Sabaf proteggere l’esposizione alla 
variazione dei prezzi, dei cambi e dei tassi tramite strumenti 
finanziari derivati. La copertura può essere effettuata utilizzando 
contratti a termine, opzioni, o combinazioni di questi strumenti. 
Generalmente, la copertura massima di queste coperture non è 
superiore ai 18 mesi. La Società non pone in essere operazioni 
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di natura speculativa. Quando gli strumenti finanziari derivati 
utilizzati per la copertura dell’esposizione soddisfano i requisiti 
richiesti, sono contabilizzati come coperture (hedge accounting). 

Gestione del rischio di credito
I crediti commerciali sono nei confronti di produttori di 
apparecchi domestici, gruppi multinazionali e produttori di minori 
dimensioni presenti su pochi o singoli mercati. La Società valuta 
l’affidabilità creditizia di tutti i clienti sia all’inizio della fornitura 
sia, sistematicamente, con frequenza almeno annuale. Una volta 
effettuata la valutazione ad ogni cliente è attribuito un limite di 
credito.
Una parte significativa del rischio (oltre il 30% della massima 
esposizione teorica) è trasferito tramite cessioni dei crediti con 
operazioni di factoring pro-soluto a primari istituti finanziari.
Il rischio di credito verso clienti operanti nei Paesi Emergenti 
è generalmente mitigato mediante la previsione dell’incasso a 
mezzo di lettere di credito confermate.

Gestione del rischio di cambio
Il principale rapporto di cambio a cui la Società è esposta 
è l’euro/dollaro USA, in relazione alle vendite effettuate in 
dollari (principalmente su alcuni mercati asiatici e sul mercato 
nordamericano) e, in misura inferiore ad alcuni acquisti 
(principalmente da produttori asiatici). Le vendite effettuate in 
dollari hanno rappresentato circa il 5% del fatturato totale nel 
2011, mentre gli acquisti in dollari hanno rappresentato circa il 2% 
del fatturato totale. Le operazioni in dollari non sono state coperte 
tramite strumenti finanziari derivati.
Sensitivity analysis
Con riferimento alle attività e passività finanziarie in dollari USA 
al 31 dicembre 2011, un’ipotetica ed immediata rivalutazione del 
10% dell’euro nei confronti del dollaro avrebbe comportato una 
perdita di circa  254.000 euro.

Gestione del rischio di tasso di interesse
L’indebitamento finanziario della Società è a tasso variabile; per 
raggiungere un mix ritenuto ottimale tra tassi variabili e tassi 
fissi nella struttura dei finanziamenti, la Società utilizza strumenti 
finanziari derivati designandoli a copertura dei flussi di cassa. Nel 
corso dell’esercizio 2009 la Società ha sottoscritto due interest 
rate swap (IRS), con l’obiettivo di trasformare - a partire dal 2010 
- da variabile a fisso il tasso d’interesse di due finanziamenti di 
pari importo, rimborsabili ratealmente entro il 2014. La tabella 
seguente riporta le caratteristiche salienti degli IRS in essere al 31 
dicembre 2011 e al 31 dicembre 2010:

Al 31 dicembre 2011 Media dei tassi 
dei contratti

Valore
 nozionale Fair value

Entro 1 anno 2,12% 4.491 (10)
Da 1 a 2 anni 2,14% 1.890 (22)
Da 2 a 3 anni 2,20% 321 (1)
Da 3 a 5 anni - - -
Oltre 5 anni - - -
Totale (33)

Al 31 dicembre 
2010

media dei tassi 
dei contratti

Valore
 nozionale Fair value

Entro 1 anno 2,11% 7.250 (46)
Da 1 a 2 anni 2,12% 4.491 (21)
Da 2 a 3 anni 2,14% 1.696 8
Da 3 a 5 anni 2,20% 1.732 1
Oltre 5 anni - - -
Totale (58)

Sensitivity analysis
Con riferimento alle attività e passività finanziarie a tasso 
variabile al 31 dicembre 2011 e al 31 dicembre 2010, un ipotetico 
incremento (decremento) dei tassi di interesse di 100 punti base 
rispetto ai tassi di interesse puntuali in essere in pari data, in una 
situazione di costanza di altre variabili, comporterebbe gli effetti 
evidenziati di seguito:

31.12.2011 31.12.2010

Oneri
finanziari

Riserva 
copertura 

flussi di cassa

Oneri
finanziari

Riserva 
copertura 

flussi di cassa
Incremento di 
100 punti base 27 101 66 122

Decremento di 
100 punti base (25) (67) (8) (119)

Gestione del rischio di prezzo delle materie prime
Una componente significativa dei costi di acquisto della Società 
è rappresentato da ottone e leghe di alluminio. I prezzi di vendita 
dei prodotti sono generalmente negoziati con frequenza annuale; 
di conseguenza la Società non ha la possibilità di trasferire ai 
clienti immediatamente in corso d’anno eventuali variazioni dei 
prezzi delle materie prime. La Società si protegge dal rischio 
di variazione dei prezzi di ottone e alluminio con contratti 
d’acquisto verso i fornitori per consegna fino a dodici mesi o, 
alternativamente, mediante strumenti finanziari derivati. Nel corso 
del 2011 e del 2010 la Società non ha operato tramite strumenti 
finanziari derivati sulle materie prime. Al fine di stabilizzare i 
costi di acquisto delle materie prime è stata infatti privilegiata 
l’operatività sul mercato fisico, fissando i prezzi di acquisto con i 
fornitori anche per consegne differite. 
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I rapporti con altre parti correlate nell’esercizio 2011 si riferiscono 
ad acquisto di componenti nei confronti di Eng.In Group s.r.l., 
società di cui Flavio Pasotti, amministratore di Sabaf S.p.A., è 
presidente. 

I rapporti con parti correlate sono regolati da appositi contratti le 
cui condizioni sono in linea con quelle di mercato.

37 - Eventi ed operazioni significative non 
ricorrenti
Anche ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, 
di seguito sono evidenziati e analizzati gli eventi significativi non 
ricorrenti, le cui conseguenze sono riflesse nei risultati economici, 
patrimoniali e finanziari dell’esercizio:

Patrimonio netto Utile netto Indebitamento
 finanziario netto

Flussi 
finanziari

Valori di bilancio (A) 108.463 11.122 7.109 4.154
Conguaglio energia elettrica (Nota 25) 1.607 1.607 - -

Effetto fiscale (505) (505) - -

Differenza cambio su riduzione capitale sociale Sabaf do 
Brasil (Nota 4) (38) (396) - -

Effetto fiscale 109 109 - -

Affrancamento partecipazione Faringosi Hinges (Nota 32) (977) (977) (1.015) 1.015

Totale operazioni non ricorrenti (B) 196 (162) (1.015) 1.015

Valore figurativo di bilancio (A+B) 108.659 10.960 6.094 5.169

Oltre all’effetto degli eventi non ricorrenti di cui sopra, il risultato 
dell’esercizio 2011 include per euro 1.128.000 la svalutazione 
della partecipazione in Faringosi Hinges s.r.l., frutto del normale 
processo di valutazione delle attività iscritte in bilancio e 
analiticamente descritto alla Nota 4.

38 - Transazioni derivanti da operazioni 
atipiche e/o inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, si 
precisa che nel corso del 2011 la Società non ha posto in 
essere operazioni atipiche e/o inusuali, così come definite dalla 
Comunicazione stessa.

39 - Impegni
Garanzie prestate
Sabaf S.p.A. ha prestato fideiussioni a garanzia di mutui bancari 
accesi da società controllate, il cui debito residuo al 31 dicembre 
2011 è pari a euro 4.538.000 (euro 5.381.000 al 31 dicembre 2010).
Sabaf S.p.A. ha inoltre prestato fideiussioni a garanzia di prestiti al 
consumo e mutui ipotecari concessi da istituti bancari a favore di 
suoi dipendenti per complessivi 7.098.000 euro (6.852.000 euro al 
31 dicembre 2010).

40 - Compensi ad amministratori, sindaci e 
dirigenti con responsabilita’ strategiche
I compensi corrisposti ad amministratori, sindaci e dirigenti con 
responsabilità strategiche sono indicati nella Relazione sulla 
Remunerazione che sarà presentata all’assemblea degli azionisti 
chiamata ad approvare il presente bilancio d’esercizio.
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41 - Pagamenti basati su azioni
Al 31 dicembre 2011 non sono in essere piani di incentivazione 
azionaria a favore di amministratori e dipendenti della Società. 

Elenco delle partecipazioni con le 
informazioni integrative richieste dalla 
consob (comunicazione  dem76064293 del 
28 luglio 2006) 

In imprese controllate1 

Denominazione sociale Sede Capitale al 
31/12/2011 Soci % di 

partecipazione

Patrimonio 
netto 

al 31/12/2011 

Risultato 
esercizio 2011

Faringosi Hinges s.r.l. Ospitaletto (BS) EUR 90.000 Sabaf S.p.A. 100% EUR 5.191.237 EUR 209.164
Sabaf Immobiliare s.r.l. Ospitaletto (BS) EUR 25.000 Sabaf S.p.A. 100% EUR 16.923.698 EUR 885.328
Sabaf do Brasil Ltda Jundiaì (Brasile) BRL 27.000.000 Sabaf S.p.A. 100% BRL 29.014.623 BRL 619.115

Sabaf Mexico S.A. de C.V. San Luis Potosì 
(Messico) MXN 8.247.580 Sabaf  S.p.A. 100% MXN 4.511.233 MXN -35.976

Sabaf US Corp. Plainfield (USA) USD 200.000 Sabaf  S.p.A. 100% USD 95.034 USD -7.355

Sabaf Appliance Components 
(Kunshan) Co., Ltd. Kunshan (Cina) CNY 10.795.325 Sabaf  S.p.A. 100% CNY 10.795.325 ---

Sabaf Beyaz Esya Parcalari 
Sanayi Ve Ticaret Limited Sirteki Manisa (Turchia) TRL 4.735.062 Sabaf  S.p.A.

Faringosi Hinges s.r.l.
99,99%
0,01% TRL 4.638.436 TRL -96.626

Altre partecipazioni rilevanti
Nessuna

Origine, possibilità di utilizzazione e 
disponibilita’ delle riserve

Descrizione Importo Possibilità 
di utilizzazione

Quota 
disponibile

Importo soggetto a tassazione 
in capo alla società in caso di 

distribuzione

Riserve di capitale:
Riserva sovrapprezzo azioni 10.002 A, B, C 10.002 0
Riserva di rivalutazione Legge 413/91 42 A, B, C 42 42
Riserva di rivalutazione Legge 342/00 1.592 A, B, C 1.592 1.592
Riserve di utili:
Riserva legale 2.307 B 0 0

Altre riserve di utili 71.864 A, B, C 71.864 0

Totale 85.807 83.500 1.634

Legenda:
A: per aumento di capitale
B: per copertura perdite
C: per distribuzione agli azionisti

1 -  Valori desunti dai bilanci d’esercizio delle società controllate, predisposti secondo i principi contabili 
applicabili localmente
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PROSPETTO DELLE RIVALUTAZIONI 
SUI BENI ANCORA IN PATRIMONIO 
AL 31 DICEMBRE 2011 

Valore lordo Ammortamenti 
cumulati Valore netto

Investimenti immobiliari

Legge 72/1983 137 (137) 0
Fusione 1989 516 (356) 160

Legge 413/1991 47 (29) 18
Fusione 1994 1.483 (776) 707

Legge 342/2000 2.870 (1.852) 1.018
5.053 (3.150) 1.903

Impianti e macchinario

Legge 576/75 205 (205) 0
Legge 72/1983 2.299 (2.299) 0

Fusione 1989 6.249 (6.249) 0
Fusione 1994 7.080 (7.080) 0

15.833 (15.833) 0
Attrezzature industriali e commerciali Legge 72/1983 161 (161) 0
Altri beni Legge 72/1983 50 (50) 0
Totale 21.097 (19.194) 1.903

Dati generali 
Sabaf S.p.A. è una società con personalità giuridica organizzata 
secondo l’ordinamento giuridico della Repubblica Italiana

Sede legale e amministrativa:
Via dei Carpini, 1 - 25035 Ospitaletto (Brescia)

Collegamenti: 
Tel: +39 030 - 6843001 - Fax: +39 030 - 6848249
E-mail: info@sabaf.it - Sito web: http://www.sabaf.it

Dati fiscali: 
R.E.A. Brescia 347512 - Codice Fiscale 03244470179
Partita IVA 01786910982

Appendice
Informazioni ai sensi dell’art. 149-duodecies del Regolamento 
Emittenti Consob

Il seguente prospetto, redatto ai sensi dell’art. 149-duodecies 
del Regolamento Emittenti Consob, evidenzia i corrispettivi di 
competenza dell’esercizio 2011 per i servizi di revisione e per quelli 
diversi dalla revisione resi dalla stessa Società di revisione. Non vi 
sono servizi resi da entità appartenenti alla sua rete.

(in migliaia di euro) Soggetto che ha 
erogato il servizio

Corrispettivi 
di competenza 

dell’esercizio 2011

Revisione contabile Deloitte & Touche S.p.A. 50

Servizi di 
attestazione Deloitte & Touche S.p.A.     5 (1)

Altri servizi Deloitte & Touche S.p.A.    12 (2)

Totale 67

(1) sottoscrizione dei modelli Unico, IRAP, 770 e visto di conformità alla dichiarazione IVA
(2) procedure concordate di revisione relativamente ai resoconti intermedi di gestione
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dei rischi e di controllo interno esistenti in relazione al processo 
di informativa finanziaria.

I principali fattori di rischio cui il gruppo è esposto, unitamente 
alle misure adottate dalla Società per il loro fronteggiamento, 
risultano adeguatamente classificati e descritti nella Nota 
Integrativa e nella Relazione sulla Gestione.

Con riferimento al sistema amministrativo-contabile, la Società 
è adeguata alle previsioni di cui alla legge 262/2005; risulta 
nominato il Dirigente preposto alla redazione dei documenti 
contabili societari.

Il sistema amministrativo-contabile, nel suo complesso, risulta 
completo, integrato anche dal punto di vista delle procedure 
informatiche e coerente con le dimensioni e la struttura 
organizzativa della Società e del gruppo.

Risultano infine adottate specifiche procedure amministrativo-
contabili relative alle chiusure periodiche della contabilità, alla 
redazione dei bilanci e alla redazione dei reporting packages da 
parte delle società controllate.

Viene effettuata una valutazione del sistema di controllo interno 
con riferimento all’area amministrativo- contabile da parte 
del Dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili 
societari, il quale si è avvalso dell’attività di testing svolta in via 
indipendente dalla funzione di Internal Audit.

Con riferimento agli obblighi di informativa continua di cui 
all’art. 114, c. 1, del TUF, la Società ha impartito alle società 
controllate disposizioni adeguate per adempiere agli obblighi 
di comunicazione previsti dall’art. 114, c. 2, TUF nell’ambito del 
Regolamento interno in materia di informazioni privilegiate.

Tutte le società del gruppo rientranti nel perimetro del 
consolidato, con eccezione di Sabaf Turchia, sono sottoposte 
a revisione contabile da parte della società Deloitte & Touche 
S.p.A., incaricata su proposta del Collegio Sindacale con 
l’assemblea del 28 aprile 2009.

Il Collegio Sindacale dà atto che, nel corso dell’esercizio 2011, la 
società Deloitte & Touche S.p.A. - direttamente o per il tramite 
di soggetti appartenenti alla rete - ha svolto i seguenti incarichi 
retribuiti al gruppo, diversi dalla revisione contabile:
- servizi di attestazione relativamente alla sottoscrizione delle 
dichiarazioni fiscali e all’apposizione del visto di conformità, con 
onorari pari a euro 6.000;
- procedure concordate di revisione relativamente ai resoconti 
intermedi di gestione, con onorari pari a euro 12.000;
- assistenza fiscale in materia di transfer pricing, con onorari pari 
a euro 8.000.

Il bilancio d’esercizio e consolidato chiusi al 31 dicembre 
2011 riportano in appendice le informazioni   richieste dall’art. 
149-duodecies del Regolamento Emittenti.

Il Collegio Sindacale, dopo aver già dato atto dei requisiti di 
indipendenza della Società di Revisione in sede di conferimento 
dell’incarico, conferma che nell’esercizio trascorso e fino 
alla data odierna non è emerso alcun profilo critico in ordine 
all’indipendenza della Società di Revisione.

Il Collegio Sindacale dà atto che in data 10 aprile 2012 la 
società Deloitte & Touche S.p.A. ha presentato la relazione di 
cui all’art. 19, D.lgs. n. 39/2010, c. 3, segnalando che non sono 
emerse questioni fondamentali in sede di revisione, né carenze 
significative del sistema di controllo interno con riferimento al 
processo di informativa finanziaria.

4. Corporate governance
Le informazioni analitiche in ordine alla modalità con cui è stata 
data attuazione ai principi di Corporate Governance approvati da 
Borsa Italiana e contenuti nel relativo Codice di Autodisciplina 
sono state fornite dagli amministratori nella Relazione annuale 
sul governo societario e sugli assetti proprietari.

La Società ha aderito al Codice di Autodisciplina approvato dal 
Comitato per la Corporate Governance delle società quotate 
promosso da Borsa Italiana S.p.a.; la Società ha altresì avviato 
l’analisi degli eventuali adeguamenti che si renderanno necessari 
in applicazione della nuova versione del Codice di Autodisciplina 
pubblicata nel 2011 e in vigore dal corrente anno.

Il Collegio Sindacale dà atto che la Società ha provveduto a 
verificare l’effettiva indipendenza degli amministratori qualificati 
come “indipendenti”; a tal riguardo, il Collegio conferma la 
corretta applicazione dei criteri e delle procedure di accertamento 
ai sensi del Codice di Autodisciplina. Il Collegio Sindacale ha 
altresì provveduto a riscontrare la permanenza dei requisiti 
di indipendenza dei sindaci, come richiesto dal Codice di 
Autodisciplina.

5. Valutazioni conclusive in ordine all’attività 
di vigilanza svolta al bilancio chiuso al 31 
dicembre 2011
Il bilancio consolidato di Sabaf, chiuso al 31 dicembre 2011, 
presenta un utile netto consolidato di euro/1.000 10.775; il 
bilancio d’esercizio della Capogruppo, chiuso al 31 dicembre 
2011, presenta un utile netto di euro/1.000 11.122.
Il progetto di bilancio, con la Nota Integrativa e la Relazione 
degli Amministratori sulla Gestione, è stato approvato nei termini 
di legge e risulta redatto secondo gli International Financial 
Reporting Standards (IFRS) omologati a livello europeo e 
obbligatori per le società con azioni quotate in Borsa.

La situazione finanziaria consolidata evidenzia, al 31 dicembre 
2011, un indebitamento finanziario netto di euro/1.000 7.109, 
mentre la Capogruppo ha chiuso il bilancio al 31 dicembre 2011 
con un indebitamento finanziario netto di euro/1.000 14.796.

Il patrimonio netto consolidato, al 31 dicembre 2011, risulta pari 
a euro/1.000 121.823  rispetto a euro/1.000 121.846 del bilancio 
consolidato chiuso al 31 dicembre 2010; il bilancio d’esercizio 
della Capogruppo evidenzia invece un patrimonio netto di 
euro/1.000 108.463 rispetto a euro/1.000  106.519 del bilancio 



Bi
la

nc
io

 d
’e

se
rc

izi
o 

al
 3

1 
di

ce
m

br
e 

20
11

151

d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2010.
In base agli elementi di cui sopra, considerata la più generale 
situazione della Società e del gruppo, nonché le previsioni 
degli amministratori, il Collegio non ravvisa la presenza di 
eventi o circostanze che possano far sorgere dubbi in merito al 
presupposto della continuità aziendale.

La Società di Revisione, nelle proprie relazioni emesse in data 
10 aprile 2012, ha espresso giudizi senza rilievi e senza richiami 
di informativa sul bilancio d’esercizio e sul bilancio consolidato 
chiusi al 31 dicembre 2011; la stessa, inoltre, nelle medesime 
relazioni ha espresso il giudizio di coerenza, senza rilievi o 
richiami d’informativa, della Relazione sulla Gestione, nonché 
delle informazioni di cui al c. 1, lett. c), d), f), l) m) e al c. 2, lett. b) 
dell’art. 123-bis del D.lgs. n. 58/1998 presentate nella Relazione 
sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari, con il bilancio di 
Sabaf al 31 dicembre 2011.

Al bilancio d’esercizio e al bilancio consolidato risultano 
allegate le attestazioni del Dirigente preposto alla redazione dei 
documenti contabili societari e dell’Amministratore Delegato di 
cui all’art. 154-bis TUF.
Il Collegio Sindacale, sulla base dell’attività svolta nel corso 
dell’esercizio, non rileva motivi ostativi all’approvazione del 
bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 e alle proposte di 
delibera formulate dal Consiglio di Amministrazione.

Brescia, 11 aprile 2012

Il Collegio Sindacale
Presidente Alessandro Busi
Sindaco Effettivo Enrico Broli
Sindaco Effettivo Renato Camodeca
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Una lingua è un 

dialetto con un 

esercito e una marina. 

Lo yiddish era lingua 

d’arte senz’armi con 

una vasta letteratura: 

romanzi, scritti 

filosofici, poesie. 

Forse una eccezione 

di una lingua senza 

Stato”. 

Max Weinreich
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RELAZIONE SULLA REMUNERAZIONE8
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E’ responsabilità del Comitato per la Remunerazione:
- formulare proposte al Consiglio, in assenza dei diretti 
interessati, per la remunerazione dell’Amministratore Delegato e 
dei Consiglieri che ricoprono particolari cariche;
- formulare suggerimenti per la definizione degli obiettivi a cui 
legare la componente variabile annuale e gli incentivi di lungo 
termine, al fine di garantirne l’allineamento con gli interessi a 
lungo termine degli azionisti e con la strategia aziendale;
- valutare i criteri per la remunerazione dei dirigenti 
con responsabilità strategiche e formulare al Consiglio 
raccomandazioni in materia;
- monitorare l’applicazione delle decisioni adottate dal 
Consiglio.

E’ responsabilità della Direzione Risorse Umane attuare 
operativamente quanto deliberato dal Consiglio.

Finalità perseguite con la politica di 
remunerazione
La Società ritiene che la politica per la remunerazione 
rappresenti uno strumento finalizzato:
- ad attrarre, motivare, fidelizzare persone con idonee 
competenze professionali;
- ad allineare gli interessi del management con quelli degli 
Azionisti;
- a favorire nel medio-lungo temine la creazione di un 
sostenibile valore per gli azionisti e mantenere un’adeguata 
competitività dell’azienda nel settore in cui opera.

Componente fissa annuale
Amministratori
L’assemblea degli Azionisti, su proposta del Consiglio di 
Amministrazione, sentito il Comitato per la Remunerazione, 
determina un importo complessivo massimo per la 
remunerazione di tutti i membri del Consiglio,  comprensivo 
di un ammontare in misura fissa e di gettoni di presenza.

Nel rispetto del suddetto importo complessivo massimo, il 
Consiglio di Amministrazione, su proposta del Comitato per 
la Remunerazione e previo parere del Collegio Sindacale, 
determina il compenso aggiuntivo per gli amministratori 
investiti di particolari cariche.

La componente fissa è tale da attrarre e motivare individui 
aventi adeguate competenze per le cariche loro affidate 
nell’ambito del Consiglio, avendo come riferimento i 
compensi riconosciuti per gli stessi incarichi da altre 
società industriali italiane quotate in Borsa di dimensioni 
paragonabili. 

E’ prassi di Sabaf S.p.A. nominare alla carica di 
Presidente e Vicepresidenti esponenti della famiglia 
Saleri, azionista di controllo della Società tramite la 
società Giuseppe Saleri S.a.p.A. A tali amministratori, 
ancorché esecutivi, non sono riconosciuti compensi 
variabili, ma solo compensi aggiuntivi a quelli di 
amministratori per le particolari cariche ricoperte.

Agli amministratori che partecipano a comitati 
(Comitato per il Controllo Interno, Comitato per la 
Remunerazione) sono riconosciuti compensi in misura 
fissa volti a remunerare l’impegno loro richiesto. 

RELAZIONE SULLA 
REMUNERAZIONE 

Ai sensi dell’articolo 123-ter TUF e 
dell’articolo 84-quater Regolamento 
Emittenti

Sezione I - Politica di remunerazione

La politica di remunerazione di Sabaf S.p.A., approvata dal 
Consiglio di Amministrazione il 22 dicembre 2011,  definisce 
i criteri e le linee guida per la remunerazione dei membri del 
Consiglio di Amministrazione, dei dirigenti con responsabilità 
strategiche e dei membri del Collegio Sindacale. 
La politica di remunerazione è stata predisposta:
- ai sensi dell’articolo 7 del Codice di Autodisciplina delle 
società quotate, nel nuovo testo approvato nel marzo 2010;
- in coerenza con le Raccomandazioni 2004/913/CE e 2009/385, 
alle quali è stata data attuazione legislativa con l’articolo 123-
ter del Testo Unico della Finanza 
ed è applicabile a partire dalla data di approvazione da parte 
del Consiglio di Amministrazione. Tale politica troverà piena 
attuazione nel corso del 2012 a seguito della nomina dei nuovi 
Organi Sociali.

In precedenza una politica di remunerazione non era stata 
formalmente deliberata; il sistema di remunerazione in essere, 
peraltro, non ha subito innovazioni di rilievo, ad eccezione 
dell’introduzione di una componente di incentivi a lungo termine. 

Organi e soggetti coinvolti nella 
predisposizione, approvazione e 
implementazione della politica di remunerazione
Il Comitato per la Remunerazione (composto dagli amministratori  
Fausto Gardoni, Presidente, Giuseppe Cavalli, Flavio Pasotti e 
Leonardo Cossu, tutti indipendenti ai sensi del TUF), su incarico 
del Consiglio di Amministrazione, ha elaborato una bozza della 
presente politica, in coerenza con i riferimenti normativi e di 
autoregolamentazione sopra indicati. 
Per la predisposizione della politica non sono intervenuti 
esperti indipendenti o consulenti, né sono state utilizzate come 
riferimento le politiche retributive di altre società.
La bozza finale della politica di remunerazione è stata 
presentata dal Comitato per la Remunerazione al Consiglio di 
Amministrazione del 22 dicembre 2011, che ha approvato il 
documento senza apportare modifiche.

E’ responsabilità del Consiglio di Amministrazione dare corretta 
attuazione alla politica di remunerazione. 
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Altri dirigenti con responsabilità strategiche
I rapporti di lavoro del Direttore Finanziario e degli altri 
dirigenti con responsabilità strategiche sono regolati 
dal Contratto Nazionale dei Dirigenti Industriali. In tale 
ambito, il compenso fisso è determinato in misura di per sé 
sufficiente a garantire un adeguato livello di retribuzione 
di base, anche nel caso in cui le componenti variabili non 
fossero erogate a causa del mancato raggiungimento degli 
obiettivi.

Collegio Sindacale
L’ammontare degli emolumenti dei Sindaci è determinato 
dall’Assemblea degli Azionisti, che definisce un valore fisso 
per il Presidente e per gli altri Sindaci effettivi.

Componente variabile annuale
Agli amministratori esecutivi (esclusi il Presidente e i 
Vicepresidenti) e agli altri dirigenti con responsabilità 
strategiche è riconosciuta una componente variabile annua 
legata a un piano di MBO. 

Tale piano prevede la definizione di un obiettivo comune 
(l’EBIT di Gruppo, che è considerato il principale indicatore 
della performance economica del Gruppo) e di obiettivi 
individuali, quantificabili e misurabili, sia di natura 
economico-finanziaria, sia tecnico-produttivi. Tutti gli 
obiettivi sono fissati dal Consiglio di Amministrazione, su 
proposta del Comitato per le Remunerazioni, in coerenza 
con il budget. 

La componente variabile non può eccedere il 25% 
della retribuzione annua fissa lorda (RAL); può essere 
riconosciuta in modo parziale in caso di raggiungimento 
incompleto degli obiettivi.

La componente variabile è liquidata per il 75% nel mese 
di aprile successivo all’anno di riferimento e per il 25% nel 
mese di gennaio del secondo anno successivo.

Il piano di MBO è esteso ad altre persone, individuate 
dall’Amministratore Delegato tra i manager che a lui 
riportano direttamente o che riportano ai manager suddetti.

Agli amministratori non esecutivi non sono riconosciuti 
compensi variabili.

Incentivi a lungo termine
Con la presente politica è introdotto un incentivo monetario 
di lungo termine, legato ad obiettivi di performance 
predeterminati, misurabili e collegati alla creazione di 
valore per gli azionisti in un orizzonte di lungo periodo.

L’incentivo ha un orizzonte triennale ed è destinato 
esclusivamente agli amministratori esecutivi (esclusi 
il Presidente e i Vicepresidenti)  e ai dirigenti con 
responsabilità strategiche.

Gli obiettivi di performance, fissati in coerenza con il 
piano industriale triennale, sono proposti dal Comitato per la 
Remunerazione al Consiglio di Amministrazione, in quanto organo 
deputato all’approvazione dell’incentivo monetario di lungo 
termine. 

Gli obiettivi ai quali è parametrato l’incentivo di 
lungo termine saranno definiti dal Consiglio di 
Amministrazione che sarà nominato nel corso del 2012.

La componente variabile di lungo termine totale per 
i tre anni non può eccedere il 50% della retribuzione 
annua fissa lorda (RAL); può essere riconosciuta in 
modo parziale in caso di raggiungimento incompleto 
degli obiettivi. In caso di superamento consuntivo del 
100% degli obiettivi assegnati può essere riconosciuta 
una maggiorazione sul 50% della retribuzione annua 
fissa lorda.

La componente variabile è liquidata integralmente 
successivamente all’approvazione del bilancio del terzo 
anno di riferimento.

Incentivi basati su strumenti finanziari
Nell’ambito della politica di remunerazione in vigore, 
non è previsto il ricorso a incentivi basati su strumenti 
finanziari (stock option, stock grant, phantom stock o 
altri).

Compensi per cariche in società 
controllate
Agli Amministratori e agli altri dirigenti con 
responsabilità strategiche possono essere riconosciuti 
compensi - esclusivamente in misura fissa - per cariche 
ricoperte in società controllate. Tali compensi, oltre 
all’approvazione da parte degli organi competenti delle 
società controllate, sono soggette al parere favorevole 
del Comitato per la Remunerazione.
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Benefici non monetari
A favore di Amministratori, Sindaci e dirigenti della società 
è stipulata una polizza assicurativa per responsabilità 
civile verso terzi derivante da atto illecito commesso 
nell’esercizio delle rispettive mansioni, in seguito a 
violazioni di obblighi derivanti dalla legge, dallo Statuto, 
con la sola esclusione del dolo. La stipula di tale polizza è 
deliberata dall’assemblea degli azionisti.

Ai dirigenti sono altresì riconosciute una polizza vita e la 
copertura delle spese mediche (FASI), entrambe previste 
dal Contratto Nazionale dei Dirigenti Industriali; è inoltre 
stipulata una polizza integrativa per la copertura della 
quota di spese mediche non coperte dai rimborsi FASI.

Nessun amministratore o dirigente con responsabilità 
strategiche beneficia di autovetture aziendali. 

Indennità per la cessazione anticipata 
del rapporto
Per gli amministratori e per gli altri dirigenti con 
responsabilità  strategiche non esistono accordi  che 
regolino ex ante la parte economica riguardante una 
cessazione anticipata del rapporto in essere.

Per l’interruzione del rapporto per motivi diversi dalla 
giusta causa o giustificati motivi da parte del datore 
di lavoro, è politica della Società perseguire accordi 
consensuali per la chiusura del rapporto, nel rispetto 
degli obblighi di legge e di contratto.

Per gli amministratori non è previsto, alla data attuale, 
un trattamento di fine mandato.

Non esistono accordi che prevedono compensi per 
impegni di non concorrenza dopo la cessazione  del 
rapporto di  lavoro. 

Sezione II - Remunerazione 
dei componenti degli organi di 
amministrazione e di controllo 
e degli altri dirigenti con 
responsabilita’ strategiche

Remunerazione degli 
Amministratori per l’esercizio 2011
La remunerazione riconosciuta agli amministratori 
per l’esercizio 2011, in coerenza con la Politica 
descritta nella Sezione I ad eccezione della 
componente variabile di lungo periodo non ancora 
attuata, è stata rappresentata dai seguenti 
elementi:
- un compenso fisso, deliberato dall’assemblea 
del 28 aprile 2009, di complessivi euro 153.000, di 
cui euro 18.000 attribuiti ad ogni amministratore 
esecutivo, euro 15.000 ad ogni amministratore 
membro del Comitato per il Controllo Interno ed 
euro 6.000 agli altri amministratori;
- un compenso fisso, deliberato dall’assemblea 
del 28 aprile 2009, di complessivi euro 588.000 
suddiviso tra amministratori investiti di 
particolari cariche (Presidente, Vicepresidenti 

e Amministratore Delegato) come dettagliato nella tabella 
successiva;
- un gettone di presenza di euro 2.000, spettante soltanto agli 
amministratori non esecutivi,  per ogni presenza alle riunioni 
del Consiglio di Amministrazione.

All’Amministratore Delegato  Angelo Bettinzoli è stato altresì 
attribuito un compenso variabile di euro 85.000, erogato nel 
corso del 2011 in relazione al piano di incentivazione variabile 
(MBO) del 2010. Tale compenso era legato al raggiungimento 
di due obiettivi (livello di reddito operativo consolidato nel 2010 
e prezzo medio del titolo Sabaf nel mese di dicembre 2010) che 
sono stati entrambi raggiunti al livello massimo.

All’amministratore Alberto Bartoli, Direttore Amministrativo 
e Finanziario di Sabaf S.p.A è stata altresì riconosciuta una 
retribuzione fissa da lavoro dipendente di euro 158.496 e un 
compenso variabile di euro 42.588 erogato nel corso del 2011 
in relazione al piano di incentivazione variabile (MBO) del 2010. 
Il  compenso variabile era legato al raggiungimento di due 
obiettivi (livello di reddito operativo consolidato nel 2010 e prezzo 
medio del titolo Sabaf nel mese di dicembre 2010) che sono stati 
entrambi raggiunti al livello massimo.

Si segnala che in relazione al piano di incentivazione variabile 
(MBO) del 2011 a favore degli amministratori Angelo Bettinzoli 
e Alberto Bartoli non sono maturati compensi nel corso 
dell’esercizio, in quanto gli obiettivi assegnati non sono stati 
raggiunti.

Alcuni amministratori ricoprono cariche in altre società del Gruppo 
ed hanno maturato nel corso del 2011 un compenso fisso per tali 
cariche, dettagliato nella tabella successiva.

Non sono in essere piani di incentivazione basati su strumenti 
finanziari. Non sono previste né sono state erogate indennità 
per la cessazione dalla carica o per la risoluzione del rapporto di 
lavoro.

Remunerazione dei Sindaci per l’esercizio 
2011
La remunerazione riconosciuta ai sindaci per l’esercizio 2011 è 
rappresentata da un compenso fisso determinato dall’assemblea 
del 28 aprile 2009. 

Remunerazione dei Dirigenti con 
responsabilità strategiche per l’esercizio 2011
La remunerazione dei due dirigenti con responsabilità strategiche 
è rappresentata dalla retribuzione fissa da lavoro dipendente 
di complessivi euro 229.601 e da un compenso variabile di 
complessivi euro 49.367 erogato nel corso del 2011 in relazione al 
piano di incentivazione variabile (MBO) del 2010. Sono inoltre stati 
erogati altri compensi per complessivi euro 7.500 in relazione ad 
incarichi specifici ed euro 22.500 da società controllate.
Nel corso del 2011 sono maturati compensi variabili per euro 
3.843 per il parziale raggiungimento di alcuni degli obiettivi del 
piano MBO 2011, la cui erogazione è differita e condizionata al 
permanere del rapporto di lavoro. 
Non sono in essere piani di incentivazione basati su strumenti 
finanziari. Non sono previste né sono state erogate indennità 
per la cessazione dalla carica o per la risoluzione del rapporto di 
lavoro.
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Nome e 
Cognome Carica

Periodo per cui 
è stata 

ricoperta la carica

Scadenza 
della carica

Compensi 
fissi

Compensi 
per la 

partecipazione 
a comitati

Compensi 
variabili 

non equity

Benefici 
non 

monetari

Altri 
compensi Totale

Fair Value 
dei

 compensi 
equity

Indennità 
di fine carica

o di 
cessazione 

del rapporto 
di lavoro

Bonus 
e altri incentivi

Partecipazione 
agli utili

Giuseppe Saleri Presidente Consiglio 
di Amministrazione

1° gennaio  
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 120.000 (a) 0 0 0 0 0 120.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 8.000 0 0 0 0 0 8.000 0 0

(III) Totale 128.000 0 0 0 0 0 128.000 0 0

(a) di cui euro 18.000 quale compenso di amministratore ed euro 102.000 quale compenso per la carica di Presidente   

Gianbattista Saleri Vicepresidente Consiglio 
di Amministrazione

1° gennaio
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 100.000 (a) 0 0 0 0 0 100.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 0 0 0 0 0 0 0.000 0 0

(III) Totale 100.000 0 0 0 0 0 100.000 0 0

(a) di cui euro 18.000 quale compenso di amministratore ed euro 82.000 quale compenso per la carica di Vicepresidente   

Ettore Saleri Vicepresidente Consiglio 
di Amministrazione

1° gennaio
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 100.000 (a) 0 0 0 0 0 100.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 8.000 0 0 0 0 0 8.000 0 0

(III) Totale 108.000 0 0 0 0 0 108.000 0 0
(a) di cui euro 18.000 quale compenso di amministratore ed euro 82.000 quale compenso per la carica di Vicepresidente   

Angelo Bettinzoli Amministratore 
Delegato

1° gennaio
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 340.000 (a) 0 85.000 0 0 0 425.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 10.000 0 0 0 0 0 10.000 0 0

(III) Totale 350.000 0 85.000 0 0 0 435.000 0 0

(a) di cui euro 18.000 quale compenso di amministratore ed euro 322.000 quale compenso per la carica di Amministratore Delegato

Alberto Bartoli Consigliere 
di Amministrazione

1°gennaio 
 31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 176.496 (a) 0 42.588 0 8.240 0 227.324 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate    10.000 0 0 0 0 0 10.000 0 0

(III) Totale 186.496 0 42.588 0 8.240 0 237.324 0 0

(a) di cui euro 18.000 quale compenso di amministratore ed euro 158.496 quale retribuzione fissa da lavoro dipendente 

Leonardo Cossu Consigliere
 di Amministrazione

1°gennaio
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 29.000 (a) 0 0 0 0 0 29.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(III) Totale 29.000 0 0 0 0 0 29.000 0 0

(a) di cui euro 15.000 quale compenso di amministratore membro del Comitato per il controllo interno ed euro 14.000 quali gettoni di presenza

Giuseppe Cavalli Consigliere 
di Amministrazione

1°gennaio
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 20.000 (a) 0 0 0 0 0 20.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(III) Totale 20.000 0 0 0 0 0 20.000 0 0

(a) di cui euro 6.000 quale compenso di amministratore ed euro 14.000 quali gettoni di presenza

Gregorio Gitti Consigliere 
di Amministrazione

1°gennaio -  31 
dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 21.000 (a) 0 0 0 0 0 21.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(III) Totale 21.000 0 0 0 0 0 21.000 0 0

(a) di cui euro 15.000 quale compenso di amministratore membro del Comitato per il controllo interno ed euro 6.000 quali gettoni di presenza

Compensi corrisposti ai componenti degli organi di amministrazione e di controllo e agli altri 
dirigenti con responsabilità strategiche
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Nome 
e Cognome Carica

Periodo per cui
 è stata ricoperta la 

carica

Scadenza 
della carica

Compensi 
fissi

Compensi 
per la 

partecipazione 
a comitati

Compensi 
variabili 

non equity

Benefici 
non 

monetari

Altri 
compensi Totale

Fair 
Value 

dei
compensi 

equity

Indennità 
di fine carica 

o di 
cessazione 

del rapporto 
di lavoro

Bonus e altri 
incentivi

Partecipazione 
agli utili

Flavio Pasotti Consigliere 
di Amministrazione

1°gennaio 
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 18.000 (a) 0 0 0 0 0 18.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(III) Totale 18.000 0 0 0 0 0 18.000 0 0

(a) di cui euro 6.000 quale compenso di amministratore ed euro 12.000 quali gettoni di presenza

Salvatore Bragantini Consigliere di 
Amministrazione

1°gennaio
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 25.000 (a) 0 0 0 0 0 25.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(III) Totale 25.000 0 0 0 0 0 25.000 0 0

(a) di cui euro 15.000 quale compenso di amministratore membro del Comitato per il controllo interno ed euro 10.000 quali gettoni di presenza

Fausto Gardoni Consigliere 
di Amministrazione

1°gennaio
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 20.000 (a) 0 0 0 0 0 20.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(III) Totale 20.000 0 0 0 0 0 20.000 0 0

(a) di cui euro 6.000 quale compenso di amministratore membro del Comitato per il controllo interno ed euro 14.000 quali gettoni di presenza

Alessandro Busi Presidente 
del Collegio Sindacale

1°gennaio
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 24.000 0 0 0 0 0 24.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(III) Totale 24.000 0 0 0 0 0 24.000 0 0

Enrico Broli Sindaco Effettivo 1°gennaio 
1 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 16.000 0 0 0 0 0 16.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 0 0 0 0 0 0 0 0 0

(III) Totale 16.000 0 0 0 0 0 16.000 0 0

Renato Camodeca Consigliere 
di Amministrazione

1°gennaio 
31 dicembre 2011

Approvazione 
bilancio 2011

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 16.000 0 0 0 0 0 16.000 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 4.000 0 0 0 0 0 4.000 0 0

(III) Totale 20.000 0 0 0 0 0 20.000 0 0

Altri dirigenti con responsabilità strategiche 
(n. 2)

1°gennaio
31 dicembre 2011 n/a

(I)   Compensi in Sabaf S.p.A. 229.601 0 49.367 0 10.033 7.500 296.501 0 0

(II)  Compensi da controllate e collegate 22.500 0 0 0 0 0 22.500 0 0

(III) Totale 252.101 0 49.367 0 10.033 7.500 319.001 0 0
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Piani di incentivazione monetari a favore dei componenti dell’organo di amministrazione 
e degli altri dirigenti con responsabilità strategiche

Nome 
e Cognome Carica Piano Bonus dell’anno Bonus di anni precedenti Altri bonus

Erogabile/Erogato Differito Periodo di 
differimento Non più erogabili Erogabile/Erogati Ancora Differiti

Angelo Bettinzoli Amministratore Delegato

Compensi in Sabaf S.p.A. Piano MBO 2010
 (23 marzo 2010) 85.000

Totale 85.000

Alberto Bartoli Amministratore, Direttore 
Amministrativo e Finanziario

Compensi in Sabaf S.p.A. Piano MBO 2010 
(23 marzo 2010) 42.588

Totale 42.588

Altri dirigenti con responsabilità strategiche 
(n. 2)

Compensi in Sabaf S.p.A. Piano MBO 2010 
(23 marzo 2010) 49.367

Compensi in Sabaf S.p.A. Piano MBO 2011
 (21 marzo 2011) 3.843 75% marzo 12

25% dicembre 12

Totale 3.843 49.367



Concept: TAND&M srl
Coordinamento editoriale: Riccardo Corvo
Graphic design: Debora Colombi
Illustrazioni: Dida
Still life: TAND&M srl

Stampa: Color Art srl
Realizzato su carta Fedrigoni Freelife Kendo

Copyright 2012 - Sabaf S.p.A. - Tutti i diritti sono riservati


