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RELAZIONE FILOSOFICA POLITICA, UMANA E CIVILE
“SECOLO DORQO’

Se, come il dio romano Giano, uniamo passato erduton lo sguardo, ci
accorgiamo che le trasformazioni del mondo starsoelarando ancora di piu di
guanto non sia accaduto, in modo straordinarid,ufteého secolo, a seguito delle
rivoluzioni industriale e culturale.

La rivoluzione di oggi € informatica, ed il suo loielle attuali trasformazioni
sociali ed economiche e dominante.

Ci accorgiamo pero che in fondo la natura € anpootagonista, meravigliosa,
tragica, imprevedibile. Contro di essa nemmeno ile giraordinarie scoperte
delluomo di oggi hanno la prevalenza.

E proprio dalla natura possiamo trarre l'insegnamenhe ci permette di
interpretare i rapidi simboli del mondo attuale.

Non c’é mai morte, mai fine, e come le grandi fegefel passato scomparivano per
rinascere con nuove specie di alberi, cosi il viecatondo rinascera in uno nuovo
non del tutto immaginabile in anticipo.

Il vecchio mondo é quello della rivoluzione illuntica, che sorse dopo un lungo
e complicato travaglio religioso e politico ed hartato a quello nuovo
dellemancipazione industriale, economica e socladericchezza delle nazioni che
ne e derivata ha fatto infine di ogni uomo dellidente un individuo libero —
intellettualmente e socialmente — di vivere la pi@ita in armonia con quella
degli altri e con il grande teatro della natura.p8ss0 anche attraverso grandi
sofferenze, ma fu infine un’epoca che noi oggi aersamo d’oro.

Un simile grandioso processo non fu soltanto illte&go di meccanismi economici
e di modelli matematici. Se guardiamo bene, vedrema ragione piu profonda
che si chiama Umanesimo.

Senza i valori umani che per la prima volta venmeranosciuti loro nel secolo dei
lumi, i commercianti e gli industriali non sarebbetusciti nella loro impresa di
costruire la ricchezza del mondo occidentale mauefa in quel periodo che essi
ricevettero infine dignita umana dalle classi siggedei nobili, dei militari e del
clero, e smisero di vergognarsi della loro ricclae2¢on vi fu piu la differenza tra
‘Arti liberali’ e ‘Arti meccaniche’. Fu questo even a conferire loro la forza
decisiva. Mercanti e industriali furono elevati ld&diminismo alla dignita di
uomini liberi, e da tale circostanza, piu ancora dalle nuove invenzioni e dalla
nuova economia capitalistica, ricevettero la grafadea interiore che permise loro
di costruire il mondo nuovo.

Solo un secolo prima un mercante come il manzoniamdovico (poi padre
Cristoforo) doveva ancora cedere il passo dinadairanobile: «Nel mezzo, vile
meccanico; o ch’io t'insegno una volta come sitérab’ gentiluomini».

Anche attualmente, come nel secolo XVIII, ha umdearuolo la questione sociale
ed umana; ma chi sono oggi quelli che il mondoraeihi considera ‘vili’, e che
bussano sempre piu urgentemente, come forme dsilaan alle porte del futuro?
Chi sono le legioni sempre nuove che noi ancorgreeziamo, cui neghiamo
guell’'unico strumento di forza che si chiama dignimana? Chi sono i ‘barbari’ di
cui abbiamo paura, ma che invece sono come naiyl €ignoi sono portatori di



nuove forme umanistiche e di nuove idee, che hémrorza e le idee in grado di
inaugurare il mondo nuovo?

Essi sono i milioni di uomini di altre nazioni, tafrica, e dell’Oriente, che gia
ora con dolore e con fatica, ci sono ogni giorn@n¥j sono tra noi, e fingiamo di
non vedere. Sono i lavoratori precari, i ricercatgli studiosi, i nostri figli, sono il
capitale umano che guarda ad un grigio orizzonteaséuturo. Ma nessuno di essi
distruggera la nostra identita collettiva, perclé @ggi amano la nostra storia, e
vogliono identificarsi in essa, e I'arricchiranno.

L’attuale momento, che vede la ricchezza spostiasoccidente ad oriente, non
deve spaventare; quella che migra é solo uno pialitricchezza; ne esistono altre,
come quella delle idee, delle nuove forze umanesi amncrete, creative,
imprevedibili.

Proprio come gli alberi di una foresta preiston@aociono, ma la foresta sopravvive
in quelli nuovi, noi siamo di fronte ad un cicloogale, una palingenesi che
riguarda ogni parte del mondo, la spinta di nuawed che potranno svilupparsi
appieno solo quando riconosceremo loro la legittiiggita umana. In questo sta
'Umanesimo, che ci verrebbe di chiamare ‘nuovaothe invece e sempre la stessa
categoria dello spirito umano, che ancora oggittostorma nuova, conserva |l
ruolo di protagonista assoluto e unico arbitrod#sstini del mondo.

Diamo quindi dignitd ad ogni fratello, ai popoli atle classi che ne sono ancora
privi; sono veri, sono il nostro futuro, sono cibecnoi fummo, sono coloro che
formeranno il mondo nuovo. Solo loro sapranno dewveome fare. Non
pretendiamo, come abbiamo fatto finora con risuit@vitabilmente parziali e
provvisori, di essere ancora noi a cambiare il nepmbn pretendiamo di capire
come sara: il nostro ruolo non e piu questo, marnwayvo, tutto diverso, non meno
importante: quello di lasciare che la linfa vitadella natura umana riprenda
nuovamente a scorrere, di non opporci, di non aparga. Non dobbiamo fare
altro che lasciare che gli alberi giovani sviluppile nuove foglie, e i fiori, e i
frutti, per formare la nuova foresta da dove sug@ngfumi, colori diversi, non
meno lussureggianti e portatori di benessere diligpassati, torneranno ad
abbellire il mondo.

In questo non faremo nulla di nuovo, o di eroican® stati custodi di una vita che
vedra forme e custodi nuovi, e, proprio come dickygande moralista francese
Nicolas Chamfort del XVIII secolo: “In cio stara festra vittoria, chi abbandona
la partita, la vince”.

Si trattera allora di una vittoria interiore, quaravremo finalmente compreso che
il mondo al quale dobbiamo pensare non é piu quigie vivremo noi, ma dove
vivranno i nostri figli e i nuovi popoli.

Accompagniamo la nuova vita nel suo cammino. Baster



LANOSTRASOCIETA’

Volendo fotografare con un’istantanea la nostr&rada ad oggi possiamo dire di
aver cercato di creare una fordentita di brand Un lifestyle che racconta la nostra
Umbria e la nostra Italia, esprime la filosofia l@d&ienda e la cultura del bello
coniugando la qualita e laltissima artigianalit@i dorodotti allo spirito di
rinnovamento, alla ricerca, alla creativita e atb@temporaneita.

Nati nel 1978 come produttori di maglieria in cagine; le nostre collezioni uomo e
donna sono oggi posizionate nella fascia piu atareercato del lusso.

L’'azienda € in continua crescita ed evoluziondfjltssofia € sempre la stessa, le
principali linee guida della nostra societa restan@riate:innovazione e ricerca
costituiscono un concetto guida, volto all'ottenimtee della pura qualita ed
artigianalita.

Secondo recenti studi, la piramide del lusso sdéivn tre segmenti:

- il vertice, ovvero il segmento piu piccolo ma palto e quello dellusso
“absolute”.

- la parte centrale € quella del lusspirazionale

- la base (ovvero la parte piu ampia) € quelldusso accessibile

E’ proprio nel piccolo ma prestigioso segmento 'delolute che la Brunello
Cucinelli e stata collocata dai principali espdrtsettore.

Orgogliosi di appartenere al livello piu alto delfaramide del lusso, siamo
consapevoli che far parte delle aziende considéeflagso assoluto” non puo
rappresentare un punto di arrivo ma un punto diepaa. L'obiettivo € quello di
consolidare, con tenacia e quotidiana dedizionazéepza gli equilibri tra il grande
livello di artigianalita e la capacita di rinnovanson lasciando mai nulla al caso.
Mentre la moda dipende dalle stagioni e cambia agnb, il lusso € indipendente
dal tempo e si basa su usalida tradizione Il processo che porta un brand a
diventare brand dusso autentic@ lungo e richiede decenni di esperienza, storia e
tradizioni. Non crediamo che il lusso si possa rdedi né accessibile né
democratico.

Prodotto

Total look casualchic di lusso, cosi viene definito il gusto contemgmeo delle
nostre collezioni. Il nostro impegno e quello diczee di essere contemporanei, di
rinnovarci di stagione in stagione senza perdétentita di gusto e di stile.

La nostra idea del lusso, affonda le radici nediaglicita. Porta con sé il profumo
di antichi borghi e i saperi degli artigiani; un nom di autenticita, di
contemporanea sobrieta. | nostri capi vengono puotiotti in Italia, per la maggior
parte in Umbria. Un vero “made in Italy” che fa iddfmento su consolidate
strategie produttive basate sulla formazione ielinsaperi intellettuali e manuali,
sul saper faredei piccoli ma qualificati laboratori artigianatiapaci di dare
“sapore” alle nostre idee, dreare valore



Materie prime

Alla base di ogni collezione Brunello Cucinelli céna profonda ricerca e
un’accurata selezione di materie prime di altissgaalita: filati, tessuti e pellami a
cominciare dal cashmere.

Il cashmere € una fibra particolarmente rara eipsazche da anni rappresenta il
cuore delle nostre produzioni. Per garantire il llmigstandard qualitativo, ci
affidiamo da anni ad uno dei piu rinomati filatdiicashmere italiano: il Lanificio
Cariaggi con il quale abbiamo stipulato accordertnali per la fornitura dei
migliori filati presenti sul mercato.

Attraverso un consolidato rapporto di fiducia e unstrategia di
approvvigionamento con previsione triennale, speoiali riuscire a garantire alla
nostra azienda I'elevata qualita e finezza deliesfiacquistate.

Sistema produttivo

La grande perizia e la meticolosita necessariagim tase di lavorazione insieme
alle richieste di un mercato attento ed esigerdanb portato la nostra azienda ad
adottare la strategia di gestione diretta dei gags#alla materia prima al prodotto
finito, privilegiando in assoluto il concetto dicstlenza.

La nostra scelta e stata quella di non commereiiez ma di cercare di acquisire
competenze dirette e specifiche non solo nellarkmione della maglieria in
cashmere ma anche del capospalla, dei pantalomneg della camiceria, della t-
shirteria e della pelletteria a sostegno di unl {otzk coordinato.

A tale scopo notevoli risorse vengono dedicate stlaio di prototipi innovativi
finalizzati all'ottenimento di un prodotto che favh sulla elevata artigianalita e
gualita e speriamo anche sulla creativita.

Distribuzione

Riteniamo che un prodotto “esclusivo” non possamrestoppo distribuito, quindi
per cercare di mantenere l'aura di un prodottoigemale”, abbiamo voluto
perseguire una mirata politica di distribuzioneyatwdo il tema dell’esclusiva
territoriale. Ecco quindi il grandissimo valore aati nostri 1.000 clienti
multibrand nel mondo, tutti posizionati nella faspiu alta del mercato.

Profondi conoscitori del territorio in cui operanspno i veri “paladini” del
marchio. Nei loro negozi e attraverso le loro seélbrand si rafforza e si rinnova.



Nei punti vendita multibrand ed in particolare geandi departments del lusso i
nostri prodotti vengono spesso esposti in spgapsipamente dedicati: soft-corner,
corner e shop in shop, nei quali cresce la ricabdga grazie allomogeneita del
codice stilistico di arredamento e merchandising.

Forte di una consolidata e fidelizzata distribueiorel canale wholesale, la nostra
azienda si € da tempo concentrata sull'incremdatcanale retail.

Ad oggi i negozi con insegna Brunello Cucinelli so®9, distribuiti in tutto il
mondo. Una rete di punti vendita posizionati ingbi@n prestigiose che definiscono
l'interpretazione autentica del nostro gusto, d®veconcretizzano i criteri, i
concetti e la filosofia dell’azienda.

Il piano di sviluppo retail prevede una crescitadyale e sostenibile ed una
bilanciata distribuzione geografica subordinata aiterca di location prestigiose
che riteniamo possa avvenire sia attraverso il dafemento della presenza in
Europa e nei mercati tradizionali sia attraversa sempre maggiore penetrazione
nei nuovi mercati.

Per sostenere lo sviluppo del settore retail lladéesi € strutturata attraverso un
canale commerciale dedicato, una struttura di lyyin programma di formazione
della forza vendite, ed un efficace team di vismarchandising (per noi il visual
riveste una importanza enorme).

Attraverso i negozi cerchiamo di trasferire e coroare la nostra identita, andando
oltre il concetto di punto vendita e cercando ditere in evidenza concetti piu
ampi di cultura, esperienze, stile di vita.

Visual Merchandising

Un concept chiaro e molto semplice, pervaso deltssdfia aziendale, fa da
contenitore alla presentazione delle collezioni dAdonna, attraverso personali e
sempre meglio delineati criteri di visual merchamty. Si serve di materiali
naturali per dar luce ed importanza ad un critespositivo semplice ma attuale
che si € andato sempre piu nettamente specificaedb ultimi anni. Abbiamo
cercato di definire criteri di un modo di fare mwandising “nostro” e
riconoscibile, che richiama il mondo di riferimer@ounello Cucinelli ma che € nel
contempo in grado di adattarsi allo spazio ciraust@ di respirare gienius locidi
ogni cittd. Un team in continua crescita che, patteda Solomeo si muove in tutto
il mondo.



Comunicazione

Investimenti importanti vengono destinati ogni ameta comunicazione, sia in
ltalia che all’'estero.

Attraverso i nostri concetti di comunicazione, \almente discreti e a nostro
avviso mai eccessivi, cerchiamo di mettere in evzdenon solo la qualita e
l'artigianalita del prodotto ma ancheite di vivere la visione simbolica, i grandi
valori universali.

Abbiamo la fortuna di vivere e lavorare in uno ligighi piu belli d’ltalia, dove la
natura della campagna umbra si fonde con l'artecudura e la spiritualita.
L’azienda occupa le antiche stanze di un casteliediavale che abbiamo
recuperato dopo anni di appassionati restauri. ludgo dove ilpassato diviene
patrimonioper costruire ipresente

Le nostre campagne pubblicitarie, piu evocativeadramerciali, oltre a mostrare i
capi di collezione danno voce all’arte e alla axdtdel nostro pese, creando una
particolare “allure” intorno al brand che divienest sinonimo di creativita,
artigianalita, lifestyle, qualita della vita.

Tutto cid ha generato un interesse particolareantspeo da parte della stampa
nazionale ed internazionale come si pud evincereadi ritorni, superiori alle
medie di settore, in termini di editoriali e citazi del marchio.

Numero di editoriali pubblicati per ciascuna pagina di advertising
acquistata

m31/12/2010 31/12/2011

6,2
4,3
2,7 2,5
Brunello Cucinelli Panel Competitor

Consapevoli del ruolo decisivo che gioca oggi ibweel settore dell’informazione
e della comunicazione, I'azienda ha gia attivatocanale di vendit@n ling ha
investito nella creazione di un nuovo sito interaetonta di sviluppare importanti
iniziative sul web, avvalendosi della collaborazodei piu validi professionisti
capaci di valutare opportunita offerte dall’editodigitale nel suo complesso.



Brunello Cucinelli

100%

STRUTTURMEL GRUPPOBRUNELLLOCUCINELLIAL 31DICEMBRE2011

100%

Brunello Cucinelli

Retail S.r.l. USA Inc.
70% 51%
51% Max Vannucci
S.r.l.
Cashmere Capri | 9gos () 989 » | Cashmere Suisse Cucinelli Retail NY | 100%|100% | Cucinelli Retail BH
S.r.l. S.A. LLC LLC
Cashmere Spagna | 95% ? 98% ) | Cashmere Paris Cucinelli Retail 100% 100% Cucinelli Bal
SL S.a.rl WC LLC Harbour LLC
Bruxelles 51% 98% ) | Brunello Cucinelli Cucinelli Retail 100% 100% Cucinelli Retail LV
Cashmere S.p.r.l G.m.b.H. MA LLC LLC
5% Marittima S.r.l. Cucinelli Retail EH | 100% 100% Cucinelli Retail
99,96% LLC SCP LLC
Blue Flannel Sa Cucinelli Retail 100% | 100% Cucinelli Retail
“ “ ORL LLC DH LLC

La pubblicazione del bilancio consolidato del GrapBrunello Cucinelli per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 e stata r&agata con delibera del
Consiglio di Amministrazione del 27 gennaio 2012.

Con riferimento all’esercizio chiuso al 31 dicemb2811, le informazioni
numeriche inserite nella presente Relazione edmneenti ivi riportati hanno
I'obiettivo di fornire una visione della situaziorgatrimoniale, finanziaria ed
economica del Gruppo, delle relative variazionieinbrse nel periodo di
riferimento, nonché degli eventi significativi ceesono verificati influenzando il
risultato del periodo.

CONDIZIONIOPERATIVEE SVILUPPODELLEATTIVITA

II Gruppo Brunello Cucinelli & attivo nella creazey produzione e vendita di
abbigliamento ed accessori di lusso, posizionandawdi segmento del lusso
aboslute Il Gruppo Brunello Cucinelli, che ha avviato leopria attivita con la
produzione di maglieria in cashmere, oggi offre linaa di prodottitotal-look

casual-chicdi lusso. Fino alla vendita della collezione prm@/estate 2011, che
si & conclusa sostanzialmente nel primo trimes&le2011, il Gruppo Brunello
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Cucinelli ha offerto la propria gamma cobrand Brunello Cucinelli, Gunex (con
riferimento a pantaloni e gonne) e con una linepridiate label Successivamente,
il Gruppo ha iniziato ad offrire tutta la propri@argma di prodotti sotto I'unico
brandBrunello Cucinelli.

Il Gruppo Brunello Cucinelli commercializza i progrodotti attraverso negozi
monomarca a gestione diretta — DO&jtlet e la boutique on line(canale
distributivo retail) o in franchising ¢€anale distributivowholesalemonomarca),
ubicati in luoghi di prestigio, e attraverso la ggBza presso negozi multimarca
indipendenti (rispetto al Gruppo) e spazi dediedltinterno di department stores
(canale distributivowholesale multimarca). Al 31 dicembre 2011 il Gruppo é
presente in 53 paesi, con una rete di 20 D83F)egozi monomarca fmanchising,
una boutique on line e una rete di circa 1.000edjozi multimarca, in cui sono
compresi piu di 30@orner.

Prodotti offerti

L’offerta dei capi di abbigliamenttotal-look, nelle collezioni uomo e donna, che
Si presta a svariate occasioni d’'uso, dallo sporévtempo libero fino al formale,

comprende: maglieria, capospalla, capi in pell&j,atamiceria, pantaloni, gonne,

accessori, calzature, borse, pelletteria.

La percentuale dei Ricavi netti derivanti dalla d#és di abbigliamento ed
accessori da donna sui Ricavi netti negli esefiil e 2010 e rispettivamente pari
al 69% e al 70%.

L’offerta comprende inoltre accessori di abbigliameequali borse, scarpe, cinture,
cappelli, gioielli, sciarpe e portafogli. Nel cordell’esercizio 2011 si riscontra un
aumento in termini percentuali dei ricavi derivaddilla vendita di accessori, sui
Ricavi netti del Gruppo Brunello Cucinelli, del 12%ca, coerente con la strategia
di sviluppo della linea di accessori.

Stagionalita delle vendite

Il mercato del lusso in cui opera il Gruppo Bruae@ucinelli & caratterizzato a
livello di canali di vendita da fenomeni di stagitite che hanno un impatto sui
risultati economici del Gruppo.

Un primo fenomeno di stagionalita & legato alle aiibal di vendita proprie dei

canali distributiviwholesalemonomarca evholesalemultimarca, che vedono una
concentrazione dei ricavi nel primo e nel terzonéstre di ciascun esercizio
sociale; infatti, la fatturazione delle vendite @ncentrata nei mesi di gennaio-
marzo per la collezione primavera/estate e nei rdesuglio-settembre per la

collezione autunno/inverno.
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Per quanto concerne il canaletail, le vendite del Gruppo vedono una
concentrazione dei ricavi prevalentemente nelhudti trimestre di ciascun
esercizio, periodo caratterizzato dalla venditajai prodotti dal valore unitario
piu elevato.

Ne consegue, da quanto sopra, che i risultati -afrzuali del Gruppo potrebbero
non concorrere in maniera uniforme alla formazia® risultati economici e
finanziari di ciascun esercizio.

In relazione a tali andamenti, si segnala inoltne d valore delle Rimanenze
presenta valori piu elevati nei mesi di giugno eedibre di ciascun esercizio, in
connessione allo stato di avanzamento della prodezirispettivamente, delle
collezioni relative alla stagione autunno/inverngrienavera/estate.

Differenze cambio

Nonostante il Gruppo Brunello Cucinelli operi inguia significativa sui mercati
internazionali anche attraverso societa localizzat®aesi che utilizzano valute
diverse dall'Euro, i ricavi del Gruppo sono readiizorevalentemente in Euro. Le
vendite realizzate in valuta diversa dall’Euro sa@fiettuate principalmente negli
Stati Uniti e sono denominate in dollari americau@rtanto su tali ricavi il Gruppo
e esposto al rischio di cambio.

Di seguito viene presentata una ripartizione deafRinetti per valuta di origine
per I'esercizio 2011 confrontata con I'esercizid @0

(in migliaia di Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del
Euro) periodo
2011 % 2010 % | 2011vs 2011 vs
2010 2010
%
Euro 178.645 73,6%  155.062 76,2% 23583 152%
Dollaro 63.543 26,2% 48.537 23,8%  15.006  30,9%
americano
Franco svizzero 447 0,2% ) _ 447 B
Totale Ricavi

netti 242.635 100,0% 203.599 100,0% 39.036 19,2%

Di sequito, si riporta la variazione registrata Raavi netti realizzati
originariamente in Dollari americani per I'eseroizihiuso al 31 dicembre 2011 a
cambi correnti e a cambi costanti.

2011 vs. 2010 %
Variazione dei Ricavi netti nell'ipotesi di cambiroenti +30,9%

Variazione dei Ricavi netti nell'ipotesi di cambistanti +37,5%
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Al fine di contenere I'esposizione al rischio dindaio derivante dalla propria
attivita commerciale, il Gruppo Brunello Cucineliitipula contratti derivati
(contratti di vendita a termine di valuta estert) a definire anticipatamente |l
tasso di conversione, o uangepredefinito di tassi di conversione, a date future

Le coperture a termine vengono sottoscritte nabgerin cui sono definiti i listini
in valuta di una stagione, in base alla stima d#iufato e considerando come
termine di chiusura della copertura quello previditincasso delle relative fatture
di vendita. In particolare, il Gruppo definisce repzi di vendita in Euro,
determinando i corrispondenti prezzi in Dollari aio&ni applicando il cambio del
contratto a termine.

A partire dall’esercizio 2010, la Societa adott@#sh Flow Hedge Accountinger

la contabilizzazione dei contratti derivati negdizia copertura del rischio di

cambio connesso alle transazioni commerciali irutaakstera ritenute altamente
probabili. In conseguenza di cio, la componentntita efficace della variazione di
fair value degli strumenti derivati negoziati a etpra di transazioni altamente
probabili in valuta estera viene accantonata irapposita riserva nel Patrimonio
Netto. Al momento della manifestazione contabildledéransazioni oggetto di

copertura, gli importi accantonati a riserva vergomputati nelle componenti

operative del Conto Economico. La componente icat di tale variazione di fair
value, invece, nonché le variazioni di fair valueessive alla manifestazione
contabile delle transazioni oggetto di coperturancs imputate fra le partite

finanziarie del Conto Economico.

Tale politica finanziaria della Societa ha I'obiedt di non far influenzare i risultati
della gestione dalle oscillazioni fatte registratai cambio nel periodo che
intercorre tra la data di stipula dei contratti eaniine ed il momento della
fatturazione prima e dell'incasso poi.

Per quanto concerne la struttura dei costi si emi@dgecome il Gruppo Brunello
Cucinelli sostenga la parte preponderante dei pagsti in Euro, principalmente
relativi alla produzione e alla gestione della ttna centrale. | costi sostenuti in
dollari americani sono sostenuti direttamente dsillatture operanti sul territorio
americano, non rappresentando pertanto probleneaiichtermini di rischio di
cambio transattivo.

Il rischio derivante dall'esposizione a variaziodei tassi di cambio incide
conseguentemente sulla differenza tra i Ricaviizeali in valuta ed i costi
operativi dei negozi sostenuti nella medesima waalut

Poiché il Gruppo predispone i propri bilanci coidati in Euro, le fluttuazioni dei
tassi di cambio utilizzati per convertire i dati 8ilancio delle controllate
originariamente espressi in valuta estera, potmeblhefluenzare i risultati,
'indebitamento finanziario netto, il patrimoniottee consolidati, come espressi in
Euro nei bilanci del Gruppo.
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Andamento dei ricavi nell’'esercizio 2011

| Ricavi netti realizzati dal Gruppo Brunello Cueilh nel 2011 sono stati pari a
Euro 242.635 migliaia, evidenziando un incremenioEdro 39.036 migliaia

(+19,2%) rispetto ai Ricavi netti dell’eserciziol®) pari a Euro 203.599 migliaia.
L’EBITDA €& passato da Euro 23.967 migliaia nell'eseio 2010, pari all’'11,7%

dei Ricavi delle vendite e delle prestazioni, adoe40.160 migliaia nell’esercizio
2011, pari al 16,5% dei Ricavi delle vendite e @girestazioni. L'Utile netto

dell'esercizio & passato da Euro 11.436 migliailesercizio 2010, pari al 5,6%
dei Ricavi delle vendite e delle prestazioni addERL.025 migliaia nell’esercizio
2011, pari al 8,7% dei Ricavi delle vendite e dplestazioni.

Nel dettaglio, il canaleetail ha contribuito ai Ricavi netti del Gruppo per Euro
53.861 migliaia, in crescita del 59,7% rispettoeakrcizio 2010 (quando i Ricavi
netti retail erano stati pari a Euro 33.721 migliaia), grafiieféetto combinato del
consolidamento dei negozi gia esistenti, ai 7 numgozi inaugurati nel periodo
(South Coast Plaza, Capri, Parigi Faubourg Saimiory Palma de Mallorca,
Ibiza, Ginevra e St. Moritz), all'apertura dellitlet di Desert Hill e delldboutique
on line

Nel canalewholesale monomarca, i Ricavi netti sono aumentati del 36,5%,
passando da Euro 19.899 migliaia ad Euro 27.156ia@gispettivamente negli
esercizi 2010 e 2011. Alla crescita dei Ricavi inett questo canale hanno
contribuito le 9 nuove aperture del periodo, qoatkelle quali nell’area geografica
Greater China

Il canale wholesale multimarca ha realizzato nel 2011 Ricavi netti [&rro
161.618 migliaia rispetto ad Euro 149.979 migliegalizzati nel 2010, con una
crescita pari al 7,8%. L'incremento € particolarteersostenuto nell’area
geografica Nord America, dovedepartment storee gli specialty storehanno
incrementato gli investimenti nel marchio Bruneflwicinelli, grazie al costante
consolidamento ed apprezzamento dello stesso peeskentela finale.

| fattori chiave che hanno consentito di ottenereriglioramento dei Ricavi netti e
dellEBITDA (sia in valore assoluto sia in termidi incidenza percentuale sui
Ricavi delle vendite e delle prestazioni) rispett@recedente esercizio sono stati:
(i) laccresciuta incidenza percentuale, sul totdée Ricavi netti,delle vendite
realizzate attraverso il canaietail (22,2% nel 2011 contro 16,6% nel 2010); (ii) il
sostanziale completo assorbimento della linegrdiate labe) caratterizzata da
margini inferiori rispetto all’attuale brand unicBrunello Cucinelli, utilizzato dal
Gruppo; (iii) le economie di scala, ottenute graalla concentrazione dell'intera
produzione del Gruppo sottolitand Brunello Cucinelli (e quindi la produzione di
un’unica collezione).
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ANALISIDELL'ANDAMENTODELLAGESTIONE

Di seguito viene presentata I'analisi comparatigadhti economici degli esercizi
chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010. | principali dadldituali sono riportati nella

tabella seguente:

(In migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del periw
% su % su 2011 vs. 2011 vs.

2011 icavi 2010 yicavi 2010 2010 %
Ricavi netti 242.635  99,7% 203.599 99,6% 39.036 19,2%
Altri ricavi operativi 813 0,3% 819 0,49 (6) -0,8%
Ricavi delle vendite e delle  , 5 148 100006 204.418  100,0% 39.030 19,1%
prestazioni
Costi per materie prime, (47.061) -19.3%  (49.277)  -24,1% 2.216 -4,5%
sussidiarie e di consumo
Costi per servizi (116.034)  -47,7%  (103.349)  -50,6% (12.685) 12,3%
Costo del personale (37.710) -15,5% (25.590) -12,5% (12.120) 47,4%
Altri costi operativi netti (1.374) -0,6% (1.809) -0,9% 435 -24,0%
Incrementi di
immobilizzazioni per costi 229 0,1% 191 0,19 38 19,9%
interni
Ammortamenti (5.253) -2,2% (3.840) -1,9% (1.413) 36,8%
Rettlf_lche di valore di _att|V|ta (1.338) -0,5% (617) -0,3% (721) >100%
e altri accantonamenti
Totale Costi operativi (208.541)  -85,7%  (184.291)  -90,2% (24.250) 13,2%
Risultato operativo 34.907  14,3% 20.127 9,89 14.780 73,4%
Oneri finanziari (3.985) -1,6% (4.004) -2,0% 19 -0,5%
Proventi finanziari 1.428 0,6% 1.746 0,9% (318) -18,2%
Utile ante imposte 32350  13,3% 17.869 8,79 14.481 81,0%
Imposte sul reddito (11.325) -4,7% (6.433) -3,1% (4.892) 76,0%
Utile netto dell’esercizio 21.025 8,6% 11.436 5,69 9.589 83,9%
Utile di terzi 757 0,3% 1.860 0,9% (1.103) -59,3%
Utile di Gruppo 20.268 8,3% 9.576 4,7% 10.692 >100%

Di seguito si presenta una riesposizione dei dathemici volta a rappresentare
'andamento dell'indicatore di profittabilita opéirea EBITDA.

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del paydo
(In migliaia di Euro) 2011 % su 2010 % su 2011vs 2011 vs.
ricavi ricavi 2010 2010 %
Risultato operativo 34.907 14,3% 20.127 9,8% 14.780 73,4%
+ Ammortamenti 5.253 2,2% 3.840 1,9% 1.413 36,8%
EBITDA (*) 40.160 16,5%  23.967 11,7% 16.193 67,6%

(*) L'EBITDA e rappresentato dal risultato operativdcado degli ammortamenti. L'EBITDA cosi definito
rappresenta una misura utilizzata selnagemerdella Societa per monitorare e valutare 'andameptrativo
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della stessa. L'EBITDA non € identificato come méauaontabile nell’lambito degli IFRS e, pertanto, dewve
essere considerato misura alternativa per la \&aarta dell'landamento del risultato operativo deli@o.
Poiché la composizione dellEBITDA non € regolam&tiai principi contabili di riferimento, il critir di
determinazione applicato dal Gruppo potrebbe nearesomogeneo con quello adottato da altri e quiodi
comparabile.

La percentuale di incidenza del’EBITDA sui ricawere calcolata dal Gruppo Brunello Cucinelli come
rapporto tra 'EBITDA ed i Ricavi delle vendite e eprestazioni.

Le tabelle sopra riportate evidenziano, nel comsiesercizio 2011, una crescita
dei Ricavi delle vendite e delle prestazioni e dwrgini intermedi del Conto
Economico, sia in termini assoluti sia in termiergentuali.

Di seguito viene fornita una lettura di sintesi dati economici dei diversi esercizi
considerati, per presentare poi successivamemnalisa di dettaglio delle singole
voci dei conti economici.

Analisi dei ricavi, dei costi operativi e del rigako operativo del Gruppo per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011

Di seguito viene fornita una lettura di sintesi diti economici per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2011 comparata con I'eseralziuso al 31 dicembre 2010.

| Ricavi delle vendite e delle prestazioni passal@ Euro 204.418 migliaia
nell'esercizio 2010 ad Euro 243.448 migliaia neecizio 2011, con un
incremento pari ad Euro 39.030 migliaia, corrispantd al 19,1%. Tale incremento
e trainato dai Ricavi netti, ovvero i proventi @ellendite di capi di abbigliamento e
di accessori, che passano da Euro 203.599 migheliéesercizio 2010 ad Euro
242.635 migliaia nell’esercizio 2011, con un incesno pari ad Euro 39.036
migliaia, corrispondente al 19,2%.

| fattori che hanno determinato la crescita deiaRimetti rispetto all’esercizio
precedente sono i seguenti:

* incremento nel canaleetail per Euro 20.140 migliaia (+ Euro 53.861
migliaia nell’esercizio 2011 contro Euro 33.721 haign dell’esercizio
precedente, corrispondente ad una crescita de¥@9gaktribuibile per Euro
9.340 al consolidamento dei negozi gia esistentingzlo periodo, alle
nuove aperture (/ negozi DOS, oatlet e unaboutique on ling e, in via
residuale, per Euro 1.398 migliaia alle Vip saldsalte vendite riservate ai
dipendenti, non considerate negli esercizi precizden

* incremento del canaleholesalemonomarca (+ Euro 7.257 migliaia, pari
ad un incremento del 36,5% rispetto all'eserciziecpdente), per I'effetto
combinato di una migliore performance dei negoistesti e delle 9 nuove
aperture del periodo;

* incremento del canaholesalemultimarca (+ Euro 11.639 migliaia, pari
ad un incremento del 7,8% rispetto al 2010), péattef di: (i) espansione
della presenza del Gruppo Brunello Cucinelli in veidocalizzazioni,
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soprattutto con riferimento all'area geografica tReslel Mondo (con
particolare enfasi su Giappone e Corea); (ii) ctaguresso idepartment
storese gli specialty storesgocalizzati inNord America grazie al costante
consolidamento del marchio Brunello Cucinelli peeksclientela.

L’incidenza percentuale dei Ricavi netti consegdél Gruppo Brunello Cucinelli
nel 2011 attraverso il canaletail sul totale dei Ricavi netti consolidati si e
incrementata di 5,6 punti percentuali (da 16,6%2#£2% negli esercizi 2010 e
2011, rispettivamente). L’incremento dell'incidenparcentuale dei Ricavi netti
realizzati attraverso il canaleetail, che presenta una marginalita piu elevata
rispetto al canalewholesale monomarca e multimarca, ha contribuito al
miglioramento dellEBITDA e del Risultato operativgqnel 2011 pari,
rispettivamente, al 16,5% e al 14,3% dei Ricaviedekndite e delle prestazioni
contro I'11,7% e il 9,8% dell'esercizio precedente)

La quota di Ricavi netti realizzata dal Gruppo Ballm Cucinelli in Nord America,
espresse all'origine in Dollari americani, e stpsai nell'esercizio 2011 al 26,2%
dei Ricavi netti (23,8% dei Ricavi netti nell'esero 2010). Nel 2011 il Dollaro
americano si € deprezzato rispetto al precederteir® del 5,0% nei confronti
dell’Euro, determinando un effetto di contenimed#dla crescita dei Ricavi netti
espressi in Euro, come sopra evidenziato nel pai@Bifferenze cambio

| Costi operativi per I'esercizio 2011 ammontanoEgdo 208.541 migliaia, con
un’incidenza sui Ricavi delle vendite e delle paegini pari al 85,7% (Euro
184.291 migliaia nell'esercizio 2010, pari al 90,2/ Ricavi delle vendite e delle
prestazioni).

Per una migliore lettura del dato riferito ai Cagpierativi, deve essere considerata
congiuntamente l'incidenza percentuale dei Costimaterie prime, sussidiarie e
di consumo e dei costi sostenuti per le lavorazesterne rispetto ai Ricavi delle
vendite e delle prestazioni, approccio che pernwtieeglio cogliere le dinamiche
con cui tali costi maturano ed incidono. L'effetteterminato dalle tendenze della
moda e dalle scelte creative della casa fa si @i mnni e/o nelle stagioni
incidenza percentuale di queste due voci sulléotdei costi operativi puo’
cambiare ed in alcuni casi vicendevolmente compendaa realizzazione dei capi
presenti in collezione puo’ essere infatti car@tta da un maggior utilizzo di
materia prima o necessitare di un maggior impiegandnodopera come, ad
esempio, nel caso di lavorazione connessa ai fiiatisottili.

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del
periodo
(In migliaia di Euro) 2011 % su 2010 % su| 2011 vs. 2011 vs.
ricavi ricavi | 2010 2010 %

Costi  per materie prime, 47.061 19,3% 49.277 24,1% (2.216) -4,5%
sussidiarie e di consumo
Lavorazioni esterne 62.584 25, 7% 59.219 29,0% 53.36 5,7%
Totale 109.645 45,0% 108.496 53,1% 1.149 1,1%
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Considerando congiuntamente le evoluzioni di quekie voci di costo, si
evidenzia che la loro incidenza sui Ricavi delladite e delle prestazioni si riduce
rispetto all'esercizio precedente (45,0% nel 20bht 53,1% nel 2010). Tale
decremento in termini percentuali € dovuto ai segugattori: (i) la maggior
incidenza dei Ricavi netti registrati dal canaletiabutivoretailsul totale dei Ricavi
netti dell’esercizio (22,2% nel 2011 contro 16,6% R2010); (ii) il sostanziale
completo assorbimento della linea private labe) caratterizzata da margini
inferiori rispetto all’attualdorand unico, Brunello Cucinelli, utilizzato dal Gruppo;
(i) le economie di scala, ottenute grazie allacentrazione dell'intera produzione
del Gruppo sotto ibrand Brunello Cucinelli (e quindi la produzione di uniga
collezione); (iv) la variazione del perimetro dinsolidamento, con l'acquisizione
della maggioranza delle quote sociali tigonistaMax Vannucci S.r.l., verso cui
il Gruppo Brunello Cucinelli nel 2010 aveva sostencosti per lavorazioni esterne
per circa Euro 1.800 migliaia.

La voce Ammortamenti aumenta di Euro 1.413 migligad7,8%) dall’esercizio
2010 all’esercizio 2011, passando da Euro 3.840iaragad Euro 5.253 migliaia
rispettivamente. L'incremento della voce € da imapsit principalmente ai nuovi
Key moneycorrisposti per il subentro nelle posizioni cotttrali riferibili ai nuovi
negoziretail monomarca aperti nell’esercizio ed agli investimeffettuati per le
aperture di nuovi negozi (complessivamente nel 2@&ilcanaliretail e wholesale
monomarca, il Gruppo ha realizzato complessivam&@teperture, comprensive di
unoutlete dellaboutique on ling L'incidenza percentuale degli ammortamenti sul
totale dei Ricavi delle vendite e delle prestazianipari al 2,2% (1,9%
nell'esercizio precedente).

Per effetto delle variazioni sopra descritte, ilsiiato operativo dell’'esercizio
passa da Euro 20.127 migliaia nell’esercizio 201D Euro 34.907 migliaia
nell'esercizio 2011, con un incremento di Euro 88.Migliaia, pari al 73,4%; in
termini di incidenza percentuale sui Ricavi dellendite e delle prestazioni, il
Risultato operativo evidenzia un miglioramento,saaslo dal 9,8% dell’esercizio
2010 al 14,3% dell'esercizio 2011.

L’EBITDA passa da Euro 23.967 migliaia nell’esergi2010 ad Euro 40.160
migliaia nell’esercizio 2011, con una crescita @atiEuro 16.193 migliaia, pari al
67,6%; in termini di incidenza percentuale sui Ricdelle vendite e delle
prestazioni, 'EBITDA evidenzia un incremento, pass$o dal 11,7% dell’esercizio
2010 al 16,5% dell'esercizio 2011.

Analisi dei Ricavi delle vendite e delle prestazian
Si riporta di seguito la suddivisione dei Ricaviledeendite e delle prestazioni per

I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 confrontadn I'esercizio chiuso al 31
dicembre 2010:

31 dicembre Variazione del periodo
(In migliaia di Euro) 2011 2010 2011 vs 2011 vs 2010
2010 %
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Ricavi netti 242.635 203.59p 39.036 19,2%
Altri ricavi operativi 813 819 (6) -0,8%
Totale Ricavi delle 243.448 204.414 39.030 19,1%
vendite e delle

prestazioni

Negli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 201Ridavi delle vendite e delle
prestazioni ammontano rispettivamente ad Euro 283migliaia ed Euro 204.418

migliaia.

Analisi delle vendite per canale e area geografica

Si riporta di seguito il dettaglio della composizodella voce Ricavi netti per

I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, suddivigs panale di vendita ed area

geografica, confrontato con I'esercizio chiuso hldicembre 2010:

Variazione del

Retail Esercizio chiuso al 31 dicembre
periodo
(in migliaia di Euro) o4 o/(4) 2011vs 2011 vs
2011 0/ 2010 o/ 2010 2010 %

Italia 17.293 32,1% 13.041 38,7% 4,252 32,6%
Europa 10.718 19,9% 3.151 9,3% 7.567 >100%
Nord America® 25.850 48,0%  17.529 52,0% 8.321 47,5%
Greater Chin& - - - - - -
Resto del mond&® - - - - - -
Totale 53.861 100% 33.721 100% 20.140 59,7%
Totale Ricavi net 242.635 203.599 39.036
consolidati

i 0,
Incidenza A.dell . 22.2% 16,6%
canale su Ricavi netti
Incidenza % del canale
su variazione Ricavi 51,6%
netti del periodo

Wholesale Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del
monomarca periodo
(in migliaia di Euro) 2011 of® 2010 o™ | 2011 vs 2011vs
2010 2010 %

Italia 5.499 20,2% 5.277 26,5% 222 4,2%
Europa 14.358 52,9% 11.963 60,1% 2.395 20,0%
Nord America® . . B} . . B}
Greater Chin&’ 4730 17,4% 950  4,8%  3.780 >100%
Resto del mondf’ 2.569  9,5% 1.709  8,6% 860 50,3%
Totale 27.156 100% 19.899 100% 7.257 36,5%
Totale Ricavi netti 242.635 203.599 39.036
consolidati
Incidenza % del
canale su Ricavi 11,2% 9,8%
netti

i 0,
Incidenza % qel . 18,6%
canale su variazione
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Wholesale multimarca Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del
periodo

(in migliaia di Euro) 2011 2011vs

2011 of? 2010 og® Vs 2010 %
2010

Italia 52.012 322% 52.065 34,7% (53) -0,1%

Europa 49.640 30,7%  50.779 33,9% (1'13)9 -2,2%

Nord America™ 43.111 26,7% 34.387 22,9% 8.724 25,4%

Greater Chin&’ 3.799  2,4% 3.642  2,4% 157 4,3%

Resto del mondf’ 13.056  8,1% 9.106  6,1%  3.950 43,4%

Totale 161.618 100% 149.979 100% 11.639 7,8%

Totale Ricavi net 242.635 203.599 39.036

consolidati

i 0,

Incidenza A.dell . 66,6% 73.7%

canale su Ricavi netti

Incidenza % del

canale su variazione o

Ricavi netti del 29,8%

periodo

B sj segnala che il Gruppo Brunello Cucinelli, in disgea, non opera attraverso negozranchising(canale
wholesalemonomarca).

@ Si segnala che, in quest’area, il Gruppo Brunelloifklli non opera attraverso negozi a gestionetiir

(5 Con la definizione “Resto del mondo”, si fa riferime all'insieme degli Stati diversi dall’ltalia,
dall’Europa, dalla Greater China e dal Nord Amerigiasegnala che, in quest’area, il Gruppo Brunello
Cucinelli non opera attraverso negozi a gestionsttdir

(4 L'incidenza percentuale indicata nella tabellefsrisce al rapporto tra i ricavi realizzati atteaiso il
singolo canale distributivo per ogni area geogeaéid il totale dei ricavi di ogni canale.

Si riporta di seguito una sintesi dei fattori chenimo caratterizzato la dinamica dei
ricavi per area geografica e canale nell’eserci2idll confrontato con I'esercizio
2010.

Nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, i Ricagtti sono pari ad Euro 242.635
migliaia ed evidenziano una crescita, realizzatauin i canali distributivi, pari ad
Euro 39.036 migliaia rispetto all’esercizio 20101912%). Nello specifico, la
crescita maggiore in termini relativi ha riguarddtoanaleretail, i cui Ricavi netti
sono aumentati del 59,7% rispetto all’eserciziocpdente, attestandosi ad Euro
53.861 migliaia (Euro 33.721 migliaia nel 2010)cdinalewholesalemonomarca é
cresciuto del 36,5%, consuntivando Ricavi nettii @a Euro 27.156 migliaia
(rispetto ad Euro 19.899 migliaia nel 2010). Il kwholesalemultimarca, infine,
ha registrato una crescita pari ad Euro 11.639iamg+7,8%), consuntivando
Ricavi netti nell'esercizio 2011 per Euro 161.618glmia (rispetto ad Euro
149.979 migliaia nell’esercizio precedente).
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Di seguito si fornisce l'analisi dellincremento id®icavi netti per canale
distributivo ed area geografica:

Canaleretail

Italia: i Ricavi netti sono passati da Euro 13.0digliaia nel 2010 ad Euro
17.293 migliaia nel 2011, con un incremento di EA2b2 migliaia, pari al
32,6%, principalmente determinato dal consolidamedéi negozi gia
esistenti al 31 dicembre 2010.

Europa: i Ricavi netti sono passati da Euro 3.1%fliaia nel 2010 ad Euro
10.718 migliaia nel 2011, con un incremento pariEado 7.567 migliaia,

principalmente determinato da: (i) 5 nuove apertdet periodo (Parigi

Faubourg Saint Honoré, Palma de Mallorca e Ibizagagna, Ginevra e St.
Moritz in Svizzera); (ii) consolidamento del negwzii Parigi St. Germain,
al suo primo anno di piena attivita (apertura @tesnbre 2010).

Nord America: i Ricavi netti sono passati da Eurdb29 migliaia nel 2010
ad Euro 25.850 migliaia, nel 2011 con un incremedtoEuro 8.321
migliaia (+47,5% rispetto all’esercizio precendénteleterminato, quanto
ad Euro 5.600 migliaia circa dalle maggiori vendi@lizzate dai negozi
esistenti al 31 dicembre 2010 (di cui Euro 3.200DS di Bal Harbour —
Miami — e Las Vegas, che nel corso del 2010 avewamtribuito solo per
meta esercizio, essendo stati entrambi apertiarsbcdel mese di giugno)
e, per la restante quota di circa Euro 2.700 maylialle nuove aperture del
periodo, South Coast Plaza eutletdi Desert Hill.

La crescita del mercato nord americano e stata airie pmitigata dal
deprezzamento pari al 5,0% del tasso di cambidd#aro americano nei
confronti del’Euro (cambio medio per I'esercizi®I pari a 1,3920 vs.
cambio medio per I'esercizio 2010 pari a 1,3257).

Canalewholesalenonomarca

Italia: i Ricavi netti sono passati da Euro 5.27iglmia nel 2010 ad Euro
5.499 migliaia nel 2011, con un incremento di EAR2 migliaia, pari al
4,2%. Nel corso dell’esercizio, & stato inauguriatoegozio di Forte dei
Marmi, mentre il negozio di Capri, in precedenzatige in franchisingda

un terzo, & passato sotto la gestione diretta (DdE)Gruppo Brunello
Cucinelli.

Europa: i Ricavi netti sono passati da Euro 11.86@liaia nel 2010 ad

Euro 14.358 migliaia nel 2011, con un incrementd&dio 2.395 migliaia,

pari al 20%, conseguito principalmente per effetio (i) crescente

apprezzamento che il marchio Brunello Cucinelli sdguotendo nei paesi
dellEst Europa, in particolare Russia (nel mesaghsto € stato aperto il
guarto negozio di Mosca) e Ucraina (nel mese digitag stato aperto |l
secondo negozio di Kiev); (i) crescita dei neggga esistenti al 31

dicembre 2010, in particolare i negozi di Crans KMoa e Londra Sloan
Street, entrambi aperti nell’'ultimo quadrimestrémhessato esercizio.
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» Greater China: i Ricavi netti sono passati da 50 migliaia nel 2010 a
Euro 4.730 migliaia nel 2011 , con un incrementdidturo 3.780 migliaia.
In particolare, nel 2011 il Gruppo Brunello Cucindia consolidato i
negozi di Dalian e Chengdu (entrambi in Cina), ayme mese di dicembre
2010, e ha inaugurato, tra aprile e dicembre, 4ltregozi (Taipei, Macao e
due a Shenyang).

» Resto del mondo: i Ricavi netti sono passati daBEur09 migliaia ad Euro
2.569 migliaia, con un incremento Buro 860 migliaia, pari al 50,3%.
L’apertura del secondo negozio in Giappone (Kob@g¢leprimo in Messico
(Citta del Messico) hanno apportato un importaotgributo a tale crescita.

Canalewholesalemultimarca

» ltalia: i Ricavi netti sono sostanzialmente costargpetto a quelli del
precedente esercizio (Euro 52.012 migliaia nel 2&Lko 52.065 migliaia
nel 2010).

» Europa: i Ricavi netti si riducono lievemente (%) passando da Euro
50.779 migliaia ad Euro 49.640 migliaia.

Sia in ltalia che in Europa, I'aumento del fattorakei prodotti a marchio
Brunello Cucinelli ha compensato quasi integralreeinit sostanziale
completo assorbimento della linea drivate label del Gruppo. Con
riferimento all’Europa, si sottolinea la buoparformancerealizzata dal
Gruppo nellEuropa dellEst (in particolare nei paedell’ex Unione
Sovietica).

* Nord America: i Ricavi netti sono passati da Eu4o387 migliaia ad Euro

43.111 migliaia, con una crescita di Euro 8.724 lisi@, pari al 25,4%.
Tale incremento € stato realizzato attraversolibath di spazi espositivi
esclusivi (c.dhard shop di sempre maggior pregio in termini di ampiezza
e di visibilita all'interno deglistores ottenuti grazie al consolidamento del
marchio presso la clientela.
La crescita del mercato nord americano nel canatalilitivo in oggetto e
stata in parte mitigata dall’apprezzamento dell&Eurei confronti del
Dollaro americano, pari al 5,0% (cambio medio pesdrcizio 2011 pari a
1,3920 vs. cambio medio per I'esercizio 2010 pdrj3257).

» Greater China: i Ricavi netti aumentano di Euro Ibigliaia (+4,3%),
passando da Euro 3.642 migliaia a Euro 3.799 nmegliger effetto della
crescita delle vendite dei negozi gia esisterilatlicembre 2010.

» Resto del mondo: i Ricavi netti crescono del 43,48 2011 rispetto
all'esercizio precedente, passando da Euro 9.1@fiaia ad Euro 13.056
migliaia. L'andamento positivo dell'area geograficaoggetto é trainato
dalla crescita delle vendite in Giappone e Corehajneparticolare dalla
crescita delle vendite realizzate department stores
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Analisi dei Costi per materie prime, sussidiarie @i consumo

Si riporta di seguito il dettaglio della composizéodella voce Costi per materie
prime, sussidiarie e di consumo rilevato dal bilanmnsolidato per gli esercizi
chiusi al 31 dicembre 2011 confrontato con I'essocchiuso al 31 dicembre 2010:

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del
periodo

(in migliaia di % su %su | 2011vs 2011 ve
Euro) 2011 icavi 2910 jicavi | 2010 2010 %
Acquisto di

materie prime g3 310 26,0% 51.394 251%  11.916 232%
e materiali di

consumo

Variazione

delle (16.249) -6,7% (2.117) -1,0% (14.132) >100%
rimanenze

Totale Costi

per materie

prime, 47.061 19,3% 49.277 24,19 (2.216) -4,5%
sussidiarie e

di consumo

| Costi per materie prime, sussidiarie e di conswanmonontano ad Euro 47.061
migliaia per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 20&petto a Euro 49.277 migliaia
per I'esercizio 2010, mostrando un decremento do 2216 migliaia pari al 4,5%.

L’incidenza percentuale dei Costi per materie priswessidiarie e di consumo sui
Ricavi delle vendite e delle prestazioni, isolai@dfetto della Variazione delle
rimanenze, passa dal 25,1% dell'esercizio 20106098 dell’'esercizio 2011. Si
rimanda al precedente paragraf@nalisi dei ricavi, dei costi operativi e del
risultato operativo del Gruppo per I'esercizio chaual 31 dicembre 2011per
ulteriori dettagli.

Analisi dei Costi per servizi

Si riporta di seguito il dettaglio della composizéodella voce Costi per servizi
rilevato dal bilancio consolidato per l'esercizibiwso al 31 dicembre 2011
confrontato con I'esercizio chiuso al 31 dicembda@

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del pardo
(In migliaia di Euro) 011 %S 010  %SU| 2011vs 2011 vs 2010
ricavi ricavi 2010 %
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Lavorazioni esterne 62.420 25,6% 59.219 29,0% 3.201 5,4%
Provvigioni ed oneri 12617  52% 13.897 6,8%  (1.280) -9,2%
accessori

Pubblicita ed altre spese 15 757 5 304 9.449  46%  3.303 34,9%
commerciali

Trasporti e dazi 9.366 3,8% 7.152 3,5% 2.214 31,0%
Affitti passivi 8.098 3,3% 4.307 2,1% 3.791 88,0%
Commissioni carte di 1.096  0,5% 682  0,3% 414 60,7%
credito

Altre spese generali 1.732 0,7% 1.603 0,8% 129 8,0%
Consulenze varie 2.871 1,2% 2.713 1,3% 158 5,8%
Emolumenti

Amministratori e 1.796 0,7% 1.605 0,8% 191 11,9%
Sindaci

Spese per energia,

telefoniche, gas, acqua e 1.213 0,5% 997 0,5% 216 21,7%
postali

Servizi di manutenzione 1.282 0,6% 898 0,4% 384 42.8%
Assicurazioni 791 0,3% 827 0,4% (36) -4,4%
Totale Costi per servizi 116,034 47,7%  103.349  50,6%  12.685 12,3%

| Costi per servizi ammontano a Euro 116.034 miglizell'esercizio chiuso al 31
dicembre 2011 ed Euro 103.349 migliaia nell’eséocrecedente, evidenziando
una crescita di Euro 12.685 migliaia, pari al 12,3%terminata dall'incremento
del volume di attivita del Gruppo. Nel confront@ tr due esercizi, I'incidenza
percentuale dei Costi per servizi sul totale decaRi delle vendite e delle
prestazioni si riduce, passando dal 50,6% del 2043,7% del 2011.

| principali fattori che hanno determinato la citsdella voce Costi per servizi tra
gli esercizi di confronto sono di seguito analizzat

I costi per Lavorazioni esterne si incrementanofen 3.201 migliaia, pari
al 5,4% (Euro 62.420 migliaia ed Euro 59.219 migliaegli esercizi 2011 e
2010, rispettivamente) in ragione dellaumento deavi. La riduzione
dell'incidenza percentuale dei costi per Lavoraziesterne, che passa dal
29,0% dell'esercizio 2010 al 25,6% dell'eserciz@il2, & determinata, oltre
che dal cambiamento nel mix dei Ricavi netti, casopra argomentato nel
dettaglio, anche dalla variazione del perimetroatisolidamento, a seguito
dell'acquisizione delfagonista Max Vannucci S.rl.. Si rimanda al
precedente paragraf@nalisi dei ricavi, dei costi operativi e del risalo
operativo del Gruppo per l'esercizio chiuso al 3icanbre 2011” per
I'analisi in merito al’'andamento combinato dei ttgser materie prime e
del costo per lavorazioni esterne ed alla loroetamone;

i costi per Pubblicita ed altre spese commercigisgtrano un aumento in
valore assoluto pari ad Euro 3.303 migliaia, p&arB49% (Euro 12.752
migliaia ed Euro 9.449 migliaia rispettivamente Inegercizi 2011 e 2010),
per effetto degli investimenti effettuati dal Grapper accrescere e
consolidare il marchio; cio determina che tale vatecosto, tra i due
esercizi di confronto, evidenzi un incremento imnt@i di incidenza

percentuale sui Ricavi delle vendite e delle pmsta di 0,7 punti
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percentuali, passando dal 4,6% nell’esercizio 28l16,3% nell'esercizio

2011. Nello specifico, i costi per Pubblicita ettelspese commerciali sono
principalmente relativi alla produzione dei catdlpgalle campagne

pubblicitarie, alle mostre e alle fiere organizzsi territorio nazionale ed
internazionale;

» | costi per Trasporti e dazi si incrementano peroE21214 migliaia, pari al
31,0% (Euro 9.366 migliaia ed euro 7.152 miglia&pettivamente negli
esercizi 2011 e 2010) in ragione dellaumento delumi di vendita.
L’incidenza percentuale di tale voce sui Ricavil@ebendite e delle
prestazioni rimane sostanzialmente stabile nei peiodi di confronto
(3,8% nell'esercizio 2011 e 3,5% nell’'esercizio @P1

* la voce Affitti passivi € costituita principalmentdagli ammontari
corrisposti dal Gruppo Brunello Cucinelli ai locatdei negoziretail. La
voce in oggetto si incrementa di Euro 3.791 migliaspetto all’esercizio
2010, pari al 88,0%, passando da Euro 4.307 mag(j@éri ad un’incidenza
percentuale del 2,1% sui Ricavi delle vendite dedptestazioni) a Euro
8.098 migliaia del 2011 (pari ad un’incidenza patoale del 3,3% sui
Ricavi delle vendite e delle prestazioni) in ragiatelle 8 nuove aperture
del periodo, che hanno comportato un sostanzialdogpio dei negozi
monomarca di proprieta del Gruppo rispetto all'eév precedente;

L’incremento nelle voci di costo sopra analizzafmézialmente compensato da:

« la diminuzione dei costi per Provvigioni ed onart@ssori, che passando da
Euro 13.897 migliaia nel 2010 ad Euro 12.617 miglianel 2011,
evidenziano una contrazione di Euro 1.280 migligmari al 9,2%,
riconducibile ai seguenti fattori: i) nel 2011 irgppo ha cessato il rapporto
con il suo piu importante agente in Germania, aliseglella costituzione
(fine 2010) della Brunello Cucinelli Gmbh e del seguente presidio
diretto del mercato tedesco; i) nel 2011 il Gruppa rinegoziato, a
condizioni piu favorevoli, il contratto con IMC Qip Inc., suo agente in
esclusiva nell'area continentale degli Stati Udithmerica, in ragione dei
cospicui interventi diretti effettuati per accresce consolidare il marchio;
iii) gli incrementi piu significativi nei Ricavi rié del Gruppo rispetto
all'esercizio 2010 sono stati realizzati attravecsmali distributivi (etail)
el/o in aree geografiche (Greater China) nei quabsto delle provvigioni €
ridotto.

Per effetto di quanto sopra descritto, l'incidenparcentuale delle
Provvigioni ed oneri accessori sui Ricavi delle diem e delle prestazioni
passa dal 6,8% del 2010 al 5,2% del 2011.

Analisi del Costo del personale
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Si riporta di seguito il dettaglio della composizodella voce Costo del personale
rilevato dal bilancio consolidato per I'esercizibiwso al 31 dicembre 2011
confrontato con I'esercizio chiuso al 31 dicemhpa@

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del pardo
(In migliaia di % su % su | 2011vs o
Euro) 2011 ricavi 2010 ricavi 2010 2011 vs 2010 %
Salari e stipendi 27.803 11,4% 18.882 9,2% 8.921 2%7
Oneri sociali 7.497 3,1% 5.296 2,6P0 2.201 41,6%
fT.ra“ame”to di 1551  06% 1173  0,6% 378 32,2%
ine rapporto
Altri costi del 859  04% 239 0,1 620 >100%
personale
Totale Costodel 37 795 15506 25500 12,50 12120 47,4%
personale

Il Costo del personale ammonta ad Euro 37.710 aiglper I'esercizio 2011 ed
Euro 25.590 migliaia per I'esercizio 2010, con naoremento pari a Euro 12.120
migliaia (+47,4%).

Tale incremento é dovuto alla crescita del numeedimdei dipendenti tra i due
esercizi, passati da 574,3 nel 2010 a 715,8 nel,28dstanzialmente a seguito di:
(i) assunzione di nuovo personale presso i negatail del Gruppo, a fronte delle
nuove aperture dell’esercizio; (ii) assunzione ubvo personale presso la struttura
centrale di Solomeo, in ragione dei programmi gaesione del Gruppo; (iii)
variazione del perimetro di consolidamento, coedigsizione della maggioranza
delle quote sociali deflagonistaMax Vannucci S.r.l., presso il quale il numero
delle persondull time equivalenimpiegate nell’esercizio e stato pari a 31,5 (
il riconoscimento, a tutti i livelli aziendali, detribuzioni maggiori rispetto a quelli
dell'esercizio precedente, con l'obiettivo di margee un ambiente di lavoro in cui
il dipendente si senta riconosciuto, gratificajgegticolarmente incentivato.

L’incidenza percentuale del Costo del personaleRsoavi delle vendite e delle
prestazioni si incrementa di 3 punti percentuadisgando da 12,5% nel 2010 a
15,5% nel 2011, a seguito, oltre che della vari@iodel perimetro di
consolidamento, del fatto che, tra la seconda met2010 e il 2011, il Gruppo ha
avviato e sostanzialmente portato a termine il Enogna di rafforzamento della
propria struttura manageriale, necessario per stgned piani di crescita.

Analisi degli altri costi operativi netti
Si riporta di sequito il dettaglio della composizéodella voce Altri costi/(ricavi)

operativi netti rilevato dal bilancio consolidateerpl’esercizio chiuso al 31
dicembre 2011 confrontato con I'esercizio chius8latiicembre 2010:

Esercizio chiuso al 31 dicembre  Variazione del
periodo
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2011
0 0,
(In migliaia di Euro) 2011 A) su 2010 /0 su VS 2011 vs
ricavi ricavi 2010 %
2010
Altri oneri diversi di 774 0,3% 851 0,49 (77) 9.1%
gestione
Perdite su crediti 94  0,0% 522 0,39 (428) -82,0%
Quote associative 176  0,1% 188 0,19 (12) -6,4%
Imposte e tasse 224 0,1% 156 0,19 68 43,6%
Minusvalenze ordinarie 106 0,0% 92 0,09 14 16,3%
Totale Altri costi 1374 0,6% 1.809 0,9% (435) -24,1%
operativi netti

La voce Altri costi operativi netti ammonta ad EUr874 migliaia per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2011 ed Euro 1.809 migliaa lfesercizio chiuso al 31
dicembre 2010, mostrando un decremento di Euro mi@fiaia, pari al 24,1%,
sostanzialmente dovuto alla svalutazione di unaizpre creditoria rilevata
nell’esercizio 2010 riferita alla controllata BrdleeCucinelli USA Inc..

L’incidenza percentuale degli Altri costi operativetti sui Ricavi delle vendite e
delle prestazioni del Gruppo Brunello Cucinelli gmgdallo 0,9% del 2010 allo
0,6% del 2011.

Analisi degli Incrementi di immobilizzazioni per costi interni

Gli Incrementi di immobilizzazioni per costi internEuro 229 migliaia
nell'esercizio 2011 ed Euro 191 migliaia nell’eseiae 2010) si riferiscono ai costi
di produzione sostenuti per lo sviluppo della cotbee storica “Brunello
Cucinelli”.

Analisi degli Ammortamenti
Si riporta di seguito il dettaglio della composizéo della voce Ammortamenti

rilevato dal bilancio consolidato per I'esercizibiwso al 31 dicembre 2011
confrontato con I'esercizio chiuso al 31 dicemhbpa@

Variazione del
periodo
(In migliaia di Euro) o o 2011
2011 0 Ysulvs  2011vs
2010 2010 %

188 0,8% 1.215 0,6% 670 55,1%

Esercizio chiuso al 31 dicembre

Ammortamenti Attivita
immateriali
Ammortamenti Immobili,
impianti e macchinari

Totale Ammortamenti 5.253 22% 3.840 1,9% | 1.413 36,8%

3.368 14% 2.625 1,3% 743 28,3%
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La voce Ammortamenti ammonta ad Euro 5.253 miglgea I'esercizio 2011 ed
Euro 3.840 migliaia per I'esercizio 2010, evidenzia un incremento pari ad Euro
1.413 migliaia, pari al 36,8%.

In particolare, sia i maggiori ammortamenti dellgivita immateriali sia quelli
degli Immobili, impianti e macchinari sono dovutiaastrategia di espansione
intrapresa dal Gruppo Brunello Cucinelli nel canatil. Le nuove aperture del
periodo, infatti, hanno comportato per il Gruppeaktenimento di investimenti per
i Key moneye per l'allestimento degli spazi commerciali, @mmseguente impatto
sugli ammortamenti dell’esercizio.

L’incidenza percentuale della voce ammortamentiRigavi delle vendite e delle
prestazioni passa dal 1,9% dell’'esercizio 201Q2%xdell’'esercizio 2011.

Analisi delle Rettifiche di valore di attivita e atri accantonamenti

Le Rettifiche di valore di attivita e altri accantmenti (Euro 1.338 migliaia
nell'esercizio 2011 ed Euro 617 migliaia nell'esei@ 2010) si riferiscono

principalmente ad accantonamenti al fondo svalatezcrediti e al fondo indennita
suppletiva di clientela.

In particolare, nel corso del 2011, il Gruppo haastonato un fondo svalutazione
pari a Euro 341 migliaia a fronte del rischio desigibilita di un credito IVA
vantato verso I'Erario tedesco e contabilizzatocoeso dei precedenti esercizi.

Analisi degli Oneri e Proventi finanziari

Si riporta di seguito il risultato della gestioneainziaria per I'esercizio chiusi al 31
dicembre 2011 confrontato con I'esercizio chius8latlicembre 2010:

Esercizio chiuso al 31  Variazione del periodo

dicembre
In migliaia di Euro 2011
( ’ : % su % su 2011 'S
2011 . T 2010 . T S
ricavi ricavi 2010
2010 o
%
Totale Oneri finanziari 3.98 1,6% 4.004 2,0% 19) -0,5%
5
Totale Proventi finanziari (1.4 (05%) (.74 (0,9%)| (318)
28) 6) 18,2%
Totale Oneri finanziari 2.55 1,1% 2.258 1,1% 299 13,2%
netti 7
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Oneri finanziari

Si riporta di sequito il dettaglio della composimodella voce Oneri finanziari
rilevato dal bilancio consolidato per l'esercizibiwso al 31 dicembre 2011
confrontato con I'esercizio chiuso al 31 dicemhoa@

Esercizio chiuso al 31| Variazione del periodo

dicembre
(In migliaia di Euro) % su % su | 2011 20\1/;[
2011 ricav 2010 ricav VS
. . 2010
i i| 2010 %

Perdite su cambi realizzate 901 0,4% 1.491 0,7% (590) -39,6%
Altri oneri finanziari diversi 679 0.3% 339 029 340 10(3),/(\’)3
Interessi passivi su mutui 935 0,4% 886 0,49 49 5,5%
Interessi passivi su 868 04% 635 03% 233 36,7%
anticipazioni e sconto fatture
Interessi passivi su strumenti
finanziari derivati

Perdite su cambi non
realizzate
Adeguamentd-ar value 57 00% 184 01% (127)  -69%
degli strumenti derivati

Interessi passivi bancari 58 0,0% 48  0,0% 10 20,8%
Totale Oneri finanziari 3985 16% 4.004 2,09 (19) -0,5%

378 0,2% 399 0,29 (21) -53%

109 0,0% 22 0,09 87 >100%

Il seguente prospetto invece riporta il risultatellal gestione finanziaria
evidenziando gli effetti cambi rispetto all’andarterdegli oneri e proventi su
finanziamenti e mutui:

Variazione del
periodo

2011vs 2011vs

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 % su ricavi 2010 % su ricavi 2010 2010 %
Perdite su cambi realizzate 901 0,37% 1.491 0,73% 590)( -39,60%
Perdite su cambi non realizzate 109 0,04% 22 0,01% 87 395,50%
(Utili) su cambi realizzati (1.315) -0,54% (1.206) -0,59% (109)  9,00%
(Utili) su cambi non realizzati (34) -0,01%  (292) 0,14% 258 -88,40%
Perdite su fair value strum. Derivati su cambi 0 0,00%
(Utili) su fair value strum. Derivati su cambi 0 0,00%
Effetto cambi sulla gestione finanziaria (339) -04% 15 0,01% (354) <100%
Altri oneri finanziari diversi 679 0,28% 339 0,17% 340 100,30%
Interessi passivi su mutui 935 0,39% 886 0,44% 49 ,50%
Interessi passivi su anticipazioni e sconto fatture 868 0,36% 635 0,31% 233  36,70%
Interessi passivi su strumenti finanziari

378 0,16% 399 0,20% (21)  -5,30%
derivati a copertura rischio di tasso
Interessi passivi bancari 58 0,02% 48 0,02% 10 6,8
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Adeguamentdair valuedegli strumenti derivati 28 0,01% 36 0,02% (8) 22@%

(Proventi) diversi (34) -0,01% (84) -0,04% 50 -59,50%
Interessi attivi bancari (16) -0,01% (16) -0,01% 0 0,00%
anrJ?L:: (proventi) finanziari su finanziamenti e 2896 119%  2.243 1,10% 653  29.10%
Totale Oneri finanziari netti 2.557 1,05% 2.258 1,1% 299 13,20%

2011 vs 2010

L’effetto cambi sulla gestione finanziaria mostrarisultato positivo pari a Euro
339 migliaia nel 2011, ed un risultato negativ&cdro 15 migliaia nel 2010,
evidenziando un miglioramento di Euro 354 miglieceme effetto delle politiche di
copertura cambi adottate dal Gruppo.

L’onerosita dei finanziamenti e dei mutui risultaripa Euro 2.896 migliaia nel
2011 ed Euro 2.243 migliaia nel 2010, mostrandpegygioramento di Euro 653
migliaia, dovuto principamente al’'andamento creseelei tassi di interesse
riscontrato nel 2011.

2010 vs 2009

L’effetto cambi sulla gestione finanziaria mostrarisultato negativo di Euro 15
migliaia nel 2010, ed un risultato positivo di E4@ migliaia nel 2009, mostrando
un peggioramento di Euro 55 migliaia.

L’onerosita dei finanziamenti e dei mutui risybiari a Euro 2.243 migliaia nel
2010 ed Euro 2.635 migliaia nel 2009, mostrandaniglioramento di Euro 392
migliaia, dovuto principalmente ad un andamentoekaente dei tassi di interesse
riscontrato nel 2010.

Gli Oneri finanziari ammontano ad Euro 3.985 miglig@er I'esercizio 2011 ed
Euro 4.004 migliaia per I'esercizio 2010, evidenzia un decremento pari ad Euro
19 migliaia, ascrivibile principalmente all’effettmmbinato di:

* incremento degli Interessi passivi su anticipazegiconto fatture per Euro
233 migliaia dovuto ad un maggior ricorso a talii@pazioni da parte del
Gruppo rispetto all’'esercizio precedente;

* minori Perditesu cambi realizzate per Euro 590 migliaia.

L’incidenza percentuale degli oneri finanziari dRicavi delle vendite e delle
prestazioni passa dal 2,0% dell'esercizio 201Q&#ldell’'esercizio 2011.

Proventi finanziari
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Si riporta di seguito il dettaglio della composizéodella voce Proventi finanziari
rilevato dal bilancio consolidato per l'esercizibiwso al 31 dicembre 2011
confrontato con I'esercizio chiuso al 31 dicembpa@

Esercizio chiuso al 31 dicembre Varlaz!one del
periodo
(In migliaia di Euro) % % 011 011
b su b su VS VS

2011 vicavi 2010 icavi | 2010 2010 %
Utili su cambi realizzati 1.315 0,5% 1.206 0,6% 109 9,0%
Utili su cambi non realizzati 34 0,0% 292 0,19 (258) -88,4%
Adeguamentdair value 29  0,0% 148 0,19 (119)  -80,4%
strumenti derivati
Proventi diversi 34 0,0% 84 0,0% (50) -59,5%
Interessi attivi bancari 16 0,0% 16  0,0% - -
Totale Proventi finanziari 1.428 0,5% 1.746 0,9% B -182%

| Proventi finanziari ammontano ad Euro 1.428 naigliper I'esercizio 2011 ed
Euro 1.746 migliaia per I'esercizio 2010, evidenzia un decremento di Euro 318
migliaia, pari al 18,2%, ascrivibile principalmeragli utili su cambi non realizzati

per Euro 258 migliaia (Euro 34 migliaia nell’eseroi 2011; Euro 292 migliaia

nell'esercizio 2010), la cui diminuzione e ricondhie al deprezzamento del
cambio del Dollaro americano nei confronti dell’Bycambio medio pari a 1,3920
nell'esercizio 2011; 1,3257 nell’'esercizio 2010).

L’incidenza percentuale dei proventi finanziari Ricavi delle vendite e delle
prestazioni del Gruppo Brunello Cucinelli & sostalmente stabile nei due periodi
di confronto (0,7% nell’esercizio chiuso al 31 ditwe 2011 contro 0,9%
nell’esercizio 2010).

Analisi dell’'Utile ante imposte e delle Imposte suleddito

Si riporta di seguito il dettaglio della composizéo delle voci Risultato ante
imposte e Imposte sul reddito rilevato dal bilancansolidato per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2011 confrontato con l'ezéwcchiuso al 31 dicembre
2010:

. . . Variazione del
Esercizio chiuso al 31 dicembre

periodo
(In migliaia di Euro)
% su % su 2011vs 2011vs

2011 ricavi 2010 ricavi 2010 2010 %
Risultato ante 32350  13,3%  17.869 8,7%  14.481  81,0%
imposte
Imposte correnti 12.187 5,0% 6.649 3,3% 5.538 83,3%
Imposte esercizi 327 0,1% - 327
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precedenti
Imposte differite

. . (1.189) -0,5% (216) -0,1% (973) >100%
passive (attive)
Totale imposte 11.325 4.7% 6.433 3,1% 4.892 76,0%
Aliquota di imposta 35,0% 36,0%

effettiva

L’aliquota d’'imposta nominale della capogruppo & ph31,4% sia nell’esercizio
2011 sia nell’'esercizio 2010, composta da un’aigu®ES del 27,50% ed IRAP
del 3,90%.

L’aliquota di imposta effettiva risulta pari al 8% nel 2011 e 36,0% nel 2010.

La voce Imposte esercizi precedenti fa riferimeat@agamento delle maggiori
imposte relative ad esercizi precedenti, che Itiente ha effettuato nel 2011 a
seguito di una verifica e successivo Processo WexhaConstatazione (PVC) della
Guardia di Finanza di Perugia. Si evidenzia cheedfo delle maggiori imposte
sopra descritte I'aliquota di imposta effettivaeddre pari al 34,0%.

Si riporta di seguito la riconciliazione fra I'aligta nominale e quella effettiva del
Gruppo Brunello Cucinelli per gli esercizi chiusiBd dicembre 2011 e 2010:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Utile prima delle imposte 32.350 17.869
Aliguota Ires in vigore per I'esercizio 27,5% 27,5%
Onere fiscale teorico (8.896) (4.914)
Imposte sul reddito aventi differente aliquotaglra (2.132) (1.275)
Effetto della diversa aliquota fiscale delle sakiestere (202) (165)
Differenze fiscali permanenti (84) (134)
Imposte esercizi precedent (327)
Altre variazioni 216 55
Totale imposte a Conto Economico (11.325) (6.433)
Aliquota di imposta effettiva 35,0% 36,0%

Analisi dell’'Utile netto, Interessi di terzi e Utile netto di Gruppo

Si riportano di seguito le voci Utile netto, Intesedi terzi e Utile netto di Gruppo
rilevati dal bilancio consolidato per l'esercizidiigso al 31 dicembre 2011
confrontato con l'esercizio chiuso al 31 dicembdé&@

Esercizio chiuso al 31 Variazione del
dicembre periodo
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(In migliaia di Euro) 2011

2011 2010 Vs 58%(1) o
2010 0
Utile netto 21.025 11.436 9.589 83,9%
Incidenza % sui ricavi  8,6% 5,6%
Interessi di terzi 757 1.860 (1.)103 -59.3%
Utile netto di Gruppo 20.268 9576 102.69 >100%
Incidenza % sui ricavi  8,3% 4.7%

L'Utile netto per gli esercizi chiusi al 31 diceneb2011 e 2010 ammonta,
rispettivamente, ad Euro 21.025 migliaia ed Eur@38 migliaia. La sua incidenza
percentuale sui Ricavi delle vendite e delle pmsta si evolve dal 5,6% nel 2010
al 8,6% nel 2011 per effetto degli andamenti désaei paragrafi precedenti.

Gli interessi di terzi si riferiscono alle quotel disultato di competenza dei soci
terzi, realizzati principalmente dalle societa coltate. In particolare, Gunex
S.p.A. (fusa per incorporazione nel 2011 in Brum€llcinelli S.p.A.) ha realizzato
interessi di terzi per Euro 529 migliaia nel 20hfentre Cucinelli Holding Co.

LLC ha realizzato interessi di terzi per Euro 65@lmaia nel 2011 e per Euro 993
migliaia nel 2010.

ANALISIDELLASITUAZIONEPATRIMONIALEE FINANZIARIA

Si riporta di seguito lo schema riclassificato p€&ionti ed Impieghi” della
situazione patrimoniale-finanziaria consolidata3al dicembre 2011 confrontata
con la situazione al 31 dicembre 2010:

Al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
IMPIEGHI

Capitale circolante nettd 46.218 43.114
Immobilizzazioni e altre attivita a lungo 42.158 44,745
termine

Attllvllta.destlna.te alla vendita al netto degli (1.097) i
anticipi ottenuti

Passivita a lungo termine (2.301) (2.588)
Capitale investito netto® 85.978 85.271
FONTI

Indebitamento finanziario nettd 47.994 52.825
Patrimonio netto 37.984 32.446
Totale fonti di finanziamento 85.978 85.271

o Il Capitale circolante netto € calcolato come #tticorrenti al netto delle passivita correntiesdlusione

delle attivita e passivita finanziarie. Il capitalecolante netto non & identificato come misuratabile
nell'ambito degli IFRS. Si precisa che ¢ stato deieato in conformita a quanto stabilito nella
Raccomandazione del CESR 05-054/b del 10 febbraio TR&@&omandazioni per I'attuazione uniforme del
regolamento della Commissione Europea sui progpéttimativi”. Il criterio di determinazione applitadalla
Societa potrebbe non essere omogeneo con queli@i#dda altri gruppi e, pertanto, il saldo ottendéalla
Societa potrebbe non essere comparabile con qietisminato da questi ultimi.
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@ || Capitale investito netto & calcolato come Capitifcolante netto ed Immobilizzazioni ed altrévitit a
lungo termine al netto delle passivita a lungo teemll capitale investito netto non & identificatmme misura
contabile nelllambito degli IFRS. Il criterio di minazione applicato dalla Societa potrebbe rssere
omogeneo con quello adottato da altri gruppi eiapéo, il saldo ottenuto dalla Societa potrebbe essere
comparabile con quello determinato da questi ultimi

® Ai sensi di quanto stabilito dalla comunicazioneNSIDB n. DEM/6064293 del 28 luglio 2006, si precisa
che I'Indebitamento finanziario netto & calcolatone somma delle disponibilita liquide e mezzi eglénti,
delle attivita finanziarie correnti, delle passiviinanziarie non correnti, del valore equo deglimenti
finanziari di copertura e della altre attivita fir@arie non correnti ed € stato determinato in @onita a
guanto stabilito nella Raccomandazione del CESR 0#:0f21 10 febbraio 2005 “Raccomandazioni per
I'attuazione uniforme del regolamento della Commnaigsi Europea sui prospetti informativi”.

Capitale circolante netto

Si riporta di seguito il dettaglio della composizéodel Capitale circolante netto per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 confrontada il 31 dicembre 2010:

Al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010

Crediti commerciali 48.832 47.624
Rimanenze 64.708 48.271
Debiti commerciali (56.129) (43.981)
Altre attivita/(passivita) correnti (11.193) (8680
Capitale circolante netto™ 46.218 43.114

I Capitale circolante netto & calcolato come itticorrenti al netto delle passivita correnti adlesione
delle attivita e passivita finanziarie. Il capitalecolante netto non & identificato come misuratabile
nell’lambito degli IFRS. Si precisa che & stato deieato in conformita a quanto stabilito nella
Raccomandazione del CESR 05-054/b del 10 febbraio ‘R&@&comandazioni per I'attuazione uniforme del
regolamento della Commissione Europea sui prospéitimativi”. Il criterio di determinazione applitadalla
Societa potrebbe non essere omogeneo con queli@#dda altri gruppi e, pertanto, il saldo ottendéalla
Societa potrebbe non essere comparabile con qietisminato da questi ultimi.

Il Gruppo Brunello Cucinelli, pur a fronte di unstante incremento dei Ricavi
delle vendite e delle prestazioni, € riuscito, wefrso dell’esercizio 2011, a
contenere la crescita del Capitale circolante pettoragione della capacita di
aumentare i flussi finanziari generati dalle atévi operative piu che
proporzionalmente rispetto alla crescita dei Richlle vendite e delle prestazioni.

Il Capitale circolante netto al 31 dicembre 201Inanta Euro 46.218 migliaia al
31 dicembre 2011, rispetto ad Euro 43.114 migliala31 dicembre 2010,
evidenziando una crescita di Euro 3.104 migliaiari @l 7,2%. In particolare,
rispetto al 31 dicembre 2010, si riscontrano in@&ein rispettivamente pari a Euro
16.437 ed Euro 1.208, nella voci Rimanenze e Gredimmerciali, parzialmente
compensati dalla crescita dei Debiti commercialirE12.148) e del saldo netto
delle Altre attivita e passivita correnti (Euro 238migliaia).

| principali fattori che hanno contribuito a talendamento sono di seguito
riepilogati:
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i Crediti commerciali aumentano di Euro 1.208 nagli rispetto al 31
dicembre 2010 (+2,5%) in misura meno che propoet®nrispetto
allincremento dei Ricavi delle vendite e delle gigzioni (+19,1%),
evidenziando un miglioramento dei giorni medi didsso, che passano da
78,7 dell’esercizio 2010 a 71,3 dell’esercizio 20Tale miglioramento é
stato reso possibile grazie al cambiamento nel deike vendite, che ha
visto la crescita dell'incidenza percentuale sthl®dei Ricavi netti, da un
lato, del canaleetail (dal 16,6% del 2010 al 22,2% del 2011) e dalkgltr
di aree geografiche come Nord America e Greaten& luaratterizzate da
giorni medi di pagamento inferiori alla media delf3po;

le Rimanenze si incrementano di Euro 16.437 mumliaspetto al 31

dicembre 2010 (+34,1%). La crescita riguarda styitat le giacenze di
prodotti finiti (+ Euro 12.574 se comparate con3il dicembre 2010),
dovuta, in generale, alla crescita dei volumi ddduzione trainati da: i)
nuove aperture di negozi monomarca effettuate rE12(18 nuove

aperture); ii) i negozi monomarca che saranno apeit primi mesi del

2012, che hanno richiesto al Gruppo di approntardiwello adeguato di

scorte.

| giorni medi di rotazione delle scorte restananathti a quelli del passato
esercizio (83,8 giorni nel 2011, 84,0 nel 2010);

i Debiti commerciali aumentano di Euro 12.148 nagli rispetto al 31
dicembre 2010 (+27,6%), in ragione dei maggioriugstidi materie prime
e servizi di lavorazione esterna effettuati dal gpa nell'ultima parte
dell’'esercizio per far fronte all'incremento depaoduzione a seguito della
crescita debusiness delle nuove aperture di negozi monomarca redbzz
nel 2011 e previste per i primi mesi del 2012.drgi medi di pagamento,
tra i due esercizi, passano da 94,4 a 100,5;

il saldo negativo netto delle Altre attivita/(pas&) correnti cresce di Euro
2.393 migliaia, da un valore negativo di Euro 8.&UQliaia al 31 dicembre
2010 ad un valore negativo di Euro 11.193 miglaidl dicembre 2011.

Ai fini dello schema riclassificato per “Fonti ethpieghi” della situazione
patrimoniale-finanziaria consolidata, il Gruppo smlera in questa voce
anche ilfair value degli strumenti finanziari derivati a copertura deavi
denominati in dollari, che il Gruppo contabilizza, partire dal 2010,
secondo le regole deCash Flow Hedge Inoltre dalla voce Altri
debiti/(passivita) correnti risultante dal bilan@onsolidato al 31 dicembre
2011 sono stati riclassificati nella riga del Calgtinvestito netto “Attivita
destinate alla vendita al netto degli anticipi ott#' Euro 4.150 migliaia,
pari agli acconti ricevuti dal Gruppo in relazioaka proposta di subentro
nel contratto di affitto del negozio monomarca sitaMilano, via della
Spiga 15.

L’incremento del saldo negativo delle Altre att@/{passivita) correnti e
dovuto sostanzialmente ai seguenti effetti: i) @aone negativa per Euro
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2.868 migliaia delfair value degli strumenti finanziari derivati, il cui
controvalore, positivo per Euro 482 migliaia al 8icembre 2010, e
negativo al 31 dicembre 2011 per Euro 2.386 miglid) incremento dei
debiti tributari per Euro 3.276 migliaia, per eftedelle maggiori imposte
correnti a seguito del miglioramento del risultarte imposte. Gli effetti
sopra descritti sono parzialmente compensati daglementi registrati
nelle voci Altri crediti e attivita correnti, per utb 5.463 migliaia,
principalmente a causa del differimento dei costigtocesso di quotazione

attualmente in corso, e dei Crediti tributari perdc1.097 migliaia.

Immobilizzazioni e altre attivita a lungo termine

Si riporta di seguito il dettaglio della composizodella voce Immobilizzazioni e
altre attivita a lungo termine al 31 dicembre 2@dinparato con il 31 dicembre
2010:

Al 31 dicembre

(In migliaia di Euro)

2011 2010
Attivita immateriali 11.807 9.095
Immobili, impianti e macchinari 28.568 34.537
Altre attivitd non correnti 1.783 1.113
Immobilizzazioni e altre attivita a lungo termine £.158 44,745

Le Immobilizzazioni e le altre attivitd a lungo rreéne al 31 dicembre 2011
ammontano ad Euro 42.158 migliaia, rispetto ad E44o/45 migliaia al 31
dicembre 2010, evidenziando un decremento di E&®72migliaia, pari al 5,8%.

| principali fattori che hanno contribuito a taleademento sono di seguito
riepilogati:

* incremento delle Attivita immateriali per Euro 227fhigliaia, derivante dai
nuovi investimenti del periodo, per un ammontar&ulio 7.578 migliaia e
principalmente costituiti ddey moneyEuro 6.668 migliaia) corrisposti dal
Gruppo per il subentro nelle posizioni contrattualative ai negozretail
monomarca, e da variazioni dellarea di consolidatmeper Euro 33
migliaia, parzialmente compensati da:: i) ammortatmeer Euro 1.885
migliaia, concentrati prevalentemente nella categdtey money iii)
riclassifica, tra le attivita destinate alla veaditelKey moneyrelativo al
negozio sito in Milano, Via della Spiga 15, comesatéto in dettaglio al
paragrafo seguentéttivita destinate alla vendita al netto degli &ipi
ottenuti”;

* decremento della voce Immobili, impianti e macchinzer Euro 5.969
migliaia, derivante dai nuovi investimenti, per ammontare pari a Euro
10.040 migliaia, relativi principalmente all’allé@siento dei nuovi negozi
monomarca aperti nell’esercizio (17 nuove aperfueedalla variazione
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dell'area di consolidamento, con I'acquisizione l@lanaggioranza delle
quote sociali di Max Vannucci S.r.l., i cui Immabiimpianti e macchinari
alla data di acquisizione avevano iair value pari a Euro 775 migliaia.
Tali incrementi sono stati piu che compensati dajliiammortamenti del
periodo per Euro 3.369 migliaia; ii) I'operazioneStissione della Societa,
che ha avuto luogo immediatamente dopo la Fusionfrza della quale
parte del comparto immobiliare, per un valore nettatabile pari a Euro
13.108 migliaia, e stato assegnato a Parmenide Sacieta controllata al
100% da Fedone S.r.l.;

* incremento di Altre attivita non correnti (Euro 670nigliaia),
principalmente relative ai depositi cauzionali airsontestualmente alla
stipula dei contratti d’affitto dei negozi monomar@perti nel corso
dell'esercizio 2011.

Attivita destinate alla vendita al netto degli antcipi ottenuti

Nel corso del mese di novembre 2011, la Societackauto, da societa terza, una
proposta di subentro nel contratto di affitto dejozio monomarca sito a Milano,
via della Spiga 15. La proposta prevede che laropatte possa subentrare nel
contratto di affitto al verificarsi di una serie ddndizioni che risultano al di fuori
del controllo della Societa stessa. Tra questegcdtiazione da parte del
proprietario dell'immobile di sottoscrivere un nwogontratto di locazione con la
societa proponente, condizione che e intervenutiaia 13 gennaio 2012 all’atto
della stipula del contratto. La Societa ha contiouad esercitare l'attivita di
vendita al dettaglio presso il negozio sito in dela Spiga 15 sino alla data del 7
gennaio 2012.

Alla data del 31 dicembre 2011, la Societa ha utewa controparte acconti per
Euro 4.150 migliaia. L'ammontare al 31 dicembre 2@&lKey Moneyrelativo al
negozio di Milano via della Spiga 15, pari a Eur653 migliaia, e stato quindi
riclassificato nella voce “Attivita non correnti sfeate alla vendita al netto degli
anticipi ottenuti”. Il prezzo di cessione di takey Moneyrisulta superiore al
relativo valore netto contabile al 31 dicembre 2011

Passivita a lungo termine

Si riporta di seguito il dettaglio della composizéodella voce Passivita a lungo
termine al 31 dicembre 2011 confrontato con il Bechbre 2010:

Al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Passivita per benefici a dipendenti 2.695 2.404
Fondi rischi e oneri 893 930
Imposte differite passive/(attive) (3.009) (1.263)
Altre passivita non correnti 723 517
Passivita a lungo termine 1.301 2.588
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Le Passivita a lungo termine al 31 dicembre 201mamano ad Euro 1.301
migliaia, rispetto ad Euro 2.588 migliaia al 31 atitbre 2010, evidenziando una
diminuzione di Euro 1.287 migliaia, pari al 49,7%.

La voce Passivita per benefici ai dipendenti sreéneenta per Euro 291 migliaia
passando da Euro 2.404 migliaia al 31 dicembre 20EQro 2.695 migliaia al 31
dicembre 2011, principalmente per effetto della iamone della area di
consolidamento a seguito dell'acquisto del 51%adelax Vannucci S.r.l..

La voce Fondi rischi e oneri si decrementa di E2ifamigliaia, passando da Euro
930 migliaia al 31 dicembre 2010 ad Euro 893 miglel 31 dicembre 2011, per
I'effetto combinato degli accantonamenti (Euro 5@jlraia) e degli utilizzi (Euro
98 migliaia) registrati nell’esercizio 2011.

Il saldo netto delle Imposte differite passivel(@} si incrementa di Euro 1.746
migliaia, passando da Euro 1.263 migliaia al 3lemhlbre 2010 ad Euro 3.009
migliaia al 31 dicembre 2011, principalmente inioag dalla variazione delle
imposte differite contabilizzate nell’esercizio $air value dei derivati a copertura
dei ricavi denominati in dollari.

La voce Altre passivita non correnti si incremeditd&uro 206 migliaia, passando
da Euro 517 migliaia al 31 dicembre 2010 ad Eurd i#gliaia al 31 dicembre
2011. La voce fa riferimento agli importi, esigibdltre I'esercizio successivo,
ancora da corrispondere ai conduttori dei negozionarca del Gruppo Brunello
Cucinelli situati negli Stati Uniti, per effetto tke normalizzazione dei canoni di
affitto secondo le previsioni dello IAS 17.

Indebitamento finanziario netto

Si riporta di seguito il dettaglio della composizéo della voce Indebitamento
finanziario nettoal 31 dicembre 2011, comparato con il 31 dicem®&02 in
conformita alla raccomandazione del CESR del 10 brib 2005
“‘Raccomandazione per 'attuazione uniforme del l@gento della Commissione
Europea sui prospetti informativi”:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
A. Cassa (93) (148)
B. Altre disponibilita liquid (8.590) (6.812)
C. Liquidita (A)+(B) (8.683) (6.960)
D. Crediti finanziari correnti - (2)
E. Debiti bancari correnti 38.539 30.774
F. Altri debiti finanziari correnti 527 434
G. Debiti Correnti (E)+(F) 39.066 31.208
H. Indebitamento finanziario corrente netto (G) + D) + 30.383 24247

©
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I. Debiti bancari non correnti 17.611 28.304

J. Altri debiti non correnti - 275
K. Indebitamento finanziario non corrente (1)+(J) 17.611 28.579
L. Indebitamento finanziario netto (H)+(K) 47.994 52826

L’indebitamento finanziario netto al 31 dicembrel20ammonta ad Euro 47.994
migliaia, rispetto ad Euro 52.826 migliaia al 3tetnbre 2010, evidenziando una
riduzione di Euro 4.292 migliaia, pari a -8,12%.

La progressiva diminuzione dell'indebitamento fina@mio netto nel corso del
periodo considerato deve imputarsi al rimborso edegjlote in scadenza dei
finanziamenti a medio-lungo termine, all'incremerttelle disponibilita derivato
dai flussi di cassa generati dalle attivita opemtianche in conseguenza del
contenimento del Capitale circolante netto puroati della crescita dei volumi di
attivita. Inoltre, con riferimento alla diminuziordell'indebitamento finanziario
non corrente, si evidenzia che, nellambito delleissione del complesso
immobiliare del Foro delle Arti e degli immobili dBorgo di Solomeo, la societa
beneficiaria della scissione, Parmenide S.r.l., ésiaccollata una parte del
finanziamento inpool (per complessivi Euro 3.300 migliaia) e l'intere@luto
residuo al 31 dicembre 2010 relativo al mutuo fandi precedentemente acceso
dalla Societa con Banca delle Marche (Euro 891ia&)!

Di seguito si riportano le informazioni rilevanelative ai flussi di cassa generati
ed assorbiti dalle attivita operative, di investimtee di finanziamento nel corso
dell’'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 compacatel’'esercizio 2010:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Flusso di cassa netto generato dalle attivita dpergd) 20.337 19.019
Flusso di cassa netto assorbito dalle attivita di (14.496) (7.701)
investimento (B)
Flusso di cassa netto assorbito dalle attivita di (4.206) (7.764)
finanziamento (C)
Flusso di cassa complessivo D=(A+B+C) 1.635 3.554
Disponibilita liquide all'inizio dell’esercizio (E) 6.960 3.283
Effetto dei cambi sulle disponibilita liquide ne(te) 88 123
Disponibilita liquide alla fine dell'esercizio 8.683 6.960
G=(D+E+F)

Patrimonio netto

Si riporta di sequito il dettaglio della composizéodella voce Patrimonio netto al
31 dicembre 2011 confrontato con il 31 dicembre(201

Al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Capitale sociale 12.000 4.600
Riserve 4.026 13.221
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Utile dell’esercizio 20.268 9.576
Patrimonio e utili / (perdite) di terzi 1.690 5.049

Patrimonio netto 37.984 32.446

Il Capitale sociale al 31 dicembre 2010 ammontastaEaro 4.600 migliaia,

interamente versati, ed era costituito da n. 46.840ni del valore nominale di
Euro 100 cadauna. L’Assemblea Straordinaria degiodisti del 22 giugno 2011
ha deliberato un aumento di Capitale sociale #otgoatuito, effettuato attraverso
I'utilizzo di riserve disponibili. Al 31 dicembre(41, il Capitale Sociale ammonta
ad Euro 12.000 migliaia, ed e costituito da n. 80.000 azioni ordinarie.

Il patrimonio e gli utili/(le perdite) di terzi siferiscono alle quote di patrimonio
netto e di risultato di competenza dei soci terlledsocieta controllate. Nello
specifico, Cucinelli Holding Co. LLC ha un patrimore un utile di terzi per Euro
871 migliaia nel 2011 e per Euro 323 migliaia nBlL@Q Max Vannucci S.r.l.,
societa acquisita dal Gruppo nel 2011, ha un patrime un utile di terzi pari a
Euro 312 migliaia. Gunex S.p.A. per I'esercizio QQhel corso del 2011 Gunex
S.p.A. é stata fusa per incorporazione in Brunélacinelli S.p.A.) aveva un
Patrimonio e un utile di terzi pari a Euro 4.18haiia nel 2010.

Le principali variazioni nel patrimonio netto defBocieta nel corso dell’esercizio
2011 sono rappresentate: i) dagli utili complessdel periodo; ii) dalla

distribuzione dei dividendi; iii) dalla operaziord® scissione, commentata nel
dettaglio in nota integrativa, in forza della quakrte del comparto immobiliare,
per un valore netto contabile pari a Euro 13.108lima, € stato assegnato a
Parmenide S.r.l., insieme alla relativa parte gelEbitamento finanziario a medio

lungo termine (per un ammontare pari a Euro 4.1fliawa).

INDICATORIECONOMICIE FINANZIARI

Di seguito vengono riportati i principali indicatoeconomici e finanziari del
Gruppo Brunello Cucinelli per I'esercizio chiuso3dl dicembre 2011.
Indici di redditivita

La tabella che segue evidenzia 'andamento decimat indici di redditivita al 31
dicembre 2011 confrontato con il 31 dicembre 2010:

Al 31 dicembre

2011 2010
ROE -Utile netto dell’esercizio / Patrimonio netto mediell’esercizio 59,7% 40,4%
ROI —Risultato operativo / Capitale investito medio oetell'esercizio 40,8% 23,6%
ROS —Risultato operativo / Ricavi delle vendite e deltestazioni 14,3% 9,8%
ROA - Utile netto dell'esercizio / Totale Attivo 11,3% 7,3%
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Assets turnover Ricavi delle vendite e delle prestazioni / Capitale 28 2,4volte
investito medio netto dell'esercizio volte

I ROE del 2011 migliora rispetto all’esercizio ZDper I'incremento dell’'Utile
netto dell'esercizio (+83,9%) in misura piu che poionale rispetto
all'incremento fatto registrare dal Patrimonio nettedio.

Il ROI dell’esercizio 2011 migliora di 17,1 puntegentuali rispetto al 2010,
grazie allincremento del Risultato operativo (dheei due esercizi passa da Euro
20.127 migliaia a Euro 34.907 migliaia, pari ad enescita del 73,4%), mentre il
capitale netto investito medio risulta sostanzeite in linea.

I ROS nel 2011 migliora del 4,5% rispetto al 2040seguito del miglioramento
del Risultato operativo, la cui crescita percerduét73,4%) risulta piu che
proporzionale rispetto all'incremento dei ricavilldevendite e delle prestazioni
(+19,1%).

I ROA nel 2011 migliora per effetto dell'incrementlell’'Utile netto di Gruppo
(+83,9% rispetto al 2010), piu che proporzionaspeito all’incremento del totale
Attivo tra i due esercizi (+18,1%).

L’ assetsturnover tra i due esercizi registra un miglioramento dca&i0,4 volte,
passando da 2,4 volte a 2,8 volte, grazie all'imeneto dei ricavi delle vendite e
delle prestazioni (+19,1%), a fronte di un capiialeestito netto medio che rimane
sostanzialmente stabile tra i due esercizi.

Indici patrimoniali
Indici di solidita patrimoniale

L’analisi della solidita mira ad accertare la cafadel Gruppo Brunello Cucinelli
di mantenere nel medio-lungo periodo un costantalibgo tra flussi monetari in
uscita, causati dal rimborso delle fonti, e flusginetari in entrata, provenienti dal
recupero monetario degli impieghi, in modo da nompromettere I'equilibrio
economico della gestione.

Al 31 dicembre

2011 2010
Rapporto -Patrimonio netto / Totale Attivo 20,5% 20,6%
Rapporto -Totale Attivita correnti / Totale Passivita corrént 109,4% 120,4%
Margine di struttura primarioRatrimonio netto / Immobilizzazioni e 90,1% 72,5%
altre attivita a lungo termine
Margine di struttura secondarigRatrimonio netto + Indebitamento 131,9% 136,4%
finanziario non corrente) / Immobilizzazioni e altttivita a lungo
termine
Indice di copertura degli oneri finanziafEBITDA / Oneri finanziari 15,7 10,6 volte
netti volte
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Il rapporto tra Patrimonio netto e Totale attivarsantiene sostanzialmente stabile
nell'esercizio in virtu di un incremento del Patdmo netto in misura pressoché
proporzionale rispetto allincremento del Totalgvat

Il rapporto tra il totale Attivita correnti ed ibtale Passivita correnti evidenzia un
miglioramento nella capacita del Gruppo di geneflrgsi di cassa dalle attivita
operative.

Il margine di struttura primario migliora nell'esezio per effetto dell’incremento
del Patrimonio netto in misura piu che proporziengpetto alle Immobilizzazioni
e altre attivita a lungo termine.

Il margine di struttura secondario nell’esercizionfiuenzato dal rimborso delle
guote dei finanziamenti non correnti.

L’indice di copertura degli oneri finanziari evide@a un significativo
miglioramento nel corso dell’esercizio grazie altiemento continuo
dellEBITDA, come evidenziato in precedenza, a feondi un livello di
indebitamento che, invece, risulta in diminuzione.

Indici di rotazione

Al 31 dicembre

2011 2010

Indice di rotazione dei creditiRicavi delle vendite e delle prestazioni/ 5,0 volte 4,6 volte
Crediti commerciali medi

Giorni medi di incasso dei crediti commercialiGréditi commerciali 71,3 78,7
medi / Ricavi delle vendite e delle prestazior3pd

Indice di rotazione dei debiti (€osti per materie prime, sussidiarie e di 3,3 volte 3,8 volte
consumo + Costi per servizi) /Debiti commercialidne

Giorni medi di pagamento dei debiti commerc{@leb. comm.i medi / 100,5 94,4
(Costi per materie prime, sussidiarie e di consuatmetto var.

rimanenze + Costi per servizi)) * 360

Giorni medi di giacenza del magazzin®imanenze-Acconti / Ricavi 83,8 84,0
delle vendite e delle prestazioni

Il rapporto tra ricavi delle vendite e delle presbai e i crediti commerciali medi si
incrementa nel corso dell’esercizio evidenziand@adeguata gestione del Gruppo
tesa a migliorare la generazione dei flussi di@ass

| giorni medi di incasso si riducono nel corso @skrcizio per effetto di una
contrazione dei tempi medi di pagamento da paiteldati.

Il rapporto tra i costi per materie e servizi etebiti commerciali medi si riduce nel

corso dell'esercizio per effetto di una contrazice tempi di pagamento ai
fornitori.
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| giorni medi di pagamento dei debiti aumentand esdrcizio per effetto di una
dilazione dei tempi di estinzione dei debiti versornitori.

La giacenza media delle rimanenze di magazzinttaisostanzialmente stabile nel
corso dell’esercizio a testimonianza di una effitgegestione delle scorte.

PROSPETTO DI RACCORDO TRA PATRIMONIO NETTO E
RISULTATOD’ESERCIZIODELLACONTROLLANTHE PATRIMONIO
NETTOE RISULTATOD’ESERCIZIOCONSOLIDATI

Si riporta nella tabella seguente il prospettoadicordo tra il patrimonio netto ed il
risultato dell’impresa controllante e il patrimonitetto e risultato d’esercizio
consolidati per gli esercizi chiusi al 31 dicemB@E.1 e 2010 (importi in migliaia
di Euro):

Importi in migliaia di Euro Esercizio chiuso al 31 dicembre
2011 2010
Risultato Patrimonio Risultato Patrimonio
Netto Netto

Bilancio della Capogruppo 19.058 35.091 1.294 6.963
leferer_]za tra valor(_a di carico delle partecipazien 3302 4.123 10.413 21 548
valutazione ad Equity
Eliminazione effetti operazioni infragruppo - (30) (30) (30)
Eliminazione margini infragruppo sulle rimanenze .86b) (4.517) (2.052) (1.651)
Eliminazione dividendi (326) (1.389)
Effetti fiscali relativi alle rettifiche di consalamento 1.099 1.627 339 527
Altri movimenti 1 - 1 40
Totale di competenza del Gruppo 20.268 36.294 9.576 27.397
Quote dei terzi 757 1.690 1.860 5.049
Totale bilancio consolidato 21.025 37.984 11.436 32.446

ATTIVITADI RICERCAE SVILUPPO

Centrale e il continuo investimento del Gruppo 'atlvita di ricerca e sviluppo, al
fine di creare nuovi prodotti che rispondano allEgenze della clientela, ma anche
per consolidare il know-how sviluppato nel corsgldanni.

Dall’analisi dei bilanci emerge che sono stati epsti notevoli costi per |l
personale dedicato all’attivita di ricerca e svpop In particolare essi ammontano
a:

- Euro 3.666.128 per I'anno 2010
- Euro 4.583.353 per I'anno 2011.

42



PRINCIPALIRISCHIED INCERTEZZEDEL GRUPPO

Il Gruppo Brunello Cucinelli € esposto in varia ores a rischi di natura finanziaria
connessi alle attivita dicore business In particolare, il Gruppo €

contemporaneamente esposto al rischio di mercestchi{p di tasso di interesse e
rischio di cambio), al rischio di liquidita e aschio di credito.

La gestione dei rischi finanziari & svolta sullaséai linee guida definite dal
Consiglio di Amministrazione. L'obiettivo e garamtiuna struttura del passivo
sempre in equilibrio con la composizione dell’'attigatrimoniale per mantenere
un’adeguata solvibilita del patrimonio.

Gli strumenti di finanziamento maggiormente utiiizsono rappresentati da:

» finanziamenti a medio/lungo termine con piano di n@Ttamento
pluriennale, per coprire gli investimenti nell’attiimmobilizzato;

» finanziamenti a breve termine e scoperti bancarifijpanziare il capitale
circolante.

Inoltre, il Gruppo Brunello Cucinelli sottoscrivérsmenti finanziari a copertura
dei rischi di oscillazione dei tassi di interess#e potrebbero influenzare
'onerosita dell'indebitamento finanziario a medimgo termine, e dei tassi di
cambio che potrebbero influenzare i risultati ecoiod del Gruppo.

Il costo medio dell'indebitamento risulta paramerall’andamento dei tassi
Euribor a 3 mesi ed a 6 mesi, piu uno spread cpende dallo strumento di
finanziamento utilizzato e dedting della Societa.

Non é prevista la negoziazione di strumenti derisan finalita speculative.

Rischio di tasso

La sensibilita al rischio di tasso del Gruppo Billm€ucinelli & gestita tenendo
opportunamente in considerazione l'esposizione ¢esspva: nell’ambito della
generale politica di ottimizzazione delle risorg@ahziarie, il Gruppo ricerca un
equilibrio ricorrendo alle forme di finanziament@no onerose.

Relativamente al rischio di mercato per le variazael tasso di interesse € politica
della societa coprire I'esposizione relativa alleotg di indebitamento di medio e
lungo termine. Nellattivita di gestione di taleschio, si utilizzano strumenti
derivati di tipointerest rate swafin alcuni casi cowap).
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Al 31 dicembre 2011, risultavano in essere 10 paosizrelative a strumenti
derivati di tasso di tipmterest rate swaydi cui 2 concap) a copertura del rischio
connesso al potenziale incremento del costo diigerdei Debiti verso banche
dovuto all'oscillazione dei tassi di mercato. lllM@ nozionale di tali posizioni
risultava pari ad Euro 16,7 milioni con un controva negativo pari ad Euro 527
migliaia circa.

Anche al 31 dicembre 2010 risultavano in esserpddizioni relative a strumenti
derivati di tasso di tipmterest rate swajgdi cui 2 concap) a copertura del rischio
connesso al potenziale incremento del costo diizgerdei Debiti verso banche
dovuto all'oscillazione dei tassi di mercato. lllm@ nozionale di tali posizioni
risultava pari ad Euro 25,7 milioni con un contriova negativo pari ad Euro 432
migliaia.

La parte a breve del Debito verso banche, che serfnganziare principalmente
I'esigenza del capitale circolante, non é soggettapertura del rischio di tasso di
interesse.

Il costo dell’indebitamento bancario € paramet@ttassoEuribor di periodo piu
uno spread che dipende dalla tipologia di linea di creditalizeata. | margini
applicati sono paragonabili ai migliori standardnaercato. Il rischio di tasso di
interesse cui il Gruppo Brunello Cucinelli & espostprincipalmente originato dai
debiti finanziari in essere.

Le principali fonti di esposizione del Gruppo BriloeCucinelli al rischio di tasso
sono riconducibili ai finanziamenti a breve ed adioee lungo termine ed agli
strumenti derivati. Pur adottando il Gruppo unatpale politica di copertura, i
potenziali impatti sul Conto Economico dell'eseriz2012 (2011 per il
comparativo) riconducibili al rischio di tasso sono

* potenziale variazione degli oneri finanziari e eliéinziali relativi agli
strumenti derivati in essere nell'esercizio 2011,

* potenziale variazione d&ir valuedegli strumenti derivati in essere.
Le potenziali variazioni dfair value della componente efficace degli strumenti
derivati di copertura in essere producono, inveopatti a Patrimonio netto.
Rischio di credito

Il rischio di credito rappresenta I'esposizionelaebocieta a potenziali perdite
derivanti dal mancato adempimento delle obbligazxssunte dalle controparti.

L’esposizione al rischio di credito commerciale @Gruppo Brunello Cucinelli e

riferibile alle sole vendite destinate al canalbolesalemultimarca ed al canale
wholesalemonomarca, che insieme rappresentano circa iPZd&i ricavi netti al
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31 dicembre 2011: il rimanente giro d’affari e riféle alle vendite del canale
retail con pagamento in contanti o0 mediante carte ditcreddi debito.

Il Gruppo Brunello Cucinelli generalmente privilagrapporti commerciali con
clienti con i quali intrattiene relazioni consolidanel tempo. E politica del Gruppo
sottoporre i clienti che richiedono condizioni digamento dilazionate a procedure
di verifica sulla relativa classe di credito, siancriferimento ad informazioni
ottenibili da agenzie specializzate, sia dall’ogaeione e analisi dei dati
sullandamento dei clienti di non nuova acquisigomoltre, il saldo dei crediti
viene costantemente monitorato nel corso dell’égeran modo da assicurare
tempestivita di intervento e da ridurre il risctdo perdite. A conferma di tale
politica si veda la movimentazione del fondo s\etigne crediti per gli esercizi
chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010 alla Nota 5 detgnte documento.

| crediti commerciali sono rilevati in bilancio aktto della svalutazione stimata
sulla base del rischio di inadempienza della cqatri@, determinata considerando
le informazioni disponibili sulla solvibilita deliente e considerando i dati storici.

Rischio di liquidita

Il Gruppo Brunello Cucinelli gestisce il rischio dquidita attraverso lo stretto
controllo degli elementi componenti il capitale colante operativo ed in
particolare dei crediti verso clienti e dei delgrso fornitori.

Il Gruppo € impegnato nell’'ottenere una buona gemiene di cassa per poi
sfruttarla nelle uscite necessarie ai pagamenti fanitori senza quindi
compromettere I'equilibrio a breve della tesoregih evitare criticita e tensioni
nella liquidita corrente.

Rischio di Cambio

Il Gruppo Brunello Cucinelli € esposto alla var@® dei tassi di cambio delle
valute in cui sono regolate le operazioni di vemdiprevalentemente dollari
americani) verso le consociate e i clienti terzilerl rischio si estrinseca
nell'’eventualita che il controvalore in Euro decavi diminuisca a seguito di
oscillazioni sfavorevoli del tasso di cambio, impedo il conseguimento del
margine desiderato.

Al fine di contenere I'esposizione al rischio dindaio derivante dalla propria
attivita commerciale, il Gruppo Brunello Cucinelditipula contratti derivati
(contratti di vendita a termine di valuta estert) a definire anticipatamente |l
tasso di conversione, o uangepredefinito di tassi di conversione, a date future

Le coperture a termine vengono sottoscritte al mimdella definizione dei listini

in valuta di una stagione, in base alla stima d#iufato e considerando come
termine di chiusura della copertura quello previitincasso delle relative fatture
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di vendita. In particolare, il Gruppo definisce repzi di vendita in Euro,
determinando i corrispondenti prezzi in Dollari aio@ni applicando il cambio del
contratto a termine.

A partire dall’esercizio 2010, la Societa adott@#sh Flow Hedge Accountinger
la contabilizzazione dei contratti derivati negdizia copertura del rischio di
cambio connesso alle transazioni commerciali irutaakstera ritenute altamente
probabili. In conseguenza di cio, la componengntita efficace della variazione di
fair value degli strumenti derivati negoziati a etpra di transazioni altamente
probabili in valuta estera viene accantonata irapposita riserva nel Patrimonio
Netto. Al momento della manifestazione contabildledéransazioni oggetto di
copertura, gli importi accantonati a riserva verg@mputati a Conto Economico
nei Ricavi. La componente inefficace di tale vaoae di fair value, invece, viene
imputata a Conto Economico tra i Proventi e Onerafziari. Le variazioni di fair
value successive alla manifestazione contabileedélansazioni oggetto di
copertura, in accordo con le modalita adottatelp@ontabilizzazione delle poste
coperte, sono imputate a Conto Economico tra i &rte Oneri Finanziari.

Tale politica finanziaria della Societa ha I'obiredt di non far influenzare i risultati
della gestione dalle oscillazioni fatte registratai cambio nel periodo che
intercorre tra la data di stipula dei contratti eariine ed il momento della
fatturazione prima e dell'incasso poi.

| potenziali impatti sul Conto Economico dellese@ 2011 (2010 per |l
comparativo) riconducibili al rischio di cambio son

* Rivalutazione/svalutazione delle poste attive esipasdenominate in valuta
estera.

* Variazione del fair value degli strumenti derivatiessere a copertura di
poste attive e passive denominate in valuta estera.

» Variazione del fair value della componente ineffeadegli strumenti
derivati in essere a copertura di transazioni atam probabili in valuta
estera.

| potenziali impatti sul Patrimonio Netto di chiwawdell'esercizio 2011 (2010 per il
comparativo) riconducibili al rischio di cambio son

» Variazione del fair value della componente efficdegli strumenti derivati
in essere a copertura di transazioni altamenteghiblin valuta estera.
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ATTIVITA'DI DIREZIONEE COORDINAMENTO

Al 31 dicembre 2011 il capitale sociale della Sticie detenuto per il 93,58% da
Fedone S.r.l., societa a sua volta controllata G094 dal Cav. Lav. Brunello
Cucinelli.

La Societa ritiene di non essere soggetta ad tatiidirezione e coordinamento di
Fedone S.r.l. in quanto: (i) le principali decisioslative alla gestione della Societa
e delle sue controllate sono prese all'interno iderglani propri della Societa; (ii) al
Consiglio di Amministrazione della Societa competes l'altro, 'esame e
'approvazione dei piani strategici, industrialfieanziari e ibudgetdella Societa e
del Gruppo, I'esame e l'approvazione delle poléidmanziarie e di accesso al
credito della Societa e del Gruppo, 'esame e Fapazione della struttura
organizzativa del Gruppo, la valutazione delladdgaza dell'assetto
organizzativo, amministrativo e contabile della i8tc e del Gruppo; (iii) la
Societa opera in piena autonomia rispetto alla gpiothe dei rapporti con la
clientela e con i fornitori, senza che vi sia alumgerenza di soggetti estranei alla
Societa; (iv) Fedone S.r.l. non esercita alcunazifime di tesoreria accentrata a
favore della Societa.

RAPPORTICON IMPRESECONTROLLATE, COLLEGATEE ALTRE
PARTICORRELATE

Nei prospetti seguenti si riporta il dettaglio dapporti economici e patrimoniali
con le parti correlate. Le societa indicate soatestentificate quali parti correlate
perché collegate direttamente o indirettamente agionisti di riferimento del

Gruppo Brunello Cucinelli.

Il dettaglio dei rapporti patrimoniali ed economdazl Gruppo Brunello Cucinelli
con parti correlate al 31 dicembre 2011 e per f@z® chiuso a tale data e di
seguito riportato:

(In migliaia di Costi per Altre

Euro) L Altri Proventi P . Altri costi Costidel Immobili  att. fin. - Debiti
Ricavi icavi finanziari ma_terle Costi per operativi personale impianti e non Credit comm
netti ricavi prime servizi P P P : comm. ’

operativi macch. correnti

Fedone S.r.l. 3 16

MO.AR.R.

Sn.c. 17 (27) (64) 3.123 570

AS.VI.P.ILM.

Gruppo 3 (486)

Cucinelli

Cucinelli

Giovannino Y] 901 152

Castel Rigone 34 2

Azienda

Agricola 2 2) 7

Solomeo

Fedro S.r.l. 3 (44) 4
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Parmenide S.r.l. 3 (264) 41 2
Bartolemo S.r.l. 3 (14) 1) 10
Fondazione
Brunello 34
Cucinelli
Famiglia di
Brunello 11 (172)
Cucinelli
Totale parti
correlate 51 64 16 27) (881) ) a72) 4.024 41 12 733
Totale bilancio ,, ga5 813 1.428  (47.061) (116.034) (1.374) (37.710) 28568 1783 48832 BB.1
consolidato
Incidenza % 0,02% 7,90%  1,12% 0,06% 0,76% 0,07% 0%,4 14,80%  2,28% 0,02% 1,31%
Il dettaglio dei rapporti patrimoniali ed economdzl Gruppo Brunello Cucinelli
con parti correlate al 31 dicembre 2010 e per f@z® chiuso a tale data é di
seguito riportato:
Esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 31 dicemhb2810
Costi per . . i
L L } . Costi del Immobili . Debiti
(nmlaadEuo)  Rew Alircan  mecie Cotper pasonae impanie U comm
P macch. '
Fedone S.r.l. 3
MO.AR.R. S.n.c. 8 (46) (34) 1.536 262
AS.\_/I.P._I.M. Gruppo 3 (432) 4 32
Cucinelli
Cucinelli Giovannino (20) 605 55
A.S.D. Castel Rigone
Associazione Sportiva 16 1 (236) 19
Dilettantistica
Azienda Agricola 1 ©6) 1
Solomeo
Max Vannucci S.r.l. 56 (1.889) 1 518
Fedro S.r.l. 3 (50)
Famiglia di Brunello (102)
Cucinelli
Totale parti correlate 24 67 (46) (2.667) (202) 2.141 24 868
Totale bilancio 203.599 819  (49.277) (103.349) (25.590) 34537 47.624  43.981
consolidato
Incidenza % 0,01% 8,1% 0,09% 2,58% 0,40% 6,20% 0,05% 1,97%
In particolare:
* Fedone. S.r.l.: il Gruppo Brunello Cucinelli presi&a controllante Fedone

S.r.l. servizi amministrativi il cui corrispettivgja al 31 dicembre 2011 sia
al 31 dicembre 2010, ammonta ad Euro 3 migliaia;

MO.AR.R. S.n.c.: la voce Costi per servizi verso garte correlata

MO.AR.R. S.n.c., della quale il Sig. Enzo Cucinéditatello del Cav. Lav.
Brunello Cucinelli, detiene il 50% del capitale sde, € pari al 31 dicembre

48



2011 e 2010 rispettivamente a Euro 64 migliaia atbB34 migliaia. Tal

ammontari sono relativi agli acquisti di materidiiarredamento utilizzati
per I'allestimento di mostre e fiere. Nel 2011 ¢ 2@10, inoltre, il Gruppo
ha acquisito da MO.AR.R. S.n.c. arredamenti pdleBamento dei negozi
ed uffici per un totale rispettivamente di EuroZ8Imigliaia ed Euro 1.536
migliaia;

AS.VI.LP.ILM. Gruppo Cucinelli: l'associazione svelgil servizio di
vigilanza presso tutte le strutture site in Soloraeadilizzate dal Gruppo per
la propria attivita. Si precisa che il Cav. LavuBello Cucinelli e il Gruppo
sono entrambi associati. | costi sostenuti dal @ouper gli esercizi 2011 e
2010 ammontano rispettivamente ad Euro 486 migleda Euro 432
migliaia;

Cucinelli Giovannino: il Sig. Giovannino Cucinedifratello del Cav. Lav.

Brunello Cucinelli. La voce Costi per servizi (pafi31 dicembre 2011 ad
Euro 7 migliaia e al 31 dicembre 2010 a Euro 20liai&) accoglie le spese
connesse ai servizi di installazione, manutenziengarazione ordinaria
delle opere idrauliche e di climatizzazione; ne&lbee Immobili, impianti e

macchinari sono capitalizzati, per un importo @afturo 901 migliaia ed
Euro 605 migliaia rispettivamente al 31 dicembredd2@® 2010, i costi

sostenuti per l'installazione e le manutenzionaatdinarie dei suddetti
apparati;

A.S.D. Castel Rigone Associazione Sportiva Dilditdita: al 31 dicembre
2011 i rapporti fanno riferimento alla sola voced&i netti, per un importo
pari a Euro 34 migliaia, per la vendita delle davidficiali all'associazione
sportiva Castel Rigone; al 31 dicembre 2010 congwealla voce Costi per
servizi, contributi, anche pubblicitari, pari a Bu236 migliaia, e Ricavi
netti per Euro 16 migliaia;

Max Vannucci S.r.l.: il Gruppo Brunello Cucinellbecede in locazione un
fabbricato di proprieta sito a Taverne di Corciafeerugia), il cui
corrispettivo per I'esercizio 2010 ammontava adoEb6 migliaia; la voce
Costi per servizi, invece, si riferisce alle spesstenute dal Gruppo per
l'attivita di fagon prestata dalla parte correlata, che al 31 dicer2bde©
ammontava a Euro 1.889 migliaia.

Nel corso del 2011, il Gruppo Brunello Cucinelli &equisito il controllo
della societa con una quota del 51% del capitateako Pertanto, a partire
dal corrente esercizio, Max Vannucci S.r.l. rientnal perimetro di
consolidamento;

Fedro S.r.l.: il Cav. Lav. Brunello Cucinelli dete il 100% del capitale
sociale ed e amministratore unico di questa saciedavoce Costi per
servizi accoglie i costi sostenuti dalla Ex-BruneQucinelli S.p.A. per la
locazione delbutletsito in Solomeo (Euro 44 migliaia al 31 dicemb@d.2

ed Euro 50 migliaia al 31 dicembre 2010). La vodtei Acavi comprende i
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servizi amministrativi prestati alla parte corralaFedro S.r.l. che
ammontano ad Euro 3 migliaia sia al 31 dicembrel2)a al 31 dicembre
2010;

» Bartolomeno S.r.l.: la Societa, costituita nell'®sgo 2011, i cui soci sono
Fedone S.rl. e il Cav. Lav. Brunello Cucinelli, epta servizi di
giardinaggio e manutenzione ordinaria al Gruppal esbrrispettivo per i
servizi prestati al 31 dicembre 2011 ammonta a@ Edrmigliaia;

* Fondazione Brunello Cucinelli: la voce Altri ricaeperativi, che al 31
dicembre 2011 risulta pari a Euro 34 migliaia, coemgle i canoni di affitto
del Teatro e dellAccademia relativi al primo seines2011, prima
dell'operazione di scissione del complesso immateliForo delle Arti,
commentata al paragrafo “Aggregazioni aziendaljugizione di quote di
minoranza e operazioni under common control”;

 Parmenide S.rl.. la Societa, interamente contellda Fedone S.r.l.,
concede in locazione al Gruppo due immobili sitidorciano (PG) ed il
corrispettivo corrisposto per tale locazione aldsddembre 2011 ammonta
ad Euro 264 migliaia;

» Famiglia Brunello Cucinelli: la voce Costi del pansle comprende la
retribuzione spettante ai familiari dell'imprendigoBrunello Cucinelli, il
cui corrispettivo ammonta a Euro 172 migliaia n€ll2 ed Euro 102
migliaia nel 2010.

INFORMAZIONIRELATIVEAL PERSONALE

Organico

La seguente tabella riporta [I'evoluzione del numendei dipendenti
complessivamente impiegati dal Gruppo Brunello Gelti al 31 dicembre 2011 e
al 31 dicembre 2010, ripartiti secondo le prindipategorie:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
2011 2010
Dirigenti e quadri 30,8 23,9
Impiegati 301,2 222,0
Operai 383,8 328,4
Totale organico 715,8 574,3
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L’incremento del numero medio dei dipendenti regist nell’'esercizio 2011 é
connesso al processo di crescita intrapreso dgdgergrunello Cucinelli.

INFORMAZIONIRELATIVEALL'AMBIENTE

Nel corso dell’esercizio non si sono verificati dacausati all’ambiente.

Nel corso dell’'esercizio alle societa del Gruppm sono state inflitte sanzioni o
pene definitive per reati o danni ambientali.

AZIONIPROPRIEE AZIONI/QUOTEDI SOCIETACONTROLLANTI

Alla data del 31 dicembre 2011 le societa del Goupmn detengono, né
direttamente né per interposta persona, azionirgrapazioni o quote di societa
controllanti.

DOCUMENTOPROGRAMMATICELLASICUREZZA

Ai sensi dell’allegato B, punto 26, del D.Lgs. 612003 recante Codice in
materia di protezione dei dati personali, 'orgaaraministrativo da atto che la
Societa si e adeguata alle misure in materia diepiane dei dati personali, alla
luce delle disposizioni introdotte dal D.Lgs. n.618003 secondo i termini e le
modalita ivi indicate. In particolare si segnalee dhDocumento Programmatico
sulla Sicurezza, depositato presso la sede soeidiberamente consultabile,
aggiornato dal responsabile del trattamento naiiterprevisti dalla Legge.

FATTI DI  RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA
DELL'ESERCIZIO

In data 27 gennaio 2012 il Consiglio di Amministcae della Societa ha
approvato il progetto di ammissione delle aziorimarie sul mercato telematico
azionario (MTA) organizzato e gestito da Borsadra S.p.A.

Nella stessa data I'assemblea della Societa hbedato la presentazione della
domanda di ammissione a quotazione sul MTA e I'autmedi capitale con

esclusione del diritto di opzione, ai sensi defitario 2441, quinto comma, codice
civile, al servizio dell'offerta globale di vendigasottoscrizione e della quotazione.

L’aumento del capitale sociale deliberato dall’'askkea € a pagamento, scindibile
ai sensi dell'art. 2439, 2° comma, codice civil@, mbminali euro 12.000.000 a
massimi nominali euro 13.600.000 e cosi per massominali euro 1.600.000,

51



mediante emissione di massime n. 8.000.000 di a®enza valore nominale, con
godimento regolare, da sottoscrivere e versaresopnapprezzo entro la data di
inizio delle negoziazioni sul MTA. Il prezzo unitaminimo di emissione & stato
fissato in euro 0,62, di cui Euro 0,42 a titolasdprapprezzo minimo, tenuto conto,
come previsto dall'art. 2441, 6° comma, codicelejwiel valore del patrimonio

netto della Societa.

La quotazione della Societa potra offrire un'impote occasione di sviluppo della
stessa, capace di produrre significativi vantaggtermini finanziari oltre che di
immagine. La quotazione delle azioni consentirebksdti alla Societa, da un lato,
di reperire sul mercato di rischio capitali in msudonea a soddisfare le proprie
esigenze di finanziamento al servizio dei piansdiuppo aziendale, garantendo
cosi maggior sicurezza e stabilita finanziaria al'altro lato, permetterebbe alla
Societa di acquisire una ancora piu forte visiigitii mercati di riferimento.
L'offerta globale e costituita da (a) un’offerta falica di sottoscrizione e di
vendita rivolta al pubblico indistinto in Italia, @) un contestuale collocamento
privato riservato a (i) investitori qualificati iftalia e investitori istituzionali
all'estero ai sensi della Regulation S dello Uniftdtes Securities Act del 1933,
come successivamente modificato, con esclusioneCalada, Giappone ed
Australia e di qualsiasi altro paese nel qualddié di strumenti finanziari non sia
consentita in assenza di autorizzazioni da patte dempetenti autorita, fatte salve
eventuali esenzioni previste dalle leggi appligabg (i) c.d. “Qualified
Institutional Buyers” negli Stati Uniti d’Americai @ensi della Rule 144 A dello
United States Securities Act del 1933, come suo@sgnte modificato.

In data 2 febbraio 2012 la Societa ha presentatmadda di ammissione a
guotazione a Borsa ltaliana S.p.A. unitamente a sede di documenti

comprovanti i requisiti della Societa e delle azidohiesti dal Regolamento dei
Mercati e dalle relative Istruzioni e in pari ddta provveduto a comunicare a
Consob la propria intenzione di effettuare un’dderpubblica, chiedendo
'approvazione del prospetto informativo da pubdniee La Societa predisporra
altresi un documento informativo in lingua ingled® destinare agli investitori

istituzionali italiani e esteri (c.d. offering cudar) nell’ambito del collocamento
istituzionale.

Nell'assemblea del 27 gennaio 2012 sono state tessline delibere relative al
progetto di quotazione e in particolare il confegimto a Reconta Ernst & Young
S.p.A. dell'incarico di revisione legale dei coper gli esercizi al 31 dicembre
2012, 2013, 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 201928 20 sensi della normativa
applicabile alle societa quotate, l'adozione defjotemento assembleare e
'adozione di nuovo testo di statuto funzional@alotazione in borsa.

Si segnala inoltre che:
- in data 26 gennaio 2012, la Societa ha concluso Sichuan Lessin

Department Stores Ltd. un accordo quadro (“Headesms”) con cui le
parti hanno fissato i punti e le condizioni essalnziella costituzione di una
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nuova societa controllata dal Gruppo Brunello Celtinper il 51% e
partecipata per il restante 49% da Sichuan LesspaBment Stores Ltd..

- Nel gennaio 2012 la Societa ha acquisito una ppeeone del 75% nel
capitale sociale di Brunello Cucinelli Japan Cdd.L

- Nel gennaio 2012 e stata costituita la societa &tanCucinelli Retalil
Deutschland GmbH, partecipata al 70% da Brunelloirf@@lli Europe S.r.l.
e al 30% da Michael Meyer, partner commercialeGtelppo in Germania.

EVOLUZIONEPREVEDIBILEDELLAGESTIONE

| dati del bilancio 2011 qui sintetizzati sono paobi motivo di grande

soddisfazione. Questi si accompagnano ad altri esdinche ci lasciano molto
fiduciosi per il futuro della nostra Societa, siallimmediato che nell’ottica di

medio periodo. Siamo in presenza di un dato vertargirgrande positivita, anche
in considerazione degli incrementi annuali regtstraegli ultimi anni che ci

spingono a continuare nella strategia sino ad seguita.

In conclusione le aspettative per il futuro sonaifpee e riteniamo che ci siano
tutte le premesse per un ulteriore consolidamewtescita del Gruppo.

Il Presidente del CdA
Cav. Lav. Brunello Cucinelli
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Gruppo Brunello Cucinelli S.p.A.

BRUNELLO CUCINELLI

Bilancio consolidato al
31 dicembre 2011
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Premessa

Presentiamo qui di seguito il bilancio consoliddéb gruppo Brunello Cucinelli per

I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, costituit@ prospetto della situazione
patrimoniale-finanziaria consolidata, conto ecormmi consolidato, conto

economico complessivo consolidato, rendiconto fmemin consolidato, prospetto
delle variazioni di patrimonio netto consolidatadalle relative note esplicative,
predisposto in conformita agli International Finahd&eporting Standards emessi
dall'International Accounting Standards Board edotogati dall’Unione Europea

(di seqguito “IFRS”) per le finalita di inclusioneehProspetto Informativo redatto al
fine dellammissione alla Borsa Italiana.

Gli schemi di presentazione della situazione paniale-finanziaria consolidata
presentano una classificazione finanziaria a liggickrescente, dove:

- le attivita non correnti comprendono i saldivattion ciclo di realizzo oltre
dodici mesi ed includono le Attivita immaterialminobili, impianti e macchinari e
attivita finanziarie;

- le attivita correnti comprendono i saldi attivarcciclo di realizzo entro i
dodici mesi;

- le passivita non correnti comprendono i debitgiedi oltre dodici mesi,
inclusi i debiti finanziari, i fondi per rischi ezheri ed il TFR;

- le passivita correnti comprendono i debiti edlgientro dodici mesi,
compresa la quota a breve dei finanziamenti a redigo termine, dei fondi per
rischi ed oneri e del TFR.

Lo schema di presentazione del conto economico ofidaso segue una
classificazione dei costi per natura di spesa.

Il rendiconto finanziario consolidato e stato pspdisto in base al metodo indiretto

e viene presentato in conformita allo IAS 7, clisando i flussi finanziari tra
attivita operativa, di investimento e di finanziarte
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BILANCIO CONSOLIDATO PER L’ESERCIZIO CHIUSO AL 31
DICEMBRE 2011

Prospetto della situazione patrimoniale-finanziar@nsolidata per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2011

(In migliaia di Euro) Note 31 dicembre
2011 2010

ATTIVITA' NON CORRENTI
Attivita immateriali Nota 1 11.807 9.095
Immobili, impianti e macchinari Nota 2 28.568 34753

di cui parti correlate 4.024 2.141
Altre attivita finanziarie non correnti Nota 3 /Y 1.113
Imposte differite attive Nota 21 3.701 1.754
TOTALE ATTIVITA' NON CORRENTI 45.859 46.499
ATTIVITA' CORRENTI
Rimanenze Nota 4 64.708 48.271
Crediti commerciali Nota 5 48.832 47.624

di cui parti correlate 12 24
Crediti tributari Nota 6 1.652 555
Altri crediti ed attivita correnti Nota 7 12.592 128
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti Nota 8 683 6.960
Attivita per strumenti finanziari derivati Nota 9 - 663
correnti
TOTALE ATTIVITA' CORRENTI 136.467 111.201
Attivita possedute per la vendita Nota 10 3.053 -
TOTALE ATTIVITA'’ 185.379 157.700

PATRIMONIO NETTO
PATRIMONIO NETTO DI GRUPPO

Capitale sociale Nota 11 12.000 4.600
Riserve Nota 11 4.026 13.221
Utile netto di Gruppo Nota 11 20.268 9.576
TOTALE PATRIMONIO NETTO DI 36.294 27.397
GRUPPO
PATRIMONIO NETTO DI TERZI
Capitale e riserve di terzi Nota 11 933 3.189
Utile netto di pertinenza di terzi Nota 11 757 .86D
TOTALE PATRIMONIO NETTO DI 1.690 5.049
TERZI
TOTALE PATRIMONIO NETTO 37.984 32.446
PASSIVITA' NON CORRENTI
Passivita per benefici a dipendenti Nota 12 2.695 2.404
Fondi per rischi ed oneri Nota 13 893 930
Debiti verso banche non correnti Nota 14 17.611 8.3
Debiti finanziari non correnti Nota 15 - 275
Altre passivita non correnti Nota 16 723 517
Imposte differite passive Nota 21 692 491
TOTALE PASSIVITA' NON 22.614 32.921
CORRENTI
PASSIVITA' CORRENTI
Debiti commerciali Nota 17 56.129 43.981
di cui parti correlate 733 868
Debiti verso banche correnti Nota 18 38.539 30.77
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Debiti tributari Nota 19 6.821 3.545
Passivita per strumenti finanziari derivati Nota 9 2.913 613
correnti

Altre passivita correnti Nota 20 20.379 13.420
TOTALE PASSIVITA' CORRENTI 124.781 92.333
TOTALE PASSIVITA' 147.395 125.254
TOTALE PATRIMONIO NETTO E 185.379 157.700

PASSIVITA'
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Conto economico consolidato per I'esercizio chiusd®31 dicembre 2011

(In migliaia di Euro) Note Esercizio chiuso al 31
dicembre
2011 2010
Ricavi netti Nota 22 242.635 203.599
di cui parti correlate 51 24
Altri ricavi operativi Nota 22 813 819
di cui parti correlate 64 67
Ricavi delle vendite e delle prestazioni Nota 22 243.448 204.418
Costi per materie prime, sussidiarie e di consumo talg (47.061) (49.277)
di cui parti correlate (27) (46)
Costi per servizi Nota 24 (116.034) (103.349)
di cui parti correlate (881) (2.667)
Costo del personale Nota 25 (37.710) (25.590)
di cui parti correlate (172) -
Altri (costi)/ricavi operativi netti Nota 26 (1.374) (1.809)
di cui parti correlate (2) -
Incrementi di immobilizzazioni per costi interni 27 229 191
Ammortamenti e svalutazioni Nota 28 (5.253) (3.840)
scegEcifri](t:cr:r?a(:]i1 (\_}/ﬁ{?re di attivita e altri Nota 29 (1.338) (617)
Totale Costi operativi (208.541) (184.291)
Risultato operativo 34.907 20.127
Oneri finanziari Nota 30 (3.985) (4.004)
Proventi finanziari Nota 31 1.428 1.746
di cui parti correlate 16 -
Utile ante imposte 32.350 17.869
Imposte sul reddito Nota 21 (11.325) (6.433)
Utile netto dell’esercizio 21.025 11.436
Utile di terzi 757 1.860
Utile di Gruppo 20.268 9.576
Utile per azione base e diluito (in Euro) Nota 32 0,3378 0,1596

Conto economico complessivo consolidato per I'eserachiuso al 31 dicembre
2011.

(In migliaia di Euro) Esercizio chiuso al 31
dicembre

2011 2010
UTILE NETTO DELL’ESERCIZIO 21.025 11.436
Altre componenti di conto economico complessivo:
Cash flow hedge (2.033) (20)
Imposte sul reddito 557 6
Effetto variazione riserva di cash flow hedge (1.476 (14)
Differenza di conversione di bilanci esteri 403 24
Totale altri utili/(perdite) al netto dell’effetto f iscale (2.073) 10
Totale utile (perdita) complessiva al netto delle imoste 19.952 11.446
Attribuibili a:
Gruppo 19.113 9.570
Terzi 839 1.876
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Rendiconto finanziario consolidato per I'esercizahiuso al 31 dicembre 2011

(In migliaia di Euro)

Esercizio chiuso al 31

dicembre

2011 2010
FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITA' OPERATIVE
Utile netto dell’esercizio 21.025 11.436
Rettifiche per riconciliare I'Utile netto al flussh cassa
generato / (assorbito) dalle attivita operative:
Ammortamenti 5.253 3.840
Accantonamenti a Passivita per benefici ai dipetiden 191 89
Accantonamenti a Fondi per rischi ed oneri / foobieolescenza 1.344 679
/ fondo svalutazione crediti
Variazione delle Altre passivita non correnti 206 171
Minusvalenze / (Plusvalenze) da cessione immolaifiwmi 107 -
Pagamenti di Passivita per benefici ai dipendenti 173) (196)
Pagamenti per Fondi per rischi ed oneri (98) 5)
Variazione netta di Imposte differite attive e pass (1.235) (229)
Variazione difair value strumenti finanziari 922 (144)
Variazioni nelle attivita e passivita operative:
Crediti commerciali (816) (5.869)
Rimanenze (15.965) (1.029)
Debiti commerciali 10.536 6.341
Altre attivita e passivita correnti (955) 3.989
FLUSSO DI CASSA NETTO GENERATO DALLE
ATTIVITA' OPERATIVE (A) 20.342 19.019
FLUSSO DI CASSA DA ATTIVITA' DI INVESTIMENTO
Investimenti in Immobili, impianti e macchinari (032) (5.097)
Investimenti in Attivita immateriali (7.578) (2.077)
Investimenti in Attivita finanziarie (455) (445)
Acquisizione Max Vannucci S.r.l. al netto dellasascquisita (308) -
Acquisizione quote minoranza di Cucinelli HoldingCL (491) -
Conguaglio in denaro da scissione immobiliare (146) -
Acquisto 1% del Capitale sociale di Ex-Brunello Cedin - (250)
S.p.A.
Cessione di Immobili, impianti e macchinatkey money 4.512 168
FLUSSO DI CASSA NETTO ASSORBITO DALLE
ATTIVITA' DI INVESTIMENTO (B) (14.498) (7.701)
FLUSSO DI CASSA DALLE ATTIVITA' DI
FINANZIAMENTO
Erogazioni di finanziamenti a medio-lungo termine - 6.500
Rimborso di finanziamenti a medio-lungo termine 471) (3.865)
Variazione netta delle passivita finanziarie a brearmine 8.328 (7.413)
Distribuzione di dividendi (5.066) (2.986)
FLUSSO DI CASSA NETTO ASSORBITO DALLE
ATTIVITA' DI FINANZIAMENTO (C) (4.209) (7.764)
FLUSSO DI CASSA COMPLESSIVO (D=A+B+C) 1.635 3.554
EFFETTO DEI CAMBI SULLE DISPONIBILITA' 88 123
LIQUIDE NETTE (E)
DISPONIBILITA' LIQUIDE ALL'INIZIO 6.960 3.283
DELL'ESERCIZIO (F)
DISPONIBILITA' LIQUIDE ALLA FINE 8.683 6.960
DELL'ESERCIZIO (G=D+E+F)
Informazioni aggiuntive:
Interessi pagati 2.039 1.890
Imposte sul reddito pagate 9.482 4,232
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Prospetto delle variazioni del patrimonio netto cmilidato per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011

_ Riserva Riserva Utile To_tale _ To_tale _ Totale
(In migliaia di Euro) Capl.tale Riserva legale vers. soci da . Altre d?' Patrlmonl. Patnmoml Patrimoni
sociale . conversio riserve period | o Nettodi o netto di
c/capitale . 0 netto
ne o] Gruppo terzi
Saldo al 1 gennaio 2010 4.600 132 (25) 10.669 98.8 20.272 3.914 24.186
Utile del periodo 9.576 9.576 1.860 11.436
Altri utili / (perdite) 37 (43) (6) 16 10
Totale Utile / (perdita) complessiva 37 (43) 9.576 9.570 1.876 11.446
Destinazione utile del periodo 59 4.837 (4)8p6
Distribuzione dividendi (2.484) (2.484) (502) (2.986)
Effetti di operazioni under common control (8) (8) (8)
(acquisizione 1% di Brunello Cucinelli S.p.A.)
Altri movimenti 47 47 3 50
Variazione area di consolidamento (acquisto 1% di (242) (242)
Brunello Cucinelli S.p.A.)
Saldo al 31 dicembre 2010 4.600 191 12 13.018 78.% 27.397 5.049 32.446
Utile del periodo 20.268 20.268 757 21.025
Altri utili / (perdite) 321 (1.476) (1.155) 82 (1.073)
Totale Utile / (perdita) complessiva 321 (1.476) 20.268 19.113 839 19.952
Destinazione utile del periodo 64 9.512 (9)5[6
Distribuzione dividendi (4.609) (4.609) (454) (5.063)
Aumento Capitale Sociale 7.400 (7.400)
Effetti di operazioni under common control (fusione 3.956 3.956 (3.956)
con Gunex S.p.A.)
Effetti scissione compendio immobiliare (9.p79 (9.079) (9.079)
Effetti di operazioni under common control (395) (395) (395)
(acquisizione 19% Cucinelli Holding LLC)
Variazione area di consolidamento (acquisto 19% (96) (96)
Cucinelli Holding LLC)
Altri movimenti (89) (89) (6) (95)
Variazione area di consolidamento ( 49% terzi Max 314 314
Vannucci S.r.l.
Saldo al 31 dicembre 2011 12.000 255 333 3.438 .288 36.294 1.690 37.984
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Principi contabili e criteri di redazione adottati nella preparazione del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2011

Il bilancio consolidato del Gruppo per I'esercizbiuso al 31 dicembre 2011 é
stato approvato dal Consiglio di Amministrazioné2izfebbraio 2012.

La Societa € una societa con personalita giuridirganizzata secondo
'ordinamento giuridico della Repubblica Italianancsede a Corciano — Frazione
Solomeo (PG), Piazza Carlo Alberto Dalla Chiesa.

Espressione di conformita agli IFRS

Il bilancio consolidato della Societa e stato remlai conformita agli International
Financial Reporting Standards emessi dall'Inteamati Accounting Standards
Board ed omologati dal’Unione Europea (“IFRS”).

Criteri e area di consolidamento

Il bilancio consolidato al 31 dicembre 2011 incluti@rospetto della situazione
patrimoniale-finanziaria consolidata, il conto egomco consolidato, il conto
economico complessivo consolidato, il rendiconteafiziario consolidato ed il
prospetto delle variazioni del patrimonio netto salidato.

Tale bilancio consolidato e stato predisposto sbidlae dei bilanci della Societa,
delle societa da essa controllate e del sub-cataolidella controllata americana
Cucinelli Holding Co. LLC, approvati dalle rispe#i assemblee o dagli organi
direttivi deputati, opportunamente rettificati penderli conformi agli IFRS.

Le societa controllate sono consolidate integratmea partire dalla data di
acquisizione, ovvero dalla data in cui il Gruppgusisce il controllo, e cessano di
essere consolidate alla data in cui il controlteasferito al di fuori del Gruppo.

Si presume che esista il controllo quando la sagpetssiede piu della meta dei
diritti di voto oppure quando la societa possieglanieta o una quota minore dei
voti esercitabili in assemblea se essa ha:

il controllo di piu della meta dei diritti di votin virtu di un accordo con altri
investitori;

il potere di determinare le politiche finanziag@perative della societa in virtu di
una clausola statutaria o di un contratto;

il potere di nominare o di rimuovere la maggi@amei membri del consiglio di
amministrazione o dell’equivalente organo di gowesnocietario,

il potere di esercitare la maggioranza dei diditvoto nelle sedute del consiglio
di amministrazione o dell’equivalente organo di @mo societario.
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Tutti i saldi e le transazioni infragruppo, inclusventuali utili e perdite non
realizzati derivanti da rapporti intrattenuti fracgeta del Gruppo Brunello Cucinelli
sono eliminati.

Le acquisizioni di societa controllate sono coriabate in base al metodo
dell'acquisto (il cosiddettpurchase methgcche comporta I'allocazione del costo
dellaggregazione aziendale &hir value delle attivita, passivita e passivita
potenziali acquisite alla data di acquisiziondrclusione del risultato della societa
acquisita dalla data di acquisizione fino alla shia dell’esercizio.

Gli Utili ed il Patrimonio di terzi rappresentana parte di utile o perdita e
patrimonio relativi alle attivita nette non detemuatal Gruppo e sono esposti in una
voce separata del conto economico consolidatocat®lb economico complessivo
consolidato e del prospetto della situazione patniade-finanziaria consolidata
separatamente dagli utili e dal patrimonio del Gap

Nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 il Grupprunello Cucinelli non ha

detenuto partecipazioni in societa collegate (irmprenllegate nelle quali il Gruppo
detenga almeno il 20% dei diritti di voto ovver@esti un’influenza notevole, ma
non il controllo o il controllo congiunto, sulle fgache finanziarie ed operative) o
joint venture(definite come un accordo contrattuale con il qudlie o piu parti

intraprendono un’attivita economica sottopostam@trolio congiunto, ai sensi dello
IAS 31).

La tabella seguente riepiloga, con riferimento a#lecieta controllate, le
informazioni al 31 dicembre 2011 relative a den@nione, sede legale, quota di
capitale sociale detenuta direttamente e indiredtden dal Gruppo Brunello
Cucinelli.
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Al 31 dicembre 2011

SOCIETA' CONTROLLATE

(consolidate con il metodo integrale, con esplicitane della quota di patrimonio netto e di risultatli pertinenza dei terzi)

Denominazione Sede Divisa Capitale unita Percentuale di
di valuta controllo
Diretto  Indiretto

Brunello Cucinelli, USA, Inc. Brewster (NY) - USA Dallo americano 1.500 100%
Brunello Cucinelli Europe S.r.l. (gia  Corciano (PG) - Italia Euro 100.000 100%
Brunello Cucinelli Retail S.r.l.)
Marittima S.r.l. Forli (FC)- ltalia Euro 20.000 51,00%
Bruxelles Cashmere S.p.r.l. Bruxelles — Belgio Euro 0Q0. 51,00%
Blue Flannel SA Bruxelles — Belgio Euro 61.973 50,98%
Cashmer Paris S.a.r.l. Parigi - Francia Euro 200.0002,00% 98,00%
Brunello Cucinelli Gmbh Monaco - Germania Euro 200.00 2,00% 98,00%
Brumas Inc. Brewster (NY) - USA Dollaro americano mo 51,00%
Cucinelli Holding Co. LLC Brewster (NY) - USA Dollaramericano 1.182.967 70,00%
Cucinelli Retail New York LLC Brewster (NY) - USA  Dalto americano * 70,00%
Cucinelli East Hampton LLC Brewster (NY) - USA Dolleamericano 2.500 70,00%
Cucinelli Beverly Hills LLC Brewster (NY) - USA Dollaro americano 5.000 70,00%
Cucinelli Retail Woodbury Commons Brewster (NY) - USA  Dollaro americano 510 70,00%
LLC
Cucinelli Retail Madison LLC Brewster (NY) - USA Dollaro americano * 70,00%
Cucinelli Retail Bal Harbour LLC Brewster (NY) - USA Dollaro americano * 70,00%
Cucinelli Retail Las Vegas LLC Brewster (NY) - USA Dollaro americano * 70,00%
Cucinelli Retail South Coast Plaza Brewster (NY) - USA  Dollaro americano * 70,00%
LLC
Cucinelli Retail Orlando LLC Brewster (NY) - USA Dollaro americano * 70,00%
Cucinelli Retail Desert Hill LLC Brewster (NY) - USA Dollaro americano * 70,00%
Cashmere Spagna S.L. Madrid — Spagna Euro 200.006,00% 95,00%
Cashmere Capri S.r.l. Corciano (PG) — Italia  Euro aom. 2,00 98,00%
Cashmere Suisse SA Lugano — Svizzera Franco Sweizzer 200.000 2,00% 98,00%
Max Vannucci S.r.l. Perugia — Italia Euro 118.000 51,00%

(*) Il Capitale Sociale e pari a zero, come conisemntalla normativa societaria americana.

Le principali variazioni intervenute nell'area dionsolidamento nel corso
dell’'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 sonocedisto riportate:

* la Ex-Brunello Cucinelli S.p.A. e Gunex S.p.A. sostate fuse per
incorporazione in Solomeo S.p.A. che, ad esito ale toperazione, ha
assunto la denominazione di Brunello Cucinelli &.p.La fusione,
realizzata con atto di fusione del 13 giugno 204drjtto nel Registro delle
Imprese di Perugia in data 14 giugno 2011, e stif¢dtuata senza aumento
di capitale da parte di Solomeo S.p.A. e medial#enullamento delle
azioni delle societa incorporande. Per ulteriofitaigi in merito a questa
operazione si rimanda al Paragrafo “Aggregaziom@radali, acquisizione di
guote di minoranza e operazioonder common controldel presente
documento;

* Brunello Cucinelli Retail S.r.l. ha costituito, gpantamente alla Brunello
Cucinelli S.p.A., le societa Cashmere Spagna £ashmere Capri S.r.l. e
Cashmere Suisse SA. Tali societa sono titolagetibvamente, dei negozi
monomarca di Palma de Mallorca e Ibiza, CapriM&ritz e Ginevra;
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Con atto notarile del 7 novembre 2011, Brunello iGeit Retail S.r.l. ha
acquisito il 51% del capitale sociale di Max Vantiu8.r.l., societa che
svolge parte delle lavorazioni per conto del Gruguminelli in qualita di
faconista. Per ulteriori dettagli in merito a q@aesperazione si rimanda al
Paragrafo “Aggregazioni aziendali, acquisizioneqdote di minoranza e
operazionunder common controtlel presente documento.

Con atto notarile del 7 dicembre 2011, Brunello iGelti Retail S.r.l.,sub-
holding a capo della struttureetail in Europa, ha modificato la propria
denominazione sociale in Brunello Cucinelli Eur&pel.;

Con atto del 8 dicembre 2011 Brunello Cucinelli US#. (controllata
integralmente dalla Brunello Cucinelli S.p.A.) hacrementato la
percentuale di controllo nel capitale sociale dci@elli Holding Co. LLC
(societa che detiene il controllo delle societa ewrciali che gestiscono i
punti vendita negli Stati Uniti d’America), passandal 51% al 70%. In
forza dell’accordo dipartnership stipulato con MC LUX LLC (societa
interamente controllata da IMC Group Inc., agerite opera in esclusiva
per il Gruppo Brunello Cucinelli negli Stati Unit’America dal 1992)
denominatdOperating Agreement of Cucinelli Holding Co. LL&ente ad
oggetto la disciplina dei diritti e degli obbligtielle parti in qualita di soci
di unalimited liability companydi diritto statunitense, la societa MC LUX
LLC, socio di minoranza della Cucinelli Holding CbLC, ha concesso
alla Brunello Cucinelli USA Inc. una opzione di acjo della propria
guota di partecipazione, pari al 30%, esercitablleverificarsi di alcune
specifiche circostanze, tra cui: (i) insolvenza MC LUX LLC; (i)
fallimento di MC LUX LLC o cessione dei beni dekiéessa ai creditori;
(ii1) liquidazione di MC LUX LLC; (iv) scioglimentadi MC LUX LLC; (v)
qualsiasi cambio di controllo di MC LUX LLC tale ddeterminare la
perdita del controllo da parte del signor Massigraakio Caronna.

Nei casi sopra descritti, previsti d&¥perating Agreementa MC LUX
LLC si obbliga a vendere agli altri soci la proppartecipazione per un
ammontare calcolato sulla base del patrimonio négtta stessa Cucinelli
Holding Co. LLC al momento del verificarsi di unallé sopra-menzionate
circostanze.

Le societa detenute da Cucinelli Holding Co. LLCh®osoggette ad
adempimenti semplificati in materia societaria ewralgono della facolta
prevista dalla normativa societaria americana @i pobblicare un proprio
bilancio individuale, in quanto la controllanteeatia Cucinelli Holding Co.
LLC predispone il bilancio consolidato secondo inpipi contabili
americani (US GAAP).

64



Conversione dei bilanci in moneta diversa dall’Euroe delle poste in valuta
estera

Il bilancio consolidato & presentato in Euro, chdaéevaluta funzionale e di

presentazione adottata dalla Societa. Ciascunaesapdel Gruppo definisce la
propria valuta funzionale, che € utilizzata pemutale le voci comprese nei singoli
bilanci. Le transazioni in valuta estera sono atevinizialmente al tasso di cambio
(riferito alla valuta funzionale) in essere allaaldella transazione. Le attivita e
passivita monetarie, denominate in valuta estevap giconvertite nella valuta

funzionale al tasso di cambio in essere alla dataidsura del bilancio.

Tutte le differenze di cambio sono rilevate neltoosconomico.

Le poste non monetarie, valutate al costo stomcwaluta estera, sono convertite
usando i tassi di cambio in vigore alla data diiale rilevazione della transazione.

La conversione in Euro dei bilanci delle societteresoggetto di consolidamento
viene effettuata secondo il metodo dei cambi correhe prevede I'utilizzo del
cambio in vigore alla chiusura dell'esercizio per ¢onversione delle poste
patrimoniali ed il cambio medio dell’anno per lecvdel conto economico.

Le differenze di cambio derivanti dalla conversismo rilevate direttamente a
patrimonio netto e sono esposte separatamente’apposita riserva dello stesso.
Al momento della dismissione di una societa est@adifferenze di cambio
cumulate a patrimonio netto sono rilevate a contmemico.

| cambi utilizzati per la determinazione del contitmre in Euro dei bilanci espressi
in valuta estera delle societa controllate (valjpea 1 Euro) sono riportati nella
seguente tabella:

Cambi medi Cambi di fine periodo
per I'esercizio chiuso al 31 al 31 dicembre 2011
dicembre 2011

Dollaro americano 1,392 1,294

Franco Svizzero 1,233 1,216

65



Principi Contabili adottati dal Gruppo Cucinelli

Note introduttive

Il bilancio consolidato del Gruppo Brunello Cucined stato predisposto in
conformita agli IFRS in essere alla data di chiasdell’esercizio, per le sole
finalitd di inclusione nel prospetto informativo egisposto nell’ambito del
processo di quotazione delle azioni ordinarie d8ltanello Cucinelli S.p.A. al
Mercato Telematico Azionario, organizzato e gestddBorsa Italiana S.p.A..

Nessuna deroga all'applicazione degli IFRS é shgialicata nella redazione del
presente bilancio consolidato.

Il bilancio consolidato é stato redatto in basep@hcipio del costo storico, ad

eccezione della voce Fabbricati, in sede di pripglieazione degli IFRS, degli

strumenti finanziari derivati e delle attivitd fimgarie destinate alla vendita che
sono iscritte al valore equo.

Il bilancio consolidato € presentato in Euro eituttalori sono arrotondati alle
migliaia di Euro se non altrimenti indicato.

Valutazioni discrezionali e stime contabili signifcative

La preparazione del bilancio consolidato del Grugponello Cucinelli richiede
agli amministratori della Societa di effettuare utakioni discrezionali, stime ed
ipotesi che influenzano i valori di ricavi, cosdttivita e passivita e I'indicazione di
passivita potenziali alla data di bilancio. | ristil a consuntivo potrebbero differire
da tali stime. | principali processi di stima eutakione discrezionale sono relativi
alla rilevazione e valutazione delle voci di bilendi seguito indicate.

Imposte differite attive

Le Imposte differite attive sono rilevate a frordelle differenze temporanee
deducibili fra i valori delle attivita e delle pag$a espressi in bilancio rispetto al
corrispondente valore fiscale e delle perdite fisgportabili, nella misura in cui
sia probabile I'esistenza di adeguati utili futfiscalmente imponibili, a fronte dei
quali tali perdite potranno essere utilizzate. Uraddutazione discrezionale e
richiesta agli amministratori per determinare I'aomtare delle imposte differite
attive che possono essere contabilizzate che dgpdatla stima della probabile
manifestazione temporale e del’ammontare dei fuitiir fiscalmente imponibili.

Passivita per benefici ai dipendenti (Trattameniofide rapporto — “TFR”) e
accantonamenti al fondo indennita suppletiva

La valutazione del Trattamento di Fine Rapportekfdndo indennita suppletiva

di clientela degli agenti per le societa italiared Gruppo e effettuata utilizzando
valutazioni attuariali. La valutazione attuarialehrede I'elaborazione di ipotesi
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circa i tassi di sconto, i futuri incrementi saddiri(per il solo Trattamento di Fine
Rapporto), i tassi durnovere di mortalitd. A causa della natura di lungo feem
di questi piani, tali stime sono soggette ad uniBativo grado di incertezza.

Per ulteriori dettagli si vedano le successive N@e 13.
Aggregazioni aziendali ed avviamento

Le aggregazioni aziendali sono contabilizzate usaihdmetodo dell’acquisto.
Questo richiede la rilevazione a valore equo dattvita identificabili (incluse le
attivita immateriali precedentemente non iscritelelle passivita identificabili
(incluse le passivita potenziali) dell’'azienda astpta.

L’avviamento acquisito in un’aggregazione aziendal@izialmente misurato al
costo rappresentato dall’eccedenza del costo dghémazione aziendale rispetto
alla quota di pertinenza del Gruppo del valore edetle attivita, passivita e
passivita potenziali identificabili dell’acquisit@l fine dell’analisi di congruita,
'avviamento acquisito in un’aggregazione aziendaleallocato, alla data di
acquisizione, alle singole unita generatrici dsfiudi cassa del Gruppo, 0 ai gruppi
di unitd generatrici di flussi che dovrebbero beriafe dalle sinergie
dell'aggregazione, indipendentemente dal fatto ahee attivita o passivita del
Gruppo siano assegnate a tali unita o raggruppamiemita. Ogni unita o gruppo
di unita a cui I'avviamento é allocato:

a) rappresenta il livello piu basso, nell’ambitd @uppo, a cui 'avviamento é
monitorato ai fini di gestione interna; e

b) non & piu ampio dei segmenti identificati sulbase dello schema di
presentazione dell'informativa di settore del gmuppleterminati in base a
guanto indicato dallo IFRS 8 Settori Operativi.

Quando l'avviamento costituisce parte di un’unieneratrice di flussi (cosiddetto
gruppo di unita generatrici di flussi) e parte @divita interna a tale unita viene
ceduta, I'avviamento associato all'attivita cedeétancluso nel valore contabile
dell'attivita per determinare l'utile o la perditaerivante dalla cessione.
L’avviamento ceduto in tali circostanze € misuratdla base dei valori relativi
dell'attivita ceduta e della porzione di unita menita in essere.

Quando la cessione riguarda una societa contrpletdifferenza tra il prezzo di
cessione e le attivita nette piu le differenze dinwersione accumulate e
'avviamento e rilevata a conto economico.

Nel bilancio consolidato del Gruppo Brunello Cudlinger I'esercizio chiuso al 31
dicembre 2011 non e stato rilevato alcun avviamento

Operazioni Under common control
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Nel caso di operazioni di aggregazione che coiromudgsoggetti sottoposti a
comune controllo, considerato che, alla luce dsttuiti principi contabili, non

risultano applicabili i contenuti del'lFRS 3 “Agggazioni aziendali” come da
specifiche cause di esclusione contenute nel pimstesso, € stato identificato,
quale criterio di rilevazione dell'operazione inr@a, quello comunemente
accettato in operazioni similari del “pooling oftenest”. In considerazione della
finalitA meramente riorganizzativa di tali operaie in applicazione della policy
contabile di Gruppo in materia, esse sono stateamer rilevate in continuita di

valori contabili nei bilanci delle societa coinwaltsenza la rilevazione di effetti
economici.

Attivita immateriali

Le Attivita immateriali sono iscritte nell’attivol acosto di acquisto quando e
probabile che l'uso dellattivita generera benefs@onomici futuri e quando il
costo dell'attivita puo essere determinato in matiendibile.

Le Attivita immateriali acquisite attraverso opeoai di aggregazione di imprese
sono iscritte al valore equo definito alla dataadguisizione, se tale valore puo
essere determinato in modo attendibile. Le attivilhmateriali prodotte
internamente non sono capitalizzate e si rilevarel pnonto economico
dell’'esercizio in cui sono state sostenute.

Le Attivitd immateriali a vita utile definita sonammortizzate a quote costanti
lungo la loro vita utile stimata e sottoposte a tksicuperabilita impairment tegt
ogni volta che vi siano indicazioni di una pos®hlerdita di valore, seguendo le
regole nel seqguito descritte.

La vita utile residua viene riesaminata alla fine ailascun esercizio o piu
frequentemente se necessario. Variazioni dellawita attesa o delle modalita con
cui i futuri benefici economici legati all’attivittmmateriale sono conseguiti dal
Gruppo sono rilevate modificando il periodo e/amietodo di ammortamento e
trattate come modifiche delle stime contabili. Leotp d’ammortamento delle
Attivita immateriali con vita definita sono rilewata conto economico nella
categoria di costo coerente con la funzione délig immateriale.

Gli utili o le perdite derivanti dall’alienazione dn bene immateriale sono misurati
come la differenza fra il ricavo netto di venditd ealore contabile del bene e sono
rilevati a conto economico al momento dell’alieram.

La stima della vita utile delle Attivita immateiial vita utile definita e la seguente:

Anni

Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 18

Key money In base alla durata del contratto di
affitto

Software 2

Licenze 5
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Altre immobilizzazioni immateriali 3-12

Key money

La voce, classificata all'interno delle Attivita imateriali, accoglie gli importi pagati dal
Gruppo per subentrare nelle posizioni contrattigdditive ad immobili commerciali situati
in luoghi di prestigio. Tali importi includono aneh costi diretti iniziali sostenuti per la
negoziazione ed il perfezionamento dei contratti lotazione degli immobili. La

capitalizzazione di tali costi avviene in virtu d@avi incrementali attesi derivanti dalla
possibilita di operare in luoghi di prestigio.

. | Key moneysono ammortizzati lungo la durata del contrattdodazione (per i
negozi del Canaleetail) o lungo la durata del contratto di affiliaziorgef i negozi del
Canalewholesalemonomarca).

Concessioni, licenze e marchi

La voce, classificata all'interno delle Attivita materiali, accoglie i costi sostenuti
per la registrazione dei marchi del Gruppo.

Immobili, impianti e macchinari

Gli Immobili, impianti e macchinari acquisiti sepgamente sono rilevati al costo
storico, comprensivo dei costi accessori direttamemputabili e necessari alla
messa in funzione del bene per I'uso per cui @ statjuistato. Tale costo include
gli oneri per la sostituzione di parte di macchirea impianti nel momento in cui
sono sostenuti, se conformi ai criteri di rilevamo

Con riferimento ai fabbricati, il costo storico @ppresentato dal fair value
determinato alla data di transizione agli IFRS éhrpio 2008), come consentito
dall'lFRS 1, ed esposto al netto di ammortamesetrentuali perdite di valore.

Gli Immobili, impianti e macchinari acquisiti at@so operazioni di aggregazione
di imprese sono rilevati al valore equo determirsl® data di acquisizione.

Le spese di manutenzione e riparazione, che naw sascettibili di valorizzare
e/o prolungare la vita residua dei beni, sono dpeseall’esercizio in cui sono
sostenute; in caso contrario vengono capitalizzate.

Gli Immobili, impianti e macchinari sono espostnektto dei relativi ammortamenti
accumulati e di eventuali perdite di valore detmate secondo le modalita
descritte nel seguito. L’'ammortamento e calcolatquote costanti in base alla vita
utile stimata del bene per I'impresa, che e riegatai con periodicita annuale ed
eventuali cambiamenti, se necessari, sono appodatapplicazione prospettica.

La stima della vita utile delle principali classiattivita materiali € la seguente:
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Anni

Fabbricati 33

(di cui Migliorie su beni di terzi) In base alla durata del contratto di affitto
Impianti e macchinari 8

Attrezzature industriali e commerciali 4

Altri beni 4-8

Qualora componenti di Immobili, impianti e macchinabbiano differenti vite
utili, tali componenti sono contabilizzate separagate. | terreni, sia liberi da
costruzioni sia annessi a fabbricati, sono rilevsgparatamente e non sono
ammortizzati in quanto elementi a vita utile illiata.

Il valore contabile degli Immobili, impianti e mdgoari &€ sottoposto a verifica, per
rilevarne eventuali perdite di valore, qualora évencambiamenti di situazione
indichino che il valore di carico non possa esseceperato, seguendo le regole nel
seguito descritte.

Al momento della vendita o quando non sussistomefi@ economici futuri, attesi
dall'uso di un bene, esso viene eliminato dal lwiare I'eventuale perdita o utile
(calcolata come differenza tra il valore di cessianil valore di carico) viene
rilevata a conto economico nell’anno della suddelitainazione.

Collezione storica

La Ex-Brunello Cucinelli S.p.A., Gunex S.p.A. e,tualmente la Societa,
mantengono per ogni collezione, un capo per oditicdd considerato significativo
e vendibile. Tali prodotti vengono utilizzati corfente di ispirazione dall’ufficio
stile nella fase di creazione delle nuove collezion

Tali beni sono classificati nella voce Immobili,pranti € macchinari, sono iscritti
al costo storico di produzione e non vengono amarati in quanto caratterizzati
da vita utile indefinita.

Gli incrementi nel valore di tali beni sono contaziati nel conto economico nella
voce Incrementi di immobilizzazioni per lavori ime

Perdita di valore delle attivita (impairmeny

Ad ogni chiusura di bilancio il Gruppo valuta I'etteale esistenza di indicatori di
perdita di valore di Attivita immateriali e Immobilimpianti e macchinari. Nel
caso in cui emergano tali indicatori, si procede cma verifica di riduzione di
valore {(mpairment tegt

Nel caso in cui il valore di carico (valore contabidelle attivita ecceda il valore
recuperabile, esse sono svalutate fino a riflettgreest’ultimo. Il valore

recuperabile & determinato quale il maggiore fralbre equo di un'attivita o unita
generatrice di flussi finanziari al netto dei caditivendita e il suo valore d’'uso, e
viene determinato per singola attivita, ad eccezidel caso in cui tale attivita
generi flussi finanziari che non siano ampiamentipendenti da quelli generati da
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altre attivita o gruppi di attivita, nel qual cas&ruppo stima il valore recuperabile
dell'unita generatrice di flussi di cassa cui Natt appartiene.

Nel determinare il valore d’'uso, il Gruppo sconta&aore attuale i flussi finanziari
stimati futuri, utilizzando un tasso d’'attualizzazé ante-imposte che riflette le
valutazioni di mercato sul valore temporale del atene i rischi specifici

dell'attivita.

Ai fini della stima del valore d’uso i flussi finarari futuri sono ricavati dai piani

aziendali approvati dal Consiglio di Amministrazégni quali costituiscono la

migliore stima effettuabile dal Gruppo sulle conoi@ economiche previste nel
periodo di piano. Le proiezioni del piano coprormymalmente un arco temporale
di tre esercizi; il tasso di crescita a lungo terenutilizzato al fine della stima del
valore terminale dell’attivita o dell’'unita & norimeente inferiore al tasso medio di
crescita a lungo termine del settore, del paesel smdrcato di riferimento. | flussi

finanziari futuri sono stimati facendo riferimeratle condizioni correnti: le stime
pertanto non considerano né i benefici derivantiridautturazioni future per le

quali la Societa non e ancora impegnata né glistivesnti futuri di miglioramento

o di ottimizzazione dell’attivita o dell'unita.

Se il valore contabile di un’attivita o unita gesmteice di flussi finanziari e
superiore al suo valore recuperabile, tale attivitdubito una perdita di valore ed é
conseguentemente svalutata fino a riportarla @reaiecuperabile.

Le perdite di valore subite da attivita in funziomento sono rilevate a conto
economico nelle categorie di costo coerenti cofutezione dell’attivita che ha
evidenziato la perdita di valore. Ad ogni chiusualiabilancio il Gruppo valuta,
inoltre, I'eventuale esistenza di indicatori di wheinuzione delle perdite di valore
in precedenza rilevate e, qualora tali indicatsis&no, effettua una nuova stima
del valore recuperabile. Il valore di un’attivitaepedentemente svalutata, puo
essere ripristinato solo se vi sono stati cambidmeglle stime utilizzate per
determinare il valore recuperabile dell’attivitapdol'ultima rilevazione di una
perdita di valore. In tal caso il valore contaldigl’attivita viene portato al valore
recuperabile, senza tuttavia che il valore cogieimentato possa eccedere il valore
contabile che sarebbe stato determinato, al nedtaghmortamento, se non si
fosse rilevata alcuna perdita di valore negli gommaicedenti. Ogni ripristino viene
rilevato quale provento a conto economico; dopo &lsgato rilevato un ripristino
di valore, la quota di ammortamento dell’attivitaedtificata nei periodi futuri, al
fine di ripartire il valore contabile modificatol, metto di eventuali valori residui, in
guote costanti lungo la restante vita utile. Lelseaioni dell’avviamento non
pOSsoNo in ogni caso essere oggetto di ripristinaldre.

Attivita finanziarie ed altre attivita non correnti
Tali attivita sono valutate secondo il criterio dmlsto ammortizzato usando il

metodo del tasso di sconto effettivo al netto dii@gcantonamento per perdita di
valore.
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Il costo ammortizzato € calcolato prendendo in @®@razione ogni sconto o
premio di acquisto e include le commissioni cheosamna parte integrante del tasso
di interesse effettivo e dei costi di transazione.

| crediti con scadenza superiore ad un anno, tifgtito che maturano interessi
inferiori al mercato, sono attualizzati utilizzantissi di interesse in linea con i
riferimenti di mercato.

Rimanenze

Le Rimanenze di magazzino sono valutate al min@reél tosto d’acquisto e/o di
produzione, determinato secondo il metodo del costdio ponderato, e il valore
netto di realizzo. Il costo d’acquisto € inclusiegli oneri accessori di competenza
riferiti agli acquisti del periodo; il costo di pfazione comprende i costi di diretta
imputazione e una quota dei costi indiretti, ragiayimente imputabili ai prodotti.

Il valore netto di presumibile realizzo e costibuilal prezzo di vendita stimato,
dedotti i costi stimati di completamento e i castinati per realizzare la vendita.

Laddove necessario sono stanziati fondi svalutazipar materiali o prodotti,
tenuto conto del loro atteso utilizzo e valoreetdilizzo.

Crediti commerciali, Altri crediti ed attivita corr enti

Le voci Crediti commerciali e Altri crediti ed atiia correnti sono iscritte
inizialmente alfair valug che, generalmente, corrisponde al valore nomieale
successivamente, valutati al costo ammortizzatedettr in caso di perdite di
valore. Inoltre, sono adeguati al loro presumibigore di realizzo, qualora
inferiore, mediante l'iscrizione di un apposito fanrettificativo.

| crediti in valuta diversa dalla moneta di contma iscritti al tasso di cambio del
giorno dell'operazione e, successivamente, cornveati cambio di fine anno.
L'utile o la perdita derivante dalla conversioneng imputato a conto economico.
Nel caso in cui la scadenza di Crediti commeratalili Altri crediti ed attivita

correnti non rientri nei normali termini commerci@lgli stessi non siano produlttivi
di interessi, viene applicato un processo di attmarione analitico fondato su
assunzioni e stime.

Altre attivita finanziarie (correnti e non correnti )

| componenti delle Altre attivita finanziarie, soisaritti inizialmente afair valuee
successivamente valutati secondo il costo ammattizz

Un’attivita finanziaria (o, ove applicabile, padeun’attivita finanziaria o parte di
un gruppo di attivita finanziarie similari) vienarccellata dal bilancio quando:

- i diritti a ricevere flussi finanziari dall’attitd sono estinti;

72



- il Gruppo conserva il diritto a ricevere flussndnziari dall’attivita, ma ha
assunto I'obbligo contrattuale di corrisponderteramente e senza ritardi a una
terza parte;

- il Gruppo ha trasferito il diritto a ricevere $isi finanziari dall’attivita e (a) ha
trasferito sostanzialmente tutti i rischi e beriefiella proprieta dell’attivita
finanziaria oppure (b) non ha trasferito sostanzéste tutti i rischi e benefici
dell'attivita, ma ha trasferito il controllo deltdessa.

Nei casi in cui il Gruppo abbia trasferito i diritt ricevere flussi finanziari da
un’attivita e non abbia né trasferito né trattenststanzialmente tutti i rischi e
benefici o non abbia perso il controllo sulla sted&ttivita viene rilevata nel
bilancio del Gruppo nella misura del suo coinvolgnto residuo nellattivita
stessa. Il coinvolgimento residuo che prende lenéodi una garanzia sull’attivita
trasferita viene valutato al minore tra il valorentabile iniziale dell’attivita e il
valore massimo del corrispettivo che il Gruppo ebhe essere tenuto a
corrispondere.

Nei casi in cui il coinvolgimento residuo prendddama di un’opzione emessa e/o
acquistata sull’attivita trasferita (comprese lgiopi regolate per cassa o simili), la
misura del coinvolgimento del Gruppo corrisponddingborto dell’attivita
trasferita che il Gruppo potra riacquistare; tudamel caso di un’opzione put
emessa su un’attivita misurata al valore equo (cesgle opzioni regolate per
cassa o con disposizioni simili), la misura dehgoigimento residuo del Gruppo é
limitata al minore tra il valore equo dell’attivitéasferita e il prezzo di esercizio
dell’opzione.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le Disponibilita liquide ed i mezzi equivalenti cprendono il denaro in cassa e i
depositi a vista e a breve termine, in questo wlttaso con scadenza originaria
prevista non oltre i tre mesi. Le disponibilitadide ed i mezzi equivalenti sono
iscritti in bilancio al valore nominale ed al camla pronti a fine esercizio, se in
valuta.

Debiti finanziari

Tutti i finanziamenti sono rilevati inizialmente &hlore equo del corrispettivo
ricevuto al netto degli oneri accessori di acquosie del finanziamento.

Dopo la rilevazione iniziale, i finanziamenti sowmalutati con il criterio del costo
ammortizzato usando il metodo del tasso di intere§®ttivo.

Ogni utile o perdita € contabilizzata a conto ecoivo quando la passivita e
estinta, oltre che attraverso il processo di amamoento.

Fondi rischi ed oneri
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Gli accantonamenti a Fondi per rischi e oneri seffiettuati quando il Gruppo deve
far fronte ad un’obbligazione attuale (legale o limfa) risultante da un evento
passato, € probabile un’uscita di risorse per fanté a tale obbligazione ed é
possibile effettuare una stima affidabile del sooreontare.

Quando il Gruppo ritiene che un accantonamentoralifmer rischi e oneri sara in
parte o del tutto rimborsato, per esempio nel adisaschi coperti da polizze
assicurative, l'indennizzo € rilevato in modo diti e separato nell’attivo se, e
solo se, esso risulta praticamente certo. In tab,cael conto economico il costo
dell'eventuale accantonamento €& presentato al mietitammontare rilevato per
l'indennizzo.

Se Jleffetto dell'attualizzazione del valore del ndeo € significativo, gli
accantonamenti sono attualizzati utilizzando usdadi sconto ante imposte che
riflette, ove adeguato, i rischi specifici dellespwita. Quando viene effettuata
I'attualizzazione, I'incremento dell'accantonamedtivuto al trascorrere del tempo
e rilevato come onere finanziario.

Passivita per benefici ai dipendenti

| benefici successivi al rapporto di lavoro sondirde sulla base di programmi,
ancorché non formalizzati, che in funzione deli® lcaratteristiche sono distinti in
programmi “a benefici definiti” e programmi “a coibiuti definiti”.

La legislazione italiana (articolo 2120 del codaseile) prevede che, alla data in
cui ciascun dipendente risolve il contratto di llavocon l'impresa, riceva
un‘indennita denominata TFR. Il calcolo di taleendita si basa su alcune voci che
formano la retribuzione annua del dipendente persctin anno di lavoro
(opportunamente rivalutata) e sulla lunghezza dpporto di lavoro. Secondo la
normativa civilistica italiana, tale indennita veeniflessa in bilancio secondo una
metodologia di calcolo basata sull'indennita maturda ciascun dipendente alla
data di bilancio, nell’ipotesi in cui tutti i dipdenti risolvano il contratto di lavoro
a tale data.

L'International Financial Reporting InterpretationsCommittee  (IFRIC)
dell'International Accounting Standards Board (IASia affrontato 'argomento
del TFR italiano ed ha concluso che, in applicazidallo IAS 19, esso deve essere
calcolato secondo una metodologia, denominata Metislla Proiezione Unitaria
del Credito (il cosiddetto “PUCM”), secondo cuirfianontare della passivita per i
benefici acquisiti deve riflettere la data di disiani attesa e deve essere
attualizzata.

Le ipotesi attuariali ed i relativi effetti tengomo considerazione i cambiamenti
normativi introdotti dal legislatore italiano, ch&nno previsto I'opzione per |l
lavoratore dipendente di destinare il TFR maturatpartire dal 1° luglio 2007
all'INPS o a fondi di previdenza integrativa.
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L’obbligazione netta del Gruppo derivante da pianibenefici definiti viene
calcolata stimando I'importo del beneficio futuroeci dipendenti hanno maturato
in cambio dell'attivita prestata nell’esercizio temte e nei precedenti esercizi; tale
beneficio viene attualizzato per calcolare il vala@ttuale. Gli utili e le perdite
attuariali riferite ai piani a benefici definiticaumulati fino all’esercizio precedente
e che riflettono gli effetti derivanti da variaziotelle ipotesi attuariali utilizzate,
sono rilevati per intero a conto economico.

La valutazione attuariale della passivita e stétdada ad un attuario indipendente.
Il Gruppo non ha altri piani pensionistici a benedlefiniti.

L’obbligazione del Gruppo derivante da piani a cbwoiti definiti, € limitata al
versamento di contributi allo Stato ovvero ad unripeonio o ad un’entita
giuridicamente distinta (cosiddetto fondo), ed éeduinata sulla base dei
contributi dovuti.

Strumenti finanziari

Gli strumenti finanziari sono inizialmente rilevatli fair value e, successivamente
all'iscrizione iniziale, sono valutati in relaziodla classificazione, come previsto

dallo IAS 39.

Per le attivita finanziarie tale trattamento éeliénziato tra le categorie:

Attivita finanziarie affair value con variazioni imputate a conto economico;

Investimenti detenuti fino a scadenza;

Finanziamenti e crediti;

Attivita finanziarie disponibili per la vendita.

Con riferimento alle passivita finanziarie, sonedce previste due sole categorie:
- Passivita finanziarie d&ir valuecon variazioni imputate a conto economico;
- Passivita al costo ammortizzato.

| metodi di determinazione d#&dir valuecon riferimento a tali strumenti finanziari,
con finalitd contabili o informative, sono riepilat) di seguito con riferimento alle

principali categorie di strumenti finanziari, coin® stati applicati:

- strumenti derivati: sono stati adottati gli adagjunodelli dipricing basati sui
valori di mercato dei tassi di interesse e dei cappli cambio;

- crediti e debiti e attivita finanziarie non quigtaper gli strumenti finanziari con
scadenza superiore ad 1 anno e stato applicatetdda deldiscounted cash

75



flow, ossia I'attualizzazione dei flussi di cassa atiesconsiderazione delle
correnti condizioni di tasso e merito creditizio;

- strumenti finanziari quotati: e utilizzato il wak di mercato alla data di
riferimento.

Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati sono utilizzatiald Gruppo Brunello Cucinelli
solamente con l'intento di copertura dei rischahaiari relativi alle variazioni dei
tassi di cambio sulle transazioni commerciali itutea e alle variazioni dei tassi di
interesse sull’indebitamento bancario.

Coerentemente con quanto stabilito dallo IAS 3Bsgumenti finanziari derivati
di copertura possono essere contabilizzati sectendwdalita stabilite perliedge
accountingsolo quando:

all'inizio della copertura, esiste la designaadormale e la documentazione
della relazione di copertura stessa;

- si prevede che la copertura sara altamente effica
- l'efficacia puo essere attendibilmente misurata;

- la copertura stessa e altamente efficace duratitersi periodi contabili per i
quali é designata.

Tutti gli strumenti finanziari derivati sono mistiral fair value Quando gli
strumenti derivati hanno le caratteristiche peeessontabilizzati seconddkdge
accounting si applicano i seguenti trattamenti contabili:

Fair value hedge— se uno strumento finanziario derivato € desmnadme
copertura dell’esposizione alle variazioni del valoorrente di un’attivita o di una
passivita di bilancio che puo determinare effatli ®nto economico, l'utile o la
perdita derivante dalle successive valutazionvdédre corrente dello strumento di
copertura sono rilevati a conto economico, come putile o la perdita sulla posta
coperta.

Cash flow hedg — se uno strumento finanziario derivato € desigr@me
copertura dell’esposizione alla variabilita deisBudi cassa di un’attivita o di una
passivita di bilancio o di un’operazione previdtaraente probabile e che potrebbe
avere effetti sul conto economico, la porzioneceffe degli utili o delle perdite
sullo strumento finanziario € rilevata nel patrincometto; l'utile o la perdita
cumulati sono stornati dal patrimonio netto e cbifitzati a conto economico
nello stesso periodo in cui viene rilevata 'opé&vae oggetto di copertura; l'utile o
la perdita associati a una copertura, 0 a quellée pdella copertura diventata
inefficace, sono iscritti a conto economico quahidefficacia é rilevata.
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Il Gruppo si e avvalso della contabilizzazione selmle regole detash flow
hedgeper la stabilizzazione dei flussi finanziari lagatfinanziamenti passivi e, a
partire dall’'esercizio 2010, anche per la copertinacavi denominati in dollari. In
conseguenza di cio, la componente ritenuta effickd variazione di fair value
degli strumenti derivati negoziati a coperturardnsazioni altamente probabili in
valuta estera viene accantonata in un’appositavasael Patrimonio Netto. Al
momento della manifestazione contabile delle trapnsa oggetto di copertura, gli
importi accantonati a riserva vengono imputati atGd&conomico nei Ricavi. La
componente inefficace di tale variazione di faituea invece, viene imputata a
Conto Economico tra i Proventi e Oneri Finanzide. variazioni di fair value
successive alla manifestazione contabile dellestapni oggetto di copertura, in
accordo con le modalita adottate per la contalgiimme delle poste coperte, sono
imputate a Conto Economico tra i Proventi e Onerakziari.

Qualora non ricorrano le condizioni per l'applicaze dellhedge accountinggli
effetti derivanti dalla valutazione &ir value dello strumento finanziario derivato
sono imputati direttamente a conto economico.

Ricavi e costi

| Ricavi e i costi sono esposti secondo il pringidella competenza economica. |
Ricavi e proventi, presentati al netto di resi,rgagabbuoni e premi, sono iscritti al
fair value nella misura in cui & possibile determinare attgidente tale valore ed
e probabile che i relativi benefici economici saraufruiti.

Proventi ed oneri finanziari

| Proventi e gli Oneri finanziari sono rilevati peompetenza sulla base degli
interessi maturati sul valore netto delle relatatéivita e passivita finanziarie,
utilizzando il tasso di interesse effettivo.

Imposte sul reddito
Imposte correnti

Le Imposte correnti riflettono una stima del cariiszale, determinato applicando
la normativa vigente nei Paesi nei quali il Grugyanello Cucinelli esercita la sua
attivita. La passivita per imposte correnti € chta utilizzando le aliquote vigenti
0 sostanzialmente approvate alla data di chiuseirpetiodo.

Il debito per imposte correnti viene classificatella situazione patrimoniale-
finanziaria al netto di eventuali acconti di impopagati.

Imposte differite
Le Imposte differite sono calcolate sulle differenemporanee deducibili (Imposte
differite attive) e tassabili (Imposte differitegsave) risultanti alla data di bilancio

fra i valori fiscali presi a riferimento per le igitd e passivita e i valori riportati a
bilancio.
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Le Imposte differite attive sono rilevate nella ores in cui sia probabile I'esistenza
di adeguati utili fiscali futuri che possano rerelapplicabile l'utilizzo delle
differenze temporanee deducibili e delle attivif@gassivita fiscali portate a nuovo.

Il valore da riportare in bilancio delle Impostdfelite attive viene riesaminato a
ciascuna data di chiusura del bilancio e ridottbanmisura in cui non risulti piu
probabile che sufficienti utili fiscali saranno pianibili in futuro in modo da
permettere a tutto o parte di tale credito di essétizzato.

Le Imposte differite attive non riconosciute soriesaminate con periodicita
annuale alla data di chiusura del bilancio e veongdevate nella misura in cui e
diventato probabile che I'utile fiscale sia sufficste a consentire che tali imposte
differite attive possano essere recuperate.

Le Imposte differite attive e passive sono misumtbase alle aliquote fiscali che
ci si attende vengano applicate all’esercizio intali attivita si realizzano o tali
passivita si estinguono, considerando le aliquoteigore e quelle gia emanate o
sostanzialmente emanate alla data di bilancio.

Le Imposte differite attive e passive sono imputhtettamente a conto economico,
ad eccezione di quelle relative a voci rilevateeti@mente tra le componenti di
patrimonio netto; nel qual caso anche le relativepdste differite sono
contabilizzate coerentemente senza imputazionenabe@conomico.

Le Imposte differite attive e passive vengono canspée, qualora esista un diritto
legale a compensare le attivita per imposte cdrient le passivita per imposte
correnti e le imposte differite facciano riferimerdlla stessa entita fiscale ed alla
stessa autorita fiscale.

Le attivita per Imposte differite attive e le pa#si per Imposte differite passive
sono classificate tra le attivita e passivita nomenti.

Utile per azione

L'Utile base per azione é calcolato dividendosuitato economico del Gruppo per
la media ponderata delle azioni in circolazioneadtg I'esercizio. Ai fini del
calcolo dell'utile diluito per azione, la media plmmata delle azioni in circolazione
e modificata assumendo la conversione di tutteoterziali azioni aventi effetto
diluitivo. Anche il risultato netto e rettificatoep tener conto degli effetti, al netto
delle imposte, della conversione.

L’Utile per azione diluito coincide con I'Utile bas poiché non vi sono azioni 0
opzioni in circolazione diverse dalle azioni ordiea

Segmenti operativi

Ai fini dell'lFRS 8 Operating segments$attivita svolta dal Gruppo e identificabile
in un unico segmento operativo.
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Cambiamenti di principi contabili, nuovi principi ¢ ontabili, cambiamenti di
stima e riclassifiche

Con effetto a partire dal 1 gennaio 2011, sono siaessi i seguenti principi
contabili, emendamenti ed interpretazioni, che dsciplinano casistiche presenti
o la cui adozione non ha comportato effetti sigaitfivi sul bilancio consolidato del
Gruppo Brunello Cucinelli:

Modifiche allo IAS 32 (Strumenti finanziari: espoisine in bilancio —
classificazione delle emissioni di diritti): taliadifiche sono relative
all'emissione di diritti — quali ad es. opzioni emant — denominati in
una valuta diversa dalla valuta funzionale del @uoipBrunello

Cucinelli. In precedenza, tali emissioni di dirigrano rilevate come
passivita finanziarie derivate. Ora, se sono sdaltiescerte condizioni,
e possibile classificare tali emissioni di diritome strumenti di
patrimonio netto indipendentemente dalla valutaune denominato |l
prezzo di esercizio. Non vi sono impatti sul bil@nconsolidato a
seguito dell’applicazione delle suddette modifiche.

Modifiche all'lFRS 1 rivisto (Prima adozione ded¢hkRS — esenzioni
limitate all’informativa comparativa prevista daRE 7 in caso di prima
adozione): tale modifica esenta dal fornire, inesdd prima adozione
degli IFRS, i dati comparativi delldisclosureaggiuntive richieste da
IFRS 7 relative alla misurazione dalr value e al rischio di liquidita.
Non vi sono impatti sul bilancio consolidato.

IAS 24 rivisto (Informativa di bilancio sulle opeiani con parti
correlate): lo IAS 24 rivisto semplifica i requisiti informativa
riguardanti le parti correlate dove sono presentii gubblici e fornisce
una nuova definizione di parti correlate, sempdifece coerente. Non vi
sono impatti significativi sulla@isclosurefornite dal gruppo a seguito
dell’applicazione del suddetto principio.

Modifiche allIFRIC 14 (Pagamenti anticipati reldtia una previsione
di contribuzione minima): le modifiche all'IFRIC Hisciplinano il caso
raro in cui un’entitad, soggetta a dei requisiti imindi finanziamento
relativi a piani a benefici definiti, effettui dpagamenti anticipati per
garantire tali limiti. | benefici derivanti dai pamenti anticipati possono
essere rilevati come attivitd. Tali modifiche noong applicabili al

gruppo.

IFRIC 19 (Estinzione di passivitd finanziarie contrumenti
rappresentativi di capitale): tale interpretazidomisce linee guida su
come contabilizzare I'estinzione di una passivita@ariziaria mediante
I'emissione di strumenti di capitale propridept fo equity swgpossia
quando un’entita rinegozia i termini di un debitoncil proprio
finanziatore il quale accetta di ricevere azionill'eetita o altri
strumenti di capitale proprio a estinzione, totalparziale, del debito
stesso. L'interpretazione chiarisce che:

- le azioni emesse sono parte del corrispettivo papet
estinguere la passivita finanziaria;

79



- le azioni emesse sono valutatéaa value Nel caso in
cui il fair value non possa essere determinato in maniera
attendibile, le azioni emesse devono essere valuiat
modo da riflettere ifair value della passivita che viene
estinta;

- la differenza tra valore contabile della passivita
finanziaria oggetto di estinzione e la valutaziameiale
delle azioni emesse deve essere rilevata dalleemii
conto economico dell’'esercizio.

Non vi sono impatti sul bilancio consolidato a semdell’applicazione
di tale interpretazione.

Di seguito sono elencati i nuovi principi contalolile interpretazioni di principi
contabili esistenti non applicabili al bilancio geo al 31 dicembre 2011.
Recentemente lo IASBInternational Standard Accounting Boarll e I'IFRIC
(International Financial Reporting Interpretation Commitje@danno pubblicato
nuovi principi ed interpretazioni alcuni dei quabhn sono ancora stati omologati
dal legislatore comunitario o sono stati omologaid saranno applicabili a partire
dagli esercizi successivi al 31 dicembre 2011

IFRS 9 (Strumenti finanziari — rilevazione e misioae): I''FRS 9
costituisce la prima delle tre fasi del progetto [@esostituzione dello
IAS 39 Strumenti finanziari: Rilevazione e misu@®, avente come
principale obiettivo quello di ridurne la compldasiNella versione
emessa dallo IASB nel novembre 2009, I'ambito dpliapzione
dell'lFRS 9 era stato ristretto alle sole attivitdanziarie. Nell'ottobre
2010 lo IASB ha aggiunto all'IFRS 9 i requisiti perclassificazione e
misurazione delle passivita finanziarie, completandsi la prima fase
del progetto. La seconda fase del progetto, chedme oggetto la
svalutazione (impairment) degli strumenti finanziarla terza fase, che
ha come oggetto I'hedge accounting, si sono tradwtl'emissione di
due Exposure Draft rispettivamente nei mesi di ndwe 2009 e
dicembre 2010. L'emissione dei rispettivi standfandli € prevista nel
terzo trimestre del 2011. Le principali novita odotte dallIFRS 9 per
quanto riguarda le attivita finanziarie sono casiedizzabili:

- le attivita finanziarie possono essere classificgatelue
sole categorie - al fair value oppure al costo
ammortizzato. Sono quindi eliminate le categorie de
loans and receivables, delle attivita finanziargodnibili
per la vendita e delle attivita finanziatield to maturity
La classificazione all'interno delle due categaieviene
sulla base del modello di business dell’entita #dede
caratteristiche dei flussi di cassa generati dattevita
stesse. Un’attivitd finanziaria € valutata al costo
ammortizzato se entrambi i seguenti requisiti sono
rispettati: il modello di business dell’entita peele che
I'attivita finanziaria sia detenuta per incassanelativi
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cash flow(quindi, in sostanza, non per realizzare profitti
di trading) e le caratteristiche dei flussi di cassa
dell’attivita corrispondono unicamente al pagamedio
capitale e interessi. In caso contrario, I'attifittanziaria
deve essere misuratafair value

le regole per la contabilizzazione dei derivatioinporati
sono state semplificate: non € piu richiesta la
contabilizzazione separata del derivato incorporato
dell’attivita finanziaria che lo “ospita”;

tutti gli strumenti rappresentativi di capitale ia guotati
che non quotati — devono essere valutati al fduezd_o
IAS 39 stabiliva invece che, qualorafdir value non
fosse determinabile in modo attendibile, gli strathe
rappresentativi di capitale non quotati venisseatutati

al costo;

I'entitd ha I'opzione di presentare nel patrimongtto le
variazioni di fair value degli strumenti rappresdivi di
capitale che non sono detenuti per la negoziazipaei
quali invece tale opzione € vietata. Tale designmazie
ammessa al momento della rilevazione iniziale, puo
essere adottata per singolo titolo ed e irrevoeabil
Qualora ci si avvalesse di tale opzione, le vaoiizdi
fair value di tali strumenti non possono mai essere
riclassificate dal patrimonio netto al conto ecofmr(né
nel caso di impairment ne nel caso di cessione). |
dividendi invece continuano ad essere rilevati amto
€conomico;

IFRS 9 non ammette riclassifiche tra le due caiegadr
attivita finanziarie se non nei rari casi in cuisia una
modifica nel modello di business dell’entita. In taso

gli effetti della riclassifica si applicano prospeamente;
'informativa richiesta nelle note e stata adegualia
classificazione e alle regole di valutazione intibel
dall'lFRS 9.

Per quanto riguarda le passivita finanziarie, l0SBA ha sostanzialmente
confermato le disposizioni dello IAS 39, ad eccaeidei requisiti relativi all&air
value option In caso di adozione delfair value optionper le passivita finanziarie,
la variazione di fair value attribuibile alla veaziane del rischio di credito
dell’emittente deve essere rilevata nel prospeggliditili e perdite complessivi e
non a conto economico.

Il processo di omologazione dell'lFRS 9, che eutrar vigore a partire dal 1°
gennaio 2013, e stato per ora sospeso. Al momemtosono quantificabili gli
impatti derivanti dall'applicazione futura del peipio per quanto riguarda la
classificazione e misurazione delle attivita finane; le modifiche relative alle
passivita finanziarie non sono applicabili al grapp
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Modifiche all'lFRS 7 (Strumenti Finanziari: inforra@ni integrative):

tali modifiche hanno come obiettivo quello di magare I'informativa
di bilancio per incrementare la trasparenza e lmparabilita con
riferimento alle transazioni che hanno per oggdttimasferimento di
attivita finanziarie (ad es. operazioni di secsations), incluso i
possibili effetti dei rischi che rimangono in camil'entitd che

trasferisce I'attivita. Tali modifiche, che sondtrae in vigore a partire
dal 1° luglio 2011, non sono ancora state omologi#’Unione

Europea e non si prevedono impatti sul bilancicsotidato.

Modifiche allo IAS 12 (Imposte sul reddito — Impesitifferite: recupero
delle attivita sottostanti): lo IAS 12 richiede dalutare le imposte
differite relative ad un’attivita o passivita innzione del fatto che il
valore contabile dell'attivita stessa sia recupemaediante |'utilizzo o
la vendita. Nel caso di investimenti immobiliarifalr value, potrebbe
risultare difficile e soggettivo valutare se il uvgero avverra tramite
I'utilizzo oppure la vendita. Tali modifiche formisno una soluzione
pratica al problema consentendo di assumere chiecipero degli
investimenti immobiliari avverra interamente medéita vendita. Di
conseguenza, il SIC 21 “Imposte sul reddito — recopdelle attivita
rivalutate non ammortizzabili” non é piu applicabiégli investimenti
immobiliari valutati al fair value. Le linee guiddel SIC 21 ancora
applicabili vengono incorporate all'interno delldaS 12 modificato e,
pertanto, il SIC 21 sara abrogato. Tali modificbbe entreranno in
vigore a partire dal 1° gennaio 2012, non sono i@nstate omologate
dall’'Unione Europea e non sono applicabili al groypp

Modifiche allo IAS 32 riguardo alla compensaziorra fttivita e

passivita finanziarie e, in correlazione ad essegrazione del'lFRS 7
in merito allinformativa di bilancio: € stata spfgzata la previsione
secondo la quale € possibile procedere a compeatafiéa e passivita
allorché si abbia un diritto — che puo essere fadlere in forza di legge
— alla compensazione stessa. In altri terminidititto” deve possedere
le seguenti caratteristiche:

= essere indipendente dagli eventi futuri; ed

= essere immediatamente applicabile sia nel corsda del
normale operativita dell’azienda sia in caso doimenza.

Per quanto, invece, concerne le modifiche all’'lFRSono integrati gli
obblighi di informativa quantitativa in merito aglirumenti finanziari
oggetto di compensazione (possibile o effettivamesalizzata
nell’'esercizio), tra cui gli ammontari “lordo” e étto”.

Le modifiche allo IAS 32 e all'IFRS 7, non applidabl Gruppo,
saranno applicabili rispettivamente a partire dlalncio 2014 e dal
bilancio 2013.

Modifiche alllFRS 1 (Prima adozione degli IFRS erte iperinflazione
e rimozione delle date fisse in caso di prima anlwz): le modifiche
introdotte riguardano:
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- linee guida per redigere il bilancio in base d§RS dopo
un periodo in cui I'applicazione degli IFRS ¢ statspesa
a causa delliperinflazione;

- eliminazione delle date fisse in caso di primazaoine
degli IFRS.

Le entitd che adottano gli IFRS applicano i reduiselativi
all’eliminazione contabile di attivita e passivitdinanziarie
prospetticamente dalla data della transizioneaassin sono piu tenute a
ricostruire le transazioni avvenute prima dellaaddi transizione agli
IFRS e che hanno portato all’eliminazione contahiie attivita e
passivita finanziarie. Tali modifiche, che sonorat# in vigore a partire
dal 1° luglio 2011, non sono ancora state omolog##'Unione
Europea e non sono applicabili al gruppo.

IFRS 11 (oint Arrangemen)s il nuovo standard, che sostituisce lo IAS
31 “Partecipazioni inoint venturé, distingue due categorie di joint
arrangements a cui sono associati trattamenti bbindéferenti:

- joint operations sono definiti come accordi che danno
alle parti dell'accordo, che hanno il controllo gmmto
dell'iniziativa, diritti sulle singole attivita ebbligazioni
per le singole passivita relative all'accordo. lesenza di
joint operations, €& obbligatorio rilevare le atidvie
passivita, i costi e ricavi dellaccordo di compei® in
base ai principi contabili di riferimento;

- joint ventures si e in presenza di una joint venture
quando le parti, che hanno il controllo congiunto
dell'iniziativa, non hanno diritti/obblighi su siolg
attivitd/passivita relative all'accordo, ma solollesu
attivita nette o sul risultato netto dell'iniziaiv In
presenza di joint ventures € obbligatorio |l
consolidamento con il metodo del patrimonio netto,
mentre il precedente IAS 31 prevedeva l'opzione tra
consolidamento proporzionale e consolidamento ¢on i
metodo del patrimonio netto.

Tale principio, che entrera in vigore a partire tagjennaio 2013, non
e ancora stato omologato dall’'Unione Europea esnpnevedono
impatti sul bilancio consolidato.

IFRS 12 (Informazioni integrative relative a intgsenze in altre entita):
IFRS 12 include, ampliandoli, tutti i requisiti farmini di informazioni
integrative che devono essere forniti con riguamocontrollate,
collegate, joint arrangements e altri investimepdrtecipativi (c.d.
structured entities). Molte delldisclosurerichieste dall'lFRS 12 erano
precedentemente incluse nello IAS 27 *“Bilancio obdato e
separato”, IAS 28 “Partecipazioni in societa caliej e IAS 31
“Partecipazioni injoint venturé, mentre altre sono nuove. Tale
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principio, che entrera in vigore a partire dal ¥ngaio 2013, non e
ancora stato omologato dall’'Unione Europea. Si @dewno impatti in
termini di disclosure sul bilancio consolidato dariti dall’applicazione
futura di tale principio.

IFRS 13 (Determinazione didir value): IFRS 13 include le linee guida
per la determinazione ddhir value e le disclosure da fornire. Il
principio non estende I'utilizzo del fair value, rfanisce criteri per la
sua determinazione e applicazione laddove altricgi ne permettano
oppure ne impongano l'utilizzo. Tale principio, cletrera in vigore a
partire dal 1° gennaio 2013, non & ancora statolagato dall’'Unione
Europea e non si prevedono impatti significatiitslancio consolidato

di gruppo.

Modifiche allo IAS 1 (Presentazione del Bilancigpresentazione delle
altre componenti rilevate a patrimonio netto): kngpali modifiche
allo IAS 1 riguardano una nuova modalita di preszione delle altre
componenti rilevate a patrimonio netto all’interdel prospetto degli
utili e delle perdite complessivi: le altre compotierilevate a
patrimonio netto dovranno essere raggruppate tedleqahe in futuro
potranno essere riclassificatedycled)a conto economico e quelle per
le quali non e prevista tale possibilita. Esempivdici oggetto di
riclassifica a conto economico sono: differenze lmanda conversione,
adeguamento al fair value di derivatiagash flow hedgeadeguamento
al fair value di partecipaziomivailable for salelUn esempio di voci hon
soggette a riclassifica a conto economico sonatdii/ perdite attuariali
relativi a piani pensionistici a benefici definifl.ali modifiche, che
entreranno in vigore a partire dal 1° luglio 20d8n sono ancora state
omologate dall’'Unione Europea. La futura applicaeiaelle suddette
modifiche non avra impatti significativi sul bilanacconsolidato.

IAS 19 (Benefici ai dipendenti): la modifica dellaS 19 e focalizzata
sulle modalita di contabilizzazione dei piani a éfei definiti, degli
altri benefici a lungo termine e dei benefici dowaitdipendenti per la
cessazione del rapporto di lavorer(nination benefids Le principali
modifiche rispetto all’attuale principio riguardano

- piani a benefici definiti: gli utili/perdite attuaii
(ridenominati remeasurements dovranno  essere
immediatamente e integralmente riconosciuti nel
prospetto degli utili e delle perdite complessi¥:
eliminata 'opzione che permetteva di non riconosagi
utili/perdite attuariali se rientravano all'interndi un
certo “corridoio” e di differirli se invece non n&avano
al di fuori di tale “corridoio” (c.dcorridor approach;

- altri benefici a lungo termine (es. premi di an#izn gli
utili/perdite attuariali (ridenominatiremeasuremenys
dovranno essere riconosciuti nel patrimonio netéb n
prospetto degli utili e delle perdite complessitia
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rilevazione immediata a conto economico non sata pi
permessa;

- eliminazione del “rendimento atteso sulle attiviga
servizio del piano” e del “costo per interessi’,ech
saranno sostituiti da una nuova grandezza denoaninat
“interesse netto”, calcolata applicando alla passivetta
(ossia la passivita lorda al netto delle attivitgeavizio
del piano) il tasso di sconto oggi utilizzato s@ler la
passivita lorda;

- richiesta di ulteriori informazioni integrative dacludere
nelle note al bilancio per meglio evidenziare iclnis
derivanti dai piani a benefici definiti;

- termination benefitsin base al nuovo standard il fattore
che determina la tempistica per il riconoscimero i
bilancio é il fatto che l'offerta del beneficio n@ossa
essere ritirata dall’entita, ossia sia irrevocalileal fine,

I termination benefitpossono essere sostanzialmente di
due tipi:

o benefici collegati ad un piu ampio piano di
ristrutturazione, in cui I'entita non puo ritirare
I'offerta e il dipendente non ha alcuna alternativa
alla sua accettazione: in tal caso l'offerta si
considera irrevocabile nel momento in cui il piano
di lay off viene comunicato agli interessati;

o benefici individuali che l'azienda puo in teoria
ritirare a sua discrezione fino all’accettazioné de
dipendente: in tal caso [lofferta diventa
irrevocabile quando il dipende l'accetta.

Tale principio, che entrera in vigore a partire tlalgennaio 2013, non
e ancora stato omologato dall’'Unione Europea. Rentp riguarda i
prevedibili impatti sul bilancio consolidato, si t&dinea che
I'eliminazione delcorridor approachnon comportera impatti in quanto
gia oggi il Gruppo non si avvale di tale opziondi.aRri impatti sono in
corso di analisi.

IFRS 10 (Bilancio consolidato): il nuovo standacstguisce lo IAS 27
“Bilancio consolidato e separato”, per la parteatigh al bilancio
consolidato, e il SIC 12 “Consolidamento — Sociatadestinazione
specifica (societa veicolo)”. Lo IAS 27 — ridenomio “Bilancio
Separato” — contiene solamente i principi e le dinguida per la
preparazione del bilancio separato. Nel nuovo IEBSiene definito un
unico modello di controllo che si applica a tutée dartecipate e che
rappresenta il fattore determinante per stabikrersa partecipata debba
essere consolidata. | trattamenti contabili e leocedure di
consolidamento sono invece invariati rispetto antaattualmente
previsto dallo IAS 27. Il nuovo modello di contwllintroduce un
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maggior grado di soggettivita e richiedera al managnt un elevato
grado di giudizio per stabilire se un’entita siatrollata e debba quindi
essere consolidata. Nel nuovo principio, inoltregsne esplicitamente
prevista la possibilitd di controllare un’entitache in assenza della
maggioranza dei voti (controllde factg, concetto che non era presente
in modo esplicito nello IAS 27. Tale principio, ckatrera in vigore a
partire dal 1° gennaio 2013, non e ancora statolagato dall’'Unione
Europea. Ad oggi gli impatti sullarea di consoldanto derivanti
dall'introduzione del nuovo standard nell'esercizidi prima
applicazione sono in corso di analisi.

Aggregazioni aziendali, acquisizione di quote di mioranza e operazioni
“under common control”

Esercizio 2011

In data 8 marzo 2011, Fundita S.r.l., (titolare 5f@d6 del capitale sociale di Gunex
S.p.A.), e Fedone S.r.l., controllante del Grupporllo Cucinelli, hanno stipulato
un accordo di compravendita in forza del quale Fanfl.r.l. ha ceduto a Fedone
S.r.l. la propria partecipazione del 50% in Guneg.A per un corrispettivo di
Euro 13.500 migliaia. Al 31 dicembre 2011 Fedone.l.Sha corrisposto |l
corrispettivo, cosi come pattuito dal contratto. skeguito a tale operazione, il
capitale sociale di Gunex S.p.A. era detenuto p80% dalla Brunello Cucinelli
S.p.A. (Ex Solomeo S.p.A.) e per il restante 50%-edone S.r.I..

Successivamente, la Ex-Brunello Cucinelli S.p.AG@nex S.p.A. sono state fuse
per incorporazione in Solomeo S.p.A., che, ad dafiitale operazione, ha assunto
la denominazione di Brunello Cucinelli S.p.A.. Lssione, realizzata con atto del
13 giugno 2011, iscritto nel Registro delle Impresderugia in data 14 giugno
2011, e stata effettuata senza aumento di capitalparte di Solomeo S.p.A. e
mediante I'annullamento delle azioni delle societrporande.

Nel bilancio consolidato della societa al 31 diceen®011, per effetto della fusione
si € realizzato I'acquisizione dell'interessenzaonitaria della controllata Gunex,
precedentemente posseduta al 50%, pari ad Euré &@Jfiaia. In base a quanto
previsto dai principi contabili di riferimento, &lacquisizione e stata rilevata
contabilmente mediante cancellazione della quota pdirimonio di terzi
precedentemente iscritta e incremento per pari amamn® del patrimonio di

gruppo.

In data 13 giugno 2011, nell'ambito del processoaiganizzazione del Gruppo, il
complesso immobiliare denominato Foro delle Aitipfad allora in capo alla Ex-
Brunello Cucinelli S.p.A., & stato scisso a favalieParmenide S.r.l., societa
controllata integralmente da Fedone S.r.l.. L’'opienae di scissione ha avuto luogo
immediatamente dopo la fusione nella Societa detl@runello Cucinelli S.p.A. e

di Gunex S.p.A.. Parmenide S.r.l. non fa quinditgpael Gruppo. Unitamente al
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Foro delle Arti, sono stati assegnati a Parmenidé. §li immobili del borgo di
Solomeo, nei quali viene svolta [lattivita del Gpap e [I'Accademia
neoumanistica. Contestualmente alla scissione degmnobili del borgo di
Solomeo Parmenide S.r.l. si e accollata la relgtevde del finanziamento jpool,
nonché 'ammontare residuo del mutuo fondiario d&enca delle Marche. I
Gruppo Brunello Cucinelli continuera a svolgereptapria attivita negli immobili
del borgo di Solomeo in qualita di locatario deid@gimi immobili il valore netto
contabile dei beni scissi ammonta ad Euro 9.07%iarag

La scissione del comparto immobiliare e riflessatabilmente nella situazione-
patrimoniale finanziaria consolidata al 31 dicemb@d 1. Per quanto concerne gli
effetti dell’operazione sui risultati economici detuppo, si evidenzia che gli oneri
di locazione che sono stati sostenuti per l'utdizzegli immobili del borgo di
Solomeo corrispondono sostanzialmente agli ammenéndei medesimi rilevati
nel bilancio consolidato al 31 dicembre 2010: ulteti economici per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2011 non sono stati quingiicativamente influenzati
dall'operazione descritta. In conseguenza di qudeszritto, non € stata ravvisata
'esigenza di predisporre una situazione patrimenfamanziaria consolidata pro-
forma al 31 dicembre 2011 (essendo la scissiongiftggsa nel bilancio storico
alla stessa data) né un conto economico consoligeicorma per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2011 (essendo I'operaziome significativa sui risultati
economici del Gruppo).

In data 30 agosto 2011 Fedone S.r.l., Fundita. &rGiovanna Manfredi (che

controlla interamente Fundita S.r.l.), consiglieee dirigente della Brunello

Cucinelli S.p.A., hanno stipulato un accordo inzéordel quale Fedone S.r.l. ha
ceduto a Fundita S.r.l. il 5,1% del capitale s@clla Societa, per un corrispettivo
pari a Euro 13.500 migliaia.

Nella medesima data, Fedone S.r.l. ha stipulatoweén S.r.I. e con Enrico Vitali
(che controlla V.F. S.r.l.), consigliere e dirigendel’Emittente, un accordo in
forza del quale Fedone S.r.l. cede a V.F. S.1l1B% del capitale sociale della
Societa, per un corrispettivo pari a Euro 3.000!iiauey

Sempre in data 30 agosto 2011, Fedone S.r.|. palatd con Progetto Novantuno
S.r.l. e con Moreno Ciarapica (che controlla Primgliovantuno S.r.l.), consigliere
e dirigente della Societa, un accordo in forzagielle Fedone S.r.l. ha ceduto a
Progetto Novantuno S.r.l. lo 0,19% del capitaleiadecdi Brunello Cucinelli
S.p.A., per un corrispettivo di Euro 500 migliaia.

Con atto del 8 dicembre 2011 Brunello Cucinelli USAc. (controllata
integralmente dalla Brunello Cucinelli S.p.A.) hecriementato la percentuale di
controllo nel capitale sociale di Cucinelli Holdil@p. LLC (societa che detiene il
controllo delle societa commerciali che gestiscopanti vendita negli Stati Uniti
d’America), passando dal 51% al 70%. Tale operazioguardando societa gia
sottoposte a comune controllo, & stata contabthzzame operazioni c.d. “under
common control”.
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Nel corso del 2011 la Brunello Cucinelli S.p.A. &equisito il 51% della parte
correlata Max Vannucci S.r.l., societa che svolgwita di produzione di capi di
maglieria per conto del Gruppo. Il prezzo dell’astione pari ad Euro 326
migliaia é stato corrisposto al momento dell'actudella partecipazione.

Effetti contabili dell'acquisizione

Il valore alla data di acquisizione delle attiviigpassivita della societa acquisita, e
la liquidita netta utilizzata nell'acquisizione sorappresentati nel prospetto che
segue:

Valore Valore
riconosciuto| contabile
Attivita
Immobili, impianti e macchinari 775 715
Altre attivita immateriali 33 33
Crediti commerciali e acconti a fornitori 526 526
Altri crediti correnti 46 46
Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 18 18
Totale Attivita 1.399 1.338
Passivita
Patrimonio netto di pertinenza dei soci di minoanz 314 293
Fondo trattamento di fine rapporto quiescenza 273 273
Passivita per imposte differite 63 44
Finanziamenti a breve termine 51 51
Debiti commerciali e acconti da clienti 183 183
Debiti per imposte correnti 45 45
Altri debiti correnti 143 143
Totale passivita 1.073 1.037
Valore equo delle attivita nette 324 30(1
Avviamento scaturente dall'aggregazione )
Costo totale dell'aggregazione 326

Costo totale dell'aggregazione:

Pagamenti al cedente 326
Oneri accessori d'acquisto 0
Costo totale dell'aggregazione 326

Liquidita netta utilizzata nell'acquisizione:

Disponibilita liquide, mezzi equivalenti dell'acgiia 18
Oneri accessori all'acquisto 0
Pagamenti al cedente (326)
Liquidita netta utilizzata nell'acquisizione (308)
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Commento alle principali voci del prospetto della guazione patrimoniale
consolidata

Nota 1. Attivita immateriali

Il dettaglio di costo storico, fondo ammortament@atore netto contabile della
voce Attivita immateriali al 31 dicembre 2011, caargito con gli stessi valori al 31
dicembre 2010, e di seguito evidenziato:

31 dicembre
2011 2010

(In migliaia di Euro) Costo Amm.ti. Valore Co§to Amm.ti' Valore

storico cumulati netto storico cumulati netto
g%rillci:essioni, licenze, marchi e diritti 1.945 (1.184) 761 1.204 (850) 354
Key money 13.987 (3.140) 10.847 11.442 (2.751) 8.691
Altre immobilizzazioni immateriali 394 (195) 199 a9 (140) 50
Totale Attivita immateriali 16.326 (4.519) 11.807 1836 (3.741) 9.095

La voce e principalmente costituita d&ey moneycorrisposti per il subentro in
posizioni contrattuali relative ad immobili commiaitsituati in luoghi di prestigio
(Euro 10.847 per l'esercizio chiuso al 31 dicemi2@ll e Euro 8.691 per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010).

La movimentazione del valore netto contabile debae Attivita immateriali per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 e di segeitilenziata:

Incrementi Differenze Altivita var.

(In migliaia di 01/01/2011 per Decrementl di destinate  area Ammit 31/12/2011
Euro) L netti . alla conso.

acquisti traduzione .

vendita

Concessioni, 354 740 - - (333) 761
licenze, marchi e
diritti simili
Key money 8.691 6.668 39 (3.053) (1.498) 10.847
Altre 50 170 - 33 (54) 199
immobilizzazioni
immateriali
Totale Attivita 9.095 7,578 39 (3.053) 33 (1.885) 11.807
immateriali

La voce Attivita immateriali al 31 dicembre 2011 rmaonta ad Euro 11.807
migliaia e gli incrementi dell’esercizio sono prijpalmente costituiti daiKey
Moneypagati dal Gruppo Brunello Cucinelli (Euro 6.66R)iaia).

| movimenti registrati nella voce Attivita destiradlla vendita, pari ad Euro 3.053
migliaia, si riferiscono al valore netto dey Moneyrelativo al negozio sito in
Milano Via Spiga n.15, il cui contratto di affitt® stato ceduto a controparte nel
mese di gennaio 2012.
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Nel corso dell'esercizio 2011 non sono emerse amiani di una possibile perdita
di valore con riferimento alle Attivita immateriali

La movimentazione del valore netto contabile debae Attivita immateriali per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 e di segeitinlenziata:

Incrementi . Differenze

(In migliaia di Euro) ~ 01/01/2010  per Decnrgtrt‘i’e”“ di Amm.ti  31/12/2010
acquisti traduzione

Concessioni, licenze, 256 305 - - (207) 354
marchi e diritti simili

Key money 7.947 1.740 - - (996) 8.691
Altre immobilizzazioni 30 32 - - (12) 50
immateriali

Totale Attivita 8.233 2.077 - - (1215) 9.095
immateriali

La voce Attivita immateriali al 31 dicembre 2010raonta ad Euro 9.095 migliaia
e gli incrementi dell’esercizio sono principalmentsstituiti daikey Moneypagati
dal Gruppo Brunello Cucinelli (Euro 1.740 migliaia)

Nel corso dell'esercizio 2010 non sono emerse amiani di una possibile perdita
di valore con riferimento alle Attivita immateriali

Nota 2. Immobili, impianti e macchinari

Il dettaglio di costo storico, fondo ammortament@atore netto contabile della
voce Immobili, impianti e macchinari al 31 dicemt#@11, comparato con gli
stessi valori al 31 dicembre 2010, e di seguitdenziato:

31 dicembre

2011 2010
(in migliaia di Euro) soico _ammio _nefto _ siorco _ammis _nelio
Terreni 2.237 - 2.237 2.792 - 2.792
Fabbricati 25.424 (6.005) 19.419 31.753 (4.617) 27.136
Impianti e macchinari 5.269 (3.697) 1.572 2.871 8@%) 1.067
Attrezzature industriali e commerciali 781 (481) 030 828 (588) 240
Collezione storica 1.222 - 1.222 1.041 - 1.041
Altri beni 6.276 (3.531) 2.745 5.390 (3.412) 1.978
Immobilizzazioni in corso e acconti 1.073 - 1.073 832 - 283
Totale Immobili, impianti e macchinari 42.282 (13.73) 28.568 44.958 (10.421) 34.537

La movimentazione del valore netto contabile deitece Immobili, impianti e
macchinari per I'esercizio chiuso al 31 dicembr&26 di seguito evidenziata:
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(In migliaia di Increme  Riclass. Decrement Differenze Var.
Euro) 01/01/2011 nti per imm. in . . . area  Scissione Amm.ti 31/12/2011
. i netti di trad.

acquisti Corso conso.
Terreni 2.792 - - (69) - - (486) - 2.237
Fabbricati 27.136 6.732 - (134) 150 - (12.264) @2)2 19.419
Impianti e 1.067 437 - 1 6 708 (176) (471) 1.572
macchinari
Attrezzature 240 230 (73) (20) - 16 (4) (89) 300
industriali e
commerciali
Collezione storica 1.041 181 - - - - - - 1.222
Altri beni 1.978 1.662 73 (247) 13 51 (178) (607) 745
Immobilizzazioni 283 790 - - - - - - 1.073
in corso e acconti
Totale Immobili,
impianti e 34.537 10.032 - (469) 169 775 (13.108) (3.368) 28.568
macchinari

Nel 2011 il Gruppo Brunello Cucinelli ha effettuatavestimenti in Immobili,
impianti e macchinari per circa Euro 10.032 migljacomposti principalmente
come segue:

- investimenti nella voce Fabbricati (Euro 6.732gkaia) principalmente
riconducibili alle aperture di nuovi negozi a gesg diretta ed ifranchising
(concentrati soprattutto nell’area Europa, noncled’'anea USA) ed alle
migliorie apportate sui medesimi;

- investimenti in Altri beni (Euro 1.662 migliaiaprincipalmente relativi
all'acquisto di macchine elettroniche e d’ufficid automezzi;

- investimenti in Immobilizzazioni in corso (Eurd®@ migliaia) relativi alla
realizzazione di un nuovo stabilimento produttiito ;1 Solomeo.

Non sono emerse nel corso dell'esercizio 2011 amani di una possibile perdita
di valore con riferimento agli Immobili, impiantireacchinari.

La movimentazione del valore netto contabile deitece Immobili, impianti e
macchinari per I'esercizio chiuso al 31 dicembr&®6 di seguito evidenziata:

(In migliaia di Increment Riclass Differenz
Euro) 01/01/201 . .imm. Decrement edi . 31/12/201
i per - . . - Amm.ti
0 L in I netti traduzion 0
acquisti
corso e
Terreni 2.432 360 - - - - 2.792
Fabbricati 25.670 3.096 - (21) 125 (1.734 27.136
)
Impianti e 1.161 151 - 2 4 (247) 1.067
macchinari
Attrezzature 243 94 - - - (97) 240
industriali e
commerciali
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Collezione 850 191 - - - - 1.041
storica

Altri beni 1.746 920 - (145) 4 (547) 1.978
Immobilizzazion - 283 - - - - 283
iin corso e

acconti

Totale

Immobili, 5.09 (2.625

impianti e 32.102 5 - (168) 133 ) 34.537
macchinari

Nel 2010 il Gruppo Brunello Cucinelli ha effettuatavestimenti in Immobili,
impianti e macchinari per circa Euro 5.095 migljiaamposti principalmente come
segue:

- investimenti in Fabbricati (Euro 3.096 migliaipjincipalmente riconducibili
alle aperture di nuovi negozi a gestione diretel’area USA e Nord America
e nell'area Europa) ed alle migliorie apportatei @agimobili di proprieta del
Gruppo (stabilimenti siti in Solomeo);

- investimenti in Altri beni (Euro 920 migliaia) ipcipalmente relativi
all'acquisto di macchine elettroniche e d’ufficid automezzi;

- investimenti in Immobilizzazioni in corso (Eur®2 migliaia) relativi ai costi
sostenuti per le attivita preliminari effettuaté ireno che accogliera il nuovo
stabilimento produttivo sito in Solomeo.

Non sono emerse nel corso dell'esercizio 2010 amani di una possibile perdita
di valore con riferimento agli Immobili, impiantireacchinari.

Nota 3. Altre attivita finanziarie non correnti

La composizione della voce Altre attivita finan#anon correnti al 31 dicembre
2011, comparata con la situazione al 31 dicembi®,2® di seguito riportata:

31 dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Depositi cauzionali 1.783 1.113
Totale Altre attivita finanziarie non correnti 1.783 1.113

La voce Altre attivita finanziarie non correnti inde i depositi cauzionali, relativi
principalmente alle somme versate dal Gruppo Btar@ucinelli contestualmente
alla stipula dei contratti di affitto dei negozi nwnarca. L'incremento registrato
nel corso dell'esercizio (Euro 670 migliaia) e dtwvall’apertura di nuovi negozi.
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Nota 4. Rimanenze

La composizione della voce Rimanenze al 31 dicenEl, comparata con la
situazione al 31 dicembre 2010, e di seguito rgtart

31 dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Materie prime, sussidiarie e di consumo 16.036 ar.6
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati |5 4.827
Prodotti finiti e merci 43.132 30.558
Acconti a fornitori - 285
Totale Rimanenze 64.708 48.271

La Societa non iscrive alcun fondo di obsolescatizaagazzino, in relazione alle
politiche di gestione delle scorte, che prevedoncefliciente processo di vendita
delle giacenze residue per ogni stagione.

Gli Acconti a fornitori si riferiscono ad anticipiagati ai fornitori per I'acquisto di
materie prime dashmerg in relazione ai fabbisogni richiesti dai piani d
produzione.

Nota 5. Crediti commerciali

Al 31 dicembre 2011 i Crediti commerciali ammontaam Euro 48.832 migliaia
contro Euro 47.624nigliaia del 31 dicembre 2010.

Tutti i crediti commerciali sono a breve terminer gui il valore contabile é
assimilabile afair valuealla data.

Per i termini e le condizioni relative ai credigrgo parti correlate si rimanda alla
Nota 34 “Altre informazioni — Rapporti con partircelate”.

| crediti commerciali rappresentano il credito feeforniture di beni e servizi; sono
tutti con scadenza entro [I'esercizio successivoposonfruttiferi e hanno

generalmente scadenza contrattuale dai 30 ai 6@igimno a 90-120 in alcuni

paesi dell'area Europa quali Italia, Francia e $jpag

L’adeguamento dei crediti verso clienti esterianbio di fine anno ha comportato
la rilevazione di un utile su cambi non realizzggari ad Euro 690 migliaia
nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 e lavalgone di una perdita su cambi
non realizzata pari a Euro 22 migliaia nell'esdaizhiuso al 31 dicembre 2010.

L'ammontare delle svalutazioni sui crediti iscritth bilancio rappresenta la

ragionevole stima della perdita durevole di valamdividuata a fronte dello
specifico rischio d’'inesigibilita identificato nerediti iscritti in bilancio.
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Si riporta di seguito la movimentazione delle staioni effettuate sui crediti per
'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 comparata @ movimentazione per

I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010:

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Valore al 1 gennaio 522 455
Accantonamenti 936 259
Utilizzi (522) (192)
Valore al 31 dicembre 936 522

Gli accantonamenti ed utilizzi di periodo al forslmlutazione crediti sono inclusi
nella voce Rettifiche di valore di attivita ed mlaccantonamenti del conto

economico.

Nota 6. Crediti tributari

La composizione della voce Crediti tributari ald&éembre 2011, comparata con la

situazione al 31 dicembre 2010, e di seguito rgtart

31 dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Erario c/crediti IRES 97 12
Erario c/crediti IRAP 50 6
Altri crediti tributari 1.505 537
Totale Crediti tributari 1.652 555

La voce Crediti tributari, sia al 31 dicembre 20dia4 al 31 dicembre 2010, fa
riferimento principalmente agli acconti versati B& USA Inc. ai diversi stati
federali americani in considerazione della dislomae territoriale dell’attivita.

Nota 7. Altri crediti ed attivita correnti

La composizione della voce Altri crediti e attivicarrenti al 31 dicembre 2011,
comparata con la situazione al 31 dicembre 2080seéguito riportata:

31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Crediti verso I'Erario per IVA 6.102 3.938
Crediti verso altri 928 1.115
Costi di quotazione sospesi 3.329 -
Ratei e risconti attivi 1.420 941
Acconti a fornitori 218 532
Crediti verso Erario estero 89 378
Crediti verso agenti 506 224
Totale Altri crediti ed attivita correnti 12.592 7.128
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| Crediti verso I'Erario per IVAammontano al 31 dicembre 2011 ad Euro 6.102
migliaia, contro Euro 3.938 migliaia del 31 dicem2010.

Il Gruppo Brunello Cucinelli si avvale della facgltoncessa dal vigente DPR 26
ottobre 1972 n. 633 di essere qualificato come régooe abituale. Lastatusdi
esportatore abituale consente al Gruppo di acqgaistali importare beni e servizi
senza pagamento dell'IVA fino ad una determinaglispdenominatdplafond”,
determinato nel limite del’ammontare delle opevoaziintrattenute con I'estero e
registrate nellanno solare precedente. || Gruppsoito oltrepassare iplafond
annuale, per via della costante crescita del ppagird d’affari; di conseguenza, gli
acquisti effettuati nell’'ultimo trimestre dell’es&zio per la realizzazione della
collezione primavera/estate tendono ad essere getsaiy ad IVA, il che determina
l'insorgere della posizione creditoria IVA al temmei dell’esercizio. Lo smobilizzo
di tale posizione creditoria avviene nei primi mesil’esercizio successivo, grazie
alla fatturazione della collezione primavera/es&atalla contestuale ricostituzione
delplafond IVA annuale.

La voce Crediti verso altri include principalmerteediti per acconti pagati. In
particolare, al 31 dicembre 2010 la voce accoglipea un valore pari a Euro 760
migliaia, la caparra confirmatoria versata all'attiella sottoscrizione del
preliminare di compravendita di un immobile sitd bergo di Solomeo. Nel corso
del mese di gennaio 2011, coerentemente con ilgpigli scissione immobiliare,
'acquisto di tale immobile é stato concluso dadrexlS.r.l.,, che ha provveduto a
rimborsare la caparra precedentemente versata daltdrollata Ex-Brunello
Cucinelli S.p.A..

La voce Costi di quotazione sospesi al 31 dicer@abdel ammonta ad Euro 3.329
migliaia e si riferisce, ai costi sostenuti nelsmdell’esercizio 2011 a fronte del
progetto di quotazione in essere.

| Ratei e risconti attivi includono principalmentegpagamenti anticipati per la
realizzazione dei cataloghi relativi alla collezoprimavera/estate, che saranno
consegnati nei primi mesi dell’esercizio successe@er i canoni di locazione
operativa.

La voce Acconti a fornitori si riferisce principaémte agli importi corrisposti in
anticipo aifaconistj impiegati nelle lavorazioni esterne dei prodaol Gruppo
Brunello Cucinelli.

Nota 8.  Disponibilita liquide e mezzi equivalenti
La composizione della voce Disponibilita liquide neezzi equivalenti al 31

dicembre 2011, comparata con la situazione al 8&nabre 2010 €& di seguito
riportata:

31 dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010

Depositi bancari e postali 7.915 6.651
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Denaro e altri valori in cassa 94 148
Assegni 674 161

Totale Disponibilita liquide e mezzi equivalenti 8.83 6.960

| valori esposti possono essere convertiti in cggsatamente e sono soggetti ad
un rischio di variazione di valore non significativ

Il Gruppo Brunello Cucinelli ritiene che il rischidi credito correlato alle
disponibilita liquide e mezzi equivalenti sia liatid perché trattasi principalmente
di depositi frazionati su istituzioni bancarie ramli ed internazionali.

Nota 9. Strumenti finanziari derivati

Il Gruppo Brunello Cucinelli ha sottoscritto alcwstrumenti finanziari derivati allo
scopo di realizzare operazioni di copertura dethis di tasso di interesse del
proprio indebitamento bancario e del rischio distasli cambio sulle vendite
effettuate in valuta diversa dall’Euro.

La Societa conclude contratti di finanza derivasalgsivamente per finalita di
copertura, dal momento che la politica di gestiGnanziaria del Gruppo non
prevede la negoziazione di strumenti finanziari fiealita speculative. Gli

strumenti finanziari derivati che rispettano i resgpii previsti dai principi contabili

internazionali sono contabilizzati secondo le mibdalstabilite per hedge

accounting Con riferimento agli strumenti finanziari derivgter cui non sono
rispettate le condizioni previste dai principi canti internazionali, le

movimentazioni nel valore equo degli strumenti fimari vengono imputate a
conto economico nell’esercizio di riferimento.

| derivati di tasso e cambio utilizzati, sono stanti Over The Counter (OTC),
ovvero negoziati bilateralmente con contropartmgircato e la determinazione del
relativo valore corrente si basa su tecniche dutaaione che prendono a
riferimento parametri di input (quali le curve disso, cambi ecc.) osservabili sul
mercato (livello 2 della gerarchia del fair valueyista dal principio IFRS 7).

Il dettaglio della composizione delle Attivita pstrumenti finanziari derivati
correnti e delle Passivita per strumenti finanzaetivati correnti al 31 dicembre
2011, comparato con il dettaglio al 31 dicembre®@@ldi seguito riportato.

Attivita per Passivits .
S assivita per strumenti
strumenti derivati derivat .
f erivati correnti
al Sio(rjri?:z%bre al 31 dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010 2011 2010
Strumenti derivati a copertura del rischio - 661 (2.386) (a79)

di cambi

Strumenti derivati su rischi di interesse
contabilizzati in hedge accounting

Strumenti derivati su rischi di interesse
contabilizzati non in hedge accounting

- 2 (485) (354)

- - (42) (80)
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Totale Strumenti derivati a copertura del 5 (527) (434)

rischio di interesse
Totale - 663 (2.913) (613)

Le caratteristiche contrattuali ed il relativo va@lequo alla data del 31 dicembre
2011 e 31 dicembre 2010 degli strumenti finanzdanvati a copertura del rischio
di tasso di interesse sono di seguito riportate:

Strumenti derivati su rischi di interesse contabilzzati in hedge accounting

T Cavital Fair Value
) . Tasso debitore asso o Data apitaie al 31 dicembre
Controparte Tipologia (fiss0) Creditore Data inizio scadenza Noz.le
(variabile) (Euro/000) 2011 2010
MPS IRS 2,60% Euribor6M 31/12/2009  31/12/2013 1.125 (14) (23)
MPS IRS 3,02% Euribor6M 31/12/2009  31/12/2015 1375 (42) (37)
BNL IRS 3,26% Euribor6M 12/01/2010  31/12/2018 4.675 (184) (139)
Intesa SanPaolo Fix Payer 3,26% Euribor6M 12/01/2010  31/12/2018 4.675 (184) 139)
Swap
Cassa di Risp. Lucca e IRS 1,88% Euribor6M 31/07/2010  31/07/2014 2.500 )(25 (112)
Livorno
Unicredit (ex Banca IRS 4,60% Euribor3Mm 30/11/2001  30/11/2010 717 -
dellUmbria)
Unicredit (ex Banca IRS 4,60% Euribor3aM 30/11/2001  30/11/2010 957 -
dellUmbria)
Unicredit IRS 4,60% Euribor3M 31/01/2002  30/07/201 908 - -
Unicredit IRS 4,60% Euribor3Mm 31/01/2002  30/07/2010 454 -
UBI Banca IRS 1,89% Euribor3M 21/05/2010  11/05/2015 1.000 9) (5)
Cassa di Risp. Di Parma e IRS 1,70% Euribor3Mm 19/08/2010  19/08/2015 2.000 ) (17 1
Piacenza
Deutsche Bank IRS 1,91% Euriboré6M+Spr  01/12/2010  31/12/2014 1.000 (10)
ead 3%
Attivita per strumenti
derivati correnti . 1
Passivita per strumenti
derivati correnti (485) (354)
Strumenti derivati su rischi di interesse contabilzzati non in hedge accounting
. Fair Value
Contropart Tipologi Tasso debitore (fisso) cTi’ff , Data inizi Data Cr\?pn?le al 31 dicembre
ontroparte ipologia asso debitore (fisso reditore ata inizio ozle —F—————
(variabile) scadenza e o000) 2011 2010
BNL IRS Euribor5M con Cap  Euribor6M 12/01/2010  31/12/2014 3.825 (21) (36)
3,5% + spread 0,5%
Intesa SanPaolo Acq. Cap EuriboréM + spread Euribor6M 12/01/2010 31/12/2014 3.825 (21) (36)
0,5%, max 4%
Deutsche Bank IRS 1,91% Euribor6M +  1/12/2010  31/12/2014 1.000 - 8)

spread 3%
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Attivita per strumenti
derivati correnti

Passivita per strumenti
derivati corrrenti (42)

(80)

Le caratteristiche contrattuali ed il relativo valequo alla data del 31 dicembre
2011 e 31 dicembre 2010 degli strumenti finanzdanvati a copertura del rischio
di cambio sono le seguenti:

Fair value negativo Fair value positivo
Per I'esercizio chiuso Per I'esercizio chiuso
al 31 dicembre al 31 dicembre
(|n mig|iaia di Euro) 2011 2010 2011 2010
Dollaro americano (2.386) (179) - 661
Totale (2.386) (179) - 661

Nota 10. Attivita possedute per la vendita

Nel corso del mese di novembre 2011 la Societddexuto da una societa terza
una proposta di subentro nel contratto di affittd degozio monomarca sito a
Milano in via della Spiga n. 15. La proposta prexeghe la controparte possa
subentrare nel contratto di affitto al verificai una serie di condizioni che
risultano al di fuori del controllo della Societ@ssa. Tra queste, I'accettazione da
parte del proprietario dellimmobile di sottoschnige un nuovo contratto di
locazione con la societa proponente e intervenutiata 13 gennaio 2012 all’atto
della stipula del contratto. La Societa ha contiouad esercitare I'attivita di
vendita al dettaglio presso il negozio sito in dilla Spiga n.15 sino alla data del
7 gennaio 2012.

Alla data del 31 dicembre 2011, la Societa ha rtewdalla controparte acconti per
Euro 4.150 migliaia. L'ammontare al 31 dicembre 2@&lKey Moneyrelativo al
negozio di Milano via della Spiga 15, pari a Eur653 migliaia, &€ stato quindi
riclassificato nella voce “Attivita non correnti gteate alla vendita”. Il prezzo di
cessione di tal&ey Moneyrisulta superiore al relativo valore netto contalai 31
dicembre 2011.

Nota 11. Capitale e riserve

Al 31 dicembre 2010 il Capitale sociale ammontadaEaro 4.600 migliaia,
interamente versato, ed era costituito da n. 46&80ni del valore nominale di
Euro 100 cadauna. L’Assemblea Straordinaria degiowisti della Societa del 22
giugno 2011 ha deliberato un aumento di Capitalela® a titolo gratuito,
effettuato attraverso I'utilizzo di riserve dispbiti. Al 31 dicembre 2011, pertanto,
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il Capitale Sociale ammonta ad Euro 12.000 migliaed e costituito da n.
60.000.000 di azioni.

La seguente tabella indica il numero di azioni eelativa percentuale di capitale
sociale posseduta dagli azionisti della Societaadita del 31 dicembre 2011:

Azionista Numero di Capitale
azioni Sociale (%)
Brunello
Cucinelli
Fedone S.r.l. 56.148.000 93,58%
Fundita S.r.l. 3.060.000 5,1%
VF S.r.l. 678.000 1,13%
Progetto Novantuno S.r.l. 114.000 0,19%
60.000.000 100%

Si riporta di seguito il dettaglio della voce Altreserve al 31 dicembre 2011
comparato con lo stesso dettaglio al 31 dicembi®20

(In migliaia di Euro) 31 dicembre

2011 2010
Riserva legale 255 191
Riserva straordinaria 132 881
Riserva di rivalutazione 4.813 1.091
Riserva di cash flow hedge (1.514) (67)
Riserva prima adozione degli IFRS (799) (706)
Riserva di traduzione 333 12
Utili / Perdite cumulate consolidate 806 11.819
Altre riserve 4.026 13.221

Nota 12. Passivita per benefici ai dipendenti

La voce include esclusivamente la rilevazione delttimento di fine rapporto
relativo ai dipendenti delle societa italiane deu@o previsto dall’articolo 2120
del Codice Civile, attualizzato secondo le modalitxiplinate dallo IAS 19.

La tabella che segue mostra la movimentazione eeefici per i dipendenti per
'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011 comparaten da movimentazione
dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2010:

Esercizio chiuso al 31

(In migliaia di Euro) dicembre

2011 2010
Valore attuale dell’obbligazione all'inizio del pedo 2.404 2511
Onere finanziario 156 69
Benefici erogati (A73) (196)
Variazioni area di consolidamento 273 -
Perdita (profitto) attuariale rilevata 35 20
Valore attuale dell’obbligazione alla fine del perddo 2.695 2.404
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Le assunzioni principali usate nella determinazidelevalore attuale del TFR sono

di sequito illustrate:

Basi tecniche economico-finanziarie

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2011 2010
Tasso annuo di attualizzazione 3,41% 3,01%
Tasso di inflazione 2,50% 2,20%
Tasso atteso durnoverdipendenti 8,80% 8,80%
Tasso di anticipazioni 1,00% 1,00%

Basi tecniche demografiche

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2011 2010

Mortalita
Eta pensionamento

TAVOLA RG48
65 anni

Frequenze turnover e anticipazione TFR

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2011 2010
Frequenza anticipazioni % 1% 1%
Frequenzaurnover% 8,80% 8,80%
Organico

I numero medio dei dipendenti per categoria, esgwein termini di persone
equivalenti a tempo pieno, € riportato nella tabséiguente:

Esercizio chiuso al 31

dicembre

2011 2010
Dirigenti e quadri 30,8 23,9
Impiegati 301,2 222,0
Operai 383,8 328,4
Totale organico 715,8 574,3

Nota 13. Fondi per rischi e oneri

La voce Fondi per rischi ed oneri si riferisce pipalmente al fondo per indennita
suppletiva di clientela, calcolato per le socieEx-Brunello Cucinelli S.p.A. e
Gunex S.p.A. in accordo con la normativa italiaad. (1751-bis del Codice Civile)

ed attualizzato come richiesto dallo IAS 37.
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Di seguito si fornisce la movimentazione dei Fopéir rischi e oneri al 31
dicembre 2011 comparata con la movimentazione di&mbre 2010:

31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Valore al 1 gennaio 921 730
Accantonamenti 58 191
Utilizzi (98) -
Valore al 31 dicembre del Fondo per indennita 881 921
suppletiva di clientela

Altri fondi per rischi ed oneri 12 9
Totale Fondi per rischi e oneri 893 930

Le assunzioni principali usate nella determinazidekcalcolo attuariale del fondo
indennita suppletiva di clientela sono di seguitestirate:

Esercizio chiuso al 31 dicembre

2011 2010
Tasso diurnovervolontario 6,00% 8,00%
Tasso dturnoversocietario 1,00% 1,00%

2,68% 3,38%

Tasso di attualizzazione

Nota 14. Debiti verso banche non correnti

La voce Debiti verso banche non correnti inclufieanziamenti bancari a medio-
lungo termine. Tali finanziamenti sono a tassoalale, per cui il valore contabile
approssima ifair valuealla data.

La composizione della voce al 31 dicembre 2011 emidenza del totale
finanziamento e della quota corrente, comparatal@aituazione al 31 dicembre
2010, e di sequito riportata:
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31 dicembre

2011 2010
(In migliaia di Accensione Scadenza Totale di cui Totale di cui quota Note
Euro) debito quota debito corrente
corrente

Pool di banche 9}56_1352268\18
(banca agente — 16-dic-2009 tranche B: 14.350 2.270 19.864 2.600 Nota 1
Banca IMI) 31-dic-2014
Cassa di Risparmio 31-lug-
di Lucca, Pisa e 21-lug-2010 2013 1.906 487 2.382 482 Nota 2
Livorno

. 19-ago-
Cariparma 19-ago-2010 2015 1.524 390 1.906 384 Nota 3
Banca Intesa 9-giu-2008 32'0”112“ 900 600 1.500 600 Nota 4
Deutsche Bank 23-nov-2009 30-set-2013 875 500 1.375 500 Nota 5
Banca Toscana 20-ago-2007  31-dic-2015 1.005 216 01.20 195 Nota 6
Deutsche Bank 1-dic-2010 31-dic-2014 750 250 1.000 50 2 Nota7
Banca delle 7-mag-2007  15-set-2019 - - 891 90 Nota 8
Marche
Banca Popolare di 11-mag-
Ancona 11-mag-2010 2015 695 198 889 194 Nota 9
Banca delle 3-dic-2007  3-dic-2012 447 447 869 422Nota 10
Marche
iﬁggﬁ:"p"'are A 7.ago2008  7-ago-2013 550 323 855 308lota 11
UniCredit Banca 5-dic-2007 31-dic-2012 337 337 654 6 31Nota 12
Banca Etruria 28-apr-2008  °2PF 319 211 525 205 Nota 13
Cassa di Risparmio . .
di Citta di Castello 4-giu-2008 4-giu-2013 317 210 522 205Nota 14
Cassa di Risparmio ;5 o 9907~ 30-N0V- 215 215 425 209 Nota 15
di Firenze 2012
Banca Popolare di 7 ag0-2008  7-ago-2013 183 108 285 10Nota 16
UniCredit Banca 5-dic-2007 31-dic-2012 112 112 218 4 10Nota 17
Cassa di Risparmio ;4 o\ 5097~ 30-N0V- 108 108 212 104 Nota 18
di Firenze 2012
Cassa di Risparmio ¢ i 2006 6-dic-2011 - - 200 200 Nota 19
di Firenze
Cassa di Risparmio
di Lucca, Pisa e 3-set-2009 30-set-2011 - - 96 96Nota 20
Livorno
Banca Nazionale 30-apr-
del Lavoro 16-mag-2006 2011 - - 56 56 Nota 21
Totale
finanziament a 24.593 6.982 35.924 7.620
medio-lungo
termine
Meno quota (6.982) (7.620)
corrente
Totale Debiti
verso banche non 17.611 28.304

correnti

Nota 1
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In data 16 dicembre 2009, il Gruppo Brunello Cultineell’ambito della propria
attivita di pianificazione finanziaria, ha acceso finanziamento con upool di
banche costituito da Intesa San Paolo S.p.A., Balazaonale del Lavoro S.p.A.,
Banca IMI S.p.A. (in qualita di “Banca Agente”), IGmedit Corporate Banking
S.p.A., Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.cBatelle Marche S.p.A., Banca
Popolare dell’Etruria e del Lazio S.c.a.r.l., Mezedito Italiano S.p.A., Cassa di
Risparmio di Citta di Castello S.p.A., Banca Popoldi Ancona S.p.A., al fine di
rifinanziare parte del proprio indebitamento a krey a medio termine e di
sostenere il proprio sviluppo commerciale. Il finemento, di complessivi Euro
20.000 migliaia (debito residuo al 31 dicembre 2padi a Euro 14.350 migliaia), €
suddiviso in due linee di credito a lungo termirispettivamente di Euro 11.000
migliaia (tranche A)e di Euro 9.000 migliaigtranche B) che alla data del 31
dicembre 2011 risultano completamente utilizzate.

Il imborso dellatranche Aé previsto venga effettuato entro il 31 dicemtpég
attraverso un piano di ammortamento che prevedeesdituzione con rate
semestrali di Euro 550 migliaia a partire dal 30ggio 2011 fino al 31 dicembre
2017 e di Euro 1.650 migliaia a partire dal 30 gu@018. Il tasso di interesse
applicato allaranche Ae pari allEuribor a 6 mesi incrementato di spoead

Il imborso dellatranche Bé previsto venga effettuato entro il 31 dicemkpé4f
attraverso un piano di ammortamento che prevedeesdituzione con rate
semestrali da Euro 750 migliaia a partire dal 3@ygo 2011 fino al 31 dicembre
2012, di Euro 1.250 migliaia a partire dal 30 gio@®13 fino al 31 dicembre 2013
e di Euro 1.750 migliaia a partire dal 30 giugnd£20ino a scadenza. Il tasso di
interesse applicato allsanche Be pari all’Euribor a 6 mesi incrementato di uno
spread

A fronte del finanziamento erogato sono state nagamente costituite ipoteche
immobiliari; in particolare, a garanzia delle olglalzioni derivanti dalléaranche Ae
stata costituita ipoteca di primo grado su alcomhobili della Societa (fabbricati o
porzioni di fabbricato ubicati in Solomeo e Cor@arper un importo massimo
garantito pari ad Euro 22.000 migliaia (di cui Erh000 migliaia per capitale ed
Euro 11.000 migliaia per interessi, spese accessorcosti di escussione) e, a
garanzia delle obbligazioni derivanti datlanche B & stata costituita ipoteca di
secondo grado sui medesimi immobili per un ammentaassimo garantito pari ad
Euro 18.000 migliaia (di cui Euro 9.000 migliaiarpeapitale ed Euro 9.000
migliaia per interessi, spese accessorie e cosgalissione).

Con riferimento alle operazioni di Fusione e Soissi avvenute nel corso del
primo semestre 2011 (e descritte al paragrafo “Agarioni aziendali,
acquisizione di quote di minoranza e operazionieundommon control”), si
evidenzia che la societa beneficiaria della samsid®®armenide S.r.l. (interamente
controllata da Fedone S.r.l. ed esterna al Grugpe)accollata una porzione del
finanziamento, per un importo in linea capitalei @ar Euro 3.300 migliaia oltre
interessi ed oneri accessori. La Societa € in ogao responsabile in solido con
Parmenide S.r.l. per 'adempimento delle obbligazassunte da quest’ultima.
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Il contratto di finanziamento comporta inoltre aghi contrattuali relativi a

parametri finanziari f{nancial covenanis da rispettare In particolare viene

richiesto il rispetto di determinati valori relaimente ai seguenti rapporti, da
calcolarsi sul bilancio individuale della Ex-BruleelCucinelli S.p.A., redatto

secondo i Principi Contabili Italiani, per l'eserid 2010 e, per effetto

delloperazione di fusione descritta nel Paragrdfsggregazioni aziendal,

acquisizione di quote di minoranza e operazionieandommon control” del

presente documento, sul bilancio consolidato (egatto) della Brunello Cucinelli

S.p.A. dall'esercizio 2011 in avanti:

(1) Posizione finanziaria netta/Margine operativo lorde financial covenant
e determinato dal rapporto tra la “posizione finana netta” ed il valore
del “margine operativo lordo” risultante dal bilamdéndividuale della Ex-
Brunello Cucinelli S.p.A. (per il 2010) e dal bilaa consolidato (ove
redatto) della Brunello Cucinelli S.p.A. (dal 20hlavanti), dove:

- il termine “posizione finanziaria netta” indicadéferenza tra I'importo
derivante dalla somma di debiti per obbligaziomibiti verso banche e
altri finanziatori, debiti rappresentati da titali credito e debiti verso
societa del Gruppo (ad esclusione delle posiziersw le entita incluse
nel perimetro di consolidamento), da un lato, e]l'at@o, le
disponibilita liquide come definite dall’art. 242del codice civile, dove
tra le disponibilita liquide si comprendono anchidli di Stato, titoli
quotati facilmente liquidabili e altri strumenti dnpiego temporaneo
della liquidita;

- con il termine “margine operativo lordo” si intentiedifferenza tra il
valore della produzione, determinato dalla sommiée deci previste
dalla lettera A) dell’art. 2425 del codice civike]j costi della produzione
di cui alla lettera B) dell'art. 2425 del codiceite, con esclusione degli
ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali eateriali, degli
accantonamenti per rischi, degli altri accantonaimeei costi relativi
ai canoni di locazione finanziaria relativi ai bartilizzati in leasing
finanziario.

(i) Posizione finanziaria netta/Patrimonio netto: téleancial covenanté
determinato dal rapporto tra la “posizione finanaiaetta” ed il valore del
“patrimonio netto” risultante dal bilancio individle della Ex-Brunello
Cucinelli S.p.A. (per il 2010) e dal bilancio cofidato (ove redatto) della
Brunello Cucinelli S.p.A. (dal 2011 in avanti), dov

- per la definizione di “posizione finanziaria netta’ fa riferimento a
guanto sopra descritto;

- il termine “patrimonio netto” indica la somma delleci del Patrimonio
Netto, come definito all'art. 2424 del codice ogyilcon I'aggiunta di
eventuali finanziamenti soci.

In base al contratto di finanziamento, in caso dnoato rispetto di uno o entrambi

i parametri finanziari sopra indicati, la banca r#ge potra revocare
immediatamente I'impegno totale relativo alle lindiecredito ed il Prenditore
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dovra entro 5 giorni rimborsare alle parti finamgala porzione di importo non
ancora rimborsato insieme agli interessi maturagli@nteressi di mora fino al
giorno di effettivo rimborso, oltre alle spese, tcescommissioni.

Si riportano di seguito i limiti contrattuali preséi per i covenantsdescritti e la
guantificazione dei medesimi alla data del 31 dim@m2011 comparata con la
situazione al 31 dicembre 2010, da cui se ne evimispetto da parte del Gruppo:

Data di Posizione Risultato test Posizione Risultato test
Riferimento finanziaria netta / covenants finanziaria netta / covenants
Margine Operativo Patrimonio netto
Lordo
31 dicembre 2011 <4,50 Parametro <3,00 Parametro
rispettato rispettato
31 dicembre 2010 <4,50 Parametro <3,00 Parametro
rispettato rispettato
Nota 2

In data 21 luglio 2010, il Gruppo ha acceso un muhirografario con Cassa di
Risparmio Lucca, Pisa e Livorno, per un ammontam@ptessivo di Euro 2.500
migliaia (debito residuo al 31 dicembre 2011 pati Euro 1.906 migliaia). I
rimborso avverra entro il 31 luglio 2015 attravetsopiano di ammortamento che
prevede la restituzione di circa Euro 500 migli@lanno attraverso rate
trimestrali a quota capitale crescente a partire3daottobre 2010. Il tasso di
interesse applicato é pari all’Euribor a 3 mesrententato di unspread

Nota 3

In data 19 agosto 2010, il Gruppo ha acceso umdiaanento con Cariparma, per
un ammontare originario di Euro 2.000 migliaia (tebesiduo al 31 dicembre
2011 pari ad Euro 1.524 migliaia). Il rimborso awaeentro il 19 agosto 2015
attraverso rate trimestrali crescenti da Euro 9§lima nel novembre 2010 ad Euro
106 migliaia nell’agosto 2015. Il tasso di inteesgpplicato e pari all’'Euribor a 3
mesi incrementato di unspread A fronte di tale finanziamento non sono state
costituite garanzie reali o personali.

Nota 4

In data 9 giugno 2008, il Gruppo ha acceso un mugtucografario con Banca
Intesa, di importo originario pari ad Euro 3.000ghaiia (debito residuo al 31
dicembre 2011 pari ad Euro 900 migliaia). Il rimbmravverra entro il 31 marzo
2013 attraverso rate semestrali da Euro 300 megkaipartire dal 30 settembre
2008. Il tasso di interesse applicato é pari aliibor a 6 mesi incrementato di uno
spread

Nota 5

In data 23 novembre 2009, il Gruppo ha acceso memfiamento con Deutsche
Bank, di importo originario pari ad Euro 2.000 nagd (debito residuo al 31

dicembre 2011 pari ad Euro 875 migliaia). Il rimbmavverra entro il 30 settembre
2015 attraverso rate trimestrali da Euro 125 miglia partire dal 31 dicembre
2009. Il tasso di interesse applicato € pari aliibor a 3 mesi incrementato di uno
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spread.A fronte di tale finanziamento non sono state it garanzie reali o
personali.

Nota 6

In data 20 agosto 2007, il Gruppo ha acceso un andiirografario con Banca
Toscana (ora Monte dei Paschi di Siena S.p.A.)upeammontare complessivo di
Euro 1.200 migliaia. Il rimborso del saldo al 3tetnbre 2011, pari ad Euro 1.005
migliaia, avverra entro il 31 dicembre 2015 attraverate semestrali crescenti da
Euro 107 migliaia nel giugno 2011 ad Euro 134 maiglinel dicembre 2015. Il
tasso di interesse applicato e pari all’Euriborraesi incrementato di urspread

Nota 7

In data 1 dicembre 2010, il Gruppo ha acceso ummcitirografario con Deutsche
Bank, di importo originario pari ad Euro 1.000 magd (debito residuo al 31
dicembre 2011 pari ad Euro 750 migliaia). Il rimdmavverra entro il 31 dicembre
2014 attraverso rate trimestrali da Euro 63 migliaipartire dal 31 marzo 2011. |I
tasso di interesse applicato € pari all’Euriborraesi incrementato di urspread

Nota 8
In data 7 maggio 2007, il Gruppo ha acceso un mtdandiario con Banca delle
Marche, di importo originario pari ad Euro 1.00@faia.

Con riferimento alle operazioni di Fusione e Saciss| avvenute nel corso del
primo semestre 2011 (e descritte al Paragrafo “Agagioni aziendali,

acquisizione di quote di minoranza e operazionieandommon control” del

presente documento), si evidenzia che la societiefictaria della scissione,

Parmenide S.r.l. (interamente controllata da Fedané ed esterna al Gruppo), si
e accollata 'ammontare residuo del debito al 3temhbre 2010 (Euro 891
migliaia). La Societa e in ogni caso responsalbilsalido con Parmenide S.r.l. per
'adempimento delle obbligazioni assunte da quéstia.

Nota 9

In data 11 maggio 2010 il Gruppo ha acceso un filganmento con Banca Popolare
di Ancona, di importo originario pari ad Euro 1.0@gliaia (debito residuo al 31
dicembre 2011 pari ad Euro 695 migliaia). Il rimdmavverra entro il 11 maggio
2015 attraverso rate mensili di Euro 17 migliai@a&ia partire dal 11 giugno 2010.
Il tasso di interesse applicato & pari all’Euril@@ mesi incrementato di uno
spread A fronte di tale finanziamento non sono statetitoge garanzie reali o
personali.

Nota 10

In data 3 dicembre 2007, il Gruppo ha acceso urumnuahirografario con Banca

delle Marche, di importo originario pari ad Eur®@@ migliaia (debito residuo al

31 dicembre 2011 pari ad Euro 447 migliaia). Il borso avverra entro il 3

dicembre 2012 attraverso rate mensili crescentw@ 29 migliaia del 3 gennaio

2008 ad Euro 38 migliaia del 3 dicembre 2012.dktadi interesse applicato e pari
all’Euribor a 6 mesi incrementato di uspread
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Nota 11

In data 7 agosto 2008 il Gruppo ha acceso un finarento con Banca Popolare di
Ancona, di importo originario pari ad Euro 1.500gt@ia (debito residuo al 31
dicembre 2011 pari ad Euro 550 migliaia). Il rimdmravverra entro il 7 agosto
2013 attraverso rate mensili crescenti da Euro Rfliara del 7 settembre 2008 ad
Euro 28 migliaia del 7 agosto 2013. Il tasso deliesse applicato € pari all’Euribor
a 3 mesi incrementato di uspread A fronte di tale finanziamento non sono state
costituite garanzie reali o personali.

Nota 12

In data 5 dicembre 2007 il Gruppo ha acceso umfiimanento con UniCredit
Banca, di importo originario pari ad Euro 1.500 Imaig (debito residuo al 31
dicembre 2011 pari ad Euro 337 migliaia). Il rimdmavverra entro il 31 dicembre
2012 attraverso rate trimestrali crescenti da Efanigliaia nel marzo 2008 ad
Euro 86 migliaia nel dicembre 2012. Il tasso diemesse applicato e pari
all’Euribor a 3 mesi incrementato di uspread A fronte di tale finanziamento non
sSono state costituite garanzie reali o personali.

Tale contratto di finanziamento prevede obblighntcattuali relativi afinancial
covenants. In particolare, viene richiesto il rispetto di debtenati valori
relativamente ai seguenti rapporti, da riferirsr pesercizio 2010 al bilancio
individuale della Ex-Brunello Cucinelli S.p.A. e péd 2011 (a seguito della
operazione di fusione di cui al paragrafo “Aggregazaziendali, acquisizione di
guote di minoranza e operazioni under common cBhted bilancio individuale
della Brunello Cucinelli S.p.A. redatto secondainpipi contabili italiani:

0] Indebitamento finanziario netto / patrimonio nettdefinancial covenante
determinato dal rapporto tra la “posizione finanaiaetta” ed il valore del
“patrimonio netto” risultante dai bilanci individliadella Ex-Brunello
Cucinelli S.p.A. (per il 2010) e della Brunello Guoelli S.p.A. (per il 2011),
dove:

- per indebitamento finanziario netto si intende ldfetenza tra
'aggregato dei debiti finanziari (prestiti obblganari e debiti verso
banche) e ratei e risconti passivi finanziari esdanma di disponibilita
liquide (cassa e banche), crediti finanziari e iraerisconti attivi
finanziari;

- per patrimonio netto si intende la sommatoria gitede sociale, riserve
sovrapprezzo azioni, riserve di rivalutazione, miselegale, riserva per
azioni proprie in portafoglio, riserve statutargdire riserve, risultati
portati a nuovo, risultati dell’esercizio, comeuttanti dall’art. 2424 del
cod. civ. alla lettera A) al netto delle azioni prie e dei crediti verso
Soci per versamenti ancora dovuti calcolata stifhvd bilancio
ufficiale;

(i) Indebitamento finanziario netto / margine operatigado: talefinancial

covenant determinato dal rapporto tra la “posizione fimiaria netta” ed il
valore del “margine operativo lordo” risultante dalanci individuali della
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Ex-Brunello Cucinelli S.p.A. (per il 2010) e deBaunello Cucinelli S.p.A.

(per il 2011), dove:

- per indebitamento finanziario netto si fa riferif@ra quanto sopra
descritto;

- per margine operativo lordo si intende la sommattma la “differenza
tra valore e costi della produzione” risultantil@at. 2425 del cod. civ.
e gli ammortamenti delle immobilizzazioni immatdéri@ materiali, le
svalutazioni, gli accantonamenti per rischi e ghi accantonamenti.

Inoltre, a partire dall’esercizio 2011, e richiestarispetto del seguente
parametro in relazione al bilancio individualelella Brunello Cucinelli
S.p.A., redatto secondo i principi contabili italia

(i) Entita del patrimonio netto, dove:
- per patrimonio netto si fa riferimento a quantorsagescritto.

In caso di mancato rispetto di uno o entrambi apweetri finanziari sopra indicati,
la banca potra dichiarare la decadenza dal beaefi@l termine esigendo
'immediato rimborso di ogni suo credito.

Si riportano di seguito i limiti contrattuali preséi per i covenantsdescritti e la
guantificazione dei medesimi alla data del 31 dim@m2011 comparata con la
situazione al 31 dicembre 2010, da cui se ne evimipetto da parte del Gruppo:

Testing Date Indebitamento Risultato test  Indebitamento  Risultato test Entita del Risultato test

fin. netto / PN covenants fin. netto / covenants Patrimonio covenants
MOL Netto

31 dicembre <45 Indice <5 Indice > Euro 7 min Indice

2011 rispettato rispettato rispettato

31 dicembre <45 Indice <5 Indice  non presente n/a

2010 rispettato rispettato

Nota 13

In data 28 aprile 2008 il Gruppo ha acceso un firlanento con Banca Etruria, di
importo originario pari ad Euro 1.000 migliaia (ttelresiduo al 31 dicembre 2011
pari ad Euro 319 migliaia). Il rimborso avverrarenil 30 aprile 2013 attraverso
rate semestrali crescenti comprese tra Euro 88araghell’ottobre 2008 ed Euro
108 migliaia nell’aprile 2013. Il tasso di interesapplicato € pari all’Euribor a 6
mesi incrementato di urgpreade comunque non potra essere inferiore al 2,50%.
A fronte di tale finanziamento non sono state toiséi garanzie reali o personali.

Nota 14

In data 4 giugno 2008 il Gruppo ha acceso un firzanento con la Cassa di
Risparmio di Citta di Castello, di importo origimampari ad Euro 1.000 migliaia
(debito residuo al 31 dicembre 2011 pari ad EurdrBigliaia). Il rimborso avverra
entro il 4 giugno 2013 attraverso rate semestraaenti da Euro 87 migliaia nel
dicembre 2008 ad Euro 114 migliaia nel giugno 20i1tasso di interesse applicato
e pari allEuribor a 6 mesi incrementato di uspread A fronte di tale
finanziamento non sono state costituite garanzk ogpersonali.
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Nota 15

In data 14 novembre 2007 il Gruppo ha acceso uanfiamento con Cassa di
Risparmio di Firenze, di importo originario pari &tiro 1.000 migliaia (debito
residuo al 31 dicembre 2011 pari ad Euro 215 malidl rimborso avverra entro il
30 novembre 2012 attraverso rate semestrali crésdanEuro 90 migliaia nel
maggio 2008 ad Euro 108 migliaia nel novembre 20LZasso di interesse
applicato e pari all’Euribor a 6 mesi incrementdianospread A fronte di tale
finanziamento non sono state costituite garanzk ogpersonali.

Nota 16

In data 7 agosto 2008 il Gruppo ha acceso un fiaamento con Banca Popolare di
Ancona, di importo originario pari ad Euro 500 ma@ (debito residuo al 31
dicembre 2011 pari ad Euro 183 migliaia). Il rimémravverra entro il 7 agosto
2013 attraverso rate mensili crescenti da Euro @liam nel settembre 2008 ad
Euro 10 migliaia nel settembre 2013. Il tasso deresse applicato € pari
all’Euribor a 3 mesi incrementato di uspread.A fronte di tale finanziamento non
sSono state costituite garanzie reali o personali.

Nota 17

In data 5 dicembre 2007 il Gruppo ha acceso umifiamento con UniCredit
Banca, di importo originario pari ad Euro 500 magli (debito residuo al 31
dicembre 2011 pari ad Euro 112 migliaia). Il rimbmavverra entro il 31 dicembre
2012 attraverso rate trimestrali crescenti da E2#amigliaia nel marzo 2008 ad
Euro 29 migliaia nel dicembre 2012. Il tasso dieiesse applicato & pari
all’Euribor a 3 mesi incrementato di uspread A fronte di tale finanziamento non
sono state costituite garanzie reali o personali.

Tale contratto di finanziamento prevede obblighntcattuali relativi afinancial
covenants. In particolare viene richiesto il rispetto di detemati valori
relativamente ai seguenti rapporti, da riferirsr pesercizio 2010 al bilancio
individuale della Gunex S.p.A. e per il 2011 (awstydella operazione di fusione
commentata al paragrafo “Aggregazioni aziendaliquéizione di quote di
minoranza e operazioni under common contral’)bilancio individuale della
Brunello Cucinelli S.p.A. redatto secondo i prinapntabili italiani:

0] Indebitamento finanziario netto / patrimonio netadefinancial covenante
determinato dal rapporto tra la “posizione finanaiaetta” ed il valore del
“patrimonio netto” risultante dal bilanci individliaella Gunex S.p.A. (per
il 2010) e della Brunello Cucinelli S.p.A. (per2011), dove:

- per indebitamento finanziario netto si intende ldfetenza tra
I'aggregato dei debiti finanziari (prestiti obblganari e debiti verso
banche) e ratei e risconti passivi finanziarie edemma di disponibilita
liquide (cassa e banche), crediti finanziari e iraerisconti attivi
finanziari;

- per patrimonio netto si intende la sommatoria gitede sociale, riserve
sovrapprezzo azioni, riserve di rivalutazione, miaelegale, riserva per
azioni proprie in portafoglio, riserve statutargdire riserve, risultati
portati a nuovo, risultati dell’esercizio, comeuttanti dall’art. 2424 del
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cod. civ. alla lettera A) al netto delle azioni prie e dei crediti verso
Soci per versamenti ancora dovuti calcolata suilthd bilancio
ufficiale;

(i) Indebitamento finanziario netto / margine operatigodo: talefinancial
covenant determinato dal rapporto tra la “posizione firiaria netta” ed il
valore del “margine operativo lordo” risultante d@anci individuali della
Gunex S.p.A. (per il 2010) e della Brunello Cudin8lp.A. (per il 2011),
dove:

- per indebitamento finanziario netto si fa riferif@ra quanto sopra
descritto;

- per margine operativo lordo si intende la sommattma la “differenza
tra valore e costi della produzione” risultantil@at. 2425 del cod. civ.
e gli ammortamenti delle immobilizzazioni immatdria materiali, le
svalutazioni, gli accantonamenti per rischi e gli accantonamenti.

ed al seguente parametro, in relazione ai bilamdividuali della Gunex
S.p.A. (per il 2010) e della Brunello Cucinelli $\p (per il 2011), redatti
secondo i principi contabili italiani:

(i)  Entita del patrimonio netto, dove:
- per patrimonio netto si fa riferimento a quantoraagescritto.

In caso di mancato rispetto anche di uno solo dearpetri finanziari sopra
indicati, la banca potra dichiarare la decadenzdelaeficio del termine esigendo
'immediato rimborso di ogni suo credito.

Si riportano di seguito i limiti contrattuali preséi per i covenantsdescritti e la
guantificazione dei medesimi alla data del 31 dim@m2011 comparata con la
situazione al 31 dicembre 2010 dalla quale si evihcispetto deicovenantsda
parte del Gruppo:

Testing Date Indebitame Risultato test Indebitament Risultato test Entita del Risultato test
nto fin. covenants o fin. netto / covenants Patrimonio covenants
netto / PN MOL Netto

31 dicembre <45 Indice <3 Indice > Euro 7 min Indice
2011 rispettato rispettato rispettato
31 dicembre <15 Indice <3 Indice > Euro 4 min Indice
2010 rispettato rispettato rispettato
Nota 18

In data 5 dicembre 2007 il Gruppo ha acceso unnfii@ento con Cassa di
Risparmio di Firenze, di importo originario pari &lro 500 migliaia (debito
residuo al 31 dicembre 2011 pari ad Euro 108 malidl rimborso avverra entro il
30 novembre 2012 attraverso rate semestrali crésdanEuro 44 migliaia nel
maggio 2008 ad Euro 54 migliaia nel novembre 201Asso di interesse applicato
e pari allEuribor a 6 mesi incrementato di uspread A fronte di tale

finanziamento non sono state costituite garanzk ogpersonali.
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Nota 19
Il finanziamento con Cassa di Risparmio di Firesize estinto in data 15 dicembre
2011.

Nota 20
Il finanziamento con Cassa di Risparmio di LuccaaRe Livorno si € estinto in
data 30 settembre 2011.

Nota 21
Il finanziamento con Banca Nazionale del Lavoré sstinto il 30 aprile 2011.

Nella tabella seguente vengono riportati i datatiel ai finanziamenti che |l
Gruppo Brunello Cucinelli ha in essere al 31 dicesn®011, con evidenza della
guota in scadenza entro 'esercizio successivop &nanni ed oltre 5 anni:

Descrizione Scadenza Residuo al Quotaes. Quota Quota
31 successivo entro5  oltre 5
dicembre anni anni
2011
trancheA: 31- 14.350 2.270  10.500 3.850
Pool di banche (banca agente — dic-2018
Banca IMI) tranche B:31-
dic-2014
E_assa di Risparmio di Lucca, Pisa e31-|ug-2015 1.906 487 1.906 -
ivorno
Cariparma 19-ago-2015 1.524 390 1.524 -
Banca Intesa (ex Mediocredito 31-mar-2013 900 600 900 -
Italiano)
Deutsche Bank 30-set-2013 875 500 875 -
Banca Toscana 31-dic-2015 1.005 216 1.005 -
Deutsche Bank 31-dic-2014 750 250 750 -
LBJET)Ca Popolare di Ancona (Gruppo 11-mag-2015 695 198 695 -
Banca delle Marche, 3-dic-2012 447 447 447 -
BaBT)ca Popolare di Ancona (Gruppo 7-ago-2013 550 323 550 -
UniCredit Banca 31-dic-2012 337 337 337 -
Banca Etruria 30-apr-2013 319 211 319 -
Cassa di Risparmio di Citta di 4-giu-2013 317 210 317 -
Castello
Cassa di Risparmio di Firenze 30-nov-2012 215 215 215 -
SaBr:)ca Popolare di Ancona (Gruppo 7-ago-2013 183 108 183 -
UniCredit Banca 31-dic-2012 112 112 112 -
Cassa di Risparmio di Firenze 30-nov-2012 108 108 108 -

Totale Finanziamenti a medio-

: 24.593 6.982 20.743  3.850
lungo termine

Nota 15. Debiti finanziari non correnti
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La voce Debiti finanziari non correnti al 31 dicemt2010 si riferiva al debito in
valuta estera (Dollaro americano) contratto da @®lki Holding LLC (pari a
Dollari americani 368 migliaia) nei confronti debcso di minoranza, che, per
effetto delle variazioni del tasso di cambio, amtaga ad Euro 275 migliaia. Tale
finanziamento é stato integralmente rimborsatocoeso del primo semestre del
2011.

Indebitamento finanziario netto

Si riporta di seguito il dettaglio della composizéo dell'indebitamento finanziario del
Gruppo Brunello Cucinellial 31 dicembre 2011 comparata con la situazionelal
dicembre 2010:

(In migliaia di Euro) 31 dicembre
2011 2010
Debiti verso banche correnti 38.539 30.774
Passivita per strumenti finanziari derivati corrent 527 434
Indebitamento finanziario corrente ) 39.066 31.208
Finanziamenti a medio-lungo termine - quota nomertie 17.611 28.304
Passivita finanziarie non correnti - 275
Indebitamento finanziario non corrente 17.611 28.579
Totale indebitamento finanziario lordo 56.677 59.787
- Attivita finanziarie correnti - -
- Attivita per strumenti finanziari derivati corrn - Q)
- Disponibilita liquide e mezzi equivalenti (8.683) (6.960)
Indebitamento finanziario netto ) 47.994 52.826

@ indebitamento finanziario corrente e non coreenon sono identificati come misura contabile aefbito
degli IFRS. Il criterio di determinazione applicatalla Societa potrebbe non essere omogeneo colo quel
adottato da altri gruppi e, pertanto, il saldomite dalla Societa potrebbe non essere compaailguello
determinato da questi ultimi.

Nota 16. Altre passivita non correnti

Al 31 dicembre 2011 le Altre passivita non corremthmontano ad Euro 723
migliaia contro Euro 517 migliaia del 31 dicembi@LQ. L'importo si riferisce ai

debiti, di competenza oltre I'esercizio successvescritti secondo le previsioni
dello IAS 17, relativi alla normalizzazione dei can di affitto dei negozi

monomarca situati negli Stati Uniti.

Nota 17. Debiti commerciali

La composizione della voce Debiti commerciali al @éembre 2011, comparata
con la situazione al 31 dicembre 2010, é di segiptwtata:

31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2010
2011
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Debiti commerciali verso fornitori terzi 56.129 281

Totale Debiti commerciali 56.129 43.981

| Debiti commerciali rappresentano il debito pefdmiture di beni e servizi.

Nota 18. Debiti verso banche correnti

La composizione della voce Debiti verso bancheettiral 31 dicembre 2011,
comparata con la situazione al 31 dicembre 2080seéguito riportata:

31 dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Quota corrente di finanziamenti a medio/lungo teemi 6.982 7.620
Banche c/anticipi effetti e fatture 29.255 21.305
Scoperti di conto corrente e liquidita rimborsalileista 2.302 1.849
Totale Debiti verso banche correnti 38.539 30.774

| debiti verso banche per anticipi sono relative a@nticipazioni su Ri.Ba e fatture
commerciali per il finanziamento dell’attivita opéiva.

La voce Quota corrente di finanziamenti a medig/tutermine si riferisce alle
guote dei finanziamenti bancari in scadenza efgsitcizio successivo.

Nota 19. Debiti tributari

La composizione della voce Debiti tributari al 3tesmbre 2011, comparata con la
situazione al 31 dicembre 2010, e di seguito rggart

31 dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Debito per imposte correnti IRES 4.406 1.859
Debito per imposte correnti IRAP 802 408
Altri debiti tributari 1.613 1.278
Totale Debiti tributari 6.821 3.545

La voce Debiti per imposte IRES e IRAP al 31 diceenp011 e 2010 accoglie il
debito netto dovuto dalla Societa per il pagamemetie imposte correnti sul
reddito.

La voce Altri debiti tributari al 31 dicembre 20212010 accoglie il debito per
imposte correnti apportato al consolidato dalleietacamericane del Gruppo
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Brunello Cucinelli. L'incremento registrato daglitra debiti tributari nel corso
dell'esercizio, pari ad Euro 335 migliaia, € prpaimente dovuto all'incremento
del volume di affari.

Nota 20. Altre passivita correnti

La composizione della voce Altre passivita correati 31 dicembre 2011,
comparata con la situazione al 31 dicembre 2080séguito riportata:

31 dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Debiti verso agenti 5.743 6.031
Debiti verso altri 5.464 3.989
AccontiVia della Spiga, 15 4.150 -
Debiti verso dipendenti 2.282 1.811
Debiti previdenziali 2.236 1.528
Ratei e risconti passivi 504 61
Totale Altre passivita correnti 20.379 13.420

| Debiti verso agentsi riferiscono allammontare delle provvigioni medte dal
Gruppo Brunello Cucinelli nei confronti dei pro@genti e non ancora liquidate
alla data di chiusura di ciascun esercizio.

| Debiti verso altrisono costituiti prevalentemente da acconti cheolzie®a riceve
prima della spedizione della merce da alcuni dlient prevalenza localizzati in
Estremo Oriente ed in Russia (Euro 2.557 miglidi@ladicembre 2011 ed Euro
2.269 migliaia al 31 dicembre 2010; I'incrementgisérato nel corso dell’esercizio
e connesso all'espansione del Gruppo Brunello @licin nuovi mercati).

Per i dettagli relativi alla voce Acconti Via delfpiga, 15 si rimanda a quanto
riportato alla Nota 10 “Attivita possedute per Endita”.

| Debiti verso dipendenti includono il debito réat alle retribuzioni del mese di

dicembre che vengono corrisposte nei primi gioglirdese di gennaio ed il debito
relativo alle ferie maturate e non godute, menDehiti previdenziali si riferiscono

ai contributi sulle retribuzioni.

Nota 21. Imposte

Imposte differite attive e passive

La composizione delle Imposte differite attive esppge al 31 dicembre 2011,
comparata con la situazione al 31 dicembre 2080séguito riportata:

31 dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
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Imposte differite attive 3.701 1.754

Imposte differite passive (692) (491)

Il dettaglio delle Imposte differite nette al 3Xeimbre 2011 e 2010 é riportato nel
seguente prospetto:

31 dicembre Esercizio chiuso al 31 dicembre
2011 2010 2011 2010 2011 2010
(In migliaia di Euro) Prospetto della situazione Effetti a Patrimonio Effetti a Conto
patrimoniale-finanziaria Netto economico
Storno costi di impianto e 31 8 - - (23) 2
ampliamento
Ammortamento beni immateriali 42 28 - (14) 29
- key money
Ammortamento beni immateriali (209) - - 209 -
— altri beni
Ferie Maturate e non godute - - - - - 163
Fondo svalutazione crediti 300 67 - - (233) 5
Ammortamento immob. (10) (34) - - (24) (23)
Materiali
Utili e perdite su cambi non (136) (36) - - 100 (34)
realizzati
Storno capitalizzaz. opera 181 211 - - 30 30
teatrale
Fair value derivati 798 (13) 557 6 (254) 41
Attualizzazione TFR ex IAS 19 28 18 - - (20) (6)
Attualizzazione FISC ex IAS 37 219 247 - - 28 (48)
Leasing IAS 17 - 15 198 - 14 183 (29)
normalizzazione canoni
IAS 39 - Costo ammortizzato 16 9 - - @) 9)
IAS 39 — Arrangement fees 69 - - - (69) -
Eliminazione utili non realiz. 1.418 518 - (900) (330)
Magazzino
Eliminazione effetti plusvalenze 24 40 - - 16 )
intercompany
Imposte anticipate su perdite 199 - - - (199) -
fiscali
Altri costi non deducibili 24 2 - (22) 3)
Costo/ (ricavo) per imposte (1.189) (214)
differite
(Attivita/ (Passivita) nette per 3.009 1.263 557 20

imposte differite nette

Rappresentate nel prospetto della situazione patniale-finanziaria come segue:

Imposte differite attive 3.701 1.754
Imposte differite passive (692) (491)
Attivita nette per imposte 3.009 1.263
differite

Al 31 dicembre 2011 e 2010 non esistono perditalfigiportabili consuntivate da
societa del Gruppo.
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Imposte sul reddito

La composizione della voce Imposte sul redditoltasiie da conto economico
consolidato e di seguito rappresentata:

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Imposte correnti 12.187 6.647
Imposte differite nette costo / (ricavo) (1.189) 142
Imposte esercizi precedenti 327 -
Totale Imposte sul reddito 11.325 6.433

L’Utile prima delle imposte sul reddito e I'accantomento per le Imposte sul
reddito per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2@L2010 sono riepilogati come
segue:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Utile consolidato ante imposte 32.350 17.869
Imposte correnti:
Italia (10.676) (5.546)
Stati Uniti d’America (952) (954)
Resto del mondo (559) (147)
Imposte differite — (passive)/attive:
Italia 1.174 236
Stati Uniti d’America (298) 27
Resto del mondo 213 (49)
Imposte esercizi precedenti — (passive)/attive:
Italia (327)
Totale imposte sul reddito (11.325) (6.433)

La riconciliazione tra l'aliquota fiscale nomingleevista dalla legislazione italiana
e quella effettiva risultante dal bilancio consatl € la seguente:

Esercizio chiuso al 31

dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Utile prima delle imposte 32.350 17.869
Aliguota Ires in vigore per I'esercizio 27.5% 27,5%
Onere fiscale teorico (8.896) (4.914)
Irap (2.132) (1.275)
Effetto della diversa aliquota fiscale delle saxiestere (102) (165)
Differenze fiscali permanenti (84) (134)
Imposte esercizi precedenti (327)
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Altre variazioni 216 55

Totale delle differenze (297) (244)
Totale Imposte sul reddito (11.325) (6.433)
Aliquota di imposta effettiva 35,0% 36,0%

Commento alle principali voci del conto economicoansolidato
Nota 22. Ricavi delle vendite e delle prestazioni

La composizione della voce Ricavi delle venditeebedprestazioni al 31 dicembre
2011, comparata con la situazione al 31 dicembi®,28 di seguito riportata:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Ricavi netti 242.635 203.599
Altri ricavi operativi 813 819
Totale Ricavi delle vendite e delle prestazioni 24848 204.418

| Ricavi netti derivano dalla vendita di capi dibaidiamento ed accessori del
Gruppo Brunello Cucinelli.

Gli Altri ricavi operativi sono principalmente rinducibili agli ammontari
riconosciuti al Gruppo Brunello Cucinelli a frordei contratti di sub-locazione di
una porzione degli immobili utilizzati per I'attiéi commerciale.

La composizione dei ricavi per area geograficasefpuente:

Esercizio chiuso al 31 dicembre Variazione del
periodo

(in migliaia di Euro) 2011 % 2010 % 2011vs 2011 vs

2010 2010 %
Italia 74.804 30,8% 70.383  34,6% 4.421 6,3%
Europa® 74.716 30,8% 65.893  32,3% 8.823 13,4%
Nord America® 68.961 28,4% 51.916 255% 17.045 32,8%
Greater Chin& 8.529 3,5% 4.592 2,3% 3.937 85,7%
Resto del mond§’ 15.625 6,5% 10.815 5,3% 4.810 44,5%
Totale 242.635 100% 203.599  100% 39.036 19,2%

o Con la definizione “Europa” si fa riferimento aiedamembri dell’'Unone Europea (con I'esclusione
dell'ltalia), San Marino, Monaco, Svizzera, Liedntgein, Norvegia, Federazione Russa, Ucraina, Tairch
Uzbekistan, Kazakhstan, Georgia, Serbia e Montenégrerbaijan, Andorra ed Armenia.

@ Con la definizione “Nord America” si fa riferimengoStati Uniti d’America e Canada. Si segnala che il
Gruppo Brunello Cucinelli in quest’area: (i) non geds negozi a gestione diretta (canalgil) in Canada e
(ii) non possiede negozi fnanchising(canalewvholesalemonomarca).
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® Con la definizione “Greater China” si fa riferimerggdkepubblica Popolare Cinese, Hong Kong, Macao e
Taiwan. Si segnala che, in quest'area, il GruppaBlta Cucinelli non opera attraverso negozi a gesti
diretta.

@ Con la definizione “Resto del mondo” si fa riferimenutti gli altri paesi dove il Gruppo realizzanbta,
diversi da quelli sopra definiti. Si segnala cmequest’area, il Gruppo Brunello Cucinelli non opattaaverso
negozi a gestione diretta.

Nota 23. Costi per materie prime, sussidiarie e dionsumo

La composizione della voce Costi per materie prisussidiarie e di consumo per
I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2011, comparatala situazione al 31 dicembre
2010, e di sequito riportata:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Costi per materie prime, sussidiarie e di consumo 3168 51.394
Variazione delle rimanenze (16.249) (2.117)
Totale Costi per materie prime, sussidiarie e di caumo 47.061 49.277

Nota 24. Costi per servizi

La composizione della voce Costi per servizi pesdrcizio chiuso al 31 dicembre
2011, comparata con la situazione al 31 dicembi®,28 di seguito riportata:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Lavorazioni esterne 62.420 59.219
Provvigioni ed oneri accessori 12.617 13.897
Pubblicita ed altre spese commerciali 12.752 9.449
Trasporti e dazi 9.366 7.152
Affitti passivi 8.098 4.307
Commissioni carte di credito 1.096 682
Altre spese generali 1.732 1.603
Consulenze varie 2.871 2.713
Emolumenti Amministratori e Sindaci 1.796 1.605
Servizi di manutenzione 1.282 898
Assicurazioni 791 827
Spese per energia, telefoniche, gas, acqua e ipostal 1.213 997
Totale Costi per servizi 116.034 103.349

La voce Lavorazioni esterne include il costo deliestazioni rese dai faconisti,
laboratori artigianali ai quali sono affidate levelise fasi produttive di tutte le
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categorie di prodotto, ad eccezione del controllalit e della follatura per la
maglieria, svolte direttamente dal personale dep@o Brunello Cucinelli.

Nota 25. Costo del personale
La composizione della voce Costo del personale I'gsercizio chiuso al 31

dicembre 2011, comparata con la situazione al 8&nabre 2010, e di seguito
riportata:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Salari e stipendi 27.803 18.882
Oneri sociali 7.497 5.296
Trattamento di fine rapporto 1.551 1.173
Altri costi del personale 859 239
Totale Costo del personale 37.710 25.590

Nota 26. Altri (costi) / ricavi operativi netti

La composizione della voce Altri (costi)/ricavi spsvi netti per I'esercizio chiuso
al 31 dicembre 2011, comparata con la situazionglatlicembre 2010, include
esclusivamente costi operativi ed e di seguitortgta:

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Altri oneri diversi di gestione 773 851
Perdite su crediti 94 522
Quote associative 176 188
Imposte e tasse 224 156
Minusvalenze ordinarie 107 92
Totale Altri costi operativi 1.374 1.809

Nota 27. Incrementi di immobilizzazioni per costi mterni

Gli Incrementi di immobilizzazioni per costi internEuro 229 migliaia
nell'esercizio 2011 ed Euro 191 migliaia nell’eseie 2010) si riferiscono ai costi
di produzione sostenuti in ciascun esercizio pavituppo della collezione storica.

Nota 28. Ammortamenti e svalutazioni
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La composizione della voce Ammortamenti e svalotaizper I'esercizio chiuso al
31 dicembre 2011, comparata con la situazione ali@mbre 2010, e di seguito
riportata:

Esercizio chiuso al 31

dicembre
(In migliaia di Euro) 2011 2010
Ammortamenti Attivitd immateriali 1.885 1.215
Ammortamenti Immobili, impianti e macchinari 3.368 2.625
Totale Ammortamenti e svalutazioni 5.253 3.840

Nota 29. Rettifiche di valore di attivita e altri accantonamenti

Le Rettifiche di valore di attivita e altri accantmenti (Euro 1.338 migliaia
nell'esercizio 2011 ed Euro 617 migliaia nell'esei@ 2010) si riferiscono

principalmente: i) agli accantonamenti al fondolgtazione crediti, che, per gli
esercizi chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010 risoltpari rispettivamente ad Euro
936 migliaia ed Euro 258 migliaia; ii) agli accamémnenti al fondo indennita
suppletiva di clientela (Euro 58 migliaia per I'eseio chiuso al 31 dicembre 2011
ed Euro 324 migliaia per I'esercizio chiuso al 3dedhbre 2010).

Nota 30. Oneri finanziari

La composizione della voce Oneri finanziari pesérecizio chiuso al 31 dicembre
2011, comparata con la situazione al 31 dicembi®,28 di seguito riportata:

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(in migliaia di Euro) 2011 2010
Perdite su cambi realizzate 901 1.491
Altri oneri finanziari diversi 679 339
Interessi passivi su mutui 935 886
Adeguamento fair value strumenti derivati 57 184
Interessi passivi su anticipazioni e sconto fatture 868 635
Perdite su cambi non realizzate 109 22
Interessi passivi bancari 58 48
Interessi passivi su strumenti finanziari derivati 378 399
Totale Oneri finanziari 3.985 4.004

Nota 31. Proventi finanziari

La composizione della voce Proventi finanziari pesercizio chiuso al 31
dicembre 2011, comparata con la situazione al 8&gnabre 2010, e di seguito
riportata:

Esercizio chiuso al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Utili su cambi realizzati 1.315 1.206
Utili su cambi non realizzati 34 292
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Adeguamento fair value strumenti derivati 29 148

Proventi diversi 34 84
Interessi attivi bancari 16 16
Totale Proventi finanziari 1.428 1.746

Nota 32. Utile per azione base e diluito

L’Utile base per azione é calcolato dividendo laitietto dell’anno attribuibile agli
azionisti ordinari del Gruppo Brunello Cucinellirpg numero medio ponderato
delle azioni ordinarie in circolazione durante han

L'Utile per azione diluito non evidenzia differenzespetto all’Utile base per
azione in quanto non sono presenti obbligazionivedibili o altri strumenti
finanziari con effetti diluitivi.

Si segnala che il pagamento dei dividendi di coenzd del periodo & sottoposto
all’'approvazione dell’assemblea degli azionistiegt@anto non e stato rilevato come
passivita nel bilancio consolidato del Gruppo Billm€ucinelli al 31 dicembre
2011.

Di seguito sono esposti il reddito e le informazisule azioni utilizzati ai fini del
calcolo dell’'utile per azione base e diluito:

Esercizio chiuso al 31 dicembre
2011 2010

Utile netto attribuibile agli azionisti della capogpo(in
migliaia di Euro)
Numero di azioni ordinarie alla fine del periodd (* 60.000.000 60.000.000
Numero medio ponderato di azioni ordinarie ai €lell’'utile
base per azione (*)

Numero medio ponderato di azioni ordinarie ai fiell’'utile per
azione diluito (**)
Utile per azione baggn Euro) 0,3378 0,1596

Utile per azione diluitgin Euro) 0,3378 0,1596

20.268 9.576

60.000.000 60.000.000

(*) In data 22 giugno 2011, I'Assemblea straordimatella Societa ha deliberato 'aumento a titotatgito del capitale
sociale fino a Euro 12.000.000, utilizzando, percEt1400.000 parte della riserva da avanzo di fiesigeneratasi a seguito
del perfezionamento della Fusione, mediante I'eimigsdi n. 74.000 azioni ordinarie da del valorenimale di Euro 100
cadauna. La stessa assemblea straordinaria haerdétibil frazionamento delle n. 120.000 azioni in60.000.000 e
I'eliminazione del valore nominale delle azionii @hporti indicati considerano retroattivamenteufizento a titolo gratuito
del capitale ed il frazionamento delle azioni, coseefossero avvenute prima dellinizio del 2009piimo esercizio
presentato).

(**) In data 27 gennaio 2012 I'Assemblea Straordandella Societa ha deliberato di aumentare arpago il capitale
sociale per massimi Euro 1.600.000, mediante eamiesii un numero massimo di 8.000.000 di nuovenapiainarie. Tale
aumento del numero di azioni non & stato consideraltcalcolo del numero medio ponderato di aziwdinarie ai fini del
calcolo dell'utile per azione diluito, considerarae la condizione a cui & sottoposto I'aumentafitale (quotazione) non
si € ancora verificata. Nel caso in cui si veri§iga |'intera sottoscrizione delle nuove azionidyter azione diluito relativo
all'esercizio 2011 sarebbe risultato pari ad EL2O81.

Nota 33. Impegni e rischi

La voce Impegni e rischi include i beni, di propaielel Gruppo Brunello Cucinelli,
localizzati presso terzi. La composizione dellae/@er I'esercizio chiuso al 31
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dicembre 2011, comparata con la situazione al 8&nabre 2010, e di seguito
riportata:

Al 31 dicembre

(In migliaia di Euro) 2011 2010
Beni presso Terzi 347 351
Totale impegni e rischi 347 351

La voce Beni presso terzi si riferisce prevalentei@mea macchine operatrici
concesse in comodato d’'uso ai faconisti esternilehsilizzano per la produzione
dei capi del Gruppo.

Altre informazioni
Rapporti con parti correlate

Nei prospetti seguenti si riporta il dettaglio dapporti economici e patrimoniali
con le parti correlate. Le societa indicate soatestlentificate quali parti correlate
perché collegate direttamente o indirettamente agionisti di riferimento del

Gruppo Brunello Cucinelli.

Il dettaglio dei rapporti patrimoniali ed economdgl Gruppo Brunello Cucinelli
con parti correlate al 31 dicembre 2011 e per t@s® chiuso a tale data € di
sequito riportato:

Altre att.
fin. non
correnti

Altri Costi del
costi personal
operativi e

Immo
bili
impian
tie
macch.

Costi per
materie
prime

(In migliaia di

Euro) Proventi

finanziari

Altri
ricavi
operat

ivi

Costi per
servizi

Ricavi
netti

Crediti
comm.

Debiti
comm.

Fedone S.r.l. 3 16

MO.AR.R. S.n.c. 17
AS.VI.P.ILM.
Gruppo Cucinelli
Cucinelli
Giovannino
Castel Rigone
Azienda
Agricola 2
Solomeo

Fedro S.r.l. 3

Parmenide S.r.l.

Bartolemo S.r.l. 3

Fondazione
Brunello
Cucinelli
Famiglia di
Brunello
Cucinelli
Totale parti
correlate
Totale bilancio
consolidato

(27) (64) 3.123

3 (486)
@ 901

34 2
@

(44)
(264)

(14) @

34

11 (172)

51 64 16 (1) 4.024

(1.374)

(27) (881) (172)

242,635 813 1.428 (47.061) (116.034) (37.710)  28.568

41

41

1.783

10

12

48.832

570

152

733

5.1
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14,08

Incidenza % 0,02% 7,90% 1,12% 0,06% 0,76% 0,07%  0%.4 %

2,28% 0,02% 1,31%

Il dettaglio dei rapporti patrimoniali ed economdzl Gruppo Brunello Cucinelli
con parti correlate al 31 dicembre 2010 e per f@z® chiuso a tale data é di
seguito riportato:

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2010 31 dicemh2810
. Costi per . . o -

T Ricavi Alt”. materie Costi Costi del .ImmOb!“ Crediti Debiti

(In migliaia di Euro) . ricavi . per personale impianti e comm.
netti o prime . comm.
operativi servizi macch.

Fedone S.r.l. 3
MO.AR.R. S.n.c. 8 (46) (34) 1.536 262
AS.\_/I.P._I.M. Gruppo 3 (432) 4 32
Cucinelli
Cucinelli Giovannino (20) 605 55
A.S.D. Castel Rigone
Associazione Sportiva 16 1 (236) 19
Dilettantistica
Azienda Agricola 1 ©) 1
Solomeo
Max Vannucci S.r.l. 56 (1.889) 1 518
Fedro S.r.l. 3 (50)
Famiglia di Brunello (102)
Cucinelli
Totale parti correlate 24 67 (46)  (2.667) (102) 2141 24 868
Totale bilancio 203.599 819  (49.277) (108349 55 5q0) 34537 47.624  43.981
consolidato )
Incidenza % 0,01% 8,1% 0,09% 2,58% 0,40% 6,20%  0,05% 1,97%

In particolare:

* Fedone. S.r.l.: il Gruppo Brunello Cucinelli presi&a controllante Fedone
S.r.l. servizi amministrativi il cui corrispettivgja al 31 dicembre 2011 sia
al 31 dicembre 2010, ammonta ad Euro 3 migliaia;

* MO.AR.R. S.n.c.: la voce Costi per servizi verso garte correlata
MO.AR.R. S.n.c., della quale il Sig. Enzo Cucinéditatello del Cav. Lav.
Brunello Cucinelli, detiene il 50% del capitale sde, € pari al 31 dicembre
2011 e 2010 rispettivamente a Euro 64 migliaia atbB34 migliaia. Tal
ammontari sono relativi agli acquisti di materidiiarredamento utilizzati
per I'allestimento di mostre e fiere. Nel 2011 ¢ 2@10, inoltre, il Gruppo
ha acquisito da MO.AR.R. S.n.c. arredamenti pdieBamento dei negozi
ed uffici per un totale rispettivamente di EuroZ8Imigliaia ed Euro 1.536
migliaia;

* AS.VLP.LM. Gruppo Cucinelli: l'associazione svelgil servizio di

vigilanza presso tutte le strutture site in Soloraeadilizzate dal Gruppo per
la propria attivita. Si precisa che il Cav. LavuBello Cucinelli e il Gruppo
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sono entrambi associati. | costi sostenuti dal @ouper gli esercizi 2011 e
2010 ammontano rispettivamente ad Euro 486 migleda Euro 432
migliaia;

Cucinelli Giovannino: il Sig. Giovannino Cucinedifratello del Cav. Lav.

Brunello Cucinelli. La voce Costi per servizi (pati31 dicembre 2011 ad
Euro 7 migliaia e al 31 dicembre 2010 a Euro 20liaieg accoglie le spese
connesse ai servizi di installazione, manutenziengarazione ordinaria
delle opere idrauliche e di climatizzazione; ne&ltee Immobili, impianti e

macchinari sono capitalizzati, per un importo @afturo 901 migliaia ed
Euro 605 migliaia rispettivamente al 31 dicembrea2@® 2010, i costi

sostenuti per linstallazione e le manutenzionaatdinarie dei suddetti
apparati;

A.S.D. Castel Rigone Associazione Sportiva Dilditdica: al 31 dicembre
2011 i rapporti fanno riferimento alla sola voced&i netti, per un importo
pari a Euro 34 migliaia, per la vendita delle davidficiali all’associazione
sportiva Castel Rigone; al 31 dicembre 2010 congwealla voce Costi per
servizi, contributi, anche pubblicitari, pari a Bu236 migliaia, e Ricavi
netti per Euro 16 migliaia;

Max Vannucci S.r.l.: .: il Gruppo Brunello Cucinetioncede in locazione
un fabbricato di proprieta sito a Taverne di CaroigPerugia), il cui
corrispettivo per I'esercizio 2010 ammontava adoEb® migliaia; la voce
Costi per servizi, invece, si riferisce alle spssstenute dal Gruppo per
l'attivita di facon prestata dalla parte correlata, che al 31 dicer@bd®
ammontava a Euro 1.889 migliaia.

Nel corso del 2011, il Gruppo Brunello Cucinelli hequisito il controllo
della societa con una quota del 51% del capitateakn Pertanto, a partire
dal corrente esercizio, Max Vannucci S.r.l. rientnal perimetro di
consolidamento;

Fedro S.r.l.: il Cav. Lav. Brunello Cucinelli date il 100% del capitale
sociale ed e amministratore unico di questa saciedavoce Costi per
servizi accoglie i costi sostenuti dalla Ex-BruneQ@ucinelli S.p.A. per la
locazione delbutletsito in Solomeo (Euro 44 migliaia al 31 dicemb@d.2

ed Euro 50 migliaia al 31 dicembre 2010). La vodtei Acavi comprende i
servizi amministrativi prestati alla parte corralaFedro S.r.l. che
ammontano ad Euro 3 migliaia sia al 31 dicembrel2§a al 31 dicembre
2010;

Bartolomeno S.r.l.: la Societa, costituita nellieszgio 2011, i cui soci sono
Fedone S.rl. e il Cav. Lav. Brunello Cucinelli, epta servizi di

giardinaggio e manutenzione ordinaria al Gruppadl exbrrispettivo per i

servizi prestati al 31 dicembre 2011 ammonta a@ Edrmigliaia,

Fondazione Brunello Cucinelli: la voce Altri ricaeperativi, che al 31
dicembre 2011 risulta pari a Euro 34 migliaia, coemgle i canoni di affitto
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del Teatro e dell’Accademia relativi al primo setnes2011, prima
dell'operazione di scissione del complesso immat®liForo delle Arti,
commentata al paragrafo “Aggregazioni aziendaljugizione di quote di
minoranza e operazioni under common control”;

 Parmenide S.r.l.. la Societa, interamente contallda Fedone S.r.l.,
concede in locazione al Gruppo due immobili sitidorciano (PG) ed il
corrispettivo corrisposto per tale locazione aldddembre 2011 ammonta
ad Euro 264 migliaia;

» Famiglia Brunello Cucinelli: la voce Costi del pansle comprende la
retribuzione spettante ai familiari dell'imprendigoBrunello Cucinelli, il
cui corrispettivo ammonta a Euro 172 migliaia n€ll2 ed Euro 102
migliaia nel 2010.

Compensi al Consiglio di Amministrazione e al Collgio Sindacale

La tabella che segue riporta i compensi corrispastjualsiasi titolo e sotto
gualsiasi forma ai componenti del Consiglio di Amisirazione per I'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2011 dalla Brunello Cucingllp.A. e dalle societa da esso
direttamente o indirettamente controllate:

Consiglio di Amministrazione

Nome e cognome Carica CompensoConmpensc Compenso  Compenso Compenso Totale
da Societa da Solomec da Ex- da Gunex da compensi
S.p.A. Brunello S.p.A. controllat (Euro)
Cucinelli e
S.p.A.
Brunello Cucinelli Presidente e 1.500 - 800.000 (*) 81.917 (*) - 883.417
AD
Moreno Ciarapica Amministratore 349.445 - - - - UG,
Giovanna Manfredi  Amministratore 180.484 - - 81.917 - 262.401
**)

Riccardo Stefanelli ~ Amministratore 122.422 - - - - 221422
Enrico Vital Amministratore 147.331 - - - - 14783

(*) Si precisa che si tratta del compenso corrigpas Brunello Cucinelli per le cariche di ammingstore
unico e consigliere con deleghe ricoperte, rispattiente, nella Ex-Brunello Cucinelli S.p.A. e in &uB.p.A.
fino alla Fusione.

(**) Si precisa che si tratta del compenso corrisfia Giovanna Manfredi per la carica di consigéezon
deleghe ricoperta in Gunex S.p.A. fino alla Fusione

| compensi complessivi erogati a favore dell’ Ammstrétore Unico per I'esercizio
2010 erano stati pari ad Euro 1.029 migliaia. Nepecifico i compensi erogati per
I'esercizio 2010 dalla Societa e dalle Controllatno riepilogati nella tabella
seguente:

Amministratore Unico
(importi in Euro)

Esercizio chiuso al Societa Controllate Bonus e alt Totale
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2010

36.000

993.000

compensi

compensi
1.029.000

Le tabelle seguenti riepilogano i compensi corrssp@ai membri del Collegio
Sindacali per gli esercizi chiusi rispettivament8kdicembre 2011 e 2010.

Anno 2011:

Collegio sindacale

Nome e cognome Carica Societa Controllate Bonuse Totale
altri compensi
compensi (Euro)
Gerardo Longobardi Presidente 20.155 - - 20.155
Guglielmo Castaldo Sindaco effettivo 15.312 - - 123
Lorenzo Ravizza Sindaco effettivo 14.303 - - 14.303
Anno 2010:
Collegio sindacale
Nome e cognome Carica Societa Controllate Bonuse Totale
altri compensi
compensi (Euro)
Guglielmo Castaldo Presidente 2.890 16.173 - 19.063
Gilda Castaldo Sindaco effettivo 2.002 7.867 - 9.869
Bernadetta Mencarelli Sindaco effettivo 1.970 8.155 - 10.125

La tabella che segue riporta i compensi corrispasttomponenti del Collegio
Sindacale di Solomeo S.p.A., della Ex-Brunello @eli S.p.A. e della Gunex
S.p.A. nel corso dell’'esercizio 2011 prima dellsifume:

Collegio sindacale

Nome e cognome

Guglielmo Castaldo

Gilda Castaldo
Bernadetta
Mencarelli
Mario Rossi

Carica

Presidente del Collegio

Sindacale (*)/ Sindaco
Effettivo

Sindaco effettivo
Sindaco effettivo

Presidente del Collegio
Sindacale

Solomeo
S.p.A.

1.503

936
918

Ex-Brunello
Cucinelli
S.p.A.

9.431

8.640

8.722

Compenso di Compenso di Compenso da Compenso

Gunex S.p.A. da
controllate
3.018
2.820
8.722 -

Totale
compensi
(Euro)

13.952

- 3.756

9.558

17.444

(*)La carica di Presidente del Collegio Sindacalstata ricoperta in Solomeo S.p.A..

Gestione dei rischi finanziari
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Il Gruppo Brunello Cucinelli € esposto in varia ores a rischi di natura finanziaria
connessi alle attivita dicore business In particolare, il Gruppo €
contemporaneamente esposto al rischio di mercestchi{p di tasso di interesse e
rischio di cambio), al rischio di liquidita e aschio di credito.

La gestione dei rischi finanziari € svolta sullasdali linee guida definite dal
Consiglio di Amministrazione. L'obiettivo € garamtiuna struttura del passivo
sempre in equilibrio con la composizione dell’'attigatrimoniale per mantenere
un’adeguata solvibilita del patrimonio.

Gli strumenti di finanziamento maggiormente utiiizsono rappresentati da:

» finanziamenti a medio/lungo termine con piano di n@rtamento
pluriennale, per coprire gli investimenti nell’attiimmobilizzato.

» finanziamenti a breve termine e scoperti bancarifipanziare il capitale
circolante.

Inoltre, il Gruppo Brunello Cucinelli sottoscrivérigmenti finanziari a copertura
dei rischi di oscillazione dei tassi di interess#e potrebbero influenzare
'onerosita dell'indebitamento finanziario a medimgo termine, e dei tassi di
cambio che potrebbero influenzare i risultati ecoiod del Gruppo.

Il costo medio dell'indebitamento risulta paramerall’andamento dei tassi
Euribor a 3 mesi ed a 6 mesi, piu uspread che dipende dallo strumento di
finanziamento utilizzato e dedting della Societa.

Il Gruppo Brunello Cucinelli ricorre all'impiego ditrumenti finanziari derivati con
la finalita di effettuare operazioni di copertura dschio di tasso di interesse e del
rischio di cambio.

Non é prevista la negoziazione di strumenti deric@ finalita speculative.

Rischio di tasso

La sensibilita al rischio di tasso del Gruppo Bilim€ucinelli € gestita tenendo
opportunamente in considerazione I'esposizione desspva: nellambito della
generale politica di ottimizzazione delle risorggahziarie, il Gruppo ricerca un
equilibrio ricorrendo alle forme di finanziament@no onerose.

Relativamente al rischio di mercato per le variazael tasso di interesse e politica
della societa coprire I'esposizione relativa alleoig di indebitamento di medio e
lungo termine. Nell'attivita di gestione di talesechio, si utilizzano strumenti
derivati di tipointerest rate swafin alcuni casi coap).

Al 31 dicembre 2011, risultavano in essere 10 paosizrelative a strumenti
derivati di tasso di tipmterest rate swaydi cui 2 concap) a copertura del rischio
connesso al potenziale incremento del costo diigerdei Debiti verso banche
dovuto all'oscillazione dei tassi di mercato. lllM@ nozionale di tali posizioni
risultava pari ad Euro 16,7 milioni con un controva negativo pari ad Euro 527
migliaia circa.
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Anche al 31 dicembre 2010 risultavano in esserpddizioni relative a strumenti
derivati di tasso di tipmterest rate swaydi cui 2 concap) a copertura del rischio
connesso al potenziale incremento del costo diigerdei Debiti verso banche
dovuto all'oscillazione dei tassi di mercato. lllM@ nozionale di tali posizioni
risultava pari ad Euro 25,7 milioni con un controva negativo pari ad Euro 432
migliaia.

La parte a breve del Debito verso banche, che serfiganziare principalmente
'esigenza del capitale circolante, non & soggettapertura del rischio di tasso di
interesse.

Il costo dell’indebitamento bancario € paramet@ttassoEuribor di periodo piu
uno spread che dipende dalla tipologia di linea di creditalizeata. | margini
applicati sono paragonabili ai migliori standardnaercato. Il rischio di tasso di
interesse cui il Gruppo Brunello Cucinelli & espostprincipalmente originato dai
debiti finanziari in essere.

Le principali fonti di esposizione del Gruppo BriloeCucinelli al rischio di tasso
sono riconducibili ai finanziamenti a breve ed adioee lungo termine ed agli
strumenti derivati. Pur adottando il Gruppo unatpale politica di copertura, i
potenziali impatti sul Conto Economico dell'eseriz2012 (2011 per |l
comparativo) riconducibili al rischio di tasso sono

* potenziale variazione degli oneri finanziari e eliéinziali relativi agli

strumenti derivati in essere nell'esercizio 2011,
* potenziale variazione d&ir valuedegli strumenti derivati in essere.

Le potenziali variazioni dfair value della componente efficace degli strumenti
derivati di copertura in essere producono, inveuopatti a Patrimonio netto.

Il Gruppo Brunello Cucinelli ha effettuato una stidegli impatti potenziali sul

Conto Economico e sul Patrimonio netto dell'eseoci2012 calcolati con

riferimento alla situazione in essere alla chiusdefi'esercizio 2011 (impatti sul
2011 per il comparativo calcolati con riferimenttlaasituazione in essere alla
chiusura dell’esercizio 2010) prodotti da una semidne della variazione della
struttura a termine dei tassi di interesse, medi@nticorso a modelli interni di

valutazione, basati su logiche di generale acdetiazIn particolare:

» per i finanziamenti, tali impatti sono stati stimsimulando una variazione
parallela di +100/-3®asis point(+1%/-0,3%) della struttura a termine dei
tassi, applicata per i soli flussi di cassa daitlgte nell'esercizio 2012
(2011 per il comparativo);

» per gli strumenti derivati, simulando una variagqgparallela di +100/-30
basis point(+1%/-0,3%) della struttura a termine dei tassi.

Con riferimento alla situazione in essere al 3lewhibre 2011, uno spostamento
parallelo della struttura a termine dei tassi deriesse pari a +10Basis point
(+1%) produrrebbe un incremento degli oneri finanzidi competenza
dell’'esercizio 2012 pari a Euro 229 migliaia ciraampensato per Euro 90
migliaia circa da un incremento dei differenziaicassati a fronte dei derivati in
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essere. Uno spostamento parallelo della struttteen@ine dei tassi di interesse pari
a -30basis point(-0,3%) produrrebbe un decremento degli onerintoneri pari ad
Euro 69 migliaia circa, compensato per Euro 27 ia@lcirca da una riduzione dei
differenziali incassati a fronte dei derivati irsese.

Con riferimento alla situazione in essere al 3lemibre 2010, uno spostamento
parallelo della struttura a termine dei tassi deriesse pari a +10Basis point

(+1%) avrebbe prodotto un incremento degli onenatiziari di competenza
dell'esercizio 2011 pari a Euro 283 migliaia cirampensato per Euro 141
migliaia circa da un incremento dei differenzialcassati a fronte dei derivati in
essere. Uno spostamento parallelo della struttteen@ine dei tassi di interesse pari

a -30basis point(-0,3%) avrebbe prodotto un decremento degli ofheanziari
pari ad Euro 85 migliaia circa, compensato per E4Bomigliaia circa da un
riduzione dei differenziali incassati a fronte derivati in essere.

Interessi

31 dicembre 2011

Debito residuo

Impatto a Conto

Impatto a Conto

] ] ] (Euro/000) Economico 2011 Economico 2011
Finanziamenti +100 bps -30 bps
(Euro/000) (Euro/000)
Finanziamenti passivi 24.673 (229) 69
Totale Finanziamenti 24.673 (229) 69

Nozionale residuo

Impatto a Conto

Impatto a Conto

) o (Euro/000) Economico 2011 Economico 2011
Strumenti derivati +100 bps -30 bps
(Euro/000) (Euro/000)

Strumenti derivati a copertura di flussi di 16.743 90 (27)
cassa

Totale strumenti derivati 16.743 90 (27)
TOTALE (139) 42

Interessi

31 dicembre 2010

Debito residuo

Impatto a Conto

Impatto a Conto

) ) ) (Euro/000) Economico 2010 Economico 2010
Finanziamenti +100 bps -30 bps
(Euro/000) (Euro/000)
Finanziamenti passivi 36.058 (283) 85
Totale Finanziamenti 36.058 (283) 85

Strumenti derivati

Nozionale residuo
(Euro/000)

Impatto a Conto
Economico 2010
+100 bps
(Euro/000)

Impatto a Conto
Economico 2010
-30 bps
(Euro/000)
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Strumenti derivati a copertura di flussi di 25.676 141 (43)

cassa
Totale strumenti derivati 25.676 141 (43)
TOTALE (142) 42

Con riferimento alla situazione in essere al 3lewhibre 2011, uno spostamento
parallelo della struttura a termine dei tassi deriesse pari a +10Basis point
(+1%) produrrebbe un incremento del valore patrig@endegli strumenti derivati

di copertura in essere pari a Euro 340 migliaiaagicon impatto unicamente sul
Patrimonio netto. Uno spostamento parallelo ddHattsira a termine dei tassi di
interesse pari a -30asis point(-0,3%) produrrebbe un decremento del valore
patrimoniale degli strumenti derivati in esserei parEuro 104 migliaia circa, con
impatto unicamente sul Patrimonio netto.

Con riferimento alla situazione in essere al 3lewhibre 2010, uno spostamento
parallelo della struttura a termine dei tassi denesse pari a +10Basis point
(+1%) avrebbe prodotto un incremento del valoreipahiale degli strumenti
derivati di copertura in essere pari a Euro 603 lim# circa, con impatto
unicamente sul Patrimonio netto. Uno spostament@llpbp della struttura a
termine dei tassi di interesse pari a {8sis point(-0,3%) avrebbe prodotto un
decremento del valore patrimoniale degli strumdetivati in essere pari ad Euro
183 migliaia circa, con impatto unicamente sul ifainio netto.

Sensitivita Valore equo derivati
31 dicembre 2011

Valore Fairvalue Fair Variazione Impattoa Impatto Fair Variazione Impattoa Impatto
nozionale (Euro/000) value fair value Conto  Patrimonio value fair value Conto  Patrimonio
(Euro/000) netto netto Economico  Netto netto netto  Economico Netto
+100 +100 bps +100bps +100bps -30bps -30bps -30bps -30 bps
bps
a b c d=c-b e =d-f f g h=g-b i =h-j J
Strumenti
derivati a
copertura 16.743 (527) (187) 340 - 340 (630) (104) (104)
flussi di
cassa
Altri
strumenti - - - - - - - - -
derivati
TOTALE 16.743 (527) (187) 340 - 340  (630) (104) (104)
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Sensitivita Valore equo derivati
31 dicembre 2010

Valore  Fairvalue Fair Variazione Impattoa Impatto Fair  Variazione Impattoa Impatto
nozionale (Euro/000) value fair value Conto  Patrimonio value fair value Conto  Patrimonio
(Euro/000) netto netto  Economico  Netto netto netto  Economico  Netto
+100 +100bps +100bps +100bps -30bps -30bps -30bps -30 bps
bps
a b c d=c-b e=d-f f g h=g-b i=h-j j
Strumenti
derivati a
copertura 25.676 (432) 171 603 - 603 (615) (183) - (183)
flussi di
cassa
Altri
strumenti - - - - - - - - - -
derivati
TOTALE 25.676 (432) 171 603 - 603  (615) (183) - (183)

Le ipotesi relative all'ampiezza delle variazioei garametri di mercato utilizzate
per la simulazione deglshock sono state formulate sulla base di un'analisi
dell'evoluzione storica di tali parametri con rifieento ad un orizzonte temporale
di 12 mesi.

Rischio di credito

Il rischio di credito rappresenta I'esposizionelaebocieta a potenziali perdite
derivanti dal mancato adempimento delle obbligazssunte dalle controparti.

L’esposizione al rischio di credito commerciale @ruppo Brunello Cucinelli
riferibile alle sole vendite destinate al canalbolesalemultimarca ed al canale
wholesalemonomarca, che insieme rappresentano circa iPZd&i ricavi netti al

31 dicembre 2011: il rimanente giro d’affari e nikdle alle vendite del canale
retail con pagamento in contanti o mediante carte ditcreddi debito.

Il Gruppo Brunello Cucinelli generalmente privilagrapporti commerciali con
clienti con i quali intrattiene relazioni consolidanel tempo. E politica del Gruppo
sottoporre i clienti che richiedono condizioni digamento dilazionate a procedure
di verifica sulla relativa classe di credito, siancriferimento ad informazioni
ottenibili da agenzie specializzate, sia dall’ogaeione e analisi dei dati
sullandamento dei clienti di non nuova acquisigomoltre, il saldo dei crediti
viene costantemente monitorato nel corso dell’égeran modo da assicurare
tempestivita di intervento e da ridurre il risctdo perdite. A conferma di tale
politica si veda la movimentazione del fondo s\etigne crediti per gli esercizi
chiusi al 31 dicembre 2011 e 2010 alla Nota 5 detgnte documento.
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| crediti commerciali sono rilevati in bilancio aktto della svalutazione stimata
sulla base del rischio di inadempienza della cqatri@, determinata considerando
le informazioni disponibili sulla solvibilita deliente e considerando i dati storici.

Si riportano di seguito le tabelle relative atjeingdei Crediti commerciali con
riferimento agli esercizi 2011 e 2010:

Situazione al 31 dicembre 2011

Scaduti da: Brunello Cucinelli Brunello Cucinelli,
S.p.A. USA, Inc.
(Euro) (Euro)

0-90 giorni 13.916 1.891

91-180 giorni 4.815 889

oltre 180 giorni 4.315 -

TOTALE 23.046 2.780

Situazione al 31 dicembre 2010

Scaduti da: Brunello Cucinelli Gunex S.p.A. Brunello Cucinelli,
S.p.A. USA, Inc.
(Euro) (Euro) (Euro)

0-90 giorni 12.780 1.980 1.300

91-180 giorni 3.536 595 0

oltre 180 giorni 3.902 902 474

TOTALE 20.218 3.477 1.774

Rischio di liquidita

Il Gruppo Brunello Cucinelli gestisce il rischio dquidita attraverso lo stretto
controllo degli elementi componenti il capitale colante operativo ed in
particolare dei crediti verso clienti e dei delgrso fornitori.

Il Gruppo € impegnato nell’ottenere una buona gemene di cassa per poi
sfruttarla nelle uscite necessarie ai pagamenti fanitori senza quindi
compromettere I'equilibrio a breve della tesoregih evitare criticita e tensioni
nella liquidita corrente.

Di seguito, viene fornita la stratificazione deassivita in essere con riferimento
agli esercizi 2011 e 2010, riferite a strumentafiniari, per durata residua:
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Situazione al 31 dicembre 2011

Scadenza: Debiti Finanziari
Debiti
Capitale Interessi Commerciali Strumenti
(Euro/000) (Euro /000) (Euro /000) derivati TOTALE
A b c (Euro /000) e = atb+c+d
d
Entro i 12 mesi 6.994 676 56.129 178 63.977
Trale2anni 6.049 415 - 166 6.630
Tra 2 e 3 anni 5.917 321 - 101 6.339
Tra3 e 5 anni 2.633 339 - 73 3.045
Tra5 e 7 anni 3.080 213 - 12 3.305
Oltre 7 anni - - - - -
TOTALE 24.673 1.964 56.129 530 83.296
Situazione al 31 dicembre 2010
Scadenza: Debiti Finanziari
Debiti
Capitale Interessi Commerciali Strumenti
(Euro/000) (Euro /000) (Euro /000) derivati TOTALE
A b c (Euro /000) e = a+b+c+d
d

Entro i 12 mesi 7.638 895 43.981 304 52.818
Trale2anni 7.433 777 - 202 8.413
Tra2 e 3 anni 6.492 735 - 53 7.280
Tra3 e 5 anni 8.590 955 - (64) 9.481
Tra5 e 7 anni 2.411 574 - (47) 2.938
Oltre 7 anni 3.495 151 - (21) 3.625
TOTALE 36.059 4.087 43.981 427 84.555

La stima degli oneri futuri attesi impliciti nenfanziamenti e dei differenziali futuri
attesi impliciti negli strumenti derivati € stataterminata sulla base della struttura
a termine dei tassi di interesse in essere alke diatferimento (31 dicembre 2011
e 31 dicembre 2010).

Rischio di Cambio

Il Gruppo Brunello Cucinelli € esposto alla var@e dei tassi di cambio delle
valute in cui sono regolate le operazioni di veamdiprevalentemente dollari
americani) verso le consociate e i clienti terzilerl rischio si estrinseca
nell'’eventualita che il controvalore in Euro decavi diminuisca a seguito di
oscillazioni sfavorevoli del tasso di cambio, impedo il conseguimento del
margine desiderato.

Al fine di contenere I'esposizione al rischio dindaio derivante dalla propria
attivita commerciale, il Gruppo Brunello Cucinelditipula contratti derivati
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(contratti di vendita a termine di valuta estert) a definire anticipatamente |l
tasso di conversione, o uangepredefinito di tassi di conversione, a date future

Le coperture a termine vengono sottoscritte al nmamdella definizione dei listini
in valuta di una stagione, in base alla stima d#iufato e considerando come
termine di chiusura della copertura quello previditincasso delle relative fatture
di vendita. In particolare, il Gruppo definisce repzi di vendita in Euro,
determinando i corrispondenti prezzi in Dollari aio@ni applicando il cambio del
contratto a termine.

A partire dall’esercizio 2010, la Societa adott@@sh Flow Hedge Accountinger
la contabilizzazione dei contratti derivati negdizia copertura del rischio di
cambio connesso alle transazioni commerciali irutaakstera ritenute altamente
probabili. In conseguenza di cio, la componentntita efficace della variazione di
fair value degli strumenti derivati negoziati a etpra di transazioni altamente
probabili in valuta estera viene accantonata irapposita riserva nel Patrimonio
Netto. Al momento della manifestazione contabildledéransazioni oggetto di
copertura, gli importi accantonati a riserva vergamputati a Conto Economico
nei Ricavi. La componente inefficace di tale vaoae di fair value, invece, viene
imputata a Conto Economico tra i Proventi e Onerafziari. Le variazioni di fair
value successive alla manifestazione contabileedélansazioni oggetto di
copertura, in accordo con le modalita adottatelp@ontabilizzazione delle poste
coperte, sono imputate a Conto Economico tra i &rte Oneri Finanziari.

Tale politica finanziaria della Societa ha I'obiredt di non far influenzare i risultati
della gestione dalle oscillazioni fatte registratai cambio nel periodo che
intercorre tra la data di stipula dei contratti eantine ed il momento della
fatturazione prima e dell'incasso poi.

Nel corso dell’esercizio 2011 il Gruppo ha iscrittella voce ricavi Euro 300
migliaia precedentemente iscritti nella riserv&dsh Flow Hedge.
Nel corso dell’esercizio 2010 il Gruppo ha iscrittella voce ricavi Euro 172
migliaia precedentemente iscritti nella riserv&dsh Flow Hedge.

| potenziali impatti sul Conto Economico dellese@ 2011 (2010 per |l
comparativo) riconducibili al rischio di cambio son

* Rivalutazione/svalutazione delle poste attive esipasdenominate in valuta
estera.

* Variazione del fair value degli strumenti derivatiessere a copertura di
poste attive e passive denominate in valuta estera.

» Variazione del fair value della componente ineffieadegli strumenti
derivati in essere a copertura di transazioni atam probabili in valuta
estera.

| potenziali impatti sul Patrimonio Netto di chiwawdell’esercizio 2012 (2011 per il
comparativo) riconducibili al rischio di cambio son
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» Variazione del fair value della componente efficdegli strumenti derivati
in essere a copertura di transazioni altamenteghiblin valuta estera.

Il Gruppo Brunello Cucinelli ha effettuato una stidegli impatti potenziali sul

Conto Economico e sul

Patrimonio Netto dell’esecci2012 calcolati

con

riferimento alla situazione in essere alla chiusie'esercizio 2011 (2010 per il
comparativo) prodotti da uno shock del mercato thssi di cambio (con
riferimento alle valute per le quali si é riscotdrain’esposizione significativa a
ciascuna data di chiusura), mediante il ricorso aeti interni di valutazione,
basati su logiche di generale accettazione.

ESPOSIZIONE IN VALUTA ESTERA SENSITIVITA’
2011 2011
Conto Conto
Esposizione Attivo Passivo Netto Economico Economico
relativa a poste (Dollaro (Dollaro (Dollaro cambio cambio
patrimoniali americano/000)  americano/000) americano/000) Euro/Dollaro  Euro/Dollaro
americano americano
+ 5% -5%
(Euro/000) (Euro/000)
Debiti commerciali 4131 (190) 3.941 (152) 152
Totale esposizione 4.131 (290) 3.941 (152) 152
lorda poste
patrimoniali
Strumenti derivati - - - - -
Totale posizione 4,131 (190) 3.941 (152) 152
netta
Variazioni Variazioni
Esposizione Previsione incassi Previsione Netto Patrimonio Patrimonio
derivante da futuri pagamenti (Dollaro Netto cambio  Netto cambio
transazioni future (Dollaro futuri americano/000) Euro/Dollaro  Euro/Dollaro
altamente probabili  americano/000) (Dollaro americano americano
americano/000) + 5% -5%
(Euro/000) (Euro/000)
Importo flussi di 58.607 - 58.607 - -
cassa futuri
Acquisti a termine - - - - -
(Valore Nozionale)
Vendite a termine (55.750) - (55.750) 2.154 (2.154)
(\Valore Nozionale)
Totale esposizione 2.857 - 2.857 2.154 (2.154)
netta transazioni
future
Totale esposizione 2.857 - 2.857 2.154 (2.154)
netta
Conto Conto
Esposizione Attivo Passivo Netto Economico Economico
relativa a poste (Franco (Franco (Franco cambio cambio
patrimoniali svizzero/000) svizzero/000) svizzero/000)  Euro/ Franco  Euro/Franco
svizzero svizzero
+ 5% -5%
(Euro/000) (Euro/000)
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Debiti commerciali 651 - 651 (27) (27)
Totale esposizione 651 - 651 27) (27)
lorda poste
patrimoniali
Strumenti derivati - - - - -
Totale posizione 651 - 651 27) (27)
netta
Conto Conto
Esposizione Attivo Passivo Netto Economico Economico
relativa a poste (Sterlina (Sterlina (Sterlina cambio cambio
patrimoniali inglese/000) inglese/000) inglese/000) Euro/Sterlina  Euro/Sterlina
inglese inglese
+5% - 5%
(Euro/000) (Euro/000)
Debiti commerciali - (29) (29) 2 (2)
Totale esposizione - (29) (29) 2 2)
lorda poste
patrimoniali
Strumenti derivati - - - - -
Totale posizione - (29) (29) 2 2)
netta
ESPOSIZIONE IN VALUTA ESTERA SENSITIVITA’
2010 2010
Conto Conto
Esposizione Attivo Passivo Netto Economico  Economico
relativa a poste (Dollaro (Dollaro (Dollaro cambio cambio
patrimoniali americano/000) americano/000) americano/000 Euro/Dollar Euro/Dollaro
) 0 americano americano
+ 5% - 5%
(Euro/000)  (Euro/000)
Debiti commerciali 4.255 (422) 3.832 (143) 143
Totale esposizione 4.255 (422) 3.832 (143) 143
lorda poste
patrimoniali
Strumenti derivati (7.508) - (7.508) 281 (281)
Totale posizione (3.253) (422) (3.676) 138 (138)
netta
Variazioni Variazioni
Esposizione Previsione incassi Previsione Netto Patrimonio  Patrimonio
derivante da futuri pagamenti (Dollaro Netto Netto
transazioni future (Dollaro futuri americano/000  cambio cambio
altamente probabili americano/000) (Dollaro ) Euro/Dollar  Euro/Dollaro
americano/000) 0 americano americano
+ 5% - 5%
(Euro/000)  (Euro/000)
Importo flussi di 23.292 - 23.292 - -

cassa futuri

Acquisti a termine
(valore nozionale)
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Vendite a termine (23.292) - (23.292) 872 (872)
(valore nozionale)

Totale esposizione - - - 872 (872)
netta transazioni
future
Totale esposizione - - - 872 (872)
netta
Conto Conto
Esposizione Attivo Passivo Netto Economico  Economico
relativa a poste (Franco svizzero/000) (Franco (Franco cambio cambio
patrimoniali svizzero/000)  svizzero/000) Euro/Franco Euro/CFranc
svizzero svizzero
+ 5% - 5%
(Euro/000)  (Euro/000)
Debiti commerciali - (362) (362) 14 (24)
Totale esposizione - (362) (362) 14 (24)
lorda poste
patrimoniali

Strumenti derivati - - - - -

Totale posizione - (362) (362) 14 (14)
netta
Conto Conto
Esposizione Attivo Passivo Netto Economico  Economico
relativa a poste (Yen/000) (Yen/000) (Yen/000) cambio cambio
patrimoniali Euro/Yen Euro/Yen
+ 5% - 5%
(Euro/000)  (Euro/000)
Debiti commerciali - (5.394) (5.394) 2 )
Totale esposizione - (5.394) (5.394) 2 (2)
lorda poste
patrimoniali

Strumenti derivati - - - - -

Totale posizione - (5.394) (5.394) 2 )
netta
Conto Conto
Esposizione Attivo Passivo Netto Economico  Economico
relativa a poste (Sterlina inglese/000) (Sterlina (Sterlina cambio cambio
patrimoniali inglese/000) inglese/000)  Euro/Sterlin  Euro/Sterlina
ainglese inglese
+ 5% - 5%
(Euro/000)  (Euro/000)
Debiti commerciali - (6) (6) 0 0)
Totale esposizione - (6) (6) 0 (0)
lorda poste
patrimoniali

Strumenti derivati - - - - -

Totale posizione - (6) (6) 0 0)
netta

Conto Conto
Esposizione Attivo Passivo Netto Economico  Economico
relativa a poste (Dollaro di Hong (Dollaro di (Dollaro di cambio cambio
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patrimoniali Kong/000) Hong Hong Euro/Dollar  Euro/Dollaro

Kong/000) Kong/000) o di Hong di Hong
Kong Kong
+ 5% -5%
(Euro/000)  (Euro/000)

Debiti commerciali - (20) (20) 0 0)
Totale esposizione - (10) (20) 0 ©)
lorda poste
patrimoniali
Strumenti derivati - - - - -
Totale posizione - (20) (20) 0 0)

netta

Le ipotesi relative all'ampiezza delle variaziori @arametri di mercato utilizzate
per la simulazione deglshock sono state formulate sulla base di un‘analisi
dell'evoluzione storica di tali parametri con nfieento ad un orizzonte temporale
di 30-60-90 giorni, coerente con la durata prewvigtie esposizioni.

Attivita e passivita finanziarie

Tutti gli strumenti finanziari del Gruppo Brunel@ucinelli sono iscritti in bilancio
ad un valore contabile che non é diverso dal vagre.

Posizioni o transazioni derivanti da operazioni apiche e/o inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob n. DEM/60642@8B 28 luglio 2006, si
precisa che nel corso degli esercizi chiusi al Rerdbre 2011 e 2010 non sono
state poste in essere operazioni atipiche e/o atiystosi come definite nella
Comunicazione stessa.

Eventi successivi

Sirinvia a quanto commentato nella Relazione sb#atione.

Il Presidente del CdA
Cav. Lav. Brunello Cucinelli
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