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Organi sociali 
 
 
 

Consiglio di Amministrazione 
 
Nome e cognome Carica ed indicazione dell’eventuale indipendenza 
Mario Moretti Polegato Presidente e consigliere esecutivo 
Enrico Moretti Polegato Vice Presidente e consigliere esecutivo 
Diego Bolzonello (*) Consigliere e Amministratore Delegato 
Umberto Paolucci Consigliere indipendente 
Francesco Gianni Consigliere indipendente 
Alessandro Antonio Giusti Consigliere indipendente 
Bruno Barel Consigliere indipendente 
Giuseppe Gravina Consigliere indipendente 
Renato Alberini Consigliere indipendente 
 
(*)  Poteri ed attribuzioni di ordinaria e straordinaria amministrazione, nei limiti previsti dalla legge e dallo Statuto e nel 
rispetto delle riserve di competenza dell'Assemblea dei soci, del Consiglio di Amministrazione e del Comitato Esecutivo, 
secondo il deliberato del Consiglio di Amministrazione del 12 aprile 2007. 

 
 
 

Collegio Sindacale 
 
Nome e cognome Carica  
Fabrizio Colombo  Presidente 
Achille Frattini Sindaco Effettivo 
Francesco Mariotto Sindaco Effettivo 
Francesca Meneghel Sindaco Supplente 
Laura Gualtieri Sindaco Supplente 
 

 
 
 

Società di Revisione 
 
Reconta Ernst & Young S.p.A.  
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 Relazione intermedia sulla gestione  

 

Controllo  della società 

 
LIR S.r.l. detiene la partecipazione di controllo nel capitale di Geox S.p.A. con una quota pari al 70,901%. LIR S.r.l., con 
sede legale in Montebelluna (TV) – Italia, è una holding di partecipazioni interamente posseduta da Mario Moretti Polegato 
ed Enrico Moretti Polegato (rispettivamente titolari dell’85% e del 15% del capitale sociale). 
 
La composizione azionaria  di Geox S.p.A. in base al numero di azioni possedute è la seguente: 
 
Composizione azionaria (*) Numero 

Azionisti  
Numero azioni  

      
da n. 1 a n. 4.999 9.852 6.588.295 
da n.   5.000 a n. 9.999 200 1.263.366 
da n. 10.000 a oltre 280 222.883.348 
Mancate segnalazioni di scarico da singole posizioni precedentemente rilevate   28.428.322 
Totale 10.332 259.163.331 

      
(*) Come da ultima rilevazione Istifid del 30 Giugno 2008.     
 

Azioni detenute da amministratori e sindaci  

 
Come precedentemente indicato gli amministratori Sigg. Mario Moretti Polegato ed Enrico Moretti Polegato detengono 
direttamente l’intero capitale sociale di LIR S.r.l., società controllante di Geox S.p.A.. 
 
Come risulta da apposite dichiarazioni ricevute, non risultano detenute nel corso del primo semestre 2008, dagli altri 
Amministratori e dai Sindaci, azioni della Società, ad eccezione di quanto risulta nel prospetto che segue: 
 
Nome e Cognome Numero azioni 

Geox S.p.A. 
possedute al  
31-12-2007 

Numero azioni 
acquistate nel 

2008 

Numero azioni 
vendute nel 

2008 

Numero azioni 
Geox S.p.A. 
possedute al 
31-12-2008 

Titolo del 
possesso 

  
Diego Bolzonello  

  
30.000 

  
34.000 

  
- 

  
64.000 

  
proprietà 

 

Corporate Governance e Comitato Etico 
 
Nel corso del primo semestre 2008 Geox S.p.A. ha continuato il processo di implementazione operativa della corporate 
governance impostata nel corso degli esercizi precedenti, apportando ulteriori miglioramenti agli strumenti diretti a tutelare 
gli interessi degli investitori. 
 
Controllo interno 
Le attività di verifica del controllo interno si sono concretizzate nell’esecuzione di un piano di audit che ha coinvolto tutti i 
processi decisionali, con particolare riguardo verso le aree di business ritenute maggiormente strategiche.  
 
L’Organismo di Vigilanza sta dando esecuzione ad un proprio piano di audit diretto a rilevare l’esistenza di eventuali rischi 
ex D.Lgs. 231/2001, avvalendosi altresì della funzione di internal audit. 
 
Organi societari 
Il Consiglio di Amministrazione ha nominato il dr. Enrico Moretti Polegato vice Presidente della società. 
 
Dirigente preposto 
Il Dirigente preposto, con l’ausilio della funzione di internal audit, del Preposto al controllo interno e di un gruppo interno di 
lavoro dedicato, ha rivisto l’ambito di attività di verifica di adeguatezza delle procedure sulla base delle risultanze del 
bilancio 2007 e ha proseguito nell’attività di valutazione delle stesse procedure ritenute rilevanti con riferimento al bilancio. 
 
Codice Etico 
La Società ha continuato la propria attività di promozione della diffusione della conoscenza e comprensione del Codice 
Etico nei confronti di tutti i suoi interlocutori, specie nell’ambito dei rapporti commerciali e istituzionali. 
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Si ricorda che i documenti di corporate governance sono consultabili alla sezione investor relations del sito www.geox.com. 
 

Stock Option 

 
L’Assemblea Straordinaria della Società, in data 27 luglio 2004, ha deliberato un aumento del capitale sociale a 
pagamento, in via scindibile, con esclusione del diritto d’opzione ai sensi dell’art. 2441, commi 5 e 8, codice civile, per un 
importo nominale massimo di euro 800.000, mediante emissione di massime n. 8.000.000 azioni ordinarie, da destinare al 
servizio di uno o più piani di incentivazione azionaria riservati ad amministratori, dipendenti e/o collaboratori della Società 
e/o di società controllate dalla Società ai sensi dell’art. 2359, comma 1, numero 1, codice civile, al fine di incentivare il 
perseguimento dei piani di medio periodo da parte dei beneficiari, di aumentarne la fidelizzazione nei confronti dell’azienda 
e di favorire il miglioramento delle relazioni aziendali.  
 
Alla data della presente relazione sono stati approvati tre cicli di piani di stock option. Tali cicli si compongono di un periodo 
di maturazione delle Opzioni a decorrere dalla data di assegnazione delle Opzioni medesime (chiamato "vesting period") e 
di un periodo massimo per l'esercizio delle Opzioni stesse (chiamato "exercise period"). Pertanto, le Opzioni non maturate, 
o comunque non esercitate, entro l’Expiration Date si intenderanno estinte ad ogni effetto con reciproca liberazione della 
Società e del Partecipante interessato da ogni obbligo e responsabilità. 
 
L’esercitabilità delle Opzioni, che viene determinata tranche per tranche, è subordinata al raggiungimento dei risultati di 
performance, cumulati nei rispettivi vesting period, con riferimento all’indice economico EBIT (Earning Before Interest, Tax) 
come risultante dal piano industriale consolidato  del Gruppo Geox. 
 
Le principali caratteristiche dei tre cicli sono le seguenti: 
 

• Il primo, approvato dal C.d.A. del 30 novembre 2004, prevede un ciclo di assegnazione di opzioni da effettuarsi a 
partire dal mese di novembre 2004. Sono stati assegnati 2.850.000 diritti di opzione il cui prezzo di esercizio è 
stato fissato in euro 4,6 pari al prezzo di offerta in sede di quotazione. Il vesting period è compreso tra i 3 e i 5 
anni mentre l’exercise period termina con il 31 dicembre del 2014.  
Di tali 2.850.000 diritti di opzione assegnati, il C.d.A. del 05 dicembre 2005 ha concesso la facoltà ai managers 
titolari di tali opzioni di anticipare l’esercizio di 344.000 opzioni, rispetto ai termini originariamente previsti dal 
Piano.  
Il CdA del 27 febbraio 2008 ha deliberato l’esercitabilità della prima delle tre tranche di opzioni, pari a n. 584.501 
azioni, dopo aver rilevato il raggiungimento dei risultati di performance (EBIT) stabiliti nel piano stesso 
relativamente ai tre anni 2005-2006-2007. A seguito dell’esercizio di alcuni diritti di opzione da parte dei 
beneficiari, il capitale sociale è aumentato di n. 319.331 azioni, a euro 25.916.333.  

• Il secondo, approvato dal C.d.A. del 15 dicembre 2005, prevede un ciclo di assegnazione di opzioni da effettuarsi 
a partire dal mese di dicembre 2005. Sono stati assegnati 898.800 diritti di opzione il cui prezzo di esercizio è pari 
al valore normale delle azioni al momento dell’offerta dei diritti d’opzione, come definito dall’art. 9 T.U.I.R. 917/86, 
pari a euro 9,17. Il vesting period è compreso tra i 3 e i 5 anni mentre l’exercise period termina con il 31 dicembre 
del 2015. 

• Il terzo, approvato dall’Assemblea del 7 aprile 2008, prevede un ciclo di assegnazione di opzioni da effettuarsi a 
partire dal mese di aprile 2008. Sono stati assegnati 3.395.000 diritti di opzione il cui prezzo di esercizio è pari al 
valore normale delle azioni al momento dell’offerta dei diritti d’opzione, come definito dall’art. 9 T.U.I.R. 917/86, 
pari a euro 9,6217. Il vesting period è compreso tra i 3 e i 4 anni mentre l’exercise period termina con il 31 
dicembre del 2013. 
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Di seguito si riepilogano le stock option attribuite agli amministratori e direttori generali del Gruppo: 
 

 
  Opzioni detenute all’inizio dell’esercizio 

 
Opzioni assegnate nel corso 

dell’esercizio  
(A) (B) (1) (2) (3) (4) (5) (6) 

Nome  e Cognome  Carica ricoperta Numero 
opzioni 

Prezzo 
medio di 
esercizio 

Scadenza 
media 

Numero 
opzioni 

Prezzo 
medio 

di esercizio 

Scadenza 
media 

 
Diego Bolzonello 
 

 
Amministratore Delegato 

 
977.500 

 
4,60 

 
2014 

 
- 

 
- 

 
- 

 
Diego Bolzonello 
 

 
Amministratore Delegato 

 
122.000 

 
9,17 

 
2015 

 
- 

 
- 

 
- 

 
Diego Bolzonello 
 

 
Amministratore Delegato 

 
- 

 
- 

 
- 

 
800.000 

 
9,62 

 
2013 

Luciano Santel 
Dirigente preposto alla 
redazione dei documenti 
contabili societari 

 
197.500 

 
4,60 

 
2014 

 
- 

 
- 

 
- 

Luciano Santel 
Dirigente preposto alla 
redazione dei documenti 
contabili societari 

 
22.000 

 
9,17 

 
2015 

 
- 

 
- 

 
- 

Luciano Santel 
Dirigente preposto alla 
redazione dei documenti 
contabili societari 

 
- 

 
- 

 
- 

 
160.000 

 
9,62 

 
2013 

 
 Opzioni esercitate nel corso dell’esercizio  Opzioni 

scadute nel 
2008 

Opzioni detenute alla fine dell’esercizio  

(A) (7) (8) (9) (10) (11)=1+4-7-10 (12) (13) 

Nome  e Cognome Numero 
opzioni 

Prezzo 
medio di 
esercizio 

Prezzo medio di 
mercato 

all’esercizio 

Numero 
opzioni 

Numero 
opzioni 

Prezzo 
medio di 
esercizio 

Scadenza 
media 

 
Diego Bolzonello 
 

 
34.000 

 
4,60 

 
9,55 

 
- 

 
943.500 

 
4,60 

 
2014 

 
Diego Bolzonello 
 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
122.000 

 
9,17 

 
2015 

 
Diego Bolzonello 
 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
800.000 

 
9,62 

 
2013 

 
Luciano Santel 
 

 
50.833 

 
4,60 

 
9,66 

 
- 

 
146.667 

 
4,60 

 
2014 

 
Luciano Santel 
 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
22.000 

 
9,17 

 
2015 

 
Luciano Santel 
 

 
- 

 
- 

 
- 

 
- 

 
160.000 

 
9,62 

 
2013 
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La struttura del Gruppo 

 
Viene di seguito riportata la struttura del Gruppo al 30 giugno 2008: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
La struttura del Gruppo, controllato dalla holding operativa Geox S.p.A., è suddivisa in tre macro-gruppi di società: 
 

• Società tecnico-produttive . Notech Kft (Ungheria) è la società a cui fanno capo le attività produttive del 
Gruppo in Europa. Le società acquistano la materia prima ed i macchinari per le lavorazioni prevalentemente in 
Italia  al fine di garantire i migliori standard qualitativi. Le lavorazioni, invece, sono effettuate presso le fabbriche 
di produzione (Technic Development Romania e Technic Development Slovacchia) e di altri produttori terzi.  

 
• Società commerciali UE . Hanno il compito di gestire direttamente i negozi di proprietà nei vari paesi 

appartenenti all’Unione Europea prestando anche servizi di customer service e di coordinamento della rete 
vendita a favore della capogruppo che distribuisce direttamente i prodotti a livello wholesale. 

 
• Società commerciali extra-UE .  Hanno il compito di sviluppare e presidiare completamente il business nei 

mercati di riferimento. Operano in base a contratti di licenza o distribuzione stipulati con la capogruppo. 

Technic 
Development
Slovakia Sro

Notech N.H.
Kft

(Hungary)

Technic 
Development
Srl (Romania)

Wortec
S.r.l.
(Italy)

Geox
S.p.A.

Geox Retail
France

Sarl

Geox Respira 
SL

(Spain)

Geox
Deutschland

Gmbh

Geox
Sweden

AB

Geox
UK
Ltd

Geox France
Sarl

Geox
Suisse

SA

Geox Retail
Holland

BV

Geox USA
Inc.

Geox Retail
East
Inc.

Geox
Canada

Inc.

Geox
Japan

KK

Geox Asia
Pacific

Ltd

Geox 
Manufacturing 

Italia S.r.l.

Anthony
Sas

(France)

Geox Hellas
S.A.

Geox Do Brasil 
Participacoes 

Ltda

Geox Retail
Czech Sro

Geox Retail
Slovakia Sro

Ted V Prestige
Sas

(France)

Via del Corso 
S.r.l.
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L’attività del Gruppo 

 
Geox S.p.A. è la holding operativa di un Gruppo attivo nella creazione, produzione, promozione e distribuzione di calzature 
ed abbigliamento a marchio “Geox” e caratterizzati dall’applicazione di soluzioni innovative e tecnologiche in grado di 
garantire traspirabilità ed impermeabilità.  
 
Il successo straordinario ottenuto sin dalle fasi iniziali è dovuto alle caratteristiche tecnologiche delle calzature e 
abbigliamento  “Geox” che, grazie ad una tecnologia registrata a livello mondiale, hanno delle caratteristiche tecniche tali da  
migliorare il comfort del piede e del corpo in modo immediatamente percepibile per il consumatore. 
 
L’innovazione di Geox, protetta da oltre 40 diversi brevetti per invenzione, depositati in Italia, ed estesi in ambito 
internazionale, si basa fondamentalmente sull’ideazione e realizzazione di strutture di suole che, grazie all’inserimento di 
una membrana permeabile al vapore ma impermeabile all’acqua, sono in grado di garantire traspirabilità alle suole in 
gomma e impermeabilità a quelle in cuoio. 
 
Geox opera nel settore delle calzature classic, casual e sport, per uomo, donna e bambino, di fascia di prezzo medio e 
medio/alta. Il marchio GEOX è quindi un family brand che offre un’ampia gamma di prodotti per tutta la famiglia, ciascuno 
caratterizzato da innovazione, comfort e da uno stile in linea con le tendenze della moda.  
 
Geox è leader in Italia nel proprio segmento (classificazione operata da ACNielsen SITA, 2004) e risulta essere il terzo 
marchio a livello mondiale nell’"International Lifestyle Casual Footwear Market" (Fonte: Sporting Goods Intelligence, 2007).  
 

Il sistema produttivo 

 
Il sistema produttivo di Geox è organizzato in modo da garantire il perseguimento di 3 obiettivi strategici: 
 

• mantenimento di elevati standard qualitativi; 
• miglioramento continuo della flessibilità e del “time to market”; 
• aumento della produttività e contenimento dei costi. 

 
Tutte le fasi del processo produttivo sono sotto lo stretto controllo dell’organizzazione Geox, anche se effettuate da terzi, 
incluse le fasi “a monte” di trasformazione dei pellami (da pelli grezze a pelli conciate) e di produzione delle suole. 
 
La produzione avviene presso le due fabbriche di proprietà in Romania (Technic Development Romania) e Slovacchia 
(Technic Development Slovacchia), dove viene prodotto circa il 10% del totale, mentre il restante 90% viene prodotto 
presso fabbriche di terzi, principalmente in Cina, Vietnam, Indonesia, Corea e Brasile. 
 
La selezione dei produttori terzi viene fatta dal Gruppo con grande attenzione, tenendo conto delle competenze tecniche 
dell’azienda partner, dei suoi standard qualitativi e delle sue capacità di far fronte alle produzioni che le vengono assegnate 
nei tempi richiesti. 
 
Tutte le produzioni provenienti dai siti produttivi vengono consolidate presso i centri di distribuzione del Gruppo a Cusignana 
(TV) per l’Europa, Edison (NJ) per il mercato USA e Canada, Tokyo per il Giappone, Hong Kong per la zona Asiatica. 
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Gli investimenti 

 
La seguente tabella indica l’ammontare degli investimenti consolidati netti nei semestri 2008 e 2007 e per l’esercizio 
2007: 
 
      I semestre  I semestre  esercizio  
(Migliaia di euro)     2008 2007 2007 
            

Investimenti in immobilizzazioni immateriali     17.466 9.313 16.981 
Investimenti in immobilizzazioni materiali     23.073 10.210 27.524 
      40.539 19.523 44.505 
            
Disinvestimenti     (533) (717) (1.804) 
            
Investimenti netti     40.006 18.806 42.701 
 
Gli investimenti consolidati effettuati sono riepilogati nella seguente tabella:  
 
(Migliaia di euro) Investimenti  Investimenti  I semestre  I semestre  esercizio  
  imm. immat.  imm. mat. 2008 2007 2007 
            
Marchi e brevetti 484 - 484 257 643 
Aperture e rinnovi Geox Shops 15.772 18.122 33.894 11.664 28.968 
Attrezzature industriali - 1.936 1.936 2.377 3.895 
Impianti industriali - 791 791  - 1.796 
Uffici ed arredo sedi - 1.856 1.856 1.241 2.372 
Information technology 1.210 368 1.578 3.824 6.485 
Altri investimenti - - - 160 346 
 Totale 17.466 23.073 40.539 19.523 44.505 
 

Il sistema distributivo 

 
Al 30 Giugno 2008 il numero totale dei “Geox Shop” era pari a 823 di cui 640 in franchising e 183 DOS (Directly 
Operated Stores). 
 
Nel corso del periodo sono stati aperti 99 nuovi Geox Shop, di cui 25 in Italia, 28 in Europa, 11 in USA e 35 negli altri 
paesi.  
Fra le aperture intervenute nel primo semestre 2008 si segnalano nuovi negozi a: Roma Via del Corso, Venezia, Berlino, 
Parigi, Londra, Osaka, Tokyo, Santa Monica, Toronto. 
 
  30-06-2008 31-12-2007 30-06-2007 
  Geox  di cui  Geox  di cui  Geox  di cui  
  Shops  DOS Shops  DOS Shops  DOS 
              
Italia 273 72 248 66 216 59 
              
Germania 39 16 29 9 17 5 
Penisola Iberica 67 7 57 7 46 7 
Francia 62 23 58 19 49 16 
BeNeLux 23 3 20 3 16 2 
Austria 29 1 28 1 24 1 
Svizzera 13 - 13 - 10 - 
Europa (esclusa Italia) 233 50 205 39 162 31 
USA 27 27 16 16 14 14 
Altri Paesi 162 34 131 24 108 17 
Paesi con contratto di licenza (*) 128 - 124 - 106 - 
Totale 823 183 724 145 606 121 
              
(*) I ricavi del canale franchising non comprendono i negozi in tali paesi.       
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Le risorse umane 

 
 
Al 30 giugno 2008 i dipendenti  del Gruppo erano 3.852, così suddivisi: 
 
Qualifica   30/06/2008 31/12/2007 
        
Operai   1.884 1.978 
Impiegati   703 665 
Dipendenti negozi   1.129 794 
Quadri   108 77 
Dirigenti   28 29 
Totale   3.852 3.543 
        
        
Area Geografica   30/06/2008 31/12/2007 
        
Italia   1.011 898 
Romania   1.211 1.274 
Slovacchia    682 712 
Altre   948 659 
Totale   3.852 3.543 
 
 
 
La Società ritiene che la formazione delle risorse umane costituisca un investimento fondamentale per lo sviluppo 
dell’attività del Gruppo. Al fine di favorire la formazione delle risorse umane, Geox S.p.A. ha avviato nel 2001 una scuola 
di formazione, la GEOX School, volta alla preparazione di nuove giovani risorse da inserire nel Gruppo, permettendone 
una formazione in linea con la realtà aziendale, le caratteristiche del prodotto GEOX e le esigenze dello sviluppo del 
business del Gruppo. 
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Andamento economico del Gruppo 

 
I risultati del Gruppo nel primo semestre 2008 sono stati i seguenti: 

• ricavi netti pari a euro 464,1 milioni, con un incremento del 20% (21% a cambi costanti) rispetto a euro 388,2 
milioni dello stesso periodo del 2007; 

• EBITDA di euro 118,3 milioni, rispetto a euro 112,2 milioni dei primi sei mesi del 2007 (+5%), con un’incidenza 
sui ricavi del 25,5%; 

• EBIT di euro 106,1 milioni, rispetto a euro 101,6 milioni dei primi sei mesi del 2007 (+4%), con un’incidenza sui 
ricavi del 22,9%; 

• risultato netto di euro 78,0 milioni, rispetto a euro 68,9 milioni dei primi sei mesi del 2007 (+13%), con 
un’incidenza sui ricavi del 16,8%. 

 
Di seguito viene riportato il confronto tra il conto economico consolidato per i primi sei mesi del 2008 e 2007 e per 
l’esercizio 2007. 
 
(Migliaia di euro)   I semestre  % I semestre  % esercizio  % 
    2008   2007   2007   
                
RICAVI NETTI   464.127 100,0% 388.212 100,0% 770.162 100,0% 

Crescita %   20%   27%   26%   
                

COSTO DEL VENDUTO DIRETTO     (1) (201.955) (43,5%) (165.421) (42,6%) (337.855) (43,9%) 
                

PRIMO MARGINE INDUSTRIALE   262.172 56,5% 222.791 57,4% 432.307 56,1% 
                
COSTI DI VENDITA E DISTRIBUZIONE   (22.208) (4,8%) (19.123) (4,9%) (36.692) (4,8%) 

COSTI DI STRUTTURA (2) (85.617) (18,4%) (60.132) (15,5%) (132.718) (17,2%) 

PUBBLICITÀ E PROMOZIONI   (36.093) (7,8%) (31.378) (8,1%) (62.003) (8,1%) 
                
EBITDA   118.254 25,5% 112.158 28,9% 200.894 26,1% 
                
AMMORTAMENTI (3) (12.186) (2,6%) (10.557) (2,7%) (21.173) (2,7%) 
                
EBIT   106.068 22,9% 101.601 26,2% 179.721 23,3% 
                
ONERI E PROVENTI FINANZIARI   (1.947) (0,4%) (964) (0,2%) (1.366) (0,2%) 
                
RISULTATO ANTE IMPOSTE   104.121 22,4% 100.637 25,9% 178.355 23,2% 
                
IMPOSTE   (26.129) (5,6%) (31.732) (8,2%) (55.377) (7,2%) 

Tax rate   25,1%   31,5%   31,0%   
                

RISULTATO NETTO   77.992 16,8% 68.905 17,7% 122.978 16,0% 
                
EPS (Utile per azione in euro)   0,30   0,27   0,48   
                
(1)   Costo del venduto diretto: rappresenta il costo diretto di produzione e/o acquisto dei prodotti venduti.  Si faccia riferimento alla     
        nota 4 delle note esplicative al bilancio consolidato semestrale abbreviato per il dettaglio del suo contenuto.    
                

(2)  Includono costi industriali e generali amministrativi e di gestione dei negozi monomarca di proprietà (si vedano le note 4 e 6).     
                
(3)  Includono ammortamenti industriali e generali e amministrativi (si veda nota 8).           
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Ricavi 
 
I ricavi consolidati del primo semestre registrano una crescita del 20% (21% a cambi costanti) a euro 464,1 milioni. 
Le calzature hanno rappresentato circa il 93% dei ricavi consolidati, attestandosi a euro 432,3 milioni, con una crescita 
del 17% rispetto allo stesso periodo del 2007. L’abbigliamento è stato pari al 7% dei ricavi consolidati raggiungendo euro 
31,2 milioni, con una crescita del 80%. 
 
(Migliaia di euro)     I semestre  % I semestre  % Var. % 
      2008   2007     
                
Calzature     432.323 93,1% 370.057 95,3% 16,8% 
Abbigliamento     31.200 6,7% 17.290 4,5% 80,5% 
Altri ricavi     604 0,1% 865 0,2% n.m. 
Totale ricavi     464.127 100,0% 388.212 100,0% 19,6% 
 
L’Italia rimane il mercato principale con una quota pari al 37% (38% nello stesso periodo del 2007) pari ad euro 169,8 
milioni e registra una crescita del 16%. 
 
I ricavi generati in Europa (esclusa l’Italia) hanno raggiunto euro 209,4 milioni, pari al 45% dei ricavi del Gruppo (47% 
nello stesso periodo del 2007), con una crescita complessiva del 16%. Il mercato USA ha riportato una crescita del 11% 
(27% a cambi costanti); gli altri paesi hanno riportato una crescita del 47% (53% a cambi costanti). 
 
(Migliaia di euro)     I semestre  % I semestre  % Var. % 
      2008   2007     
                
Italia     169.819 36,6% 146.048 37,6% 16,3% 
                
Germania     60.150 13,0% 54.358 14,0% 10,7% 
Penisola Iberica     51.947 11,2% 45.089 11,6% 15,2% 
Francia     41.503 8,9% 33.140 8,5% 25,2% 
BeNeLux     27.252 5,9% 23.925 6,2% 13,9% 
Austria     15.594 3,4% 14.596 3,8% 6,8% 
Svizzera     12.919 2,8% 10.084 2,6% 28,1% 
Europa (esclusa Italia)   209.365 45,1% 181.192 46,7% 15,5% 
USA     13.921 3,0% 12.595 3,2% 10,5% 
Altri Paesi     71.022 15,3% 48.377 12,5% 46,8% 
Totale ricavi     464.127 100,0% 388.212 100,0% 19,6% 
 
I ricavi per canale distributivo vedono una crescita particolarmente significativa (+33%) del canale “Geox shop” (Franchising 
e DOS) che rappresenta il 30% del totale ricavi. Le vendite realizzate dai negozi a gestione diretta (DOS) aperti da almeno 
12 mesi (comparable store sales) hanno registrato un incremento del 5%.  
 
(Migliaia di euro)     I semestre  % I semestre  % Var. % 
      2008   2007     
                
Multimarca     327.112 70,5% 284.856 73,4% 14,8% 
                
Franchising     73.234 15,8% 56.213 14,5% 30,3% 
DOS*     63.781 13,7% 47.143 12,1% 35,3% 
Totale Geox Shop     137.015 29,5% 103.356 26,6% 32,6% 
Totale ricavi     464.127 100,0% 388.212 100,0% 19,6% 
* Directly Operated Store, negozi a gestione diretta           
 
I negozi multimarca rimangono il canale principale di vendita con una quota del 71% dei ricavi, rispetto al 73% dello stesso 
periodo del 2007, e con una crescita del 15%.  
 
In Italia il canale multimarca rappresenta il 60% dei ricavi, con vendite pari ad euro 101,7 milioni e con una crescita 
dell’11%. Il canale Geox Shop, pari al restante 40%, riporta vendite pari complessivamente ad euro 68,1 milioni e una 
crescita del 26%.  
 
In Europa (esclusa l’Italia) il canale multimarca rappresenta il 79% del totale ricavi, con vendite pari a euro 164,7 milioni 
e una crescita del 10%. Il canale Geox Shop riporta vendite pari a euro 44,6 milioni e una crescita del 41%.  
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Redditività operativa e risultato netto 
 
Per quanto riguarda i principali indicatori di redditività: 
 

• l’EBITDA è stato di euro 118,3 milioni, rispetto a euro 112,2 milioni dei primi sei mesi del 2007 (+5%), con 
un’incidenza sui ricavi del 25,5%; 

• l’EBIT è stato di euro 106,1 milioni, rispetto a euro 101,6 milioni dei primi sei mesi del 2007 (+4%), con 
un’incidenza sui ricavi del 22,9%; 

• il risultato netto è stato di euro 78,0 milioni, rispetto a euro 68,9 milioni dei primi sei mesi del 2007 (+13%), con 
un’incidenza sui ricavi del 16,8%. 

 
L’incidenza sui ricavi dell’EBTDA e dell’EBIT diminuisce rispetto al primo semestre 2007 prevalentemente a causa del 
sensibile aumento dei costi di struttura a sua volta principalmente imputabile ai costi di apertura e funzionamento di 
negozi a gestione diretta (DOS). 
 
Per quanto riguarda i più importanti capitoli di spesa del conto economico si segnala: 
 

• il costo del venduto diretto passa da euro 165,4 milioni a euro 202,0 milioni (+22%), con un’incidenza sui ricavi 
del 43,5% rispetto al 42,6% dello stesso periodo dell’esercizio 2007.  

• I costi di vendita e distribuzione passano da euro 19,1 milioni a euro 22,2 milioni (+16%), con un’incidenza sui 
ricavi del 4,8% rispetto al 4,9% dello stesso periodo del 2007. 

• I costi di struttura passano da euro 60,1 milioni a euro 85,6 milioni (+42%), con un’incidenza sui ricavi che sale 
al 18,4% rispetto al 15,5% dello stesso periodo del 2007. L’incremento in termini percentuali è principalmente 
imputabile ai costi di apertura e funzionamento dei negozi a gestione diretta (DOS). 

• I costi di pubblicità e promozione passano da euro 31,4 milioni a euro 36,1 milioni (+15%), con un’incidenza sui 
ricavi del 7,8% (8,1% nel primo semestre del 2007). 

• Le imposte sul reddito ammontano a euro 26,1 milioni rispetto ad euro 31,7 milioni dello stesso periodo del 
2007. Il tax rate è positivamente influenzato dalla riduzione dell’aliquota fiscale italiana IRES dal 33% del 2007 
al 27,5% del 2008 e da un’operazione, effettuata nel secondo trimestre, ai sensi della legge n. 244/2007 (Legge 
finanziaria 2008), che ha reso nuovamente deducibile il maggior valore netto civilistico di alcune poste dell’attivo 
rispetto al loro valore residuo fiscale. Il tax rate, pari al 25% al 30 giugno 2008 per effetto di tale operazione, si 
attesterà a fine esercizio a circa il 28% contro il 31% dell’esercizio precedente. Si veda a tal proposito la nota 
esplicativa al bilancio n. 11. 
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La tabella che segue riporta la suddivisione dell’EBITDA realizzato nelle principali aree geografiche in cui opera il 
Gruppo.  
 
(Migliaia di euro)   I semestre  % I semestre  % esercizio  % 
    2008   2007   2007   
                
Italia Ricavi 169.819   146.048   294.472   
  EBITDA 57.857 34,1%  52.089 35,7%  100.566 34,2%  
                
Germania Ricavi 60.150   54.358   95.426   
  EBITDA 17.010 28,3%  17.790 32,7%  26.010 27,3%  
Penisola Iberica Ricavi 51.947   45.089   89.741   
  EBITDA 14.317 27,6%  14.019 31,1%  25.320 28,2%  
Francia Ricavi 41.503   33.140   66.145   
  EBITDA 8.900 21,4%  9.166 27,7%  16.497 24,9%  
Benelux Ricavi 27.252   23.925   43.482   
  EBITDA 7.841 28,8%  7.541 31,5%  12.529 28,8%  
Austria Ricavi 15.594   14.596   27.809   
  EBITDA 4.747 30,4%  4.783 32,8%  8.166 29,4%  
Svizzera Ricavi 12.919   10.084   19.695   
  EBITDA 4.572 35,4%  3.626 36,0%  6.653 33,8%  
Europa (esclusa Italia)  Ricavi 209.365   181.192   342.298   
  EBITDA 57.387 27,4%  56.925 31,4%  95.175 27,8%  
USA Ricavi 13.921   12.595   24.103   
  EBITDA (5.110) (36,7%) (2.530) (20,1%) (7.831) (32,5%) 
Altri Paesi Ricavi 71.022   48.377   109.289   
  EBITDA 8.120 11,4%  5.674 11,7%  12.984 11,9%  
Totale Ricavi 464.127   388.212   770.162   
  EBITDA 118.254 25,5%  112.158 28,9%  200.894 26,1%  
 
La tabella che segue riporta la suddivisione dell’EBITDA realizzato nei settori di attività in cui opera il Gruppo:  
 
(Migliaia di euro)   I semestre  % I semestre  % esercizio  % 
    2008   2007   2007   
                
Calzature Ricavi 432.323   370.057   715.810   
  EBITDA 111.006 25,7%  107.510 29,1%  185.263 25,9%  
Abbigliamento Ricavi 31.200   17.290   51.774   
  EBITDA 6.698 21,5%  4.016 23,2%  13.524 26,1%  
Altri Ricavi Ricavi 604   865   2.578   
  EBITDA 550 n.m. 632 n.m. 2.107 n.m. 
Totale Ricavi 464.127   388.212   770.162   
  EBITDA 118.254 25,5%  112.158 28,9%  200.894 26,1%  
 
 
La tabella evidenzia la diminuzione generale dell’EBTDA percentuale che interessa in maggior misura quei paesi dove 
maggiore è l’incidenza dei costi di apertura e funzionamento dei negozi a gestione diretta (DOS). 
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La situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo  

 
La tabella che segue riassume i dati patrimoniali consolidati riclassificati: 
 

(Migliaia di euro)   30-06-2008 31-12-2007 30-06-2007 
          
Immobilizzazioni immateriali   60.399 47.322 43.522 
Immobilizzazioni materiali   57.223 43.191 34.731 
Altre attività non correnti - nette   39.329 19.453 20.166 
Attività non correnti   156.951 109.966 98.419 
Capitale circolante netto operativo   211.870 167.497 157.889 
Altre attività (passività) correnti, nette   (46.175) (21.962) (23.730) 
Capitale investito   322.646 255.501 232.578 
          
Patrimonio netto   375.535 357.004 307.902 
Fondi TFR, fondi rischi e oneri   6.012 5.291 5.661 
Posizione finanziaria netta   (58.901) (106.794) (80.985) 
Capitale investito   322.646 255.501 232.578 
 
La situazione patrimoniale e finanziaria del Gruppo, rispetto all’esercizio precedente, evidenzia la crescita del patrimonio 
netto da euro 357,0 milioni ad euro 375,5 milioni, effetto netto dell’utile del periodo e della distribuzione di dividendi 
sull’utile dell’esercizio 2007, e una posizione finanziaria netta positiva che passa dagli euro 106,8 milioni del 31 dicembre 
2007 agli euro 58,9 milioni del 30 giugno 2008. 
 
La tabella che segue mostra la composizione e l’evoluzione del capitale circolante netto operativo e delle altre attività 
(passività) correnti:  
 
(Migliaia di euro)   30-06-2008 31-12-2007 30-06-2007 
          
Rimanenze   192.834 187.059 154.934 
Crediti verso clienti   134.920 107.997 110.154 
Debiti verso fornitori   (115.884) (127.559) (107.199) 
Capitale circolante netto operativo   211.870 167.497 157.889 
% sul totale ricavi degli ultimi dodici mesi   25,0% 21,7% 22,7% 
          
Debiti tributari   (52.542) (25.214) (21.785) 
Altre attività correnti non finanziarie   27.583 19.492 13.504 
Altre passività correnti non finanziarie   (21.216) (16.240) (15.449) 
Altre attività (passività) correnti, nette   (46.175) (21.962) (23.730) 
 
Il rapporto del capitale circolante netto operativo rispetto ai ricavi degli ultimi dodici mesi evidenzia un incremento 
sull’equivalente valore del 2007, prevalentemente imputabile all’aumento del magazzino dovuto in parte ai ricevimenti 
anticipati, rispetto all’esercizio precedente, di prodotto della stagione Autunno / Inverno, in parte ad un aumento delle 
scorte ancora invendute della stagione Primavera / Estate 2008.  
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La tabella che segue riporta il rendiconto finanziario consolidato riclassificato: 
 
(Migliaia di euro)     I semestre  I semestre  esercizio  
      2008 2007 2007 
Utile netto     77.992 68.905 122.978 
Ammortamenti     12.186 10.557 21.173 
Altre rettifiche non monetarie     (16.284) (855) 1.683 
      73.894 78.607 145.834 
Variazione capitale circolante netto operativo   (48.537) (39.747) (49.823) 
Variazione altre attività/passività correnti   21.555 21.023 20.757 
Cash flow attività operativa     46.912 59.883 116.768 
Investimenti     (40.539) (19.523) (44.505) 
Disinvestimenti     533 717 1.804 
Investimenti netti     (40.006) (18.806) (42.701) 
Free cash flow     6.906 41.077 74.067 
Dividendi     (62.199) (38.827) (38.827) 
Aumento di capitale sociale     1.469 - - 
Variazione posizione finanziaria netta     (53.824) 2.250 35.240 
            
            
Posizione finanziaria netta iniziale - ante fair value contratti derivati 115.467 80.731 80.731 
Variazione posizione finanziaria netta     (53.824) 2.250 35.240 
Effetto delle differenze di conversione   (391) (27) (504) 
Posizione finanziaria netta finale- ante fair value contratti derivati 61.252 82.954 115.467 
Valutazione al fair value contratti derivati   (2.351) (1.969) (8.673) 
Posizione finanziaria netta finale     58.901 80.985 106.794 
 
 
Il free cash flow dei primi sei mesi del 2008 è positivo per euro 6,9 milioni, rispetto agli euro 41,1 milioni dello stesso 
periodo dell’anno precedente, principalmente a causa dell’incremento degli investimenti. 
 
La tabella che segue mostra la composizione della posizione finanziaria netta: 
 
(Migliaia di euro)   30-06-2008 31-12-2007 30-06-2007 
          
Cassa e valori equivalenti   74.615 119.618 87.447 
Attività finanziarie correnti - esclusi contratti derivati 200 54 18 
Debiti verso banche e altri finanziatori   (15.467) (4.973) (4.359) 
Passività finanziarie correnti - esclusi contratti derivati (31) (22)                        -  
Posizione finanziaria netta corrente   59.317 114.677 83.106 
          
Attività finanziarie non correnti   2.399 1.975                 1.367  
Debiti finanziari non correnti   (464) (1.185) (1.519) 
Posizione finanziaria netta non corrente   1.935 790 (152) 
          
Posizione finanziaria netta - ante  fair value contratti derivati 61.252 115.467 82.954 
          
Valutazione al fair value contratti derivati   (2.351) (8.673) (1.969) 
          
Posizione finanziaria netta   58.901 106.794 80.985 
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Azioni proprie e azioni o quote di società controll anti 

 
Si precisa ai sensi dell’art. 40 del D. Lgs 127 2 d), che il Gruppo non detiene direttamente né indirettamente azioni 
proprie o di società controllanti e che nel corso del periodo non ha acquisito né alienato azioni proprie o di società 
controllanti. 

 

Evoluzione prevedibile della gestione e fatti di ril ievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio 

 
L’inizio del secondo semestre 2008 conferma l’andamento favorevole del business. In particolare, il portafoglio ordini 
della campagna vendite della stagione Autunno/Inverno 2008 indica una crescita di circa il 19% rispetto allo stesso 
periodo del 2007. Sulla base di questi dati il management prevede per l’esercizio 2008 risultati in sensibile miglioramento 
rispetto al 2007. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Biadene di Montebelluna, 29 Luglio 2008 
 
 

Per il Consiglio di Amministrazione 
Il Presidente 

Dr. Mario Moretti Polegato 
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Immobilizzazioni immateriali 
 
Le attività immateriali, aventi vita utile definita, sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, inclusivo degli oneri accessori, ed 
ammortizzate sistematicamente per il periodo della loro residua possibilità di utilizzazione secondo quanto previsto dallo IAS 36. 
 
L’ammortamento si applica sistematicamente lungo la vita utile dell’attività immateriale a seconda delle prospettive di impiego 
economico stimate. Il valore residuo alla fine della vita utile si presume pari a zero a meno che ci sia un impegno da parte di terzi 
all’acquisto dell’attività alla fine della sua vita utile oppure se esiste un mercato attivo per l’attività. Gli amministratori rivedono la 
stima della vita utile dell’immobilizzazione immateriale a ogni chiusura di periodo. 
 
Le immobilizzazioni immateriali a vita utile indefinita non sono soggette ad ammortamento ma sottoposte a impairment test. 
 
Di seguito vengono riassunti gli anni di vita utile delle differenti tipologie di immobilizzazioni immateriali: 
 

Marchi  10 anni 

Brevetti Geox 10 anni 

Altri diritti di brevetto e di utilizzazione delle opere dell’ingegno 3-5 anni 

Key money Durata contratto di locazione 

Altre immobilizzazioni immateriali Durata contratto di locazione 

Avviamento  Non ammortizzato 
 
Nella voce Marchi sono inclusi gli oneri a natura durevole sostenuti per la tutela e la diffusione dello stesso. 
 
Nella voce Brevetti Geox è incluso il valore degli oneri, a natura durevole, di registrazione, protezione ed estensione di nuove 
soluzioni tecnologiche nei diversi paesi del mondo. 
 
Gli altri diritti di brevetto e di utilizzazione delle opere dell’ingegno si riferiscono principalmente ai costi per l’implementazione e la 
personalizzazione del software che vengono ammortizzati in tre/cinque anni in considerazione del loro futuro utilizzo. 
 
Nella voce key money sono comprese: 
 

• somme corrisposte per l’acquisto di aziende (negozi) gestiti direttamente o dati in locazione a terzi affiliati con contratto 
di franchising;  

• somme pagate per ottenere la disponibilità di immobili in locazione subentrando a contratti esistenti o ottenendo il 
recesso dei conduttori in modo da poter stipulare nuovi contratti con i locatori. Tali immobili sono stati poi adibiti a Geox 
shop.  

 
L’avviamento viene rilevato inizialmente capitalizzando tra le immobilizzazioni immateriali l’eccedenza del costo di acquisizione 
sostenuto rispetto alle attività nette a valore corrente dell’impresa di nuova acquisizione. Secondo quanto previsto dallo IAS 38 al 
momento dell’iscrizione vengono scorporate dall’avviamento stesso eventuali attività immateriali, che rappresentano risorse 
generate internamente dall’entità acquisita. L’avviamento non viene ammortizzato, ma viene sottoposto annualmente, o più 
frequentemente ogni qualvolta vi sia un’indicazione di perdita di valore, a verifica di impairment per identificare eventuali perdite di 
valore dell’attività. Le componenti che soddisfano la definizione di “attività acquisite in un’operazione di aggregazione di imprese” 
sono contabilizzate separatamente soltanto se il loro “fair value” può essere determinato in modo attendibile. 
 
 
Immobilizzazioni materiali 

Sono iscritte al costo di acquisto o di costruzione che comprende il prezzo pagato per acquistare l’attività (al netto di sconti e 
abbuoni) e gli eventuali costi direttamente attribuibili all’acquisizione e messa in funzione del bene. Le attività materiali sono 
esposte al costo meno gli ammortamenti e le perdite di valore accumulati e comprensivo di eventuali ripristini di valore.  
 
Il valore residuo e la vita utile delle attività viene rivisto almeno a ogni chiusura di periodo e qualora, indipendentemente 
dall'ammortamento già contabilizzato, risulti una perdita di valore determinata in base all’applicazione dello IAS 36, 
l'immobilizzazione viene corrispondentemente svalutata. Se in esercizi successivi vengono meno i presupposti della svalutazione, 
il suo valore viene ripristinato.  
 
I costi di manutenzione, aventi natura ordinaria, sono addebitati integralmente a conto economico, mentre quelli aventi natura 
incrementativa sono attribuiti ai cespiti cui si riferiscono e ammortizzati in relazione alle residue possibilità di utilizzo degli stessi. 
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Di seguito si riportano le aliquote applicate: 
 

Impianti e macchinari 8 anni 

Attrezzature industriali e commerciali da 2 a 4 anni 

Stampi 2 anni 

Mobili ufficio 8 anni 

Macchine elettroniche 5 anni 

Autovetture 4 anni 

Mezzi trasporto interni e autocarri 5 anni 

Migliorie beni terzi Durata contratto di locazione * 

Impianti  negozi Minore tra durata contratto e 8 anni 

Attrezzature negozi 4 anni 

Concept negozi 4 anni 
 
* costi per migliorie su beni di terzi sono ammortizzati nel periodo più breve tra quello in cui le migliorie possono essere utilizzate e la durata residua dei contratti di 
locazione. 

 
I beni acquisiti con contratti di locazione finanziaria sono iscritti nel bilancio consolidato al valore normale del bene all'inizio del 
contratto, con contestuale rilevazione tra le passività del corrispondente debito finanziario verso le società locatrici: i beni vengono 
ammortizzati sulla base del normale piano di ammortamento utilizzato per attività simili. 
 
 
Perdite di valore delle immobilizzazioni materiali ed immateriali   
 
I valori contabili delle attività materiali e immateriali del Gruppo Geox sono oggetto di valutazione ogni qualvolta vi siano evidenti 
segnali interni o esterni all’impresa che indichino la possibilità del venir meno del valore dell’attività o di un gruppo di esse (definite 
come Unità Generatrici di Cassa o CGU). Nel caso dell’avviamento e della differenza di consolidamento, delle altre 
immobilizzazioni immateriali a vita utile indefinita l’impairment test deve essere effettuato almeno annualmente. 
 
L’impairment test avviene confrontando il valore contabile dell’attività o della CGU con il valore recuperabile della stessa, dato dal 
maggiore tra il “fair value” (al netto degli eventuali oneri di vendita) e il valore dei flussi di cassa netti attualizzati che si prevede 
saranno prodotti dall’attività o dalla CGU. 
Le condizioni e le modalità di eventuale ripristino di valore di un’attività in precedenza svalutata applicate dal Gruppo, escludendo 
comunque qualsiasi possibilità di ripristino di valore dell’avviamento, sono quelle previste dallo IAS 36. 
 
 
Altre attività finanziarie  
 
Lo IAS 39 prevede le seguenti tipologie di strumenti finanziari:  
 

• attività finanziarie al valore equo con variazioni imputate a conto economico; 
• finanziamenti e crediti; 
• investimenti detenuti fino a scadenza; 
• attività disponibili per la vendita.  

 
Inizialmente tutte le attività finanziarie sono rilevate al valore equo, aumentato, nel caso di attività diverse da quelle al valore equo 
con variazioni a conto economico, degli oneri accessori. Al momento della sottoscrizione, il Gruppo considera se un contratto 
contiene derivati impliciti. I derivati impliciti sono scorporati dal contratto ospite se questo non è valutato a valore equo quando 
l’analisi mostra che le caratteristiche economiche ed i rischi del derivato implicito non sono strettamente correlati a quelli del 
contratto ospite.  
 
ll Gruppo determina la classificazione delle proprie attività finanziarie dopo la rilevazione iniziale e, ove adeguato e consentito, 
rivede tale classificazione alla chiusura di ciascun periodo finanziario. 
 
Tutti gli acquisti e vendite di attività finanziarie sono rilevati alla data di negoziazione, ovvero alla data in cui il Gruppo assume 
l’impegno di acquistare l’attività. 
 
Attività finanziarie al valore equo con variazioni imputate a conto economico  
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Questa categoria comprende le attività detenute per la negoziazione e le attività designate al momento della prima rilevazione 
come attività finanziarie al valore equo con variazioni imputate a conto economico.  
 
Le attività detenute per la negoziazione sono tutte quelle attività acquisite ai fini di vendita nel breve termine. I derivati, inclusi 
quelli scorporati, sono classificati come strumenti finanziari detenuti per la negoziazione a meno che non siano designati come 
strumenti di copertura efficace. Utili o perdite sulle attività detenute per la negoziazione sono rilevati a conto economico. 
 
Laddove un contratto contenga uno o più derivati incorporati, l’intero contratto ibrido può essere designato come una attività 
finanziaria a valore equo con variazioni imputate a conto economico, fatta eccezione per quei casi in cui il derivato implicito non 
modifica in misura significativa i flussi di cassa o è evidente che lo scorporo del derivato non è consentito. 
 
Finanziamenti e crediti 
 
I finanziamenti e crediti  sono attività finanziarie non derivate con pagamenti fissi o determinabili che non sono quotati su un 
mercato attivo. Dopo la rilevazione iniziale, tali attività sono valutate secondo il criterio del costo ammortizzato usando il metodo 
del tasso di sconto effettivo al netto di ogni accantonamento per perdita di valore. 
 
Il costo ammortizzato è calcolato prendendo in considerazione ogni sconto o premio di acquisto e include le commissioni che 
sono una parte integrante del tasso di interesse effettivo e dei costi di transazione. Gli utili e le perdite sono iscritti a conto 
economico quando i finanziamenti e crediti sono contabilmente eliminati o al manifestarsi di perdite di valore, oltre che attraverso 
il processo di ammortamento. 
 
Investimenti detenuti fino a scadenza 
 
Le attività finanziarie che non sono strumenti derivati e che sono caratterizzate da pagamenti a scadenza fissa o determinabile 
sono classificate come “investimenti detenuti fino a scadenza” quando il Gruppo ha l’intenzione e la capacità di mantenerle in 
portafoglio fino alla scadenza. Dopo la rilevazione iniziale gli  investimenti finanziari detenuti fino a scadenza sono valutati con il 
criterio del costo ammortizzato. Tale costo è calcolato come il valore inizialmente rilevato meno il rimborso delle quote capitale, 
più o meno l’ammortamento accumulato usando il metodo del tasso di interesse effettivo di ogni eventuale differenza fra il valore 
inizialmente rilevato e l’importo alla scadenza. Tale calcolo comprende tutte le commissioni o punti corrisposti tra le parti che 
fanno parte integrante del tasso di interesse effettivo, i costi di transazione ed altri premi o sconti. Per gli investimenti valutati al 
costo ammortizzato, gli utili e le perdite sono rilevati a conto economico nel momento in cui l’investimento viene contabilmente 
eliminato o al manifestarsi di una perdita di valore, oltre che attraverso il processo di ammortamento. 
 
Attività Finanziarie disponibili per la vendita 
 
Le attività finanziarie disponibili per la vendita sono quelle attività finanziarie, esclusi gli strumenti finanziari derivati, che sono 
state designate come tali o non sono classificate in nessun’altra delle tre precedenti categorie. Dopo l’iniziale iscrizione le attività 
finanziarie detenute per la vendita sono valutate al valore equo e gli utili e le perdite sono iscritti in una voce separata del 
patrimonio netto. Quando le attività sono contabilmente eliminate, gli utili o le perdite accumulate nel patrimonio netto sono 
imputati a conto economico. Interessi maturati o pagati su tali investimenti sono contabilizzati come interessi attivi o passivi 
utilizzando il tasso di interesse effettivo. Dividendi maturati su tali investimenti sono imputati a conto economico come “dividendi 
ricevuti” quando sorge il diritto all’incasso. 
 
Valore equo 
 
In caso di titoli diffusamente negoziati nei mercati regolamentati, il valore equo è determinato facendo riferimento alla quotazione 
di borsa rilevata al termine delle negoziazioni alla data di chiusura del periodo. Per gli investimenti per i quali non esiste un 
mercato attivo, il valore equo è determinato mediante tecniche di valutazione basate su: prezzi di transazioni recenti fra parti 
indipendenti; il valore corrente di mercato di uno strumento sostanzialmente simile; l’analisi dei flussi finanziari attualizzati; modelli 
di apprezzamento. 
 
 
Perdita di valore su attività finanziarie 
 
Il gruppo verifica ad ogni data di bilancio se una attività finanziaria o gruppo di attività finanziarie ha subito una perdita di valore. 
 
Attività valutate secondo il criterio del costo ammortizzato 
 
Se esiste un’indicazione oggettiva che un finanziamento o credito iscritti al costo ammortizzato ha subito una perdita di valore, 
l’importo della perdita è misurato come la differenza fra il valore contabile dell’attività e il valore attuale dei flussi finanziari futuri 
stimati (escludendo perdite di credito future non ancora sostenute) scontato al tasso di interesse effettivo originale dell’attività 
finanziaria (ossia il tasso di interesse effettivo calcolato alla data di rilevazione iniziale). Il valore contabile dell’attività verrà ridotto 
mediante l’utilizzo di un fondo accantonamento. L’importo della perdita verrà rilevato a conto economico. 
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Il Gruppo valuta in primo luogo l’esistenza di indicazioni oggettive di perdita di valore a livello individuale, per le attività finanziarie 
che sono individualmente significative, e quindi a livello individuale o collettivo per le attività finanziarie che non lo sono. In 
assenza di indicazioni oggettive di perdita di valore per un’attività finanziaria valutata individualmente, sia essa significativa o 
meno, detta attività è inclusa in un gruppo di attività finanziarie con caratteristiche di rischio di credito analoghe e tale gruppo 
viene sottoposto a verifica per perdita di valore in modo collettivo. Le attività valutate a livello individuale e per cui si rileva o 
continua a rilevare una perdita di valore non saranno incluse in una valutazione collettiva. 
 
Se, in un periodo successivo, l’importo della perdita di valore si riduce e tale riduzione può essere oggettivamente ricondotta a un 
evento verificatosi dopo la rilevazione della perdita di valore, il valore precedentemente ridotto può essere ripristinato. Eventuali 
successivi ripristini di valore sono rilevati a conto economico, nella misura in cui il valore contabile dell’attività non supera il costo 
ammortizzato alla data del ripristino. 
 
Con riferimento a crediti commerciali, un accantonamento per perdita di valore si effettua quando esiste indicazione oggettiva 
(quale, ad esempio, la probabilità di insolvenza o significative difficoltà finanziarie del debitore) che il gruppo non sarà in grado di 
recuperare tutti gli importi dovuti in base alle condizioni originali della fattura. Il valore contabile del credito è ridotto mediante il 
ricorso ad un apposito fondo. I crediti soggetti a perdita di valore sono stornati quando si verifica che essi sono irrecuperabili.  
 
Attività finanziarie disponibili per la vendita 
 
In caso di perdita di valore di un’attività finanziaria disponibile per la vendita, viene fatto transitare da patrimonio netto a conto 
economico un valore pari alla differenza fra il suo costo (al netto del rimborso del capitale e dell’ammortamento) e il suo valore 
equo attuale, al netto di eventuali perdite di valore precedentemente rilevate a conto economico. 
 
I ripristini di valore relativi a strumenti partecipativi di capitale classificati come disponibili per la vendita non vengono rilevati a 
conto economico. I ripristini di valore relativi a strumenti di debito sono rilevati a conto economico se l’aumento del valore equo 
dello strumento può essere oggettivamente ricondotto a un evento verificatosi dopo che la perdita era stata rilevata a conto 
economico. 
 
 
Rimanenze 
 
Le rimanenze di magazzino sono valutate al minore fra il costo di acquisto e di produzione ed il valore di presumibile realizzazione 
o di sostituzione. Per le materie prime il costo di acquisizione è determinato in base ai costi medi ponderati del periodo. 
 
Per i prodotti finiti e le merci il costo di acquisto o di produzione è determinato in base ai costi medi ponderati del periodo inclusivi 
degli oneri accessori d’acquisto e dei costi diretti ed indiretti di produzione per la parte ragionevolmente imputabile. 
 
Le scorte obsolete e di lento rigiro sono svalutate in relazione alla loro possibilità di utilizzo o di realizzo. 
 
 
Attività correnti non finanziarie 
 
Le attività correnti non finanziarie sono iscritte al valore nominale. 
 
 
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 
 
Le disponibilità liquide rappresentano i saldi dei conti correnti bancari, e della cassa. Sono iscritte per gli importi effettivamente 
disponibili a fine periodo.  
 
I mezzi equivalenti sono investimenti temporanei in strumenti finanziari prontamente liquidabili. 
 
 
Benefici per i dipendenti  
 
I benefici garantiti ai dipendenti erogati in coincidenza o successivamente alla cessazione del rapporto di lavoro attraverso 
programmi a benefici definiti (trattamento di fine rapporto) sono riconosciuti nel periodo di maturazione del diritto. 
 
La passività relativa ai programmi a benefici definiti, al netto delle eventuali attività al servizio del piano, è determinata sulla base 
di ipotesi attuariali ed è rilevata per competenza coerentemente alle prestazioni di lavoro necessarie per l’ottenimento dei benefici. 
La valutazione della passività è effettuata da attuari indipendenti. Gli utili e le perdite derivanti dall'effettuazione del calcolo 
attuariale sono imputati a conto economico come costo o ricavo a prescindere dal valore degli stessi, senza peraltro utilizzare il 
c.d. metodo del corridoio. 
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L’importo riflette non solo i debiti maturati alla data di chiusura del bilancio, ma anche i futuri incrementi salariali e le correlate 
dinamiche statistiche.  
 
I benefici garantiti ai dipendenti attraverso piani a contribuzione definita (anche in virtù dei recenti cambiamenti nella normativa 
nazionale in tema di previdenza) vengono rilevati per competenza e danno contestualmente luogo alla rilevazione di una passività 
valutata al valore nominale. 
 
 
Fondi per rischi ed oneri 
 
Gli accantonamenti a fondi rischi ed oneri sono rilevati quando si è in presenza di una obbligazione attuale (legale o implicita) che 
deriva da un evento passato, qualora sia probabile un esborso di risorse per soddisfare l'obbligazione e possa essere effettuata 
una stima attendibile sull'ammontare dell'obbligazione. 
 
Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappresentativo della migliore stima dell’ammontare che l’impresa pagherebbe per 
estinguere l’obbligazione ovvero per trasferirla a terzi alla data di chiusura del periodo. Se l'effetto di attualizzazione del valore del 
denaro è significativo, gli accantonamenti sono determinati attualizzando i flussi finanziari futuri attesi. 
 
 
Debiti commerciali e altre passività non finanziari e 
 
I debiti, la cui scadenza rientra nei normali termini commerciali, sono iscritti al costo (identificato dal loro valore nominale). 
 
 
Passività finanziarie 
 
Tutte le passività finanziarie sono rilevate inizialmente al valore equo del corrispettivo ricevuto al netto degli oneri accessori di 
acquisizione del finanziamento. Dopo la rilevazione iniziale, sono valutate con il criterio del costo ammortizzato usando il metodo 
del tasso di interesse effettivo. Ogni utile o perdita è contabilizzato a conto economico quando la passività è estinta, oltre che 
attraverso il processo di ammortamento. 
 
Passività finanziarie al valore equo con variazioni imputate a conto economico  
 
Le passività finanziarie al valore equo con variazioni imputate a conto economico comprendono passività detenute per la 
negoziazione e passività finanziarie disegnate al valore equo con variazioni imputate a conto economico al momento della 
rilevazione iniziale. 
 
Le passività detenute per la negoziazione sono tutte quelle acquisite ai fini di vendita nel breve termine. I derivati, inclusi quelli 
scorporati, sono classificati come strumenti finanziari detenuti per la negoziazione a meno che non siano designati come 
strumenti di copertura efficace. Utili o perdite sulle passività detenute per la negoziazione sono rilevati a conto economico. 
 
Laddove un contratto contenga uno o più derivati incorporati, l’intero contratto ibrido può essere designato come una passività 
finanziaria a valore equo con variazioni imputate a conto economico, fatta eccezione per quei casi in cui il derivato implicito non 
modifica in misura significativa i flussi di cassa o è evidente che lo scorporo del derivato non è consentito. 
 
 
Cancellazione di attività e passività finanziarie  
 
Attività finanziarie 
 
Un’attività finanziaria (o, ove applicabile, parte di un’attività finanziaria o parte di un gruppo di attività finanziarie simili) viene 
cancellata da bilancio quando: 

• i diritti a ricevere flussi finanziari dall’attività sono estinti; 
• il Gruppo conserva il diritto a ricevere flussi finanziari dall’attività, ma ha assunto l’obbligo contrattuale di corrisponderli 

interamente e senza ritardi a una terza parte; 
• il Gruppo ha trasferito il diritto a ricevere flussi finanziari dall’attività e (a) ha trasferito sostanzialmente tutti i rischi e 

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

 
Nei casi in cui il Gruppo abbia trasferito i diritti a ricevere flussi finanziari da un’attività e non abbia né trasferito né trattenuto 
sostanzialmente tutti i rischi e benefici o non abbia perso il controllo sulla stessa, l’attività viene rilevata nel bilancio del Gruppo 
nella misura del suo coinvolgimento residuo nell’attività stessa. Il coinvolgimento residuo che prende la forma di una garanzia 
sull’attività trasferita viene valutato al minore tra il valore contabile iniziale dell’attività e il valore massimo del corrispettivo che il 
Gruppo potrebbe essere tenuto a corrispondere.  
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Nei casi in cui il coinvolgimento residuo prende la forma di un’opzione emessa e/o acquistata  sull’attività trasferita (comprese le 
opzioni regolate per cassa o simili), la misura del coinvolgimento del Gruppo corrisponde all’importo dell’attività trasferita che il 
Gruppo potrà riacquistare; tuttavia nel caso di un’opzione put emessa su un’attività misurata al valore equo (comprese le opzioni 
regolate per cassa o con disposizioni simili), la misura del coinvolgimento residuo del Gruppo è limitata al minore tra il valore equo 
dell’attività trasferita e il prezzo di esercizio dell’opzione. 
 
Passività finanziarie 
 
Una passività finanziaria viene cancellata dal bilancio quando l’obbligo sottostante la passività è estinto, o annullato od 
adempiuto. 
 
Nei casi in cui una passività finanziaria esistente è sostituita da un’altra dello stesso prestatore, a condizioni sostanzialmente 
diverse, oppure le condizioni di una passività esistente vengono sostanzialmente modificate, tale scambio o modifica viene 
trattata come una cancellazione contabile della passività originale e la rilevazione di una nuova passività, con iscrizione a conto 
economico di eventuali differenze tra i valori contabili. 
 
 
Garanzie finanziarie passive 
 
Le garanzie finanziarie passive, emesse dal Gruppo, sono quei contratti che richiedono l’erogazione di un pagamento per 
rimborsare il possessore per una perdita subita a seguito dell’inadempienza di un determinato debitore nell’effettuare il 
pagamento dovuto alla scadenza prevista sulla base delle clausole contrattuali dello strumento di debito.  
 
 
Strumenti finanziari derivati ed operazioni di cope rtura 
 
Il Gruppo detiene strumenti derivati allo scopo di coprire la propria esposizione al rischio di cambio e di tasso. Coerentemente con 
la strategia prescelta il Gruppo non pone in essere operazioni su derivati a scopi speculativi.  
 
Gli strumenti finanziari derivati sono inizialmente rilevati al valore equo alla data in cui sono stipulati; successivamente tale valore 
equo viene periodicamente rimisurato. Sono contabilizzati come attività quando il valore equo è positivo e come passività quando 
è negativo. Eventuali utili o perdite risultanti da variazioni del valore equo di derivati non idonei per la "hedge accounting" sono 
imputati direttamente a conto economico nel periodo. Il valore equo dei contratti a termine in valuta è determinato con riferimento 
ai tassi di cambio a termine correnti per contratti di simile profilo di scadenza. Il valore equo dei contratti di swap su tassi 
d’interesse è determinato con riferimento al valore di mercato per strumenti similari. 
 
Ai fini dell’hedge accounting, le coperture sono classificate come: 
 

• coperture del valore equo se sono a fronte del rischio di variazione del valore equo dell’attività o passività sottostante; o 
un impegno irrevocabile (fatta eccezione per un rischio di valuta); o   

• coperture di flussi finanziari se sono a fronte dell’esposizione alla variabilità dei flussi  finanziari che è attribuibile ad un 
particolare rischio associato a una attività o passività rilevata o a una programmata operazione altamente probabile o un 
rischio di valuta in un impegno irrevocabile; 

• coperture di un investimento netto in una impresa estera (net investment hedge). 
 
All’avvio di un’operazione di copertura, il Gruppo designa e documenta formalmente il rapporto di copertura, cui intende applicare 
l’hedge accounting, i propri obiettivi nella gestione del rischio e la strategia perseguita. La documentazione include 
l’identificazione dello strumento di copertura, dell’elemento od operazione oggetto di copertura, della natura del rischio e delle 
modalità con cui l’impresa intende valutare l’efficacia della copertura nel compensare l’esposizione alle variazioni del valore equo 
dell’elemento coperto o dei flussi finanziari riconducibili al rischio coperto.  
 
Ci si attende che queste coperture siano altamente efficaci nel compensare l’esposizione dell’elemento coperto a variazioni del 
valore equo o dei flussi finanziari attribuibili al rischio coperto; la valutazione del fatto che queste coperture si siano effettivamente 
dimostrate altamente efficaci viene svolta su base continuativa durante i periodi in cui sono state designate. 
 
Le operazioni che soddisfano i criteri per l’hedge accounting sono contabilizzate come segue: 
 

• La variazione del valore equo dei derivati di copertura è rilevata a conto economico. La variazione nel valore equo 
dell’elemento coperto e attribuibile al rischio coperto è rilevato come parte del valore contabile dell’elemento coperto ed 
in contropartita al conto economico. 
Per quanto riguarda le coperture del valore equo riferite a elementi contabilizzati secondo il criterio del costo 
ammortizzato, la rettifica del valore contabile è ammortizzata a conto economico lungo il periodo mancante alla 
scadenza. Eventuali rettifiche del valore contabile di uno strumento finanziario coperto cui si applica il metodo del tasso 
di interesse effettivo sono ammortizzate a conto economico. L’ammortamento può iniziare non appena esiste una 
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rettifica ma non oltre la data in cui l’elemento oggetto di copertura cessa di essere rettificato per le variazioni del proprio 
valore equo attribuibili al rischio oggetto di copertura. 
Quando un impegno irrevocabile non iscritto è designato come elemento oggetto di copertura, le successive variazioni 
cumulate del suo valore equo attribuibili al rischio coperto sono contabilizzate come attività o passività e i corrispondenti 
utili o perdite rilevati a conto economico. Le variazioni del valore equo dello strumento di copertura sono altresì imputate 
a conto economico. 

 
• Copertura dei flussi di cassa. La porzione di utile o perdita sullo strumento coperto relativa alla parte di copertura efficace 

è rilevato direttamente a patrimonio netto mentre la parte non efficace è rilevato immediatamente a conto economico.  
L’utile o perdita appostata a patrimonio netto è riclassificata a conto economico nel periodo in cui l’operazione oggetto di 
copertura influenza il conto economico (per esempio quando viene rilevato l’onere o provento finanziario o quando si 
verifica una vendita o acquisto previsto). Quando l’elemento oggetto di copertura è il costo di un’attività o passività non 
finanziari, gli importi appostati a patrimonio netto sono trasferiti al valore contabile iniziale dell’attività o passività. 
Se si ritiene che l’operazione prevista non si verifichi più, gli importi inizialmente registrati a patrimonio netto sono 
trasferiti nel conto economico. Se lo strumento di copertura viene a scadenza o è venduto, annullato o esercitato senza 
sostituzione, o se viene revocata la sua designazione quale copertura, gli importi precedentemente imputati a patrimonio 
netto restano ivi iscritti fino a quando non si verifica l’operazione prevista. 

 
• Copertura di un investimento netto in una gestione estera. Le coperture di un investimento netto in una gestione estera, 

comprese le coperture di una posta monetaria contabilizzata come parte di un investimento netto, sono contabilizzate in 
modo simile alle coperture dei flussi finanziari. Gli utili o perdite dello strumento di copertura sono rilevati direttamente a 
patrimonio netto per la parte efficace della copertura, mentre per la restante parte (non efficace) sono rilevati a conto 
economico. Alla dismissione dell’attività estera, il valore cumulato di tali utili o perdite rilevato a patrimonio netto è 
trasferito a conto economico. 

 
 
Operazioni in valuta estera 
 
Le operazioni effettuate in valuta estera vengono contabilizzate al cambio del momento in cui vengono poste in essere. Le 
differenze cambio realizzate nel periodo vengono imputate al conto economico. 
 
Alla data di bilancio le società del Gruppo hanno provveduto all’adeguamento dei crediti e debiti in valuta estera al cambio in 
vigore alla chiusura del periodo, rilevando le differenze cambio positive e negative, così determinate per il loro intero ammontare, 
nel conto economico. 
 
 
Pagamenti basati su azioni (stock option) 
 
I dipendenti del Gruppo ricevono parte della remunerazione sotto forma di pagamenti basati su azioni, pertanto i dipendenti 
prestano servizi in cambio di azioni (“operazioni regolate per titoli”). 
 
Il costo delle operazioni con dipendenti regolate con titoli è misurato facendo riferimento al valore equo alla data di assegnazione. 
Il valore equo è determinato da un valutatore esterno utilizzando un modello di valutazione appropriato, maggiori dettagli sono 
presentati nella nota 31.  
 
Il costo delle operazioni regolate con titoli, assieme al corrispondente incremento del patrimonio netto, è rilevato sul periodo che 
parte dal momento in cui le condizioni relative al raggiungimento di obbiettivi e/o alla prestazione di servizio sono soddisfatte, e 
termina alla data in cui i dipendenti interessati hanno pienamente maturato il diritto a ricevere il compenso (“data di maturazione”).  
 
I costi cumulati rilevati a fronte di tali operazioni alla data di ogni chiusura di periodo fino alla data di maturazione sono 
commisurati alla scadenza del periodo di maturazione e alla migliore stima disponibile del numero di strumenti partecipativi che 
verranno effettivamente a maturazione. Il costo o ricavo a conto economico rappresenta la variazione del costo cumulato rilevato 
all’inizio e alla fine del periodo. 
 
Nessun costo viene rilevato per i diritti che non arrivano a maturazione definitiva, tranne nel caso dei diritti la cui assegnazione è 
condizionata dalle condizioni di mercato, che sono trattati come se fossero maturati indipendentemente dal fatto che le condizioni 
di mercato a cui soggiacciono siano rispettate o meno, fermo restando che tutte le altre condizioni devono essere soddisfatte. 
 
Se le condizioni iniziali sono modificate, si dovrà quanto meno rilevare un costo ipotizzando che tali condizioni siano invariate. 
Inoltre, si rileverà un costo per ogni modifica che comporti un aumento del valore equo totale del piano di pagamento, o che sia 
comunque favorevole per i dipendenti; tale costo è valutato con riferimento alla data di modifica.  
 
Se i diritti vengono annullati, sono trattati come se fossero maturati alla data di annullamento ed eventuali costi non ancora rilevati 
a fronte di tali diritti sono rilevati immediatamente. Tuttavia, se un diritto annullato viene sostituito da uno nuovo e questo è 
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riconosciuto come una sostituzione alla data in cui viene concesso, il diritto annullato e nuovo sono trattati come se fossero una 
modifica del diritto originale, come descritto al paragrafo precedente. 
 
L’effetto di diluizione delle opzioni eventualmente maturate (“vested”) e non ancora esercitate è riflesso nel calcolo della diluizione 
dell’utile per azione (vedi nota 12). 
 
 
Informativa di settore 
 
Il Gruppo ha adottato anticipatamente l’IFRS 8 Segmenti Operativi. Questo principio richiede la presentazione di informazioni 
circa i segmenti operativi del Gruppo e sostituisce i requisiti per la determinazione dei settori primari (business) e secondari 
(geografici) del Gruppo. L’adozione di questo principio sarebbe stata comunque obbligatoria a partire dal periodo contabile 
successivo al 1° gennaio 2009.  
 
 
Ricavi e proventi 
 
I ricavi derivano dalla gestione ordinaria dell’impresa e comprendono i ricavi delle vendite, le commissioni e gli onorari, gli 
interessi, i dividendi, le royalties e i canoni di locazione. Sono iscritti al netto di resi, sconti, abbuoni e premi. 
 
I componenti positivi del reddito vengono rilevati in base al criterio di competenza temporale. 
 
I ricavi derivanti dalla vendita di prodotti sono rilevati quando l’impresa trasferisce i rischi significativi e i vantaggi connessi alla 
proprietà del bene e l’incasso del relativo credito è ragionevolmente certo. 
 
I ricavi derivanti dalla prestazione di servizi sono contabilizzati con riferimento allo stato di completamento dell’operazione alla 
data del bilancio.  
 
Gli interessi attivi sono contabilizzati in applicazione del principio della competenza temporale, su una base che tenga conto 
dell’effettivo rendimento dell’attività a cui si riferiscono. 
 
Le royalties sono contabilizzate per competenza secondo la sostanza degli accordi contrattuali. 
 
I dividendi sono contabilizzati quando si crea il diritto degli Azionisti a ricevere il pagamento. 
 
 
Costi e oneri 
 
I costi e le spese sono contabilizzati seguendo il principio della competenza. 
 
Gli oneri finanziari si rilevano a conto economico nel momento in cui sono sostenuti. 
 
 
Leasing 

 
La definizione di un accordo contrattuale come operazione di leasing (o contenente un’operazione di leasing) si basa sulla 
sostanza dell’accordo e richiede di valutare se l’adempimento dell’accordo stesso dipende dall’utilizzo di una o più attività 
specifiche e se l’accordo trasferisce il diritto all’utilizzo di tale attività. Viene effettuato un riesame dopo l’inizio del contratto solo se 
si verifica una delle seguenti condizioni:  
 

(a) c’è una variazione delle condizioni contrattuali, diverse da un rinnovo o un’estensione del contratto; 

(b) viene esercitata un’opzione di rinnovo o viene concessa una estensione, a meno che i termini del rinnovo o 
dell’estensione non fossero inizialmente inclusi nei termini dell’operazione di leasing; 

(c) c’è una variazione nella condizione secondo cui l’adempimento dipende da una specifica attività; o  

(d) c’è un cambiamento sostanziale nell’attività. 

 

Laddove si procede ad un riesame, la contabilizzazione del leasing inizierà o cesserà dalla data in cui variano le circostanze che 
hanno dato luogo alla revisione per gli scenari a), c) o d) e alla data di rinnovo o estensione per lo scenario b). 
 
I canoni di leasing operativo sono rilevati come costi in conto economico a quote costanti ripartite sulla durata del contratto. 
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Imposte 
 

Imposte correnti 
 
Le imposte correnti sul reddito del periodo sono determinate in relazione al reddito imponibile e in conformità alle disposizioni 
vigenti nei singoli Paesi. 
 
La società Capogruppo ha aderito, insieme alla controllata Geox Manufacturing Italia S.r.l. e alle correlate Domicapital S.r.l. e 
Sviluppo 1 S.r.l., al consolidato fiscale nazionale previsto dagli articoli 117 e seguenti del TUIR - DPR 22 dicembre 1986 n. 917 
con la controllante Lir S.r.l. per il triennio 2007 - 2009. 
 

Imposte differite 
 
Le imposte sul reddito differite e anticipate sono contabilizzate sulle differenze temporanee tra i valori patrimoniali iscritti nel 
bilancio e i corrispondenti valori riconosciuti ai fini fiscali. Sono inoltre rilevate le attività per imposte anticipate sulle perdite fiscali 
riportabili a nuovo delle società del Gruppo laddove sia probabile il loro assorbimento mediante la creazione di futuri imponibili 
fiscali nelle stesse società. 
 
Le attività e passività fiscali differite sono determinate con le aliquote fiscali che si prevede saranno applicabili, nei rispettivi 
ordinamenti dei paesi in cui il Gruppo opera, nei periodi nei quali le differenze temporanee saranno realizzate o estinte. 
 
L’iscrizione di attività per imposte anticipate è effettuata nella misura in cui è probabile, sulla base di piani futuri, che sarà 
realizzato un reddito imponibile a fronte del quale può essere utilizzata la differenza temporanea deducibile. 
 
Il valore contabile delle attività fiscali differite viene rivisto a ciascuna data di bilancio ed eventualmente ridotto nella misura in cui 
non sia più probabile realizzare un reddito imponibile sufficiente tale da consentire in tutto, o in parte, il recupero delle attività. Tali 
riduzioni vengono ripristinate nel caso in cui vengano meno le condizioni che le hanno determinate. 
 
Le imposte sul reddito relative a poste rilevate direttamente a patrimonio netto sono imputate direttamente a patrimonio netto e 
non a conto economico. 
 
Utile per azione 
 
L’utile base per azione è calcolato dividendo l’utile attribuibile agli Azionisti della Capogruppo per la media ponderata delle azioni 
ordinarie in circolazione durante il periodo.  
 
L’utile diluito per azione è calcolato dividendo l’utile attribuibile agli azionisti della Capogruppo per la media ponderata delle azioni 
in circolazione, tenendo conto degli effetti di tutte le potenziali azioni ordinarie con effetto diluitivo (ad esempio, con riferimento ai  
piani di stock option ai dipendenti, qualora vi siano opzioni maturate non ancora esercitate). 
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3. Informativa di settore 
 
Ai fini gestionali, il Gruppo gestisce e controlla il proprio business in base alla tipologia di prodotti forniti, e presenta tre settori 
operativi ai fini dell’informativa illustrati di seguito: il settore calzature, il settore abbigliamento e il settore altri ricavi. Negli altri 
ricavi sono incluse le royalties e le vendite di materie prime ai licenziatari. 
 
Gli amministratori osservano separatamente i risultati conseguiti dalle tre unità di business allo scopo di prendere decisioni in 
merito alle risorse, all’allocazione e alla verifica del rendimento. Il rendimento dei settori è valutato sulla base del risultato 
operativo che viene ripartito nei diversi settori operativi secondo le seguenti modalità: 
 

• I ricavi netti, il costo del venduto, i costi diretti di vendita e i costi di pubblicità sono direttamente imputati ai rispettivi 
settori operativi in quanto chiaramente identificabili; 

 
• I costi generali e amministrativi, inclusi gli ammortamenti non industriali, per quanto direttamente attribuibili vengono 

imputati ai rispettivi segmenti. Quando tali costi risultano essere comuni a più settori operativi vengono attribuiti in 
proporzione alla rispettiva incidenza percentuale sul costo del venduto complessivo; 

 
• La gestione finanziaria del Gruppo (inclusi costi e ricavi su finanziamenti), le imposte sul reddito sono gestiti a livello di 

Gruppo e non sono allocati ai settori operativi; 
 

• Non esistono prezzi di trasferimento tra i settori in quanto questi sono totalmente indipendenti tra loro.  
 
 
La tabella seguente presenta i dati relativi ai settori di attività del Gruppo per i semestri chiusi al 30 giugno 2008 e 2007, nonché 
per l’esercizio 2007: 
 
   I semestre  % I semestre  %   % 
    2008   2007   2007   
                
Calzature Ricavi 432.323   370.057   715.810   
  Ammortamenti (11.447)   (10.232)   (20.169)   
  Risultato operativo 99.559 23,0%  97.278 26,3%  165.094 23,1%  
Abbigliamento Ricavi 31.200   17.290   51.774   
  Ammortamenti (739)   (325)   (1.004)   
  Risultato operativo 5.959 19,1%  3.690 21,3%  12.520 24,2%  
Altri Ricavi Ricavi 604   865   2.578   
  Ammortamenti -   -   -   
  Risultato operativo 550 n.m. 633 n.m. 2.107 n.m. 
Totale Ricavi 464.127   388.212   770.162   
  Ammortamenti (12.186)   (10.557)   (21.173)   
  Risultato operativo 106.068 22,9%  101.601 26,2%  179.721 23,3%  
 
 
Le attività e le passività settoriali sono gestite tutte a livello di Gruppo e quindi non vengono presentate separatamente per 
segmento. Unica eccezione a tale regola è rappresentata dal valore delle giacenze di magazzino che risultano essere pari ad 
euro 174.584 mila per le calzature (euro 174.434 mila a dicembre 2007) e ad euro 16.204 mila per l’abbigliamento (euro 11.154 
mila a dicembre 2007).  
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La tabella seguente presenta i dati relativi ai settori geografici del Gruppo per i semestri chiusi al 30 giugno 2008 e 2007, nonché 
per l’esercizio 2007:  
 
   I semestre  % I semestre  %   % 
    2008   2007   2007   
                
Italia Ricavi 169.819   146.048   294.472   
  Ammortamenti (5.180)   (4.531)   (8.943)   
  Risultato operativo 52.677 31,0%  47.558 32,6%  91.623 31,1%  
Europa Ricavi 209.365   181.192   342.298   
  Ammortamenti (4.463)   (4.191)   (8.118)   
  Risultato operativo 52.924 25,3%  52.734 29,1%  87.057 25,4%  
USA Ricavi 13.921   12.595   24.103   
  Ammortamenti (999)   (718)   (1.586)   
  Risultato operativo (6.109) (43,9%) (3.248) (25,8%) (9.417) (39,1%) 
Altri Paesi Ricavi 71.022   48.377   109.289   
  Ammortamenti (1.544)   (1.117)   (2.526)   
  Risultato operativo 6.576 9,3%  4.557 9,4%  10.458 9,6%  
Totale Ricavi 464.127   388.212   770.162   
  Ammortamenti (12.186)   (10.557)   (21.173)   
  Risultato operativo 106.068 22,9%  101.601 26,2%  179.721 23,3%  

 
Le attività non correnti, che si riferiscono alle immobilizzazioni immateriali e materiali, sono così distribuite su base geografica: in 
Italia euro 75.551 mila (a dicembre 2007 euro 57.738 mila), in Europa euro 21.638 mila (a dicembre 2007 euro 18.301 mila), in 
USA euro 10.960 mila (a dicembre 2007 euro 7.598 mila) ed altri paesi euro 9.473 mila (a dicembre 2007 euro 6.876 mila). 
 

4. Costo del venduto 
 
La tabella che segue riporta il dettaglio del costo del venduto: 
 
 

  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

    

Consumi materie prime e prodotti finiti 181.908 141.372 40.536 

Lavorazioni 14.484 18.332 (3.848) 

Salari di produzione diretti 4.572 4.776 (204) 

Altri costi di produzione diretti 991 941 50 
Costo del venduto diretto 201.955 165.421 36.534 

Altri salari e stipendi 5.992 5.055 937 

Altri costi indiretti  2.573 2.581 (8) 

Costi indiretti 8.565 7.636 929 

Ammortamenti industriali 2.400 2.916 (516) 

Totale 212.920 175.973 36.947 
 
 
I costi sono indicati al netto di resi, abbuoni, sconti e rettifiche. 
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5. Costi di vendita e distribuzione 
 
I costi di vendita e distribuzione sono così dettagliati: 
 

  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

        

Trasporti di vendita 7.362 5.638 1.724 

Costi della forza vendita 13.002 11.559 1.443 

Gestione del credito 1.844 1.926 (82) 

Totale 22.208 19.123 3.085 
 
 

6. Costi generali ed amministrativi 

 
I costi generali ed amministrativi sono dettagliati nella seguente tabella: 
 

  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

        
Salari e stipendi 30.587 21.761 8.826 
Affitti passivi e canoni 19.851 12.455 7.396 
Servizi e consulenze 11.556 7.573 3.983 
Campionario 4.928 3.683 1.245 
Trasferte 1.886 1.422 464 
Utenze e spese telefoniche 1.785 1.405 380 
Compensi e rimborsi spese organi sociali 1.733 1.170 563 
Commissioni bancarie 1.147 888 259 
Servizi trasporto 1.116 890 226 
Assicurazioni 1.026 868 158 
Costi commerciali 1.018 507 511 
Manutenzioni 899 759 140 
Materiali di consumo 840 775 65 
Altri costi 5.303 3.584 1.719 
 83.675 57.740 25.935 
Affitti attivi (5.087) (3.479) (1.608) 
Altri proventi (1.536) (1.765) 229 
 (6.623) (5.244) (1.379) 
       
Costi generali e amministrativi prima degli ammortamenti 77.052 52.496 24.556 
      
Ammortamenti non industriali 9.786 7.641 2.145 
    
Totale  86.838 60.137 26.701 
 
 
Gli affitti passivi sono relativi ai negozi ed agli immobili industriali, civili e commerciali che il Gruppo ha in locazione. 
 
Gli affitti attivi si riferiscono ai Geox Shop di proprietà del Gruppo affittati a terzi affiliati con contratti di franchising. 
 
Gli altri costi includono principalmente assistenza software (euro 432 mila), spese di rappresentanza (euro 388 mila), lavoro 
interinale (euro 627 mila). 
 
Gli altri proventi includono principalmente sopravvenienze attive (euro 214 mila), plusvalenze (euro 166 mila), vendita merci 
diverse (euro 146 mila), indennizzi da assicurazione (euro 264 mila). 
 
La ricerca e la continua ideazione ed attuazione di soluzioni innovative è un fattore significativo delle strategie del Gruppo in 
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quanto, come già spiegato nella relazione sulla gestione, l’innovazione di prodotto è fondamentale per il consolidamento del 
vantaggio competitivo del Gruppo. 
L’attività di ricerca e sviluppo è un processo aziendale complesso che va dallo studio di soluzioni tecniche legate alla 
traspirazione ed impermeabilità dei materiali, alla concessione di nuovi brevetti, fino allo sviluppo di nuove linee di prodotto. 
Tale processo può essere distinto nelle seguenti fasi: 

• attività di ricerca pura che consiste nella verifica della performance dei materiali impiegati nelle calzature e 
nell’abbigliamento in cui detti materiali vengono incorporati. Questa attività trova la sua realizzazione nella brevettazione 
ed implementazione di soluzioni che, tramite l’impiego di particolari materiali, consentono la traspirazione e 
l’impermeabilizzazione dei propri prodotti; 

• attività di ricerca in senso lato che consiste nel processo che porta alla creazione delle collezioni passando attraverso le 
fasi di progettazione, prototipia e modelleria. 

 
La ricerca e sviluppo si avvale di personale dedicato, che trasmette gli esiti della ricerca a tutti coloro (designer, product manager, 
tecnici di produzione, ecc.) che partecipano alla definizione, industrializzazione e produzione del prodotto. 
I costi per l’attività di ricerca e sviluppo vengono imputati al conto economico del periodo e sono pari complessivamente ad euro 
7.656 mila (euro 14.210 mila nell’esercizio 2007). 
 
I compensi spettanti agli amministratori e ai sindaci di Geox S.p.A. per il primo semestre 2008 sono di seguito elencati. I suddetti 
importi comprendono anche i compensi spettanti per lo svolgimento di tali funzioni in altre imprese incluse nell’area di 
consolidamento. 
 
 

Altri  Nome e Cognome Carica Ricoperta Periodo per cui è s tata 
ricoperta la carica 

Scadenza 
della 

carica 

Emolumenti 
per la carica 

in Euro  

Benefici 
non 

monetari  compensi  

Mario Moretti Polegato Presidente dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 900.000 (3) - - 

Enrico Moretti Polegato Vice Presidente dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 43.750 - - 

Diego Bolzonello 
Amministratore 
delegato dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 200.000 1.462 109.936 

Francesco Gianni 
Consigliere 
indipendente dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 17.500 (2) - - 

Umberto Paolucci 
Consigliere 
indipendente dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 17.500 (3) - - 

Alessandro Antonio Giusti 
Consigliere 
indipendente dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 32.500 (4) - - 

Bruno Barel 
Consigliere 
Indipendente dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 22.500 (5) - - 

Giuseppe Gravina 
Consigliere 
indipendente dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 12.500 - - 

Renato Alberini 
Consigliere 
indipendente dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 17.500 (6) - - 

Fabrizio Colombo 
Presidente 
Collegio Sindacale dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 37.500 - 2.539 (7) 

Achille Frattini Sindaco effettivo dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 25.000 - 2.539 (8) 

Francesco Mariotto Sindaco effettivo dal 01-01-2008 al 30-06-2008 (1) 25.000 - - 

  

(1)   Durata in carica fino all’approvazione bilancio del 31 dicembre 2009. 
(2)   La somma include il compenso per la carica di membro del Comitato per il Controllo Interno. 
(3)   La somma include il compenso per la carica di membro del Comitato Etico. 
(4)   La somma include il compenso per la carica di membro del Comitato per il Controllo Interno, del Comitato per la Remunerazione e  

dell’Organismo di Vigilanza. 
(5)   La somma include il compenso per la carica di membro del Comitato per il Controllo Interno e del Comitato per la Remunerazione. 
(6)   La somma include il compenso per la carica di membro del Comitato per la Remunerazione. 
(7)   Compenso per la carica di Sindaco effettivo di Wortec S.r.l. e Geox Manufacturing Italia S.r.l. 
(8)   Compenso per la carica di Sindaco effettivo di Wortec S.r.l. e Presidente del Collegio Sindacale di Geox Manufacturing Italia S.r.l. 
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7. Pubblicità e promozioni 
 
La voce è così composta: 
 

  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

        

Pubblicità 32.494 30.236 2.258 

Promozioni 3.599 1.142 2.457 

Totale 36.093 31.378 4.715 
 
 
I costi per pubblicità includono costi di produzione e di acquisto degli spazi televisivi e di affissione. 
 
 

8. Ammortamenti e costi del personale inclusi nel c onto economico consolidato 
 
La seguente tabella riporta il totale degli ammortamenti inclusi nel conto economico consolidato: 
 

  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

    

 Ammortamenti industriali 2.400 2.916 (516) 

    

 Ammortamenti non industriali - materiali 5.617 4.211 1.406 

 Ammortamenti non industriali - immateriali 4.169 3.430 739 

Totale ammortamenti non industriali 9.786 7.641 2.145 

    

Totale 12.186 10.557 1.629 
 
 
Gli ammortamenti industriali includono solamente ammortamenti di immobilizzazioni materiali. 
 
La seguente tabella riporta il totale dei costi del personale inclusi nel conto economico consolidato: 
 

  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  
        
Salari personale produzione diretti  4.572 4.776 (204) 
Altri salari e stipendi inclusi nel costo del venduto 5.992 5.055 937 
Salari e stipendi personale vendita 3.005 2.200 805 
Salari e stipendi personale amministrativo, di struttura e dei 
negozi a gestione diretta 30.587 21.761 8.826 
Totale 44.156 33.792 10.364 
 
 
I compensi spettanti ai dirigenti con responsabilità strategiche sono pari ad euro 3.263 mila (euro 5.680 mila nell’esercizio 2007). 
A tali dirigenti sono state concesse numero 4.181 mila stock option (numero 2.560 mila nell’esercizio 2007). 
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9. Organico 
 
Di seguito viene evidenziato il numero medio dei dipendenti in forza: 
 

  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

        

Dirigenti 28 26 2 

Impiegati 1.711 1.306 405 

Operai/ intermedi 1.943 2.029 (86) 
Totale 3.682 3.361 321 

 

10. Oneri e proventi finanziari 
 
La voce è così composta: 
 

  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

        

Proventi finanziari 2.053 2.233 (180) 

Oneri finanziari (3.644) (3.149) (495) 

Differenze cambio (356) (48) (308) 
Totale (1.947) (964) (983) 

 
 
I proventi finanziari sono così composti: 
 
  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

    

Interessi attivi bancari 1.610 1.173 437 

Interessi attivi da clienti 22 17 5 

Altri interessi 421 1.043 (622) 

Totale 2.053 2.233 (180) 
 
 
La voce altri interessi include principalmente l’effetto della contabilizzazione degli strumenti finanziari derivati di cui alla nota 32. 
 
Gli oneri finanziari sono così composti: 
 
  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

    

Interessi e oneri bancari 232 90 142 

Interessi passivi su finanziamenti 12 21 (9) 

Interessi passivi diversi 578 231 347 

Sconti ed abbuoni finanziari 2.822 2.807 15 

Totale 3.644 3.149 495 
 
 
La voce interessi passivi diversi include principalmente l’effetto della contabilizzazione degli strumenti finanziari derivati di cui alla 
nota 32. 
 
La voce “sconti ed abbuoni finanziari” si riferisce agli sconti concessi alla clientela a fronte di pagamenti anticipati come previsto 
dalle prassi in uso in vari mercati europei. 
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Le differenze cambio sono così composte: 
 

  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

    

Differenze cambio attive 8.342 4.281 4.061 

Differenze cambio passive (8.698) (4.329) (4.369) 

Totale (356) (48) (308) 
 

11. Imposte sul reddito del periodo 
 
Si evidenzia qui di seguito la composizione delle imposte sul reddito: 
 
  I semestre 2008  I semestre 2007  Variazione  

    
Imposte correnti 43.126 33.429 9.697 
Imposte differite (17.104) (2.307) (14.797) 
Quota annuale onere fiscale relativo alla ristrutturazione    
Societaria avvenuta nel 2001 107 610 (503) 
Totale imposte 26.129 31.732 (5.603) 
 
Nel corso del secondo trimestre del 2008 la società Capogruppo Geox S.p.A., con riferimento all’articolo 1, comma 48 della legge 
24/12/2007 n. 244 (Legge finanziaria 2008) e successive disposizioni attuative, ha optato per il riallineamento dei valori fiscali ai 
valori di bilancio d’esercizio di  brevetti, software e diritti di concessione. 
 
Il riallineamento dei valori fiscali ai maggiori valori iscritti nel bilancio d’esercizio (il valore affrancato risulta essere pari a euro 
48.942 mila) viene ottenuto tramite il pagamento complessivo di un imposta sostitutiva pari ad euro 7.530 mila da versare in 3 rate 
annuali. La prima rata, pari al 30%  (euro  2.259 mila) è stata versata  in data 16 giugno 2008,  la seconda e la terza rata pari 
rispettivamente al 40% (euro 3.012 mila) e al 30% (euro 2.259 mila) saranno versate nei mesi di giugno del 2009 e 2010. 
L’effetto di tale operazione, il cui beneficio economico si manifesta interamente nel secondo trimestre, risulta essere pari ad euro 
7.838 mila. 
 
Il prospetto seguente evidenzia la riconciliazione tra l’onere fiscale effettivo e quello teorico del Gruppo, calcolato sulla base 
dell’aliquota fiscale vigente nel periodo in oggetto in Italia (paese della controllante Geox S.p.A.): 
 

    
I semestre 

2008 
% I semestre 

2007 
% 

      
Risultato ante imposte  104.121 100,0% 100.637 100,0% 
Imposte teoriche (*)  28.633 27,5% 33.210 33,0% 
Imposte effettive  26.129 25,1% 31.732 31,5% 
Differenza che viene spiegata da:   (2.504)  (2,4%) (1.478) (1,5%) 
      
1) differenti aliquote vigenti in altri paesi  (231) (0,2%) (825) (0,8%) 
2) effetto su ammortamenti da riorganizzazione infragruppo (652) (0,6%) (5.551) (5,5%) 
3) differenze permanenti:      
       i) IRAP e altre imposte locali  5.194 5,0% 4.450 4,4% 
       ii) imposte esercizi precedenti  (206) (0,2%) - 0,0% 
       iii) costo piani di stock option  294 0,3% 250 0,2% 
       iv) altri costi non deducibili/ proventi non tassati   935 0,9% 198 0,2% 
       v) riallineamento valori fiscali di brevetti, software e diritti d'ingegno (7.838) (7,5%) - 0,0% 
      
Totale differenza   (2.504)  (2,4%) (1.478) (1,5%) 

(*) Imposte teoriche calcolate applicando le aliquote di Geox S.p.A. 
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12. Utile per azione 
 
L’utile per azione è calcolato dividendo l’utile netto del periodo attribuibile agli azionisti ordinari della Capogruppo per il numero 
medio ponderato delle azioni ordinarie in circolazione durante il periodo.   
 
L’utile per azione diluito è calcolato dividendo l’utile netto del periodo attribuibile agli azionisti ordinari della Capogruppo per il 
numero medio ponderato delle azioni ordinarie in circolazione durante il periodo, tenendo conto degli effetti di tutte le potenziali 
Azioni ordinarie con effetto diluitivo (ad esempio, a fronte di un piano di stock option, opzioni maturate ma non ancora esercitate). 
 
Di seguito sono esposti il risultato ed il numero delle azioni ordinarie utilizzati ai fini del calcolo dell’utile per azione base e diluito, 
determinati secondo la metodologia prevista dal principio contabile IAS 33: 
 
 
  I semestre    I semestre    esercizio  
 2008   2007   2007 
Utile per azione (euro) 0,30   0,27   0,48 
Utile per azione diluito (euro) 0,30   0,27   0,48 
            
Numero medio ponderato di azioni:           
in circolazione           
- di base 259.006.347   258.844.000   258.844.000 
- diluito 260.112.269   258.844.000   258.844.000 
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13. Immobilizzazioni immateriali 
 
Le immobilizzazioni immateriali sono così composte: 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
Diritti di brevetto industriali e diritti di utilizzazione delle opere d'ingegno 7.510 7.824 (314) 
Marchi concessioni e licenze 1.025 1.093 (68) 
Key money 44.114 35.962 8.152 
Immobilizzazioni in corso ed acconti 6.609 1.299 5.310 
Altre immobilizzazioni immateriali 3 6 (3) 
Avviamento e differenze di consolidamento 1.138 1.138 - 
Totale 60.399 47.322 13.077 

 
 
La tabella che segue mostra la movimentazione delle immobilizzazioni immateriali nel primo semestre 2008:  
 
 31-12-2007 Acquisiz. Differenze Ammort. Alienaz. Al tri 30-06-2008 

    e capitaliz. convers. e svalut.   Movim.   

        

Attività immateriali a vita utile definita:        

Diritti brevetto ind. e diritti ut. opere ingegno 7.824 905 54 (1.464)               -            191  7.510 

Marchi, concessioni e licenze 1.093 42 16 (126)                -                 -  1.025 

Key money 35.962 10.697 (37) (2.576) (246) 314 44.114 

Immobilizzazioni in corso ed acconti 1.299 5.822 (7)                -                 -  (505) 6.609 

Altre immobilizzazioni immateriali 6                   -                     -  (3)                -                 -  3 

Attività a vita utile non definita:        

Avviamento e differenze di consolidamento 1.138                   -                     -                 -                 -                 -  1.138 

Totale immobilizzazioni immateriali 47.322  17.466 26 (4.169) (246)               -  60.399 
 
 
Gli investimenti riguardano principalmente: 
 
- ulteriori personalizzazioni al nuovo sistema informativo contabile SAP e lo sviluppo di software per la gestione degli ordini 

dalle filiali per complessivi euro 463 mila; 
 
- i costi sostenuti per la registrazione,  l’estensione e la protezione dei brevetti nei vari paesi del mondo (euro 442 mila); 
 
- i costi sostenuti per la registrazione, protezione ed estensione del marchio GEOX nei diversi paesi del mondo (euro 42 mila); 
 
- i costi per Key money (euro 10.697 mila) di cui: 
 

• euro 8.977 mila per l’acquisizione di aziende commerciali tra le quali si segnala l’apertura in Italia dei negozi di Roma Via 
del Corso, di Venezia e di Mantova; 

• euro 1.720 mila per le somme pagate per ottenere la disponibilità di immobili in locazione subentrando a contratti 
esistenti o ottenendo il recesso dei conduttori in modo da poter stipulare nuovi contratti con i locatori. Tali immobili sono 
stati poi adibiti a Geox shop. Gli investimenti hanno riguardato principalmente l’apertura in Italia dei negozi di Savona, di 
Biella e di Verona, ed all’estero, nel Regno Unito, a Belfast e a Londra, in Germania a Berlino e in Giappone ad Osaka.   

 
- immobilizzazioni immateriali in corso per complessivi euro 5.822 mila, di cui euro 747 mila relative ad ulteriori 

implementazioni e personalizzazioni del nuovo sistema informativo, ed euro 5.075 mila relative a somme versate per il 
subentro in contratti di locazione di negozi che verranno adibiti a Geox Shop nel corso del secondo semestre 2008. 
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I decrementi per alienazioni riguardano la voce Key money e sono dovuti, principalmente alla dismissione a seguito cessione di 
ramo d’azienda a terzi o ad affiliati con contratto di franchising dei negozi di Trieste e di Verona. La cessione dei negozi in oggetto 
ha comportato complessivamente una plusvalenza netta di circa euro 130 mila. 

14. Immobilizzazioni materiali 

 
Le immobilizzazioni materiali sono dettagliate dalla seguente tabella: 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 
Variazione  

    
Impianti e macchinari 4.655 4.277 378 
Attrezzature industriali e commerciali 3.822 3.899 (77) 
Altri beni materiali 15.277 13.194 2.083 
Migliorie beni terzi 28.783 21.186 7.597 
Immobilizzazioni in corso ed acconti 4.686 635 4.051 
Totale 57.223 43.191 14.032 

 
La tabella che segue mostra la movimentazione delle immobilizzazioni materiali nel primo semestre 2008:  
 
  31-12-2007 Acquisiz. Differenze  Ammort. Alienaz. Altri 30-06-2008 

    e capitaliz. convers. e svalut.   Movim.   

        

Impianti e macchinari             4.277  796 93 (465) (47) 1 4.655 

Attrezzature industriali e commerciali             3.899  2.071 (6) (2.133) (13) 4 3.822 

Altri beni           13.194  4.820 (200) (2.485) (137) 85 15.277 

Migliorie beni terzi           21.186  11.605 (587) (2.934) (160) (327) 28.783 

Immobilizzazioni in corso ed acconti                635  3.781 (37)                    -                 -  307 4.686 

Totale immobilizzazioni materiali           43.191  23.073 (737) (8.017) (357) 70 57.223 
 
Gli investimenti riguardano principalmente: 
 
- l’acquisto di impianti e macchinari da parte di Geox S.p.A. e delle società produttive dell'est Europa; 
 
- l’acquisto di attrezzature industriali (principalmente stampi per suole) da parte della controllante Geox S.p.A.; 
 
- migliorie su immobili detenuti in locazione per euro 11.605 mila. Tali investimenti si riferiscono ad immobili industriali ed uffici 

per euro 1.120 mila e ad immobili adibiti a Geox Shop per euro 10.485 mila; 
 
- arredamento e hardware di negozi “Geox” per euro 3.957 mila, arredamento uffici e show room per euro 495 mila, hardware 

per ufficio e sede per euro 368 mila;  
 
- immobilizzazioni in corso per euro 241 mila per l’acquisto di materiali e attrezzature per nuovi uffici e laboratori negli 

stabilimenti in Romania e in Italia e per euro 3.540 mila per l'allestimento di negozi che verranno aperti nel secondo semestre 
del 2008.   

 
La voce attrezzature industriali e commerciali si è decrementata per euro 372 mila a seguito della svalutazione completa di stampi 
in essere al 30 giugno 2008 ma di cui non è più previsto l’utilizzo futuro e si stima che il valore di recupero sia nullo. 
Tale svalutazione è stata inclusa nella voce ammortamenti. 
 
La voce altri beni è così composta: 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
Macchine elettroniche 3.772 4.056 (284) 

Mobili ed arredi 11.227 8.807 2.420 

Automezzi e mezzi di trasporto interno 278 331 (53) 

Totale 15.277 13.194 2.083 
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15. Imposte differite 
 
Nella tabella che segue si evidenzia la dinamica dei crediti per imposte differite e la natura delle voci e delle differenze 
temporanee dalle quali le stesse emergono. Si segnala che il Gruppo ha compensato le attività e passività fiscali differite 
riconducibili alla controllante in quanto vi è il diritto legale a compensare le attività fiscali correnti con le passività fiscali correnti. 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

Perdite fiscali a nuovo 4.762 5.023 (261) 
Ammortamenti  14.822 675 14.147 
Mark to market derivati 1.400 1.681 (281) 
F.do svalutazione magazzino e resi 7.347 5.125 2.222 
Indennità suppletiva di clientela 904 789 115 
Spese di rappresentanza 147 132 15 
Svalutazione stampi 150 162 (12) 
Altre 1.490 982 508 
Totale imposte differite attive 31.022 14.569 16.453 

TFR /FISC (attualizzazione) (485) (477) (8) 
Altre (107) (178) 71 
Totale imposte differite passive (592) (655) 63 

Totale imposte differite 30.430 13.914 16.516 
 
La voce ammortamenti nel semestre si incrementa in quanto si è proceduto al riallineamento dei valori fiscali ai valori di bilancio 
d’esercizio della Capogruppo Geox S.p.A. di  brevetti, software e diritti di concessione. A tal proposito si veda nota 11. 
 
I derivati che vengono definiti come cash flow hedge e valutati al mark to market direttamente a patrimonio netto comportano che 
le relative imposte siano imputate direttamente a patrimonio e non a conto economico. Il valore delle imposte imputate 
direttamente a patrimonio netto è pari a euro 1.436 mila (euro 1.747 mila nel 2007).  
 
Inoltre, con riferimento alle controllate estere, sono state iscritte nel bilancio chiuso al 30 giugno 2008 le imposte differite attive in 
relazione a tutte le perdite fiscali pregresse di cui si ritiene più che probabile la loro recuperabilità futura in base ai piani aziendali.  
 
Nella determinazione delle imposte anticipate si è fatto riferimento alle aliquote fiscali previste dalle varie legislazioni. 
 

16. Altre attività non correnti 

 
Le altre attività non correnti sono così composte: 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
Crediti verso altri esigibili da 1 a 5 anni 11.652 5.548 6.104 
Crediti verso altri esigibili oltre 5 anni 1.391 1.878 (487) 
Totale 13.043 7.426 5.617 

 
 
I crediti verso altri si riferiscono principalmente a depositi cauzionali per utenze e contratti di locazione dei negozi (oltre i 5 anni 
euro 233 mila) e a risconti attivi per canoni di locazione anticipati (oltre i 5 anni euro 667 mila). 
 
E’ compresa, inoltre, la quota dei risconti attivi per la parte non corrente (da 1 a 5 anni -  euro 1.070 mila; oltre i 5 anni – euro 491 
mila)  dell’onere fiscale di competenza dei futuri periodi connesso all’operazione di ristrutturazione societaria effettuata nel 2001.  
Tale costo è correlato, mediante la tecnica dei risconti, ai futuri benefici derivanti dalla ristrutturazione societaria che si 
manifesteranno in un arco temporale futuro.  
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17. Rimanenze 
 
La tabella che segue evidenzia la composizione delle rimanenze: 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
Materie prime  39.969 37.468 2.501 
Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati 5.740 3.756 1.984 
Prodotti finiti e merci 145.080 144.365 715 
Mobili ed arredi 2.045 1.470 575 
Totale 192.834 187.059 5.775 

 
La voce “Mobili ed Arredi” si riferisce agli acquisti di arredamento da utilizzare o rivendere ai franchisee per l’apertura di nuovi 
Geox Shop.  
Il valore delle rimanenze non differisce in misura apprezzabile dai costi correnti alla chiusura del periodo. 

 
Le rimanenze sono al netto del fondo svalutazione magazzino ritenuto congruo ai fini di una prudente valutazione dei prodotti finiti 
di collezione precedente e delle materie prime non più utilizzate. Si evidenzia di seguito la movimentazione del fondo svalutazione 
magazzino: 
 
Saldo al 1° gennaio 5.191  
Accantonamenti 3.913  
Differenze conversione (6) 
Utilizzi (1.956) 
Saldo al 30 giugno                        7.142  

 
La svalutazione riflette prevalentemente l’adeguamento al valore di mercato derivante dalle previsioni di vendite a stock di prodotti 
finiti di precedenti collezioni risultante da dati statistici. Si precisa altresì che non vi è differenza significativa tra la valutazione in 
bilancio e il valore netto di realizzo. 

18. Crediti verso clienti 
 
I crediti verso clienti sono così composti: 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo               

al  31-12-2007 

Variazione  

    
Valore lordo 144.921 114.937 29.984 
Fondo svalutazione crediti (342) (271) (71) 
Fondo resi e note di accredito (9.659) (6.669) (2.990) 
Valore netto 134.920 107.997 26.923 

 
I crediti verso clienti sono aumentati rispetto al 31 dicembre 2007 di euro 26.923 mila. I crediti includono euro 43 milioni circa di 
ricevute bancarie presentate al salvo buon fine ma non ancora scadute alla fine del periodo. 
 
Il Gruppo continua a mantenere uno stretto controllo sul credito. Questa logica gestionale permette di contenere l’investimento in 
capitale circolante nonostante una crescita elevata. 
 
L’adeguamento dei crediti al loro presunto valore di realizzo è ottenuto tramite lo stanziamento di un apposito fondo calcolato 
sulla base dell’esame delle singole posizioni creditorie. Il fondo esistente al 30 giugno 2008 rappresenta una stima prudenziale del 
rischio in essere. Si evidenzia di seguito la movimentazione del fondo: 
 
Saldo al 1 gennaio 271 
Accantonamenti                              82  
Differenze conversione (3) 
Utilizzi (8) 
Saldo al 30 giugno 342 
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Si sottolinea che il rischio di insolvenza dei clienti è pressoché assente in quanto sono in essere dei contratti, con primarie società di 
assicurazione crediti, le cui clausole particolari prevedono che inizialmente l’assicurazione si configuri esclusivamente come una 
richiesta di assunzione preventiva del rischio sui clienti nei limiti di fido precedentemente accordati. L’assicurazione diventa 
effettivamente operativa solo dopo l’effettuazione di una formale segnalazione del mancato pagamento da parte del cliente nei tempi 
stabiliti.  
 
I crediti su cui si è richiesta garanzia nel corso del primo semestre 2008 ammontano ad euro 397.800 mila per Geox S.p.A., euro 507 
mila per Geox Manufacturing Italia S.r.l., euro 13.708 mila per Geox Suisse S.A., euro 501 mila per Geox Asia Pacific L.t.d., euro 591 
mila per Geox Japan KK, euro 5.827 mila per Geox Canada Inc., euro 8.410 mila per Geox Usa Inc. ed euro 10 mila per Technic 
Development S.r.l.. I sinistri denunciati, per i quali si è avuto il pagamento da parte dell’assicurazione nel corso del semestre, 
ammontano ad euro 600 mila per il Gruppo. 
 
La movimentazione del fondo resi e note di accredito nel primo semestre 2008 è così riassunta: 
 

Saldo al 1 gennaio 6.669 

Accantonamenti 9.421 

Differenze conversione (36) 

Utilizzi (6.395) 

Saldo al 30 giugno 9.659 
 
 
Al 30 giugno la composizione dei crediti per scadenza è la seguente: 
 

  

Non 
scaduti  

Scaduti  
0 - 90 
giorni  

Scaduti  
91 - 180 

giorni  

Scaduti 
oltre  

Totale  

      
Valore lordo dei crediti commerciali al 30 giugno 2008 128.991 13.870 1.614 446 144.921 
Valore lordo dei crediti commerciali al 31 dicembre 2007 98.955 13.773 1.467 742 114.937 

 
 
In relazione alle vendite effettuate nei confronti di singoli clienti non esistono fenomeni di concentrazione significativa risultando 
tutti assolutamente al di sotto del parametro del 10% del fatturato. 
 
Si precisa che il valore contabile dei crediti verso clienti coincide con il rispettivo valore equo. 
 

19. Altre attività correnti non finanziarie 
 
La voce è così composta: 
 
   Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
 Crediti per imposte  1.933 1.649 284 
 Erario c/Iva 10.175 7.873 2.302 
 Fornitori c/anticipi 6.810 1.508 5.302 
 Crediti diversi 5.037 6.500 (1.463) 
 Ratei e risconti attivi 3.628 1.962 1.666 
Totale 27.583 19.492 8.091 

 
 
I crediti verso l’Erario per I.V.A. sono relativi principalmente all’imposta pagata sulle importazioni dei prodotti finiti dall’Estremo 
Oriente. Tale credito sarà utilizzato in compensazione dell’I.V.A. dovuta sulle vendite del secondo semestre. 
 
I crediti diversi includono principalmente: 
 
• euro 1.444 mila a fronte di importi corrisposti relativamente a preliminari per l’acquisto o l’affitto di rami d’azienda per l’apertura di 

nuovi punti vendita in Italia; 
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• euro 1.287 mila a fronte di dazi corrisposti da Geox USA all’acquisto della merce destinata al Canada per i quali la società 
otterrà un rimborso dalle autorità fiscali locali; 

• euro 1.128 mila a fronte di un credito verso factor che rappresenta il valore dei sinistri ceduti e per i quali non è ancora stato 
erogato il rimborso; 

• euro 393 mila per indennizzi da assicurazione che verranno incassati in periodi successivi; 
• euro 340 mila a fronte del contributo alla spesa, richiesto e concesso dall’Istituto San Paolo per lo sviluppo di un progetto di 

ricerca avente per oggetto “Nuova membrana con elevate prestazioni meccaniche”. 
 
Nei ratei e risconti attivi è inclusa la quota a breve (euro 214 mila) dell’onere fiscale di competenza dei futuri periodi connesso 
all’operazione di ristrutturazione societaria effettuata nel 2001.  
 

20. Attività e passività finanziarie  

 
Si precisa che il valore contabile delle attività e passività finanziarie sotto riportate coincide con il rispettivo valore equo.  
 
La tabella che segue illustra la composizione della voce: 
 
 
   Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
Depositi bancari - vincolati  1.987 1.830 157 
Finanziamenti attivi 370 103 267 
Titoli 42 42 - 
Totale attività finanziarie non correnti 2.399 1.975 424 
    
Mark to market contratti derivati 489 583 (94) 
Finanziamenti attivi 200 54 146 
Totale attività finanziarie correnti 689 637 52 
    
Mark to market contratti derivati (2.840) (9.256) 6.416 
Altre passività finanziarie correnti (31) (22) (9) 
Totale passività finanziarie correnti (2.871) (9.278) 6.407 

 
La voce “Depositi bancari – vincolati” pari ad euro 1.987 mila include somme costituite a garanzia su contratti di affitto stipulati sui 
negozi esteri. 
 
Riguardo alla voce “Mark to market contratti derivati” si fa rinvio a quanto scritto nella nota 32 “Gestione del rischio di cambio e di 
credito: obiettivi e criteri”. 
 
 

21. Cassa e valori equivalenti 
 
L'importo di euro 74.615 mila si riferisce a depositi vincolati per euro 20.210 mila, a disponibilità di conto corrente in dollari per 
euro 18.819 mila, a disponibilità di conto corrente in dollari canadesi per euro 3.074 mila, a disponibilità di conto corrente in 
franchi svizzeri per euro 426 mila, a disponibilità di conto corrente in sterline inglesi per euro 904 mila, a disponibilità di conto 
corrente in altre valute per euro 2.387 mila, a disponibilità di conto corrente per euro 28.682 mila e liquidità di cassa per euro 113 
mila. I depositi vincolati si riferiscono ad investimenti di liquidità remunerati ad un tasso a premio sull’euribor; le disponibilità di 
conto corrente in dollari sono connesse ai pagamenti in scadenza di forniture dall’estremo oriente ed hanno un rendimento 
sostanzialmente pari al relativo tasso di riferimento; le altre disponibilità di conto corrente sono ascrivibili a incassi da clienti 
avvenuti in data 30 giugno 2008 e a disponibilità temporanee in attesa di essere utilizzate per i pagamenti ed il loro rendimento è 
almeno del 3,50%.  
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22. Patrimonio netto 
 
Capitale sociale 
 
Il capitale sociale di euro 25.916 mila è interamente sottoscritto e versato e risulta costituito da n. 259.163.331 azioni del valore 
nominale di euro 0,10 cadauna.  
 
Altre riserve 
 
   Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
Riserva legale 5.183 5.177 6 
Riserva da sovrapprezzo 37.420 35.014 2.406 
Riserva di conversione (4.069) (2.903) (1.166) 
Riserva di  cash flow hedge (3.490) (4.854) 1.364 
Riserva per stock option 3.562 3.460 102 
Utili a nuovo 233.021 172.248 60.773 
Altre riserve 271.627 208.142 63.485 
 
La riserva legale, pari ad euro 5.183 mila, è stata incrementata per euro 6 mila a seguito della destinazione di parte del risultato 
dell’esercizio precedente, come deliberato dall’Assemblea del 7 Aprile 2008.  
Tale riserva non è distribuibile. 
 
La riserva sovrapprezzo azioni si è costituita per euro 33.466 mila nel corso del 2004 a seguito dell’offerta pubblica di azioni che 
ha comportato un contestuale aumento di capitale sociale per euro 850 mila.  
Nel corso del 2005 tale riserva si è incrementata per euro 1.548 mila a seguito dell’esercizio anticipato di una tranche dei piani di 
stock option riservati al management; ciò ha comportato un aumento di capitale sociale di euro 34 mila.  
Nel corso del primo semestre del 2008 tale riserva si è ulteriormente incrementata per euro 2.406 mila a seguito dell’esercizio di 
una tranche dei piani di stock option riservati al management; ciò ha comportato un aumento di capitale sociale di euro 32 mila. 
 
Riserva di conversione dei bilanci in valuta diversa dall’euro, pari ad euro (4.069) mila. 
 
La voce riserva di cash flow hedge  pari ad euro (3.490) mila si è originata per effetto della valutazione degli strumenti finanziari 
definiti come cash flow hedge in essere al 30 giugno 2008.  
La valutazione a mercato dei derivati cash flow hedge, descritti più diffusamente nella nota 32, è riportata al netto dell’effetto fiscale.  
Tale riserva non è distribuibile. 
 
La riserva per stock option accoglie quanto previsto dal principio IFRS 2. L’adozione di un piano di stock option implica la 
rilevazione contabile di un costo pari al fair value delle opzioni alla data di assegnazione. Tale costo va riconosciuto a conto 
economico lungo il periodo nel quale maturano le condizioni per l’esercizio delle stesse e in contropartita viene alimentata una 
apposita riserva di patrimonio netto. 
 
Gli utili a nuovo raccolgono i risultati degli esercizi precedenti. Tale posta si è incrementata per euro 60.773 mila nonostante siano 
stati distribuiti dividendi agli azionisti per euro 62.199 mila. 
 
Gli importi sono al netto degli effetti fiscali ove applicabili. 
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23. Trattamento di fine rapporto di lavoro subordin ato 
 

La passività per trattamento fine rapporto al 30 giugno 2008 ammonta ad euro 2.719 mila come evidenziato nel seguente prospetto: 

Saldo 31-12-2007 2.834 
Utilizzo per risoluzione rapporti  (189) 
Storno ritenuta 0,50% (73) 
Storno imposta sostitutiva 11% (9) 
Versamenti a previdenza complementare (285) 
Anticipazioni concesse a dipendenti (30) 
Accantonamento del periodo 1.168 
Versamenti a previdenza complementare INPS (633) 
Variazione dovuta al calcolo attuariale (64) 

Saldo 30-06-2008 2.719 
 

Il movimento del fondo TFR nel corso del primo semestre 2008 evidenzia un utilizzo pari ad euro 285 mila per versamenti ad 
istituti di previdenza complementare e un utilizzo pari ad euro 633 mila per versamenti a previdenza complementare INPS. 
Questo in quanto, in base alle novità normative introdotte dalla Legge n. 296/06, con effetto a partire dal 30 giugno 2007, le quote 
di Trattamento di fine rapporto maturate successivamente all’1 Gennaio 2007 devono essere versate dalle imprese (con più di 50 
dipendenti) ad un apposito Fondo di Tesoreria istituito presso l’INPS oppure, in alternativa, su indicazione del dipendente, ai 
Fondi di previdenza complementare di cui al Dlgs 252/05. 

Con tale versamento all’INPS la voce relativa al TFR non è più interessata da accantonamenti. 

Le imprese, dunque, iscrivono un debito a breve termine che è successivamente azzerato al momento del versamento all’INPS. 

La valutazione attuariale del TFR è realizzata in base alla metodologia dei “benefici maturati” come previsto dallo IAS 19. Tale 
metodologia si sostanzia in valutazioni che esprimono il valore attuale medio delle obbligazioni pensionistiche maturate in base al 
servizio che il lavoratore ha prestato fino all’epoca in cui la valutazione stessa è realizzata, non proiettando le retribuzioni del 
lavoratore secondo le modifiche normative introdotto dalla recente Riforma Previdenziale.  

La metodologia di calcolo può essere schematizzata nelle seguenti fasi: 

• proiezione per ciascun dipendente in forza alla data di valutazione, del TFR già accantonato fino all’epoca aleatoria di 
corresponsione; 

• determinazione per ciascun dipendente dei pagamenti probabilizzati di TFR che dovranno essere effettuati dalla società in 
caso di uscita del dipendente causa licenziamento, dimissioni, inabilità, morte e pensionamento nonché a fronte di richiesta di 
anticipi; 

• attualizzazione, alla data di valutazione, di ciascun pagamento probabilizzato. 

Il modello attuariale per la valutazione del TFR poggia su diverse ipotesi, sia di tipo demografico che economico-finanziario. Le 
principali ipotesi del modello sono: 

• tasso di mortalità: tavola di sopravvivenza ISTAT 2000 

• tassi di inabilità: tavole INPS distinte per età e sesso 

• tasso di rotazione del personale: 2,00% 

• tasso di attualizzazione: 4,70% 

• tasso di incremento TFR: pari al 75% dell’inflazione più un punto e mezzo percentuale 

• tasso di inflazione: 2,00% 
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24. Fondi per rischi e oneri 
 
La voce è così composta: 
 
   Saldo                     

al  31-12-2007 

Utilizzo  Accantonamenti  Variazione 
attuariale 

 Saldo                     
al  30-06-2008 

            
Fondo indennità suppletiva di clientela 1.778 - 368 (22) 2.124 
Altri 679 (164) 654 - 1.169 
Totale 2.457 (164) 1.022 (22) 3.293 

 
 
Il “fondo indennità suppletiva di clientela” viene stanziato sulla base delle previsioni normative e degli accordi economici collettivi 
riguardanti situazioni di probabile interruzione del mandato dato ad agenti. Gli accantonamenti sono iscritti al valore 
rappresentativo della migliore stima dell’ammontare che l’impresa pagherebbe per estinguere l’obbligazione ovvero per trasferirla 
a terzi alla data di chiusura del periodo. La valutazione attuariale, calcolata secondo lo IAS 37, ha comportato una riduzione 
cumulata del fondo indennità suppletiva di clientela pari ad euro 755 mila. 
 
La voce “Altri” è costituita dal fondo per altri rischi che riflette la stima relativa ai contenziosi in corso. 
 

25. Debiti finanziari non correnti 
 
La voce è così composta: 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
Finanziamenti bancari  394 921 (527) 
Debiti verso altri finanziatori  70 264 (194) 
Totale 464 1.185 (721) 

 
Nel corso del primo semestre 2008 i debiti finanziari non correnti si sono sensibilmente ridotti per effetto dell’avvicinarsi della data di 
rimborso prevista. 
 
I finanziamenti bancari includono il finanziamento erogato da San Paolo Imi in data 3 dicembre 2002 e scadente il 18 novembre 2011 
a fronte di un progetto di ricerca e sviluppo relativo alle suole in cuoio, la cui quota non corrente è pari ad euro 394 mila. 
 
 

26. Altri debiti non correnti 
 
La voce è così composta: 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 
Variazione  

    
Debiti diversi per depositi cauzionali 1.772 1.887 (115) 
Debiti tributari 2.372                             -   2.372 
Totale 4.144 1.887 2.257 

 
 
I debiti per depositi cauzionali si riferiscono alle somme ricevute da terzi a garanzia di contratti di affitto d’azienda (Geox Shop). 
 
I debiti tributari si riferiscono alla terza rata, con scadenza 2010, dell’imposta sostitutiva, importo comprensivo della quota 
interessi per euro 113 mila, di cui si è già data evidenza nella nota 11. 
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27. Debiti verso fornitori 
 
I debiti verso fornitori ammontano al 30 giugno 2008 ad euro 115.884 mila e sono decrementati di euro 11.675 mila rispetto al 31 
dicembre 2007. Trattasi di debiti che scadono entro i prossimi 12 mesi.  
 
Termini e condizioni delle passività finanziarie sopra elencate: 
 
• I debiti commerciali non producono interessi e sono normalmente regolati in un periodo compreso tra i 30 e i 90 giorni; 

• I termini e le condizioni relative alle parti correlate non differiscono da quelle applicate ai fornitori terzi. 

 
Si precisa che il valore contabile dei debiti verso fornitori coincide con il rispettivo valore equo. 
 

28. Altre passività correnti non finanziarie 
 
La voce è così composta: 
 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
 Debiti verso istituti previdenziali 2.179 3.465 (1.286) 
 Debiti verso personale 13.623 8.477 5.146 
 Debiti verso altri 2.134 1.953 181 
 Ratei e risconti passivi 3.280 2.345 935 
Totale 21.216 16.240 4.976 

 
 
I debiti verso istituti previdenziali si riferiscono prevalentemente ai debiti per le quote previdenziali di competenza del primo 
semestre 2008 che verranno versate nel secondo semestre.    
 
I debiti verso il personale includono i debiti verso dipendenti per le retribuzioni, premi e ferie maturate e non godute al 30 giugno 
2008. 
 
I debiti verso altri includono principalmente anticipi ricevuti da clienti. 
 
I ratei passivi si riferiscono prevalentemente a canoni di locazione negozi di competenza del semestre. 
 
 

29. Debiti tributari 
 
La voce è così composta: 
 

  
 Saldo             

al  30-06-2008 
 Saldo                     

al  31-12-2007 

Variazione  

    
 Imposte sul reddito del periodo 50.625 21.259 29.366 
 IVA a debito 132 1.206 (1.074) 
 Altro 1.785 2.749 (964) 
Totale 52.542 25.214 27.328 

 
 
Il debito per imposte sul reddito del periodo ammonta ad euro 50.625 mila. Tale debito include per euro 3.087 mila (importo 
comprensivo della quota interessi per euro 75 mila) la seconda rata, con scadenza 2009, dell’imposta sostitutiva, di cui si è già 
data evidenza nella nota 11. 
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Si precisa che, in seguito all’adesione al consolidato fiscale nazionale della controllante Geox S.p.A. e della controllata Geox 
Manufacturing Italia S.r.l., a partire rispettivamente dall’esercizio 2007 e 2008, l’importo relativo al debito per imposte sul reddito 
nazionali verrà liquidato alla controllante LIR S.r.l.. Tale debito ammonta ad euro 41.929 mila. 
 
 

30. Debiti verso banche e altri finanziatori 
 

  
 Saldo                     

al  30-06-2008 
 Saldo                    

 al  31-12-2007 
Variazione  

Debiti verso banche       
- conto unico                  5.544                   2.442  3.102 
- finanziamenti                  9.461                   1.866  7.595 
Debiti verso altri finanziatori       
- finanziamenti                      462                       665  (203) 
Totale                15.467                   4.973  10.494 

 
 
I debiti verso banche si riferiscono principalmente a: 
 
- linea di fido, per euro 3.512 mila al 30 giugno 2008, concessa dall’Istituto S. Paolo alla controllata Geox Japan per far fronte alle 

sue esigenze di cassa; 
- quota a breve per euro 386 mila relativa al finanziamento erogato da San Paolo Imi a fronte di un progetto di ricerca e sviluppo 

relativo alle suole in cuoio; 
- finanziamenti in dollari canadesi per un controvalore di euro 6.147 mila, in yen giapponesi per un controvalore di euro 1.149 

mila, in dollari di Hong Kong per un controvalore di euro 813 mila e in altre valute per un controvalore di euro 966 mila. Tali 
finanziamenti sono stati accesi con finalità di copertura del rischio cambio relativo a crediti denominati in tali valute. 

 
I finanziamenti da altri finanziatori, quota corrente, includono prevalentemente: 
 
- un finanziamento a tasso agevolato con Simest, a fronte di un programma di penetrazione commerciale all’estero scadente nel 

2009, la cui quota a breve è pari ad euro 388 mila; 
- un finanziamento infruttifero concesso da I.B.M. Italia Servizi Finanziari per un importo originario pari ad euro 144 mila, durata 12 

mesi  rimborsabile in 4 rate; il saldo al 30 giugno 2008 è pari ad euro 72 mila. 
 
Il finanziamento stipulato con I.B.M. è stato concesso in relazione ad investimenti in hardware e software. 
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31. Pagamenti basati su azioni 
 
Piani di stock option 
 
Secondo quanto previsto dal IFRS 2, l’adozione di un piano di stock option implica la rilevazione contabile di un costo pari al fair 
value delle opzioni alla data di assegnazione. Tale costo va riconosciuto a conto economico lungo il periodo nel quale maturano le 
condizioni per l’esercizio delle stesse e in contropartita viene alimentata una apposita riserva di patrimonio netto. 
 
Il costo rilevato per i servizi dei dipendenti ricevuti durante il primo semestre 2008 è di euro 1.071 mila (nel primo semestre 2007 
era di euro 758 mila).  
 
Tali opzioni sono state valutate con il metodo binomiale da un esperto indipendente e le principali ipotesi alla base dello sviluppo 
del calcolo per i diversi piani sono: 
 

  

Piano di  
Aprile 2008  

Piano di 
Dicembre 2005  

Piano di 
Novembre 2004  

Anticipo del 
piano di 

Novembre 2004  

     

Grant date 07/04/2008 15/12/2005 30/11/2004 30/11/2004 

Vesting periods 3-4 anni 3-5 anni 3-5 anni 1 anno 

Prezzo azione al grant euro 9,6217 euro 9,17 euro 4,60 euro 4,60 

Prezzo esercizio euro 9,6217 euro 9,17 euro 4,60 euro 4,60 

Discount for risk of forfeiture 5% 3% 3% 0% 

Dividend yield (%) 2,33% 0,86% 1,43% 1,43% 

Volatilità (%) 31,27% 33,43% 34,87% 34,87% 

 
Nessuna altra caratteristica dei piani di stock option è stata presa in considerazione ai fini della misurazione del valore equo.  
 
Relativamente al piano di novembre 2004, si segnala come la prima tranche sia scaduta nel 2008 in seguito all’approvazione dei 
dati del bilancio 2007.  
 
L’Assemblea del 7 aprile 2008 ha approvato, a favore dell’Amministratore Delegato e di altri dirigenti e collaboratori del Gruppo, 
un ulteriore piano che ha per oggetto 3.395.000 diritti di opzione che potranno essere esercitate in due tranche dopo un periodo di 
maturazione della durata rispettivamente di tre e quattro anni. 
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32. Gestione del rischio di cambio e di credito: ob iettivi e criteri 
 
 
Il Gruppo ha effettuato operazioni in derivati, principalmente contratti a termine su valuta estera. Lo scopo è di gestire il rischio di 
cambio generato dalle operazioni del Gruppo. La politica del Gruppo è di non effettuare operazioni su derivati a scopi speculativi. 
Tale politica è stata rispettata per il periodo in esame. 
 
Rischio di cambio 
 
Lo svolgimento da parte del Gruppo Geox della propria attività anche in Paesi esterni all’area euro rende rilevante il fattore 
relativo all’andamento dei cambi. In particolare, il Gruppo è significativamente interessato alle variazioni dei tassi di cambio della 
valuta dollaro principalmente sulle transazioni in acquisto.  
 
Il Gruppo definisce in via preliminare l’ammontare del rischio di cambio sulla base del budget di periodo e provvede 
successivamente alla copertura di tale rischio in maniera graduale, lungo il processo di acquisizione degli ordini, nella misura in 
cui gli ordini corrispondono alle previsioni del budget. La copertura viene realizzata mediante appositi contratti a termine e diritti di 
opzione per l’acquisto o vendita di valuta. Il management ritiene che le politiche di gestione e contenimento di tale rischio adottate 
dal gruppo Geox siano adeguate.  
 
 
Rischio di credito  
 
Il Gruppo Geox attua una politica di garanzia dei propri crediti commerciali, che consente allo stesso di minimizzare il rischio di 
perdite su crediti commerciali per mancato pagamento e/o per ritardo apprezzabile nei pagamenti da parte dei propri clienti. La 
politica di copertura dei rischi su crediti commerciali di norma riguarda pressoché la totalità dei crediti commerciali del Gruppo 
Geox verso terzi. Le attività finanziarie del Gruppo, che comprendono disponibilità liquide e mezzi equivalenti, strumenti derivati e 
altre attività finanziarie, presentano un rischio massimo pari al valore contabile di queste attività in caso di insolvenza della 
controparte (vedi nota 18). 
 
Rischio di liquidità  
 
Il settore a cui il Gruppo appartiene è caratterizzato da rilevanti fenomeni di stagionalità. In particolare l’esercizio può essere 
diviso in due collezioni (primavera-estate ed autunno-inverno) sostanzialmente coincidenti con i semestri. Da un lato gli acquisti e 
la produzione si concentrano nei 3 mesi precedenti il semestre di riferimento con conseguente aumento delle scorte e dei debiti 
verso fornitori, dall’altro le vendite si concentrano nei primi 3 mesi del semestre di riferimento con la trasformazione delle scorte in 
crediti. Nello stesso periodo si completa il pagamento dei debiti verso fornitori. Gli incassi da clienti avvengono invece 
principalmente entro il semestre di riferimento. 
 
Tali fenomeni inducono una forte stagionalità anche nel ciclo finanziario del Gruppo che porta a picchi di assorbimento di risorse 
finanziarie nei mesi di aprile e ottobre e a minimi di assorbimento nei mesi di gennaio e luglio. 
 
Il Gruppo gestisce il rischio di liquidità attraverso lo stretto controllo degli elementi componenti il capitale circolante operativo ed in 
particolare dei crediti verso clienti e dei debiti verso fornitori. Le politiche di copertura del rischio sul credito attuate dal Gruppo 
garantiscono l’incasso nel breve periodo anche dei crediti verso clienti in situazioni di difficoltà finanziaria rendendo praticamente 
assente il rischio di insolvenza. La negoziazione delle condizioni di pagamento verso i fornitori permette inoltre di ridurre 
parzialmente la durata dell’assorbimento di risorse finanziarie. 
 
L’elevata redditività del Gruppo e la conseguente produzione di cassa rende comunque sostanzialmente assente il rischio di 
liquidità in quanto la posizione finanziaria netta a fine periodo è pari a euro 58.901 mila ed anche nei momenti di massimo 
assorbimento nel corso dell’esercizio rimane positiva. Tale eccedenza di cassa è investita in forme tecniche prontamente 
liquidabili senza perdite e su scadenze di brevissimo periodo. Le passività finanziarie sono di importo non rilevante e in parte a 
medio-lungo termine. Il Gruppo dispone inoltre di linee di affidamento bancario in linea con la struttura patrimoniale che non 
vengono utilizzate. 
 
 
Attività di copertura 
 
Al 30 giugno 2008, il Gruppo detiene alcuni contratti a termine su cambi a copertura di acquisti e vendite futuri, designati come di 
copertura per acquisti e vendite programmati delle stagioni Primavera/Estate 2008, Autunno/Inverno 2008 e Primavera/Estate 
2009.  
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Le condizioni di questi contratti sono le seguenti:  
 

    Importo nozionale 
in migliaia  

Valuta 
nozionale  

Mark to 
Market in 
EUR/mila 

(attivo)  

Mark to Market in 
EUR/mila (passivo)  

Scadenza  

        
Contratti a termine denominati in USD:            
Fair value hedge  70.000  USD  2 712 entro 15/09/08 
Cash flow hedge  190.000  USD  53 1.949 entro 31/03/09 
Totale  260.000   55 2.661   
Contratti a termine denominati in CAD:            
Fair value hedge  9.120  CAD  138 5 entro 30/09/08 
Cash flow hedge                                  -   CAD   - -    
Totale  9.120   138 5   
Contratti a termine denominati in GBP:            
Fair value hedge  2.600  GBP  -                                 5  entro 31/07/08 
Cash flow hedge  4.000  GBP  166 21 entro 15/12/08 
Totale  6.600   166 26   
Contratti a termine denominati in CHF:            
Fair value hedge  5.900  CHF  12 -  entro 15/10/08 
Cash flow hedge  10.000  CHF  -  148 entro 17/11/08 
Totale  15.900   12 148   
Contratti a termine denominati in SKK:            
Fair value hedge                                  -   SKK  -  -    
Cash flow hedge  67.007  SKK  118 -  entro 03/09/08 
Totale  67.007   118 -   
Totale Mark to Market       489  2.840   
 
 
I derivati in oggetto sono rappresentati da strumenti plain vanilla e sono riconducibili alle seguenti fattispecie: 
 

• Acquisti a termine di divisa attraverso le quali il Gruppo si impegna all’acquisto della divisa sottostante ad una 
determinata scadenza e ad un cambio prefissato. 

• Vendite a termine di divisa attraverso le quali il Gruppo si impegna alla vendita della divisa sottostante ad una 
determinata scadenza e ad un cambio prefissato. 

 
Il fair value sopra indicato corrisponde a quanto indicato in bilancio. La valutazione del fair value dei derivati analizzati è stata 
effettuata attraverso l’utilizzo di modelli di valutazione autonomi e sulla base dei seguenti dati di mercato rilevati al 30 giugno 
2008: 
 

• Tassi di interesse a breve termine sulle divise di riferimento rilevate dai siti www.euribor.org e www.bba.org.uk ; 
• Tassi di cambio spot di riferimento rilevato direttamente dal sito della Banca Centrale Europea e relative volatilità 

rilevate da Bloomberg. 
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33. Rapporti con parti correlate  
 
Il Gruppo intrattiene rapporti con la società controllante (LIR S.r.l.) e con soggetti terzi che direttamente o indirettamente sono 
legati da interessi comuni con l’Azionista di maggioranza. I rapporti commerciali intrattenuti con tali soggetti sono improntati alla 
massima trasparenza e a condizioni di mercato e si riferiscono principalmente a canoni di locazione per immobili utilizzati dal 
Gruppo. Tali contratti hanno come scadenza più remota l’anno 2013. 
 
I rapporti patrimoniali ed economici intrattenuti con le società correlate nel corso del primo semestre 2008 sono riepilogati nella 
seguente tabella:  
 
Società   Costi  Ricavi  Debiti  Crediti  

   I semestre 2008  I semestre 2008  al 30-06-2008 al 30-06-2008 
      
Lir S.r.l. (1) 54 15 - 24 
Domicapital S.r.l. (2) 1.027 - 14 - 
Ca d'Oro 3 S.r.l. (3) 29 - 32 - 
Ca d'Oro 5 S.r.l. (3) 107 - 107 - 
Nottingrom S.r.l. (4) 532 2 106 2 
Shoe Factory Holding S.r.o. (4) 148 - - - 

Totale   1.897 17 259 26 
      
(1) Società Controllante      
(2) Società controllata direttamente dalla LIR S.r.l.    
(3) Società controllata indirettamente dalla Famiglia Moretti Polegato   
(4) Società controllata indirettamente dalla LIR S.r.l.    

  
 
Il Gruppo ha inoltre  posto in essere le seguenti operazioni commerciali con altri soggetti correlati: 
  
- vendita di prodotti a marchio “Geox” con negozi monomarca la cui proprietà fa capo a dirigenti operanti nell’ambito del 

Gruppo stesso. Tali vendite non sono comunque significative; 
 
- presa in affitto di un immobile adibito a Geox Shop la cui proprietà è riconducibile ad un dirigente operante nel Gruppo; 
 
 Tali operazioni, non rilevanti in rapporto ai valori complessivi coinvolti, sono state concluse a condizioni di mercato. 
 
 

34. Dividendi pagati e proposti  
 
 
  I semestre 2008  I semestre 2007  

     
Dividendi dichiarati e pagati nel periodo: 62.199 38.827 
Dividendi dichiarati e pagati nel periodo - per azione: 0,240 0,150 

Dividendi proposti per approvazione all’Assemblea dei soci (non rilevati 
come passività): n.a. n.a. 
Dividendi proposti per approvazione all’Assemblea dei soci (non rilevati 
come passività) - per azione: n.a. n.a. 
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35. Fatti di rilievo intervenuti dopo il 30 giugno 2008 
 
Non ve ne sono. 
 
 
 
 

*** 
 
 
Il presente bilancio consolidato semestrale abbreviato rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e 
finanziaria, nonché il risultato economico consolidato del primo semestre 2008. 
 
 
 
 
Biadene di Montebelluna, 29 luglio 2008 
 
         Per il Consiglio di Amministrazione 
              Il Presidente 
              Dr Mario Moretti Polegato 
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Allegato 1 
 
 
 
 
Biadene di Montebelluna, 29 luglio 2008 
 
 
 

ATTESTAZIONE 

 

DELLA RELAZIONE FINANZIARIA SEMESTRALE AI SENSI DEL L’ART. 154 BIS COMMA 5 E 5 BIS 
DEL DECRETO LEGISLATIVO 24 FEBBRAIO 1998, N. 58 “TE STO UNICO DELLE DISPOSIZIONI IN 
MATERIA DI INTERMEDIAZIONE FINANZIARIA” 
 
 
 
I sottoscritti dr. Diego Bolzonello, Amministratore Delegato di Geox S.p.A. e dr. Luciano Santel, dirigente preposto alla redazione 
dei documenti contabili societari di GEOX S.p.A. attestano, tenuto anche conto di quanto previsto dall’art. 154-bis, commi 2, 3 e 4, 
del decreto legislativo 24 febbraio 1998, n. 58: 

• l’adeguatezza in relazione alle caratteristiche dell’impresa e  
• l’effettiva applicazione, 

delle procedure amministrative e contabili per la formazione della relazione finanziaria semestrale, nel corso del periodo dal 
01/01/2008 al 30/06/2008. 
 
Si attesta, inoltre, che: 
 

1. la relazione finanziaria semestrale: 
• corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili; 
• è redatta in conformità agli International Financial Reporting Standards adottati dall’Unione Europea ai sensi del 

regolamento (CE) N. 1606/2002 del Parlamento europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002 e, in particolare, 
dello IAS 34 – Bilanci intermedi,  nonché ai provvedimenti emanati in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. n. 
38/2005. 

• è idonea a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale, economica  e 
finanziaria dell’Emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel consolidamento; 

 
2. la relazione intermedia sulla gestione contiene un’analisi attendibile in merito agli eventi importanti che si sono verificati 

nei primi sei mesi dell’esercizio e alla loro incidenza sul bilancio consolidato semestrale abbreviato, unitamente a una 
descrizione dei principali rischi e incertezze per i sei mesi restanti nell’esercizio nonché le informazioni sulle operazioni 
rilevanti con parti correlate. 

 
 
 
 
_____________________     ________________________________ 
     Diego Bolzonello        Luciano Santel 
l’Amministratore Delegato       Il dirigente preposto alla redazione  

  dei documenti contabili societari 
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Allegato 2  
 
 
        
ELENCO DELLE SOCIETA' CONSOLIDATE AL 30 GIUGNO 2008     
        

                
        

Denominazione Sede Chiusura  Valuta Capitale Quota di  possesso  
  es. sociale  Sociale diretto indiretto Totale  

        
                
        
Geox S.p.A. Montebelluna (Italia) 31-12-2008 EUR    25.916.333     
Wortec S.r.l. Signoressa (Italia) 31-12-2008 EUR           50.000  100,00%  100,00% 
Notech N.H. Kft Budapest (Ungheria) 31-12-2008 EUR           40.024  99,00% 1,00% 100,00% 
Technic Development S.r.l. Timisoara (Romania) 31-12-2008 RON      4.446.000  1,00% 99,00% 100,00% 
Geox USA Inc.  Delaware (USA) 31-12-2008 USD                    1  100,00%  100,00% 
Geox Retail, East Delaware (USA) 31-12-2008 USD                200   100,00% 100,00% 
Geox Retail France Sarl Sallanches (Francia) 31-12-2008 EUR      9.000.000  100,00%  100,00% 

Technic Development Slovakia Sro 
Prievidza, Repubblica 
Slovacca 31-12-2008 SKK      3.500.000  15,00% 85,00% 100,00% 

Geox UK L.t.d. Londra, Inghilterra 31-12-2008 GBP         550.000  100,00%  100,00% 
Geox Respira S.L. Barcellona (Spagna) 31-12-2008 EUR      1.500.000  100,00%  100,00% 
Geox Sweden A.B.  Stoccolma (Svezia) 31-12-2008 SEK      2.295.000  100,00%  100,00% 
Geox France Sarl Sallanches (Francia) 31-12-2008 EUR             7.630  100,00%  100,00% 
Geox Suisse S.A. Lugano (Svizzera) 31-12-2008 CHF         200.000  100,00%  100,00% 
Geox Deutschland Gmbh Monaco (Germania) 31-12-2008 EUR         500.000  100,00%  100,00% 
Geox Canada Inc. Ontario (Canada) 31-12-2008 CAD                100  100,00%  100,00% 
Geox Japan K.K. Tokyo (Giappone) 31-12-2008 JPY  380.000.000  100,00%  100,00% 
Geox Retail Holland B.V. Amsterdam (Olanda) 31-12-2008 EUR           20.100  100,00%  100,00% 
Geox Asia Pacific Ltd. Hong Kong (Cina) 31-12-2008 USD             1.282  100,00%  100,00% 
Geox Manufacturing Italia S.r.l. Montebelluna (Italia) 31-12-2008 EUR      2.000.000   100,00% 100,00% 
Anthony S.A. Thiais (Francia) 31-12-2008 EUR           45.000   100,00% 100,00% 

Geox Retail Slovakia Sro 
Prievidza, Repubblica 
Slovacca 31-12-2008 SKK         200.000  100,00%  100,00% 

Geox Hellas S.A. Atene (Grecia) 31-12-2008 EUR           60.000  99,00% 1,00% 100,00% 
Via Del Corso S.r.l. Montebelluna (Italia) 31-12-2008 EUR           10.400  100,00%  100,00% 

Geox Retail Czech Sro Praga, Repubblica Ceca 31-12-2008 CZK    12.000.000  100,00%  100,00% 
Ted V Prestige S.A. Lione (Francia) 31-01-2009 EUR         350.000    100,00% 100,00% 
 
 
 
 
 


