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SINTESI ANDAMENTO DEL GRUPPO

| dati economici del 2010 sono stati riclassificati evidenziando le attivita relative a Pirelli
RE e Pirelli Broadband Solutions tra le discontinued operations, a seguito della loro
cessione avvenuta nel corso del 2010.

In un mercato che evidenzia un andamento complessivamente positivo della
domanda del settore tyre, che rappresenta il 99% delle vendite del Gruppo, i risultati
economici al 30 giugno 2011 mostrano una continua crescita e un miglioramento di
tutti gli indicatori economici, grazie all’ efficacia della leva mix che vede le vendite
sempre piu focalizzate sul segmento Premium e la componente prezzo capace di
bilanciare I'incremento del costo delle materie prime, in aggiunta agli effetti positivi

delle continue azioni di efficienza

Complessivamente le vendite sono risultate pari a euro 2.789,3 milioni con una

crescitadel 17,7% rispetto al primo semestre 2010.

Il risultato operativo € pari aeuro 290,1 milioni , in aumento di oltre il 50% rispetto
al giugno 2010, e registra un indice di redditivita (ROS, pari a rapporto tra risultato
operativo e vendite) del 10,4%, in crescita di oltre 2 punti percentuali sullo stesso

periodo dello scorso anno.

Anche i dati economici del secondo trimestre proseguono nel trend di crescita
registrato nel primo trimestre 2011, con le vendite aumentate dell’12,5% a euro
1.388,4 milioni e il risultato operativo pari a euro 146,8 milioni (rispetto a euro
104,3 milioni del secondo trimestre 2010) con un ROS del 10,6% (8,5% nello stesso
periodo del 2010) .



Il risultato netto consolidato del Gruppo al 30 giugno 2011 pari a euro 158,8
milioni & piu che raddoppiato rispetto a euro 77,0 milioni del dato a perimetro
omogeneo (ante discontinued operations) del primo semestre 2010, quando il
risultato complessivo era stato negativo per euro 175,6 milioni, comprensivo degli
impatti negativi su discontinued operations per euro 252,6 milioni legati

principalmente alla operazione di assegnazione di azioni Prelios.

La posizione finanziaria netta al 30 giugno 2011 é passiva per euro 778,9 milioni,
rispetto al dato del 31 marzo 2011 passivo per euro 712,8 milioni e alla situazione di
fine 2010, sempre passiva per euro 455,6 milioni.

Il secondo trimestre 2011 ha registrato un flusso netto negativo per euro 66,1
milioni, risentendo essenzialmente dell’avvenuto pagamento del dividendo della
capogruppo di euro 81,1 milioni.

Sul flusso netto complessivo del semestre, negativo per euro 323,3 milioni,
incidono, in aggiunta a citato dividendo, investimenti per euro 234,1 milioni (euro
135,4 milioni nel primo semestre 2010) in linea con quanto previsto dal piano
industriale e un negativo impatto stagionale nella gestione del capitale circolante

comunque ridottosi nell’ ultimo trimestre.

In relazione alle attivita di Pirelli Tyre, core business che rappresenta il 99% delle
vendite del Gruppo, in linea con gli indirizzi strategici del piano industride, e
confermato il trend di crescita economicasiain termini di vendite siadi redditivita
In particolare le vendite a 30 giugno 2011 hanno raggiunto euro 2.760,9 milioni, con
un incremento in termini omogenei del 19,4% rispetto allo stesso periodo del 2010,
di cui 15,9% collegato ala componente prezzo/mix mentre la variante volume é stata
positivadel 3,5%.

Nel secondo trimestre le vendite, pari aeuro 1.376,4 milioni, sono aumentate, sempre
in termini omogenei, del 17,0%, con i volumi cresciuti dell’1,2% e la componente

prezzo/mix positiva per 15,8%; |’ effetto cambio e risultato negativo del 3,7%.



Sostenuta la crescita in entrambe le aree di business, con la parte Consumer che ha
registrato vendite a giugno 2011 superiori del 21,1% prima dell’ effetto cambio
rispetto a primo semestre 2010 e il business Industrial con un aumento, sempre in

termini omogene primadell’ effetto cambio, del 15,4%.

Il risultato operativo a 30 giugno 2011 € stato pari aeuro 312,5 milioni rispetto a
euro 217,3 milioni dello stesso periodo del 2010, con una redditivita pari all’11,3%
rispetto al 9,3% di giugno 2010.

In crescita i due segmenti di business, con incremento piu marcato nella parte
Consumer che e passata da euro 147,3 milioni del 1° semestre 2010 (ROS del 9,1%)
aeuro 241,1 milioni di giugno 2011 con un ROS pari a 12,4%; per quanto concerne
la parte Industrial il risultato operativo € stato pari a euro 71,4 milioni contro euro
70,0 milioni del giugno 2010 con un ROS al’8,7% in riduzione di 1,2 punti
percentual e rispetto al giugno 2010.

Il flusso netto di cassa della gestione oper ativa € stato negativo, nel primo semestre
2011, per euro 87,5 milioni a fronte di investimenti pari a euro 228,3 milioni
(rapporto con gli ammortamenti pari a 2,1) e con I'impatto negativo dovuto ala
consueta stagionalita del capitale circolante, comungue in riduzione nei confronti del
primo trimestre 2011.

Nel semestre va evidenziato il ritorno di Pirelli nel campionato mondiae di Formula
1 dopo |’accordo siglato nel giugno 2010 come fornitore esclusivo per le stagioni
2011-2013. Inoltre, coerentemente con quanto previsto dal Piano Industriale 2011-
2013, al fine di incrementare la capacita produttiva in particolare per i mercati
dell’ Area Nafta, hanno avuto inizio i lavori di realizzazione del nuovo stabilimento

in Messico, lacui produzione sara dedicata a pneumatici del segmento Premium.



L a Capogruppo Pirelli & C. S.p.A.

Il risultato netto di Pirelli & C. S.p.A. a 30 giugno 2011 risulta positivo per euro
153,6 milioni rispetto ad un risultato negativo per euro 27,1 milioni del primo
semestre 2010 (che comprendeva un impatto negativo di euro 167,1 milioni relativo
alla operazione di assegnazione delle azioni Prelios S.p.A.). Il risultato del primo
semestre 2011 include essenzialmente dividendi ricevuti dalle societa del Gruppo e
beneficia anche, nei confronti dello scorso esercizio, della revisione delle royalties
per I’ utilizzo del marchio da parte di Pirelli Tyre S.p.A. passate da 0,7% a 1%.

Il patrimonio netto al 30 giugno 2011 e pari a euro 1.657,9 milioni (di cui euro
1.343,3 milioni relativi a capitale sociae) rispetto a euro 1.584,6 milioni del 31
dicembre 2010.

A conferma della centralita del business tyre e a fine di sostenerne i piani di
investimento previsti dal piano industriale 2011-2013, la capogruppo Pireli & C.
S.p.A. ha provveduto nel mese di aprile ad effettuare un aumento di capitale a favore

dellacontrollata Pirelli Tyre S.p.A. per un importo pari aeuro 500 milioni.



FATTI DI RILIEVO AVVENUTI NEL PRIMO SEMESTRE

II 13 gennaio 2011 Pirelli & C. S.p.A. ha ceduto |la partecipazione detenuta nella
collegata CyOptics Inc. (34,41%) per un controvalore di US$ 23,5 milioni.

Il 10 febbraio 2011 Pirelli & C. S.p.A. ha concluso con successo il collocamento
presso investitori istituzionali internazionali di un prestito obbligazionario, unrated,
sul mercato eurobond per un importo nominale complessivo di euro 500 milioni.
L’accoglienza estremamente positiva da parte degli investitori ha consentito di
raccogliere richieste superiori a euro 4,5 miliardi, pari quindi a oltre 9 volte
I’ammontare dell’ offerta. Oltre il 93% del prestito € stato collocato presso investitori
esteri. Il collocamento, avvenuto in conformita con quanto deliberato dal Consiglio di
Amministrazione di Pirelli & C. Sp.A. del 29 luglio 2010, rientra tra le azioni di
ottimizzazione della struttura dell’indebitamento attraverso I’alungamento della
durata media del debito e la diversificazione delle fonti di finanziamento. 1l prestito

obbligazionario presentale seguenti caratteristiche:

e emittente: Pirelli & C. Sp.A.

e garante: Pireli Tyre S.p.A.

e importo: euro 500 milioni

e datadi regolamento: 22 febbraio 2011

e datadi scadenza: 22 febbraio 2016

e cedola 5,125%

e prezzo di emissione: 99,626%

e prezzo di rimborso: 100%

e taglio unitario minimo: euro 100 migliaia e aggiuntivi multipli integrali di
euro 1000.



Il rendimento effettivo a scadenza e pari a 5,212%, corrispondente a un rendimento
di 230 punti base soprail tasso di riferimento (mid swap). | titoli sono quotati presso
la Borsa del Lussemburgo. L’ operazione di collocamento e stata curata da Barclays
Capital, nel ruolo di globa coordinator, Banca IMI, Mediobanca, SG CIB e Unicredit

quali joint bookrunner.

In data 29 marzo 2011 Pirelli ha presentato Cinturato P1, il pneumatico “ green” ad
altissima tecnologia studiato per le piccole e medie vetture, in grado di garantire
riduzioni del consumi, rispetto per I’ambiente e prestazioni su tutte le superfici.
Cinturato P1, che sara successivamente lanciato anche in America Latina e in Asia,
sara disponibile sul mercato europeo dei ricambi entro la fine del 2011 nelle misure
dal 14" ad 16" ed € gia stato scelto in primo equipaggiamento da BMW anche in
versione “runflat”. Cinturato P1 rinnovalagamma* green” di Pirelli, inauguratatre
anni fa con il Cinturato P4 e P6, per le citycar e le auto medie, e successivamente
arricchitadal Cinturato P7, per le vetture di media/alta cilindrata. Cinturato P1 e stato
concepito secondo i piu moderni criteri di progettazione gia sperimentati con
successo con il Cinturato P7, vincitore dei principai test effettuati dagli enti
certificatori europel e dalle piu autorevoli riviste di settore. Cinturato P1 € stato,
infatti, sviluppato nel centro di Ricerca e Sviluppo di Milano, cuore pulsante della
tecnologia Pirelli, dove vengono studiati anche i pneumatici da competizione per la
Formula 1. Il nuovo pneumatico rappresenta la sintesi tra |’ esperienza ecologica
maturata da Pirelli attraverso la tecnologia "Green Performance” e la continua
sperimentazione volta a assicurare massime prestazioni e livelli di sicurezza attiva.

Il DNA de Cinturato P1 sintetizza cosi le caratteristiche “ green” dei pneumatici
Cinturato e Scorpion Verde, il pneumatico ecologico studiato per Suv e Crossover, e

latecnologia studiata per lafamiglia P Zero.



10

Il Cinturato P1 e la gomma progettata anche per rispondere ale nuove normative
europee in vista dell’ arrivo dell’ etichetta nel 2012; grazie alla diminuzione del peso
del pneumatico del 15% e alla scelta di soluzioni tecnologiche innovative, |’ ultimo
nato della famiglia Cinturato presenta una riduzione della resistenza al rotolamento
fino a 25%. Sempre sotto il profilo “ green”, Cinturato P1 riduce il rumore esterno
di 1,5 dB e il rumore interno di 1 dB per garantire maggiore comfort e piacere di
guida. L’ecologia del P1 s sposa con I'ato contenuto tecnologico: il nuovo
pneumatico €, infatti, disponibile per alcune misure anche in versione “runflat”,

assicurando mobilita continua ai veicoli che prevedono questi equipaggiamenti.

L’ assemblea straordinaria del 21 aprile 2011 ha approvato una riduzione volontaria
del capitale sociale per un importo pari a euro 32.498.345,12, ai sensi dell’ articolo
2445 del codice civile, da imputare a patrimonio netto. Tale riduzione € volta d
completamento dell’ operazione di assegnazione di azioni Prelios S.p.A. (gia Pirelli
RE S.p.A.) effettuata nel corso dell’esercizio 2010 e non comporta impatti sul
patrimonio netto di gruppo, essendo I'importo della riduzione destinato a patrimonio
netto al fine di azzerare la riserva negativa generatasi in occasione della conclusione
dell’operazione di assegnazione. Si prevede che la riduzione potra essere
perfezionata entro il prossimo mese di agosto, decorsi i termini previsti dalla vigente

normativa
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GRUPPO: principali dati economici, patrimoniali e finanziari

Nel presente documento, in aggiunta alle grandezze finanziarie previste dagli

International Financial Reporting Standards (IFRS), vengono presentate alcune

grandezze derivate da queste ultime ancorché non previste dagli IFRS (Non-GAAP

Measures). Tali grandezze sono presentate a fine di consentire una migliore

valutazione dell’ andamento della gestione di gruppo e non devono essere considerate

aternative a quelle previste dagli IFRS.

In particolare le Non-GAAP Measures utilizzate sono |e seguenti:

- Margine Operativo Lordo: tale grandezza economica é utilizzata dal gruppo
come financial target nelle presentazioni interne (business plan) e in quelle
esterne (agli analisti e agli investitori) e rappresenta una utile unita di misura per
la valutazione delle performance operative del gruppo nel suo complesso e dei
singoli settori d attivita in aggiunta al risultato operativo. |l margine operativo
lordo € una grandezza economica intermedia che deriva dal risultato operativo
da quale sono esclus gli ammortamenti delle immobilizzazioni materiai e
immateriali;

- Attivita fissee tade grandezza € costituita dalla sommatoria delle voci
“immobilizzazioni materiai”, “immobilizzazioni immateriai”, “partecipazioni
inimprese collegate” e “dtre attivitafinanziarie’;

- Fondi: tale grandezza € costituita dalla sommatoria delle voci “fondi per rischi e
oneri (correnti e non correnti)”, “fondi del personae’ e “fondi per imposte
differite’;

- Capitale circolante netto: tale grandezza e costituita da tutte le altre voci non
comprese nelle due grandezze citate, nel “patrimonio netto” e nella “posizione
finanziaria netta’;

- Posizione finanziaria netta: tale grandezza e rappresentata dal debito
finanziario lordo ridotto della cassa e atre disponibilita liquide equivalenti,
noncheé degli atri crediti finanziari. Nella sezione “Note esplicative del bilancio
semestrale abbreviato” e inserita una tabella che evidenzia le voci dello stato

patrimoniale utilizzate per la determinazione.



Il consolidato di Gruppo si puo riassumere come segue:

(inmilioni di euro)
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30/06/2011 30/06/2010, 31/12/2010
Vendite 2.789,3 2.369,0 4.848,4
Margine operativo lordo ante oneri ristrutturazione 4109 305,2 653,7
% suvedite 14,7% 12,9% 13,5%
Risultato operativo ante oneri di ristrutturazione 297,8 199,8 4325
% suvendite 10,7% 8,4%] 8,9%
Oneri di ristrutturazi one (7.7 (7.9 (24,7)
Risultato operativo 290,1 191,9 407,8
% suvendite 10,4%) 8,1%) 8,4%
Risultato da partecipazioni 09 (4,0) 234
Oneri/proventi finanziari (44,7) (40,6) (65,8)
Risultato netto ante impoge 246,3 147,3 3654
Oneri fiscali (87.5) (70,3 (137,4)
Tax rate % 35,5% 47,7% 37,6%
Risultato netto attivita in funzionamento 158,8 77,0 228,0
Risultato netto attivita cessate - (252,6) (223,8)
Risultato netto totale 158,8 (175,6) 4,2
Risultato netto totd e di pertinenza di Pirdli & C. S.p.A. 161,7 (165,5) 21,7
Risultato netto totd e di pertinenza per azione (in euro) * 0,331 (0,339) 0,044
Attivita fise 3.203,0 3.022,3 3.164,1
Capitdecircolante 402,4 296,5 116,7
Capitalenetto invegito 3.605,4 3.318,8 3.280,8
Capitalenetto invedito attivita cessate 557,6 -
Capitalenetto invegito totale 3.605,4 3.876,4 3.280,8
Patrimonio netto totale 2.047,2 2.316,3 2.028,0
Fondi 7793 803,1 797,2
Fondi attivitacessate - 60,1 -
Posizione finanziar ia netta (attiva)/passiva 778,9 659,4 455,6
Posiz. Finanz. netta (attiva)/passiva - attivita cessate - 37,5 -
Patri monio netto tota e di pertinenza di Pirdli & C. S.p.A. 2.013,6 2.004,9 1.990,8
Patri monio netto di pertinenzaper azione (in euro) * 4,126 4,108 4,080
Investimenti in immobilizzazioni materiali e immateriali 234,1 | 1354 | 438,6
Spesedi ricerca e sviluppo 84,9 70,8 149,7
%su vendite 3,0%) 3,0%) 3,1%
Di pendenti n. (a fi ne peri odo) 31.643 30.989 29.573
Siti industriali n. 20 21 20
Azioni Pirelli & C. SpA.
Ordinaie (n. milioni) 475,7 5.2331 475,7
di cui proprie 04 39 04
Rigparmio (n. milioni) 12,3 134,8 12,3
di cui proprie 0,4 45 0,4
Totale azioni (n. milioni) 488,0 5.367,9 488,0

(*) la pertinenza per azione del 30 giugno 2010 é statariclass ficata su base omogeneadopoil raggruppamento dell e azioni in seguito aladel iberaassembl eare del

15 luglio 2010 (rapporto 1 all)
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Per una maggiore comprensione dell’andamento del Gruppo, si forniscono di seguito

| dati economici e laposizione finanziaria netta suddivisi per settori d' attivita.

(in milioni di euro)

Tyre Altreattivita (*) Totale

1°sem. 2011] 1°sem 2010| 1°sem.2011| 1°sem 2010| 1°sem.2011] 1°sem 2010
Vendite 2.760,9 23253 284 437 2.789,3 2.369,0
Margine operativo lordo ante oneri ristrutturazi one 4279 3239 (17,0) (187) 410,9 305,2
Risultato operativo ante oneri di ristrutturazione 320,2 252 (22,4) (254) 297,8 199,8
Oneri di ristrutturazione (7,7) (7,9 - - (7.7) (7,9
Risultato oper ativo 312,5 217,3 (22,4) (25,4) 290,1 191,9
% su vendite 11,3% 9,3% 104% 81%
Risultato da partecipazioni 0,7) 0,4 16 (4,4) 0,9 (4,0
Oneri/proventi finanziari 47) 387) 23 (1,9) (44,7) (40,6)
Risultato anteimposte 2648 179,0 (18,5) (317) 246,3 1473
Oneri fiscali (102,0) (68,6) 145 17) (87,5) (70,3)
tax rate % 38,5% 38,3% 355% 47,7%
Riaultato netto attivitain funzionamento 162,8 110,4 4,0 (334) 158,8 77,0
Risultato netto attivita cessate - (252,6)
Risultato netto 158,8 (175,6)
Posizione finanziari anetta atti vita in funzi onamentd 963,9 1.212,9 (185,0) (553,5) 778,9 659,4
Posizione finanziari anetta atti vita cessate - 375
Pos zione finanziaria netta (attiva)/passiva 7789 696,9

(*) Lavoce comprende il gruppo Pirelli Ecotechnology, il gruppo Pirellli Ambiente, PZero Str.l., tutte le sod eta finanziarie (inclusa la Capogruppo), le dtre societa di servizi
e, per quanto riguardalavoce vendite, |eintereliminazioni di consolidato

Vendite

Le vendite a 30 giugno 2011 sono pari a euro 2.789,3 milioni, di cui il 98,9%
relativo ale attivita Tyre, in aumento del 17,7 % rispetto allo stesso periodo del
2010.

Le vendite del secondo trimestre sono state pari a euro 1.388,4 milioni in crescita
dell’ 12,5% nei confronti del dato del 2010 che era pari aeuro 1.234,0 milioni
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Risultato oper ativo

Il risultato operativo ante oneri di ristrutturazione al 30 giugno 2011 & pari aeuro
297,8 milioni rispetto a euro 199,8 milioni del corrispondente periodo 2010, con una
crescita del 49%.

Gli oneri di ristrutturazione (euro 7,7 milioni rispetto a euro 7,9 milioni) sono
relativi a settore Tyre e riguardano essenzialmente il proseguimento delle azioni di

razionalizzazione delle strutture in Europa.

Il risultato operativo (EBIT) al 30 giugno 2011 ammonta a euro 290,1 milioni
rispetto a euro 191,9 milioni del primo semestre 2010 (+51,2%) con una incidenza
sulle vendite pari a 10,4% rispetto al’8,1% del corrispondente periodo 2010. La
crescita e sostanziamente legata all’ incremento dei risultati nell’ attivita Tyre.

Il risultato operativo (EBIT) del secondo trimestre 2011 e pari a euro 146,8
milioni rispetto a euro 104,3 milioni dello stesso periodo 2010 (+40,7%) con una
incidenzasulle vendite pari al 10,6% rispetto al’ 8,5% del 2010.

L’andamento delle vendite e del risultato operativo nei singoli trimestri & cosi

riassunto:
(in milioni di euro)
1° trimestre 2° trimestre 1° semestre
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Vendite 1.400,9 1.135,0 1.388,4 1.234,0 2.789,3 2.369,0
Risultato operativo 143,3 87,6 146,8 104,3 290,1 191,9
% su vendite 10,2% 7.7% 10,6% 8,5% 10,4% 8,1%
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Risultato da partecipazioni

Il dato al 30 giugno 2011 del risultato da partecipazioni, € positivo per euro 0,9
milioni e comprende essenzialmente la plusvalenza realizzata per la cessione

dell’intera quota detenutain Gruppo Banca Leonardo S.p.A..

Risultato netto

Il risultato netto consolidato al 30 giugno 2011 ammonta a euro 158,8 milioni
rispetto ad un risultato negativo di euro 175,6 milioni del primo semestre 2010 che
risentiva dell’impatto negativo delle discontinued operations relativo principal mente
all’ operazione di assegnazione delle azioni Prelios S.p.A.. Il risultato netto ante
discontinued operations al 30 giugno 2010 era positivo per euro 77,0 milioni; nel
confronto omogeneo il dato a 30 giugno 2011 mostra un valore piu che doppio.

In miglioramento anche il tax rate che passa da 47,7% del primo semestre 2010 al
35,5% del primo semestre 2011 grazie ad un miglioramento nel mix di paes che
producono profitti, anche in relazione a perdite fiscali pregresse.

Gli oneri finanziari netti passano da euro 40,6 milioni del 30 giugno 2010 a euro
44,7 milioni del primo semestre 2011 risentendo anche di una crescita del costo
medio del debito legata ala emissione del prestito obbligazionario 2011-2016 che ha
comungue migliorato la struttura finanziaria del Gruppo, alungando le scadenze e

diversificando le fonti di finanziamento

Laquota di risultato netto di competenza di Pirelli & C. S.p.A. a 30 giugno 2011
e positiva per euro 161,7 milioni (euro 0,331 per azione) rispetto a dato negativo di
euro 165,5 milioni del primo semestre 2010 (negativo per euro 0,339 per azione).



Patrimonio netto

Il patrimonio netto consolidato passa da euro 2.028,0 milioni del 31 dicembre 2010
aeuro 2.047,2 milioni del 30 giugno 2011.

Il patrimonio netto di competenza di Pirelli & C. S.p.A. a 30 giugno 2011 e pari a
euro 2.013,6 milioni (euro 4,126 per azione) rispetto a euro 1.990,8 milioni del 31
dicembre 2010 (euro 4,080 per azione).

Lavariazione e cosi sintetizzata:

(in milioni di euro)

Gruppo Terzi Totale
Patrimonio Netto al 31/12/2010 1.990,8 37,2 2.028,0
Differenze da convers one monetaria (63,4) (3,0) (66,4)
Risultato dd periodo 161,7 (2,9) 158,8
Adeguamento afair value dtreattivita finanziarie/strumenti derivati 7,1 - 7,1
Altrevariazioni per componenti rilevate a Patrimonio Netto (0,8) - (0,8)
Utili/(perdite) attuaridi benefici dipendenti (9,7 - (9,7
Dividendi erogati (81,1) (2,4) (83,5)
Effetto infl azione V enezuda 9,2 0,4 9,6
Aumenti di capitale - 4.4 4.4
Altre vari azioni (0,2) (0,1 (0,3)
Totalevar iazioni 22,8 (3,6) 19,2
Patrimonio Netto al 30/06/2011 2.013,6 33,6 2.047,2
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Posizione finanziaria netta

La posizione finanziaria netta passiva del Gruppo passa da euro 455,6 milioni del 31
dicembre 2010 a euro 778,9 milioni del 30 giugno 2011, con un flusso netto di cassa
complessivo negativo per euro 323,3 milioni, dopo aver pagato dividendi per euro
83,5 milioni (di cui euro 81,1 milioni da parte della Capogruppo).

Rispetto ala posizione finanziaria al 31 marzo 2011 (euro 712,8 milioni) , il flusso
netto complessivo é negativo per euro 66,1 milioni di cui euro 82,8 milioni per il
pagamento di dividendi.

Il flusso netto di cassa della gestione operativa del secondo trimestre € stato positivo
per euro 88,4 milioni, con un positivo apporto rispetto a primo trimestre 2011 nella

gestione del capitale circolante.

Lavariazione del periodo é sintetizzata dal seguente flusso di cassa:

(in milioni di euro)

1°trim. 2011| 1° trim. 2010] 2°trim. 2011 2° trim. 2010 1° semestre 2011 1° semestr e 2010
Risultato operativo ante oneri ristrutturazione 146,5 90,2 151,3 109,6 297,8 199,8
Ammortamenti 56,9 51,7 56,2 537 113,1 105,4
Invegtimenti materidi eimmateriali (96,9 (50,2) (137,2) (85,2) (234,1) (135,4)
Variazione capitale funzionamento/dtro (313,5) (143,2) 18,1 42,2 (295,4) (101,0)
Flus netto gegione operativa (207,0) (51,5) 88,4 120,3 (118,6) 68,8
Proventi/Oneri finanziari (14,8 (17,6) (29,9) (23,0) (44,7) (40,6)
Oneri fiscali (479 (30,4) (39,6) (39,9) (87,5) (70,3)
Net cash flow ordinario (269,7) (99,5) 189 574 (250,8) (42,1)
Invegtimenti/disinvestimenti finanziari 24,4 - - - 24,4 -
Dividendi erogati da Capogruppo - (81,1) (81,1) (81,1) (81,1)
Altri dividendi erogati aterzi 0,7 - 1,7 (4,0) (2,4) (4,0)
Cash Out ristrutturazi oni 2,8 (34,0) (5,7 9,9 (8,5) (43,9)
Husso netto attivita cessate - (26,1) - (5,8) - (31,9)
Differenze cambio/dtro (84) 10,0 35 24,9 (4,9 349
Net cash flow (257,2) (149,6) (66,1) (18,5) (3233 (168,1)

Di seguito la composizione della posizione finanziaria netta suddivisa per settore di
attivita

(in milioni di euro)

Tyre Altri business Corporate Consolidato

30/06/2011| 31/12/2010] 30/06/2011| 31/12/2010| 30/06/2011| 31/12/2010 | 30/06/2011| 31/12/2010

Debito | ordo 1.391,3 1.613,6 91,9 83,3 708,4 123,0 1.400,5 1.147,0
di cui verso Corporae 696,1 589,6 832 833

Crediti finanziari (124,7) (98,3) (5.1 (4,8) (932,3) (806,7) (261,0) (236,9)
di cui verso PreliosS.p.A. (150,0) (140 4) (150,0) (1404)
Di sponi bilitaliquide etitoli

detenuti per lanegoziazione (312,7) (405,4) (3,6) (6,6) (44,3) (42,5) (360,6) (454,5)
Posizione finanziaria netta 963,9 1.109,9 83,2 71,9 (268,2) (726,2) 7789 455,6

Lacolonna"Altri busness' comprende Pirelli & C. Eco Technology, Pirdli & C. Ambiente e PZero.
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L'analis della struttura del debito finanziario lordo, suddivisa per tipologia e
scadenza, € la seguente:

(in milioni di euro)

Bilancio Anno di scadenza
30/06/2011

2011 2012 2013] 2014 edltre
Utili zzo di linee committed 90,0 - - - 90,0
P.O.5,125% - 2011/2016 500,0 - - - 500,0
Altri finanzi amenti 810,5 219,0 145,8 85,9 359,8
Totaledebito lordo 1.400,5 219,0 145,8 85,9 949,8

15,6% 10,4% 6,1% 67,9%




19

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA FINE DEL SEMESTRE

In data 5 luglio 2011 Pirelli, nell'ottica di rafforzamento del proprio businessin Cina,
ha acquistato dal socio minoritario una quota del 15% della societa Pirelli Tyre Co.
Ltd per un controvalore di 256 milioni di Yuan Renminbi, pari a circa euro 28

milioni, portando il possesso al 90%.

In data 7 luglio 2011 Pirelli Ambiente, attraverso la controllata Solar Utility S.p.A.
entrata nella compagine azionaria di GWM Renewable Energy Il S.p.A. (Gwm RE
I, il veicolo che controllale attivita nelle energie rinnovabili del gruppo GWM, con
unaquotadel 16,9%. Gli atri azionisti sono il gruppo Intesa Sanpaolo con una quota
del 12,5% e GWM Renewable Energy | con il restante 70,6%.

Pirelli Ambiente partecipera pertanto a un progetto di portata internazionale nel
settore delle energie rinnovabili. GWM RE Il intende diventare un player di rilevanza
europea nel campo delle energie rinnovabili: gia oggi la societa conta un portafoglio
di 42 Megawaitt nel fotovoltaico in Italia e in Spagna e oltre 222 Megawatt operativi
in 4 paesi europei nell’ energia eolica oltre a52 Megawatt in costruzione, attraverso la
societa danese Greentech di cui detiene il 20% circa del capitale.

L’'ingresso da parte di Solar Utility S.p.A. € avvenuto con un investimento
complessivo pari a circa euro 25 milioni, di cui euro 10 milioni in contanti e il
restante a fronte del reinvestimento del ricavato derivante dalla vendita della propria
partecipazione detenuta in GP Energia S.p.A, joint venture costituita lo scorso anno
con lo stesso gruppo GWM in cui Solar Utility S.p.A. aveva conferito le proprie
attivita nel fotovoltaico. L’accordo si inserisce nel progetto di semplificazione delle
partecipazioni di Pirelli Ambiente e nell’individuazione di partner strategici per lo
sviluppo delle proprie attivita e la valorizzazione del proprio know-how attraverso

guote di minoranza.
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In data 25 luglio 2011 Pirelli, Russian Technologies e Sibur Holding hanno firmato
un accordo che individua gli asset da trasferire alla costituenda joint venture tra
Pirelli e Russian Technologies. Tale joint venture sara il veicolo primario per la
gestione delle attivita riconvertibili a standard Pirelli nel settore car e light truck in
Russia, in linea con quanto previsto da “memorandum of understanding” (MOU)
sottoscritto lo scorso 26 novembre 2010. L’accordo prevede in particolare il
trasferimento, entro novembre 2011, dell’impianto di Kirov, la cui capacita
produttiva attuale € pari a oltre 7 milioni di pezzi nel settore car e light truck, nonché
I'impegno al trasferimento di ulteriori asset che si prevede possano portare la joint
venture a una produzione di 11 milioni di pezzi entro il 2014. Il trasferimento di tali
asset avverra a fronte del corrispettivo complessivo di euro 222 milioni, con un
impegno ripartito pro-quotatrai partner e un esborso pari a euro 55 milioni nel 2011
e pari a euro 167 milioni nel 2012. Il prodotto a brand Pirelli potra raggiungere il
50% della capacita installata (circa 11 milioni di pezzi in totale) e i prodotti di
riferimento della joint venture saranno gli pneumatici winter per il mercato
replacement, in particolare la linea “studdable” per soddisfare la domanda del
mercato russo e dell’area Cis. La quota di mercato che deterra la joint venture sara
circa del 20%. Il fatturato previsto per lajoint venture sara di circa euro 300 milioni
nel 2012, con una crescita a oltre euro 500 milioni a 2014, anche grazie a
investimenti in riqualificazione e incremento della capacita produttiva per
complessivi euro 200 milioni nel periodo 2012-2014. Superata la fase di start up, S
prevede una profittabilita a doppia cifra a partire dal 2013. Nell'ambito degli accordi
relativi dla costituenda joint venture tra Russian Technologies e Pirelli si prevede
che quest'ultima possa incrementare la sua quota di partecipazione dal 50% al 75%
con un meccanismo di "put and call" option a tre anni. La joint venture verra
consolidata da Pirelli dal momento dell'acquisizione anche in virtu della presenza di

un "management agreement”



PROSPETTIVE PER L'ESERCIZIO IN CORSO

Il positivo andamento della domanda, unitamente alle continue azioni di efficienza e
al'efficacia delle azioni di miglioramento sul prezzo/mix, consentono a Pirelli di
rivedere a rialzo i target di redditivita (Ebit dopo oneri di ristrutturazione/vendite)
per |'esercizio in corso rispetto a quanto previsto o scorso maggio, in occasione della
presentazione de risultati del primo trimestre 2011. Questo, in particolare, grazie ai
positivi risultati derivanti dalla focalizzazione sui prodotti Premium e a minore
rincaro delle materie prime rispetto ale ipotesi formulate lo scorso maggio. In
assenza di eventi alo stato non prevedibili, Pirelli stima pertanto alivello consolidato
un target di redditivita compreso tra il 9,5% e il 10% (8,5%-9,5% in precedenza) e
per Pirdli Tyre tra il 10% e I'11% (9%-10% in precedenza). La stima di ricavi é
confermata "superiore a euro 5,85 miliardi" a livello consolidato e “superiore a euro
5,8 miliardi” per Pirelli Tyre, a fronte di una crescita della componente volumi
prevista superiore a 5% (superiore a 6% la stima precedente) e della componente
prezzo/mix superiore a 16% (circa il 15% la stima precedente). La posizione
finanziaria netta € confermata passiva per circa euro 700 milioni, escluso

I'investimento in Russia
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PIRELLI TYRE

Nella tabella sottostante s riportano i risultati consolidati economico-finanziari

raggiunti nel primo semestre 2011 raffrontati con il corrispondente periodo del 2010:

(inmilioni di euro)

30/06/2011 30/06/2010 31/12/2010

Vendite 2.760,9 23253 4.772,0
Margi ne operativo | ordo ante oneri di ristrutturazion 4279 323,9 684,3

% su vendite 15,5% 139% 143%
Risultato operativo ante oneri di ristrutturazione 320,2 225,2 476,3

% su vendite 11,6% 9,7% 10,0%
Oneri di rigrutturazione (7,7) (7,9) (23,2
Risultato oper ativo 3125 217,3 453,1

% su vendite 11,3% 93% 9,5%
Risultato da partecipazioni 0,7) 0,4 0,3
Oneri/proventi finanz ari (47,0 (38,7) (66,4)
Riaultato anteimposte 264,8 179,0 387,0
Oneri fiscali (102,0) (68,6) (134,4)
Tax rate 38,5% 38,3% 34,7%
Riaultato netto 162,8 110,4 252,6

% su vendite 5,9% 47% 5,3%
Pos zione finanziar ia netta (attiva)/passiva 963,9 1.212,9 1.109,9
Husso netto gestione operativa (87,5) 96,6 368,5
Invegtimenti in beni materiali e immateriali 228,3 132,1 405,0
Dipendenti n. (afine periodo) 30.973 29.048 28.865
Siti industriali n. 19 20 19

Le vendite nette al 30 giugno 2011 si sono attestate a euro 2.760,9 milioni con un
incremento del 18,7% rispetto a euro 2.325,3 milioni dello stesso periodo dell’ anno
precedente.

La variazione su base omogenea nel primo semestre ha registrato un incremento pari
al 19,4% nei confronti dello stesso periodo dell’anno precedente, con un apporto
positivo sia dala componente volumi (+3,5%) sia dalla componente prezzo/mix
(+15,9%). L’ effetto cambio e risultato negativo dello 0,7%.

22



23

Nel secondo trimestre le vendite S sono attestate a euro 1.376,4 milioni, in crescita

del 13,3% rispetto a euro 1.215,3 milioni dello stesso periodo del 2010. Su base

omogenea, I’incremento e stato pari a 17,0% in cui s evidenzia un andamento

positivo in entrambe le componenti di analisi: volumi cresciuti dell’1,2% e

componente prezzo/mix cresciutadel 15,8%.

L’ effetto cambio e risultato, invece, negativo del 3,7%.

La crescita delle vendite ha interessato entrambi i segmenti di business. Consumer

con una variazione positiva nel primo semestre del 20,1% (di cui -1,0% cambi) e

Industrial con una variazione positivadel 15,5% (di cui +0,1% cambi).

In sintesi, lavariazione del fatturato é statala seguente:

Volume

Prezzi/Mix

Variazione su base omogenea

Effetto cambio

Variazionetotale

1°trim. 2° trim. 1° semestre
2011 2010 | 2011 2010 | 2011 2010
6,1% 17,4%| 1,2% 75% | 35% 12,3%

159% 1,4% | 15,8% 10,1% | 15,9% 5,9%
220% 18,8% | 17,0% 17,6% | 19,4% 18,2%
2, 7% 1,0% | -3,7% 5,3% | -0,7% 3,2%
247% 19,8% | 13,3% 22,9% | 18,7% 21,4%
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Crescita delle vendite in tutte le aree geografiche, con una tasso inferiore nell’ area
MEA, legato anche alla situazione di crisi politicanell’ areadel nord Africa.

La ripartizione delle vendite per area geografica e categoria di prodotto risulta essere

la seguente:
Area Geogr afica 1° semestre 2011 1° sem. 2010
Euomn / yoy
[tdia 267,9 3% 10% 8%
Resto Europa 884,7 1% 32% 32%
Nafta 287,8 21% 10% 10%
Centro e Sud America 9189 1™ 33% 34%
Asia\Pacifico 168,0 20% 6% 6%
Middle East\Africa 2336 4% 9% 10%
TOTALE 2760,9 19% 100% 100%
Prodotto 1° semestre 2011 1° sem. 2010
Euomn / yoy
Pneumatici vettura 1.6974 21% 61% 60%
Pneumatici motovelo 2448  13% 9% 10%
Consumer 1.942,2 20% 70% 70%
Pneumatici per veicoli ind.li 753,3  15% 28% 28%
Sted cord 654 6% 2% 2%
Industrial 818,7 16% 30% 30%

Il margine operativo lordo ante oneri di ristrutturazione al 30 giugno 2011 e
risultato pari a euro 427,9 milioni (15,5% sulle vendite), in aumento del 32,1%
rispetto al corrispondente periodo del 2010, che ammontava a euro 323,9 milioni
(con un rapporto sulle vendite del 13,9%). Nel secondo trimestre é risultato pari a
euro 218,4 milioni nei confronti di euro 177,5 milioni del secondo trimestre 2010

(+23,0%).



Il risultato operativo ante oneri di ristrutturazione al 30 giugno 2011 s €
atestato a euro 320,2 milioni (11,6% sulle vendite), in aumento del 42,2% nel
confronti del corrispondente periodo 2010 che ammontava a euro 225,2 milioni (con
un rapporto sulle vendite del 9,7%).

Nel secondo trimestre é risultato pari a euro 164,6 milioni, verso euro 127,1 milioni
del secondo trimestre 2010.

Il risultato operativo al 30 giugno 2011 ammonta a euro 312,5 milioni (+43,8%
rispetto lo stesso periodo dell’anno precedente), con un rapporto sulle vendite pari
al’ 11,3% verso un 9,3% del primo semestre 2010. Di seguito i principali fattori che
hanno influenzato il risultato:

- positivo impatto delle variabili commerciali, in particolare la componente
prezzi\mix, funzione anche della strategia di prodotto verso il segmento
Premium, che riesce a superare in entrambe i trimestri la crescita del costo
delle materie prime;

- crescita del costo delle materie prime, che ha accentuato gli effetti nel
secondo trimestre, con un impatto complessivo di circaeuro 212 milioni;

- continue azioni di efficienze sulle attivitd industriali, anche grazie 4

pressoche totale utilizzo della capacita produttiva.
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Nel dettaglio le variazioni rispetto ai periodi dell’ esercizio precedente sono cosi

sintetizzabili:

(milioni di euro) 1°trim.  2°trim. 1° semestre
Risultato oper ativo 2010 955 121,8 217,3
. Effeto cambio 25 (5,5) (3,0)
. Prezzi/mix 128,1 154,3 2824
. Volumi 28,7 8,8 37,5
. Costofattori produttivi (materie prime) (81,8) (129,7) (211,5)
. Costofattori produttivi (lavoro/energia/altro) (13,4) (15,8) (29,2)
. Efficienze 15,6 22,1 37,7
. Ammortamenti ed dtro (22,2) 3.3 (18,9)
. Oneri di ristrutturazione (0,6) 0,8 0,2
Variazione 56,9 38,3 95,2
Risultato oper ativo 2011 1524 160,1 312,5
L’andamento delle principali grandezze economiche nel singoli trimestri

dell’esercizio, rapportate con i

riassunte:

periodi dell’anno precedente, sono di seguito

1° trimestre 2° trimestre 1° semestre
(milioni di euro) 2011 2010 2011 2010 2011 2010
. Vendite 1.384,5 1.110,0 1.376,4 1.215,3 2.760,9 2.325,3
J yoy 24, 7% 19,8% 133% 22,9% 18,7% 21,4%
Margine operativo lordo ante oneri di
" ristrutturazione 209,5 146,4 218,4 177,5 427,9 3239
% su vendite 15,1% 132% 159% 14,6% 15,5% 13,9%
Risultato operativo ante oneri di
" ristrutturazione 155,6 98,1 164,6 1271 320,2 2252
% su vendite 11,2% 8,8% 12,0% 10,5% 11,6% 9,7%
. Risultatooperativo 152,4 95,5 160,1 121,8 3125 217,3
% su vendite 11,0% 8,6% 11.6% 10,0% 11,3% 9,3%
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Il risultato netto al 30 giugno 2011 e risultato positivo per euro 162,8 milioni (dopo
oneri finanziari netti pari ad euro 47,7 milioni ed oneri fiscali pari ad euro 102,0
milioni) e si confronta con euro 110,4 milioni (dopo oneri finanziari netti pari a euro
38,3 milioni e oneri fiscali pari ad euro 68,6 milioni) dello stesso periodo del 2010.

Il tax rate del primo semestre 2011 é pari al 38,5%, rispetto a 38,3% del giugno
2010.

La posizione finanziaria netta e passiva per euro 963,9 milioni rispetto a euro
1.109,9 milioni del 31 dicembre 2010. Nel semestre sono dstati pagati ala
Capogruppo dividendi per euro 120,0 milioni controbilanciati da un aumento di
capitale ricevuto sempre dalla Capogruppo per euro 500 milioni a fine di sostenere i
piani di investimento previsti dal piano industriale 2011-2013.

Complessivamente nel semestre il flusso netto di cassa della gestione operativa €
stato negativo per euro 87,5 milioni, rispetto ad un dato positivo per euro 96,6
milioni del primo semestre 2010. Sul dato 2011 hanno inciso gli investimenti quasi
raddoppiati rispetto al 2010, in linea con quanto definito dal piano industriale, e lo
stagionale andamento della gestione del circolante a valori assoluti piu elevati in
relazione ala crescita del valore delle vendite.

Il flusso netto di cassa della gestione operativa del secondo trimestre 2011 e stato

positivo per euro 89,1 milioni.
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Nellatabelladi seguito il dettaglio del cash flow del periodo:

(innilicri di erg)

1°trimetre 2 trimedre 1° smedire

2011 2010 2011 2010 2011 2010
Risultato operativo (EBIT) anteondi di ristrutturaz. 1556 Bl 1646 1271 3202 2252
Ammatarerti tadi 539 483 538 504 107,7 |7
Investiment in beni Meteridli \ Inreteriali (%45 (476) (1338 (&5 (283 (3R]
Vaiamecgitded fudaareto\ Altro (291,6) (122 45 37,0 (287,1) (%2
FLUSSONETTO GESTIONE OFERATIVA (176,6) (334 891 1300 (875 6,6
Orgi firadaiffisdi (636) (45,6) (84 (6L,7) (1490 (2073
NET CASH FLOW ORDINARIO (2402 (790) 37 633 (2365 (10,7
Dividerdl erati aterz ©7 - 17 (39 24 (38
Cashout ristrutturazion 18 22 CY) 83 (79 (09
Differearzecartiodtro 64 6,0 188 94 124 154
NET CAH FLOW antedividend aCapogruppo  (249,1) (%2 151 65,6 (2340 (26
Dividerd ercgati aCapogrupo - - (1200 (156,0 (200 (1560
Aumento caaitdesodde da Capagruppo - - 5000 - 5000 -
NET CASH FLOW (29,1 (952 3%,1 (904 1460 (1856)

| dipendenti al 30 giugno 2011 sono 30.973 unita, rispetto a 28.865 unita di
dicembre 2010. L'incremento di organico e concentrato sui blue collars (+1.970
unita) ed e legato sia alle crescite dei volumi di produzione in Cina, Romania e Sud
America, siaa consueto fenomeno della stagionalitain Germaniae Turchiaa fine di

mantenere costanti i volumi di produzione durante i periodi di ferie estive.



Business Consumer

Nelle tabella seguente si evidenziano i risultati economico-finanziari ottenuti nel

primo semestre 2011 ed il loro confronto con il corrispondente periodo del 2010:

(milioni di euro)

Vendite
/ yoy

Margine operativo lordo ante oneri
ristrutturazione

% su vendite
Risultato operativo ante oneri di
ristrutturazione

% su vendite

Risultato operativo
% su vendite

1°trimestre 2° trimestre 1° samestre
2011 2010 2011 2010 2011 2010

983,3 780,9 958,9 835,8 1.942,2 1.616,7
25,9% 16,5% 14,7% 19,1% 20,1% 17,8%
160,6 106,0 169,7 1224 330,3 2284
16,3% 13,6% 17, 7% 14,6% 17,0% 14,1%
119,7 69,5 128,6 84,7 248,3 154,2
12,2% 8,9% 13,4% 10,1% 12,8% 9,5%
116,8 67,0 1243 80,3 2411 147,3

11,9%

8,6%

13,0%

9,6%

12,4%

9,1%
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Per quanto riguarda I’andamento del mercato, il semestre ha evidenziato nel canale

Primo Equipaggiamento crescite in Europa del 7% (ma con una flessione

nell’ ultimo mese), nell’ area Nafta del 9% (con rallentamento nell’ ultimo trimestre) e

nel Mercosur dell’8% (in ripresa dopo la frenata di marzo); nel canale Ricambi s é

avuto un aumento del 4% in Europa (in flessione rispetto al primo trimestre),

dell’ 1% in Nafta (con un secondo trimestre negativo del 5%) e unariduzione del 2%

(inlineacon il dato di marzo) in Mercosur.

Le vendite al 30 giugno 2011 sono risultate complessivamente pari a euro 1.942,2

milioni (+20,1% verso il corrispondente periodo del 2010); il secondo trimestre ha

registrato vendite per euro 958,9 milioni (+14,7% verso il corrispondente periodo del

2010).
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Nellatabella seguente una sintesi delle variazioni delle vendite:

1° trimestre 2° trimestre 1° semedre

2011 2010 | 2011 2010 || 2011 2010
Volume 90% 14,9% | 2,6% 6,2% 57% 10,5%
Prezzi/Mix 146% 1,2% |16,2% 8,7% | 15,4% 5,0%
Variazione su base omogenea 23,6% 16,1% |18,8% 14,9% | 21,1% 15,5%
Effetto cambio 2,3% 04% | -41% 4,2% || -1,0% 2,3%
Variazione totale 259% 16,5% | 14,7% 19,1% || 20,1% 17,8%

I rallentamento della variante volume nel secondo trimestre risente anche del cambio
produzione in favore del prodotto Winter per ricostituzione delle scorte a sostegno
delle previste vendite del secondo semestre; comunque positivo I’andamento delle
vendite del segmento Premium cresciute del  30% nel secondo trimestre portando il

dato progressivo a +33%.

Il risultato operativo haraggiunto nel semestre euro 241,1 milioni, con un ROS del
12,4%, rispetto a euro 147,3 milioni raggiunti nel corrispondente periodo 2010, che
mostrava un ROS del 9,1%.

Il secondo trimestre ha riportato una redditivita superiori al’anno precedente siain
valore assoluto (risultato operativo euro 124,3 milioni verso euro 80,3 milioni del
2010) siain termini percentuali, raggiungendo il 13,0% in rapporto ale vendite (+3,4
punti percentuali rispetto il corrispondente periodo del 2010).
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Nelle tabella seguente s evidenziano i risultati economico-finanziari ottenuti nel

primo semestre 2011 ed il loro confronto con il corrispondente periodo del 2010:

(milioni di euro) 1°trimestre 2° trimestre 1° semestre
2011 2010 2011 2010 2011 2010
Vendite 401,2 329,1 4175 3795 818,7 708,6
J yoy 21,9% 28,4% 10,09% 32,0 15,5% 30,3%
Margine operétivo lordo ante oneri
ristrutturazione 489 40,4 48,7 55,1 97,6 95,5
% su vendite 12,2% 12,3% 11,7% 14,5% 11,9% 13,5%
Risultato operativo ante oneri di
ristrutturazione 359 28,6 36,0 424 719 710
% su vendite 8,9% 8,7% 8,6% 11,2% 8,8% 10,0%
Risultato operativo 356 28,5 358 415 714 70,0
% su vendite 8,9% 8,7% 8,6% 10,9% 8,7% 9,9%

Per quanto riguarda I’andamento del mercato, il semestre ha evidenziato nel canale

Primo Equipaggiamento tassi di crescitadel 57% in Europa (in flessione rispetto al

dato del primo trimestre) e del 3% nel Mercosur (con una ripresa negli ultimi due

mesi dopo un bimestre negativo); nel canale Ricambi si sono avute crescite in

Europa per 14% (in leggera flessione sul dato del primo trimestre), e del 6% nell’ area

Mercosur (anche questo in flessione rispetto al primo trimestre).

Le vendite al 30 giugno 2011 sono risultate complessivamente pari a euro 818,7

milioni (+15,5% verso il corrispondente periodo del 2010); il secondo trimestre ha

registrato vendite per euro 417,5 milioni (+10,0% verso il corrispondente periodo del

2010).



Nellatabella seguente una sintesi delle variazioni delle vendite:

Volume

Prezzi/Mix

Variazione su base omogenea

Effetto cambio

Variazione totale

1° trimestre
2011 2010

-0,7% 24,1%

19,0% 1,8%

2° trimestre
2011 2010

-19% 10,4%

149% 13,7%

1° semedre
2011 2010

-1,4% 16,9%

16,8% 8,0%

18,3% 25,9%

13,0% 24,1%

154% 24,9%

3,6% 2,5%

-3,0% 7,9%

0,1% 5,4%

21,9% 28,4%

10,0% 32,0%

15,5% 30,3%

La flessione dei volumi ha risentito del rallentamento delle attivita in Egitto e nei

paesi del Nord Africa a seguito della crisi geopolitica e della diminuzione delle

vendite nel segmento convenzionale in Mercosur.

Il risultato operativo ha raggiunto nel semestre euro 71,4 milioni, con un ROS del

8,7%, rispetto a euro 70,0 milioni raggiunti nel corrispondente periodo 2010, che

mostrava un ROS del 9,9%.

Il secondo trimestre ha registrato una redditivita inferiore allo stesso periodo

dell’anno precedente sia in valore assoluto (risultato operativo euro 35,8 milioni

verso euro 41,5 milioni del 2010) siain termini percentuali, raggiungendo I'8,6% in

rapporto alle vendite rispetto a 10,9% del pari periodo 2010, risentendo dell’ effetto

combinato della riduzione dei volumi di vendita e della crescita del costo della

gomma naturale che incide maggiormente in questo business.
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ALTRE ATTIVITA’

Le dtre attivita comprendono Pirelli & C. Eco Technology S.p.A., Pirdli & C.
Ambiente S.p.A., PZero Sr.l. e le societa finanziarie e di servizi del gruppo, incluso

la Capogruppo Pirelli & C. Sp.A..

Si ricorda che sia Pirelli & C. Eco Technology S.p.A. sia Pirelli & C. Ambiente
S.p.A. sono partecipate a 51% da Pireli & C. Sp.A. e per il 49% da Cam
Partecipazioni S.p.A., societa del gruppo Camfin.

Di seguito unatavolariassuntivade valori suddivisi per attivita

(in milioni di euro)

Pireli Eco Technology Pirelli Ambiente Pzero Altro Totalealtre attivita

1°sem.2011] 1°sem.2010| 1°sem.2011| 1°sem.2010| 1°sem.2011| 1°sem.2010| 1°sem.2011| 1°sem.2010| 1°sem.2011| 1°sem.2010]

Vendite 24,1 351 0,5 3,6 43 35 0,5) 15 284 43,7|
Risultato operativo (5,6) (35 (42 19 (45 0,6) 61 (19,5) (22,4) (254),
Risultato netto (6,6) (5,0) (4,5 (2,6) 47 (0,6) 11,8 (25,2) (4,0 (334)

Posizionefinanziaria
netta (attiva)/passiva 51,7 37,2 27,0 47,9 45 32 (268,2) (641,8) (185,0) (553,5)

Al 30 giugno 2011 le vendite sono state pari a euro 28,4 milioni, quas interamente
relative ale attivita di Pirelli & C. Eco Technology , mentre il risultato operativo e
stato negativo per euro 22,4 milioni, rispetto aeuro 25,4 milioni del 2010.
Continuano le difficolta nello sviluppo del mercato dei filtri antiparticolato, mentre
Pirelli Ambiente risente di alcuni impatti one-off su scorte e asset e PZero sta
affrontando i costi per il rafforzamento e sviluppo del modello di business che
prevede o sviluppo del canale retail con I’ apertura del primo negozio monomarca a
Milano.

La parte residuae, che include la Capogruppo e, sulle vendite le operazioni di
elisione, beneficia nel confronto con il 2010, della citata revisione delle royalties sul

marchio verso Pirelli Tyre.
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Societa controllate estere non appartenenti all’Unione Europea
(Societa Extra UE)

Pirdli & C. S.p.A. controlla, direttamente o indirettamente, alcune societa aventi
sede in Stati non appartenenti alla Comunita Europea (Societa Extra UE) che
rivestono significativa rilevanza ai sensi dell’art. 36 del Regolamento Consob

16191/2007 concernente la disciplina dei mercati (“ Regolamento Mercati”).

Con riferimento ai dati a 31 dicembre 2010, le Societa extra UE controllate,
direttamente o indirettamente, da Pirelli & C. S.p.A. rilevanti ai sensi dell’ articolo 36
del Regolamento Mercati sono; Pirelli Pneus Ltda (Brasile); Pirelli Tire LLC (USA);
Pirelli Tyre Co. Ltd (Cina); Turk Pirelli Lastikleri A.S. (Turchia); Pirelli de
Venezuela C.A. (Venezuela); Alexandria Tire Company S.A.E. (Egitto); Pireli
Neumaticos S.A.I.C. (Argentina).

Anche ai sensi della citata disposizione regolamentare, la Societa ha in essere una
specifica e idonea “Norma Operativa di Gruppo” che assicura immediato, costante e
integrale rispetto delle previsioni di cui ala citata disciplina Consob*. Ai sensi della
citata Norma Operativa, le competenti direzioni aziendali della Capogruppo
provvedono a una puntuale e periodica identificazione e pubblicizzazione delle
Societa Extra UE rilevanti ai sensi del Regolamento Mercati, e - con la necessaria e
opportuna collaborazione delle societa interessate — garantiscono laraccolta dei dati e
delle informazioni e I’accertamento delle circostanze di cui a citato art. 36,
assicurando la disponibilita delle informazioni e dei dati forniti dalle controllate in
caso di richiesta della Consob. Si prevede, inoltre, un periodico flusso informativo
atto a garantire a Collegio Sindacale della Societa I’ effettuazione delle prescritte e

opportune verifiche.

! S osserva che anche prima dell’adozione della menzionata “Norma Operativa’ i sistemi
amministrativo-contabili e di reporting in essere nel gruppo Pirelli consentivano gia alla Societa di
essere sostanzialmente allineata con quanto richiesto dalla normativa regolamentare.



Infine la citata “Norma Operativa’, in linea con le previsioni regolamentari,
disciplina la messa a disposizione del pubblico delle situazioni contabili (stato
patrimoniae e conto economico) delle Societa Extra UE rilevanti predisposte a fini
dellaredazione del bilancio consolidato.

Si da dunque atto del pieno adeguamento della Societa alle previsioni di cui articolo
36 del citato Consob 16197/2007 e della sussistenza delle condizioni dallo stesso
richieste.
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RELAZIONE SEMESTRALE SUL GOVERNO SOCIETARIO

* % %

Pirelli & C. aderisce al Codice di Autodisciplinadi Borsa ltaliana sin dalla sua prima
emanazione e successivamente, nel marzo 2007, ha dichiarato la propria adesione
alanuova versione del Codice stesso®.

La consapevolezza che un efficiente sistema di corporate governance rappresenta uno
degli elementi essenziali per il conseguimento degli obiettivi della creazione di
valore sostenibile, spinge la Societa a mantenere il proprio sistema di governo
societario costantemente in linea con le best practices nazionali e internazionali.

Il sistema di Corporate Governance di Pirelli € basato sui seguenti capisaldi: (i)
centralita del Consiglio dAmministrazione in quanto massimo organo deputato ala
gestione della Societa; (ii) ruolo centrale degli Amministratori indipendenti che
rappresentano la maggioranza dei componenti del Consiglio di Amministrazione (iii)
consolidata prassi di disclosure delle scelte e del processi di formazione delle
decisioni aziendali; (iv) articolato sistema di controllo interno in cui s distingue un
innovativo sistema di gestione proattiva dei rischi; (v) sistema di incentivazione del
management saldamente ancorato agli obiettivi di medio e lungo termine; (vi)
rigorosa disciplina dei potenziali conflitti di interesse e regolamentazione delle
operazioni con parti correlate.

La Societa, in viavolontaria, nella relazione finanziaria semestrale da evidenza degli
aggiornamenti e delle integrazioni apportate al sistema di governo societario rispetto

aquanto contenuto nellarelazione annual €’.

? pubblicato nel marzo 2006 e disponibile nella versione aggiornata sul sito internet www.borsaitaliana.it.
® http://www.it.pirelli.com/it_IT/browser/attachments/pdf/Pirelli C_SpA-
Relazione sul governo societario e gli assetti proprietari-esercizio 2010.pdf
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L’ attenzione prestata da una “buona governance” ha ricevuto negli ultimi mesi
importanti conferme. Pirelli € stata, infatti, dichiarata "Best Corporate Governancein
Italy" nell’ambito del Word Finance Corporate Governance Award 2011. Inoltre,
GMI - Governance Metrics International, istituto di ricerca indipendente, nel giugno
2011 ha confermato il giudizio di 10/10 (unica societa in Italia) sulla corporate
governance Pirelli nell'home market (I’ ultimo ”Country Ranking” di settembre 2010
assegnava al’Italia un rating medio di 5,25/10) e ha portato il giudizio a 8,5/10
rispetto a Global Market, valutazione significativamente superiore ala media e la
piu altatrai competitor del Gruppo.

* %
Con I'approvazione del bilancio a 31 dicembre 2010 e scaduto per compiuto
mandato il Consiglio di Amministrazione. Pertanto, I’ Assemblea degli azionisti del
21 aprile 2011 ha dato corso al suo rinnovo. L’ Assemblea ha nominato un Consiglio
di Amministrazione di 20 componenti, confermando anche per il triennio 2011/2013
una maggioranza di amministratori indipendenti.
Attraverso |’adozione del voto di lista, le cd. minoranze hanno potuto nominare 4
amministratori, pari a un quinto del totale (segnatamente i Consiglieri Franco Bruni,
Pietro Guindani, Elisabetta Magistretti, Francesco Profumo).



In particolare, all’ Assemblea degli azionisti sono state presentate 2 liste: una dagli
azionisti partecipanti a Sindacato di Blocco Azioni Pireli & C.* (che ha ottenuto
circal’84% dei voti del capitale rappresentato in assemblea’) e una da un gruppo di
societa di gestione del risparmio e di investitori istituzionali® (che ha ottenuto circail
15,6% dei voti del capitale rappresentato in assemblea). | proponenti le liste hanno
messo a disposizione degli azionisti i profili dei candidati in modo da consentire la
preventiva conoscenza delle caratteristiche personali e professionali degli stessi,
nonché del possesso, del requisiti per essere qualificati come indipendenti di taluni
dei candidati.

I curriculavitae di ciascun amministratore risultato eletto, presentati in occasione del
deposito delle liste, sono stati pubblicati sul Sito internet della Societa, ove sono

costantemente reperibili.

4 Lalista & stata presentata da: Camfin S.p.A.; Mediobanca S.p.A.; Edizione Sir.l.; Fondiaria-Sai S.p.A.; Allianz
S.p.A.; Assicurazioni Generali S.p.A.; Intesa Sanpaolo S.p.A.; Sinpar S.p.A.; Massimo Moratti.

5 Cfr http://www.it.pirelli.com/it_| T/browser/attachments/pdf/Pirelli_C_SpA-assemblea 21-4-2011-
rendiconto_sintetico_votazioni.pdf.

6 La lista di minoranza & stata presentata da: Amber Capital Italia SGR S.p.A. (gestore del fondo Amber Italia
Equity); Amber Capital LP (gestore del fondo PM Manager Fund, SPC); Amber Globa Opportunities Master
Fund Ltd.; Anima SGR S.p.A. (gestore dei fondi Europa, Sforzesco, Visconteo Italia, Iniziativa Europa, Anima
Europa); APG Algemene Pensione Groep N.V. (gestore del fondo Stichting Depositary APG Developed Markets
Equity Pool); Arca Sgr S.p.A. (gestore dei fondi Arca Azioni Italia e Arca BB); Ersd Sicav; Ersel Asset
Management SGR S.p.A. (gestore del fondo Fondersel Italia); Eurizon Capitad SGR S.p.A. (gestore dei fondi
Eurizon Focus Azioni Italia e Eurizon Italia 130/30); Eurizon Capital SA (gestore dei fondi Eurizon Stars Fund
European Small Cap Equity, Eurizon Stars Fund Italian Equity, Eurizon Easy Fund Equity Consumer
Discretionary, Eurizon Easy Fund Equity Europe, Eurizon Easy Fund Euro, Eurizon Easy Fund Equity Italy);
Fideuram Investimenti SGR S.p.A. (gestore del fondo Fideuram Italia); Fideuram Gestions SA (gestore dei fondi
Fonditalia Equity Italy, Fondiatalia Euro Cyclical, Fideuram Fund Equity Itlay, Fideuram Fund Equity Europe,
Fideuram Fund Equity Euope Growth); Interfund Sicav (gestore del fondo Interfund Equity ltaly); Kairos
Partners SGR S.p.A. (gestore di Kairos Italia — Fondo Speculativo); Mediolanum International Funds Limited
(gestore dei fondi Challenge Funds); Pioneer Asset Management SA; Pioneer Investment Management SGR
Sp.A. (gestore del fondo Pioneer Azionario Crescita); Pioner Alternative Investment Management Limited;
Prima SGR S.p.A. (gestore del fondo Prima Geo ItadiaS.p.A.).
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Di seguito s riporta la composizione del Consiglio di Amministrazione ala data

della presente relazione:

Marco Tronchetti Provera
Vittorio Malacalza

Alberto Pirdlli

Carlo Acutis (indipendente)
AnnaMaria Artoni (indipendente)
Franco Bruni (indipendente)
Gilberto Benetton

Alberto Bombassai (indipendente)
Luigi Campiglio (indipendente)
Enrico Tommaso Cucchiani

Pietro Guindani (indipendente)
Paolo Ferro-Luzzi (indipendente)
GiuliaMaria Ligresti

Elisabetta Magistretti (indipendente)
Massimo Moratti

Renato Pagliaro

Giovanni Perissinotto

Francesco Profumo (indipendente)
Luigi Roth (indipendente)

Carlo Secchi (indipendente)

Al termine dell’Assemblea, il “nuovo” Consiglio di Amministrazione, sulla base

delle informazioni disponibili e delle dichiarazioni rese dagli interessati, ha

confermato la sussistenza dei requisiti di indipendenzain capo a tutti amministratori

dichiaratis tali in sede di presentazione delle liste.
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In particolare, il Consiglio ha valutato che la maggioranza degli amministratori (11
su 20) possono essere qualificati indipendenti sia ai sensi del Testo Unico della
Finanza sia del Codice di Autodisciplina di Borsa Italiana. Segnatamente sono stati
valutati indipendenti i Consiglieri: Carlo Acutis, Anna Maria Artoni, Alberto
Bombassei, Luigi Campiglio, Paolo Ferro-Luzzi, Luigi Roth, Carlo Secchi, Franco
Bruni, Elisabetta Magistretti, Francesco Profumo e Pietro Guindani.

Il Consiglio di Amministrazione ha, quindi, nominato:

- Presidente e Amministratore Delegato: il Consigliere Marco Tronchetti
Provera (incaricato anche di sovrintendere al funzionamento del sistema di
controllo interno);

- VicePresidenti: i Consiglieri Vittorio Malacalza e Alberto Pirelli.

Il Consiglio di Amministrazione ha altresi confermato Lead Independent Director il

Consigliere Carlo Secchi.

Nellamedesima riunione, il Consiglio ha confermato I’istituzione del Comitato per la

Remunerazione e del Comitato per il Controllo Interno, per i Rischi e per la

Corporate Governance composti esclusivamente da (rispettivamente 4 e 5)

Amministratori Indipendenti. Segnatamente:

- il Comitato per la Remunerazione risulta composto dai Consiglieri Carlo Acutis
(Presidente); AnnaMaria Artoni; Pietro Guindani; Luigi Roth;

- il Comitato per il Controllo Interno, per i Rischi e per la Corporate Governance
risulta composto dai Consiglieri Carlo Secchi (Presidente); Franco Bruni; Paolo
Ferro-Luzzi; Elisabetta Magistretti; Luigi Roth.

Lo stesso Consiglio di Amministrazione ha, poi, istituito due nuovi comitati: il

Comitato per le Nomine e per le Successioni eil Comitato Strategie.
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Il Consiglio di Amministrazione - facendo propria la raccomandazione formulata dal
precedente Consiglio’ - ha vautato opportuno dare corso al’istituzione di un
Comitato (per le Nomine e per le Successioni) avente il compito di individuare i
criteri per ladefinizione dei piani di successione del top e del senior management con
I’ obiettivo di garantire continuita nelle strategie di business. Inoltre, il neo istituito
Comitato € chiamato specificamente ad assistere il Consiglio nella definizione di
piani di “emergenza’ per la successione del Presidente e Amministratore Delegato e
del Direttore Generale, stabilendo gli step necessari ei requisiti per I’individuazione
(al’interno e/o al’esterno del Gruppo) di figure professionali che possano sostituire
in caso di emergenza le summenzionate figure professionali.

II Comitato € composto dal Presidente del Consiglio di Amministrazione Marco
Tronchetti Provera (Presidente) nonché dal Vice Presidente Vittorio Malacalza e dai
Consiglieri Luigi Campiglio e Luigi Roth,

II Consiglio di Amministrazione ha altresi deliberato I'istituzione di un Comitato
Strategie con il compito di assistere I'Amministratore Delegato, e il Consiglio nel
suo complesso, nella definizione delle linee strategiche di business nonché per
I'individuazione e definizione delle condizioni e del termini delle operazioni di
maggior rilievo.

II Comitato e composto dal Presidente e Amministratore Delegato Marco Tronchetti
Provera (Presidente), dal Vice Presidente Vittorio Malacalza, dai Consiglieri Franco
Bruni; Renato Pagliaro; Francesco Profumo e Carlo Secchi; dal Direttore Generale

Francesco Gori e dal Group General Counsel Francesco Chiappetta.

II Consiglio di Amministrazione, nella medesima seduta, ha, poi, nominato, come
previsto dal Modello Organizzativo 231 adottato dalla Societa, il nuovo Organismo
di Vigilanza, cheresterain caricafino a termine del mandato del “nuovo” Consiglio
di Amministrazione. Di tale organismo sono stati chiamati a far parte il Consigliere
Carlo Secchi, il Sindaco Effettivo Paolo Domenico Sfameni e il Preposto d

Controllo interno e Direttore Internal Audit Maurizio Bonzi.

"In proposito cfr. paragrafo 7 Relazione Annuale sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari.
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Infine, il Consiglio di Amministrazione ha confermato quale dirigente preposto alla
redazione del documenti contabili societari il Direttore Finanza di Gruppo Francesco
Tanzi.

Alla data della presente relazione, successivamente alla nomina del Consiglio di
Amministrazione: il Consiglio s € riunito 2 volte; il Comitato per il Controllo
Interno per i Rischi e per la Corporate Governance si € riunito 2 volte e il Comitato
per la Remunerazione si € riunito 1 volta. Si segnala, altresi, che si é gia tenuta una
riunione di lavoro dei soli amministratori indipendenti e del componenti del
Comitato per la Remunerazione.

Inoltre per i neo-nominati componenti del Comitato per il Controllo Interno, per i
Rischi e per la Corporate Governance e del Comitato per la Remunerazione si sono
svolte specifiche riunioni di induction. E’ altresi programmata dopo la pausa estiva
una generale riunione di “induction” degli amministratori volta afavorirelamigliore

conoscenza del business e dellamodalitadi tenuta dei rapporti con gli investitori.

* % %

Si segnala che oltre a provvedere all’ approvazione del bilancio di esercizio e ala
nomina del Consiglio di Amministrazione, I’Assemblea e stata chiamata ad
esprimersi sulla*® Politica Generale sulle Remunerazioni gi Gruppo”.

La Societa, infatti, con un anno di anticipo rispetto alle prescrizioni di legge, ha
sottoposto a voto consultivo degli azionisti la politica che definisce principi e linee
guida a quali s attiene il Gruppo Pirelli (i) nel determinare e (ii) nel monitorare
I"applicazione delle prassi retributive degli Amministratori investiti di particolari
cariche, del direttori generali, del dirigenti con responsabilita strategica e piu in
generale del senior management e della dirigenza del Gruppo Pirelli.

La Politica, sullaquale si e espresso favorevolmente circail 90% del capitale sociale
rappresentato in assemblea, € il risultato di un processo chiaro e trasparente ed €
finalizzata ad attrarre, motivare e trattenere le risorse in possesso delle qualita
professionali richieste per perseguire proficuamente gli obiettivi del Gruppo e in

particolare quello della creazione di valore sostenibile nel medio-lungo periodo.



La Polita Generale sulle Remunerazioni e disponibile in alegato alla Relazione
Annuale sul Governo Societario e gli Assetti Proprietari dell’ esercizio 2010 nonché
sul sito internet della Societa.

In sede straordinaria, I’ Assemblea ha deliberato di modificare lo Statuto sociale al
fine di recepire nel testo statutario alcune facolta previste dal legislatore in occasione
del recepimento in Italia della direttiva comunitariain materiadi diritti degli azionisti
di societa quotate (c.d. direttiva shareholders’ rights).

Sempre in sede straordinaria e stata approvata una riduzione volontaria del capitale
socide per un importo pari a 32.498.345,12 euro, ai sensi dell’articolo 2445 del
codice civile, daimputare a patrimonio netto.

Tale riduzione € volta a completamento dell’ operazione di assegnazione di azioni
Prelios S.p.A. (gia Pirelli & C. Real Estate S.p.A.) effettuata nel corso dell’ esercizio
2010 e noncomporta alcun decremento del patrimonio sociale, essendo |’importo
della riduzione destinato a patrimonio netto al fine di azzerare la riserva negativa
generatasi in occasione della conclusione dell’ operazione di assegnazione.

Lariduzione sara efficace unavolta decorsi i termini previsti dalla vigente normativa.

Il Consiglio di Amministrazione
Milano, 27 luglio 2011
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STATO PATRIMONIALE CONSOLIDATO (in migliaiadi euro)

47

30/06/2011 31/12/2010
di cui parti di cui parti
correlate correate
4 Immobili zzazi oni materiali 2.040.257 1.977.106
5 Immobili zzazi oni i mmateri ali 847.949 848.761
6 Parteci pazioni in imprese coll egate 136.471 152.927
7 Altreattivitafinanziarie 178.315 185.267
8 Attivitaper imposte differite 60.625 69.642
10 Altri crediti 336.870 150,000 315.531 140419
11 Crediti tributari 10.782 10.755
Attivita non cor renti 3.611.269 3.559.989
12 Rimanenze 844.309 692.259
9 Crediti commercidi 887.057 11215 676.681 8.067
10 Altri crediti 255.611 16242 174.982 9335
13 Titoli detenuti per la negozi azione 224.775 209.770
14 Disponibilitaliquide 135.835 244,725
11 Crediti tributari 29.952 25.235
22 Strumenti finanziar derivati 42.095 35.159
Attivita correnti 2.419.634 2.058.811
TotaleAttivita 6.030.903 5.618.800
15.1 Parimonio netto di Gruppo: 2.013.619 1.990.831
- Capitalesocide 1.343.285 1.375.733
- Riserve 508.593 593.346
- Risultato del periodo 161.741 21.752
15.2 Patrimonio netto di Terzi: 33.598 37.152
- Riserve 36.572 54.675
- Risultato del periodo (2.974) (17.523)
15 Totale Patrimonio netto 2.047.217 2.027.983
18 Dehiti verso banche e dtri finanziatori 1.054.909 894.711
20 Altri debiti 43.144 41.664
16 Fondi rischi e oneri 164.551 165.732
8 Fondo impogedifferite 28.717 33.733
17 Fondi del personade 474.754 481.724
21 Dehiti tributari 5.433 5.547
Passivita non cor renti 1.771.508 1.623.111
18 Dehiti verso banche e dtri finanziatori 342.404 133 247515 77
19 Debiti commerciali 1.140.772 3944 1.066.361 5434
20 Altri debiti 484.038 2182 403.373 1174
16 Fondi rischi e oneri 111.340 115.984
21 Dehiti tributari 71.056 64.559
22 Strumenti finanziar derivati 62.568 69.914
Passivita corr enti 2.212.178 1.967.706
TotalePassivita e Patrimonio netto 6.030.903 5.618.800

Le poste di bilancio relative ad operazioni con parti correlate sono descritte alla nota 36 delle Note

Esplicative acui si rimanda.
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CONTO ECONOMICO CONSOLIDATO (inmigliaiadi euro)

1° semestre 2011 1° :2mestre 2010
di cul parti di cul parti
corr elate correlate
24 Ricavi delevendite e dell e prestazioni 2.789.252 5.730 2.368.957 2.312
25 Altri proventi 73.938 1.769 58.227 204
Variazione nelle rimanenze di prodotti in corso di
lavorazione, semilavordti efiniti 52.597 (16.608)
Materie prime e materidi di consumo utilizzati (al netto
dellavariazioni scorte) (1.124.039) (912.664)
26 Costi dd personale (559.044) (1.593) (507.290) (1.425)
-di cui eventi non ricorrenti (7.654) (7.908)
27 Ammortamenti e svalutazioni (113.147) (105.592)
28 Altri costi (830.875) (11.725) (694.301) (11.452)
Incrementi di immobilizzazi oni per lavori interni 1.393 1.171
Risultato operativo 290.075 191.900
29 Risultato daparteci pazioni 916 (4.047)
- quotadi risultato di societa collegate e JV (286) (286) (3.246) (3.246)
- utili da partecipazioni 1325 15
- perdite da parteci pazioni (556) (3.742)
- dividendi 433 2926
30 Proventi finanziari 228.178 3.806 167.409
31 Onei finanziari (272.929) (207.956)
Risultato al lordo ddleimposte 246.240 147.306
32 Imposte (87.473) (70.332)
Risultato delleattivita in funzionamento 158.767 76.974
33 Rislltao ativitaoperative cessate (252.544) 28.395
Risultato del periodo 158.767 (175.570)
Attribuibilea:
Azionisti della Capogruppo 161.741 (165.487)
Interess di minoranza (2.974) (10.083)
34 Utile/(per dita) per azione (euro per azione)
base
- ativita in funzi onamento 0,33 0,16
- attivita operative cessate - (0,50)
0,33 (0,34)

Le poste di bilancio relative ad operazioni con parti correlate sono descritte alla nota 36 delle Note

Esplicative acui s rimanda



PROSPETTO DEGLI UTILI EDELLE PERDITE COMPLESSIVI CONSOLIDATO (in migliaadi euro)
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1° semestre 2011

- Interess di minoranza

Lordo Effettol Netto
fiscald
A Risultato del periodo 158.767
Altr e componenti rilevate a Patrimonio netto:
(Utili)/perditetrasferiti aconto economico relativi ad dtre attivita
finanziarie, precedentementerril evati a Patrimonio netto (82) - (82)
(Utili)/perdite trasferiti aconto economico precedentemente rilevati a
Patrimoni o netto rel ativi astrumenti di coperturadi flussi finanziari
(cash flow hedge) 868 (372) 496
B (Utili)/per ditetrasferiti a conto economico precedentemente rilevati aj
Patrimonio netto 786 (372) 414
Differenze cambio daconversionedei bilanci esteri (66.386) - (66.386)
Adeguamento afair value di dtre attivita finanziarie 857 - 857
Sa do utili/(perdite) attuaridi su benefici a di pendenti (9.733) 392 (9.341)
Adeguamento d fair value di derivati designati come cash flow hedge 7.145 (2.784) 4.361
Quota di atre componenti rilevate a Patrimonio netto rel aivaa soci eta
collegate ejv 314 - 314
C Utili/(per dite) rilevati a Patrimonio netto nel periodo (67.803) (2.392) (70.195)
B+C Totalealtre componenti rilevate a Patrimonio netto (67.017) (2.764) (69.781)
A+B+C Totaleutili/(per dite) complessivi dell' esercizio 88.986
Attribuibilea:
- Azionisti dellaCapogruppo 94.936
- Interess di minoranza (5.950)
(in migliaiadi Euro)
1° semestre 2010
Lordo Effetto Netto
fiscalg
A Risultato de periodo totale (175.570)
Altr e componenti rilevate a Patrimonio netto:
Quota di (Utili)/perditetrasferiti aconto economico precedentemente rilevati a
Patrimoni o netto rel aiva a soci eta coll egate e jv 1591 - 1591
(Utili)/perdite tradferiti aconto economico relativi ad dtre attivita finanziarie,
precedentemente rilevati a Patrimonio netto 353 - 353
(Utili)/perdite tradferiti aconto economico precedentemente rilevati a Patrimonio
netto relativi a srumenti di coperturadi flussi finanziari (cash flow hedge) 3.908 (1.094) 2.814
B (Utili)/per ditetrasferiti a conto economico precedentemente rilevati a
Patrimonio netto 5.852 (1.094) 4.758
Differenze cambio daconversione dei bilanci esteri 148.919 - 148.919
Adeguamento afair vaue di dtre attivita finanziarie (35.145) (34) (35.179)
Saldo utili/(perdite) attuariai su benefici a di pendenti (27.000) 4.112 (22.888)
Adeguamento d fair value di derivati designati come cash flow hedge (14.523) 5.039 (9.484)
Quota di dtre componenti rilevate a Patrimonio netto rel ati va a soci eta coll egate e jv (5.959) 61 (5.898)
C Utili/(per dite) rilevati a Patrimonio netto nel periodo 66.292 9.178 75.470
B+C Totalealtrecomponenti rilevate a Patrimonio netto 72.144 8.084 80.228
A+B+C Totaleutili/(per dite) complessivi del periodo (95.342)
Attribuibile a:
- Azionisti dellaCapogruppo (89.867)

(5.475)




PROSPETTO VARIAZIONI

(in migliaadi euro)
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DI PATRIMONIO NETTO CONSOLIDATO

Di pertinenza della Capogruppo Terzi TOTALE
Capitalgl Riserva di Totald Altre Totaledi
socialgl conver Sone Riserve rieerve/| pertinenza
IAS* risultati g ddlal
nuovo Capogruppo
Totaleal 31/12/2010 1.375.733 127.427 (378.909) 866.580 1.990.831 37.152 2.027.983
Totale altre componenti rilevate a
Patrimonio Netto - (63.409) (3.396) - (66.805) (2.976) (69.781)
Risultato del periodo - - - 161.741 161.741 (2.974) 158.767
Totaleutili/(per dite) complessivi - (63.409) (3.396) 161.741 94.936 (5.950) 88.986
Aumenti/(diminuzioni) di capitae (32.448) 32.448 - 4.401 4.401
Dividendi erogati (81.113) (81.113) (2.393) (83.506)
Effetto inflazi one Venezuda 9.233 9.233 363 9.596
Altro (268) (268) 25 (243)
Totaleal 30/06/2011 1.343.285 64.018 (382.305) 988.621 2.013.619 33.598 2.047.217
(in migliaiadi euro)
Dettaglioriserve IAS *
Riserval Riservacash Riserva Effetto Totale
adeguamento| flow hedge| utili/perdite] fiscdg riservel AS
FV attivitd atuaridi
finanziarie
di sponibili
per la vendita
Saldo al 31/12/2010 16.131 (27.509)|  (405.889) 38.358 (378.909)
Totale altre componenti rilevate a Patrimonio netto 775 8.327 (9.733) (2.764) (3.396)
Saldo al 30/06/2011 16.906 (19.183)|  (415.622) 35.594 (382.305)
(in migliaiadi Euro)
Di pertinenza della Capogr uppo Terzi Totalg
Capitald  Riserva di Total ¢ Altrd Riserverd ative Totale di
socialg conversiong Riserve|AY| riserve/risultat] ad| pertinenzg
*) i @ nuovo| attivita/passivity delly
possedute per |d Capogruppd
distribuzione a
soci
Totaleal 31/12/2009 1.554.269 25.234 (346.227) 941.747 2.175.023 319.648 2.494.671
Totale altre componerti rilevatea
patrimonio netto 142.497 (66.876) 75.621 4.608 80.229
Risultato del periodo (165.487) (165.487) (10.083) (175570)
Totale utili/(per dite) complessivi 142.497 (66.876) (165.487) (89.866) (5.475) (95.341)
Riserve relative ad attivité¥/passivita
possedute per la distribuzione a soci 930 37.987 (38.917)
Dividendi erogati (81114) (81.114) (3.968) (85.082)
Altro (447) 1298 851 1.210 2061
Totaleal 30/06/2010 1.554.269 168.661 (375.563) 696.444 (38.917) 2.004.894 311.415 2.316.309
(in migliaiadi Euro)
DETTAGLIO RISERVE IAS (*)
Riservg Riserva cash Riservg Riserva stock| Effettofiscag Totaleriserve
adeguamento FV/ flow hedge utili/perdite option equit; IAS
attivitdy atuariali settled|
finanzi arig
disponibili per |9
venditg
Saldo al 31/12/2009 57.755 (60.778) (383.893) 3.500 37.189 (346.227)
Totale altre componenti rilevate a patri monio netto (34.999) (13.056) (26.945) 8.124 (66.876)
Risr_arvg rel'ativee}d ett?vitalpasivitaposedme per 240 38.994 (1.447) 37.087
ladigribuzionea soci
Altri movimenti (447) - (447)
Saldo al 30/06/2010 23.196 (34.840) (410.838) 3.053 43.866 (375.563)




RENDICONTO FINANZIARIO CONSOLIDATO (inmigligadi euro)

1° semestre 2011 1° semestre 2010
di cui parti di cui parti
correlate correlatd
Risultato attivita in funzionamento al lordo delle impogte 246.240 147.306
Risultato attivita cessate - (16.533)
Amm.ti/sval utazioni e ripristini immobilizzazioni immateriali e
materiali 113.147 105.592
Storno Oneri finanzi ari 272.929 207.956
Storno Proventi finanziari (228.178) (167.409)
Storno Dividendi (433) (2.926)
Utili/(perdite) da partecipazi oni (769) 3.727
Quotadi risultato di soci eta coll egate e IV 286 3.246
Impoge (87.473) (70.332)
Variazione rimanenze (176.982) (87.472)
Variazione Crediti/Debiti commerciali (135.859) (58.190)
Variazione Altri crediti/Altri debiti (8.997) (546)
Variazione Fondi del persond e e Altri fondi 1.338 39.735
Altre variazioni 17.753 15.605
A Fluss netto generatol/(assorbito) da attivita operative 13.002 119.759
Investimenti in Immobili zzazi oni materidi (232.746) (137.812)
Di g nvestimenti in Immobilizzazioni materiai 11.004 10.150
Investimenti in Immobili zzazi oni immateriali (1.386) (2.052)
Cess oni/(Acquisizioni) di Parteci pazioni in societa col legate e JV 17.535 (2.057)
Cess oni/(Acquisizioni) di Altreattivita finanziarie 6.103 638 (1.510) 1.117
Dividendi ricevuti 433 2.926
B Fluss netto generato/(assorbito) da attivita d'investimento (199.057) (129.355)
Aumenti/(riduzioni) di capitale da terzi 4.401 -
Variazione Debiti finanziari 253.419 (36.726)
Variazionedei Crediti finanziari (39.059) (80.099)
Proventi/(oneri) finanziari (44.751) (38.044)
Dividendi erogati (83.506) (20561) (85.082) (20.763)
C  Flus netto generato/(assor bito) da attivita di finanziamento 90.504 (239.951)
H usso netto generato/ (assorbito) daattivita operative - (5.759)
H usso netto generato/ (assorbito) daatti vita d'investimento - 2.256
H usso netto generato/ (assorbito) daattivita di fi nanzi amento - (5.295)
D Totaleflusso monetario generato/ (assorbito) attivita cessate - (8.798)
E Flusso di cassa total e gener ato/(assor bito) nel periodo (A+B+C+D) (95.551) (258.345)
F Digponibilita liquide netteall'inizio dell'esercizio 226.770 | 610.779 | |
G Differenze daconversione su disponibilitaliquide (9.169)| (17.664)| |
H Disponibilitaliquide netteallafinedd periodo (E+F+G) ° 122.051 | 334.770 | |
° di cui:
Di sponi bilita liquide 135.835 358.915
C/C passivi (13.784) (24.145)

Nel Rendiconto Finanziario sono stati esposti i rapporti con parti correlate solo nel caso in cui non
siano direttamente desumibili dagli altri schemi di bilancio e sono dettagliati alla nota 36 delle Note

Esplicative acui s rimanda

Lariconciliazione tra disponibilita liquide riportate nello stato patrimoniale e disponibilita liquide nel

rendiconto finanziario e riportata alla nota 14.
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NOTE ESPLICATIVE

Il bilancio semestrale abbreviato a 30 giugno 2011 di Pireli & C Sp.A. e stato
approvato dal Consiglio di Amministrazione di Pirelli & C. S.p.A. del 27 luglio
2011.

1.BASE PER LA PRESENTAZIONE

Ai sens dell’art. 154 ter del decreto Legislativo n® 158/1998, il Gruppo Pirelli & C.
ha predisposto il bilancio semestrale abbreviato in base alo IAS 34, che disciplina
I"informativa finanziaria infrannuale, in forma sintetica

Il Gruppo ha inoltre applicato quanto stabilito dalla delibera Consob n. 15519 del 27
luglio 2006 in materia di schemi di bilancio e dalla Comunicazione Consob
Nn.6064293 del 28 luglio 2006 in materiadi informativa societaria.

In conformita a quanto disposto dall’art. 5, comma 2 del Decreto Legislativo n° 38
del 28 febbraio 2005, il presente bilancio é redatto utilizzando I’ euro come moneta di

conto.
Schemi di bilancio

Il bilancio semestrale abbreviato a 30 giugno 2011 é costituito dagli schemi dello
Stato Patrimoniale e del Conto Economico, dal Prospetto degli utili e delle perdite
complessivi, dal Prospetto delle variazioni di patrimonio netto, dal Rendiconto
finanziario e dalle Note esplicative, ed e corredato dala relazione degli

amministratori sull’andamento della gestione.

Lo schema adottato per |o Stato Patrimoniae prevede la distinzione delle attivita e
delle passivitatra correnti e non correnti.
Lo schema di conto economico adottato prevede la classificazione dei costi per

natura.
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Il Gruppo ha optato per la presentazione di un prospetto di conto economico
separato, cheriportai costi ei ricavi che concorrono alla determinazione del risultato
del periodo, e di un secondo prospetto (il prospetto degli utili e perdite complessivi),
che include il risultato del periodo e, per categorie omogenee, i proventi e gli oneri

che, in base agli IFRS, sono imputati direttamente a patrimonio netto.

II Gruppo ha optato per la presentazione degli effetti fiscali e delle riclassifiche a
conto economico di utili/perdite rilevati a patrimonio netto in periodi precedenti
direttamente nel prospetto degli utili e perdite complessivi, e non nelle note

esplicative.

Il prospetto delle variazioni del patrimonio netto include gli importi delle operazioni

con i possessori di capitale ei movimenti intervenuti nel periodo nelleriserve.

Nel rendiconto finanziario, i flussi finanziari derivanti dall’attivita operativa sono
presentati utilizzando il metodo indiretto, per mezzo del quale I'utile o la perdita
d’esercizio sono rettificati dagli effetti delle operazioni di natura non monetaria, da
qualsias differimento o accantonamento di precedenti o futuri incassi o pagamenti
operativi, e da elementi di ricavi o costi connessi ai flussi finanziari derivanti

dall’ attivitadi investimento o dall’ attivita finanziaria.
Areadi consolidamento

Nel corso del primo semestre 2011 non ci sono state variazioni significative nell’ area

di consolidamento.
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2. PRINCIPI CONTABILI

2.1 Principi contabili adottati

| principi contabili sono omogenei con quelli utilizzati per la redazione del bilancio

consolidato a 31 dicembre 2010 cui, per maggiori dettagli, s fa rinvio, fatta

eccezione per i principi e le interpretazioni di seguito elencati, che sono applicabili
dal 1° gennaio 2011.

Modifiche alo IAS 32 — Strumenti finanziari: esposizione in bilancio —
classificazione delle emissioni di diritti

Tali modifiche sono relative al’ emissione di diritti — quali ad es. opzioni e
warrant — denominati in una valuta diversa dalla valuta funzionale dell’ emittente.
In precedenza, tali emissioni di diritti erano rilevate come passivita finanziarie
derivate. Ora, se sono soddisfatte certe condizioni, e possibile classificare tali
emissioni di diritti come strumenti di patrimonio netto indipendentemente dalla
valutain cui € denominato il prezzo di esercizio.

Non vi sono impatti sul bilancio consolidato a seguito dell’ applicazione delle

suddette modifiche.

Modifiche al’IFRS 1 rivisto — Prima adozione degli IFRS - esenzioni limitate
all’informativa comparativa previstada IFRS 7 in caso di prima adozione

Tale modifica esenta dal fornire - in sede di prima adozione degli IFRS - i dati
comparativi delle disclosure aggiuntive richieste da IFRS 7 relative ala
misurazione del fair value e a rischio di liquidita.

Non vi sono impatti sul bilancio consolidato.

IAS 24 rivisto — Informativa di bilancio sulle operazioni con parti correlate

Lo IAS 24 rivisto semplifica i requisiti di informativa riguardanti le parti
correlate dove sono presenti enti pubblici e fornisce una nuova definizione di
parti correlate, semplificata e coerente.

Non vi sono impatti significativi sulle disclosure fornite dal gruppo a seguito

dell’ applicazione del suddetto principio.
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Modifiche all’lFRIC 14 — Pagamenti anticipati relativi a una previsione di
contribuzione minima

Le modifiche al’IFRIC 14 disciplinano il caso raro in cui un’entita, soggetta a
dei requisiti minimi di finanziamento relativi a piani a benefici definiti, effettui
dei pagamenti anticipati per garantire tali limiti. | benefici derivanti dai
pagamenti anticipati possono essere rilevati come attivita.

Tali modifiche non sono applicabili a gruppo.

IFRIC 19 — Estinzione di passivita finanziare con strumenti rappresentativi di

capitale

Tale interpretazione fornisce linee guida su come contabilizzare |’ estinzione di

una passivita finanziaria mediante I’emissione di strumenti di capitale proprio

(debt for equity swap), ossia quando un’ entita rinegoziai termini di un debito con

il proprio finanziatore il quale accetta di ricevere azioni dell’entita o altri

strumenti di capitale proprio aestinzione — totale o parziale — del debito stesso.

L’ interpretazione chiarisce che:

— leazioni emesse sono parte del corrispettivo pagato per estinguere la passivita
finanziaria;

— le azioni emesse sono valutate a fair value. Nel caso in cui il fair value non
possa essere determinato in maniera attendibile, le azioni emesse devono
essere valutate in modo da riflettere il fair value della passivita che viene
estinta;

— la differenza tra valore contabile della passivita finanziaria oggetto di
estinzione e la valutazione iniziale delle azioni emesse deve essere rilevata
dall’ entita nel conto economico dell’ esercizio.

Non vi sono impatti sul bilancio consolidato a seguito dell’ applicazione di tale

interpretazione.
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“Improvements’ agli IFRS (emessi dallo IASB nel maggio 2010)

Nell’ambito del progetto avviato nel 2008, o IASB ha emesso una serie di

modifiche a otto principi in vigore.

Nella tabella seguente sono riassunti i principi e gli argomenti oggetto di tali

modifiche:

IFRS

Argomento della modifica

IFRS 3 — Aggregazioni aziendali

e Disposizioni transitorie relative a
contingent consideration relativo ad
aggregazioni aziendali avvenute prima
del 01/01/2010

e Vautazione delle partecipazioni di
minoranza alla data di acquisizione

e Impatto delle aggregazioni aziendali sul
trattamento contabile del  pagamenti
basati su azioni

IFRS 7 — Strumenti finanziari: Informazioni
Integrative

Chiarimenti in merito ale informazioni
integrative da pubblicare per classe di
ativitafinanziarie

IAS 1 — Presentazione del bilancio

Chiarimenti  relativi
movimenti dell’ equity

a prospetto dei

IAS 27 — Bilancio consolidato e separato

Disposizioni transitorie per modifiche ad
acuni principi conseguenti alle modifiche
introdotte dallo IAS 27 (2008):

— |AS 21 - Effetti delle variazioni dei
cambi delle valute estere: trattamento
contabile  delle  differenze  da
conversione accumulate nel patrimonio
netto in seguito a una cessione totale o
parzide di un investimento in una
gestione estera

— IAS 28 — Partecipazioni in societa
collegate / IAS 31 — Partecipazioni in
Joint Venture: trattamento contabile nel
caso in cui viene meno I'influenza
significativa o il controllo congiunto

IAS 34 — Bilanci intermedi

Informazioni integrative richieste dall’ IFRS
7 “Strumenti finanziari: informazioni
integrative” e loro applicabilita ai bilanci
intermedi

IFRIC 13 — Programmi di fidelizzazione
dellaclientela

Fair value dei punti premio

Non vi sono impatti quantitativi significativi sul bilancio consolidato a seguito

dell’ applicazione delle suddette modifiche.
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2.2 Principi contabili internazionali €/o interpretazioni emess ma non ancora

entrati in vigor e /o non omologati

Vengono di seguito indicati e brevemente illustrati i nuovi Principi o le
Interpretazioni gia emessi, ma non ancora entrati in vigore oppure non ancora
omologati dall’ Unione Europea e pertanto non applicabili.

Nessuno di tali Principi e Interpretazioni e stato adottato dal Gruppo in via anticipata.

e IFRS9 - Strumenti Finanziari — Rilevazione e Misurazione

L’'IFRS 9 costituisce la prima delle tre fasi del progetto per |a sostituzione dello
IAS 39 Srumenti finanziari: Rilevazione e misurazione, avente come principale
obiettivo quello di ridurne la complessita. Nella versione emessa dallo IASB nel
novembre 2009, I’ambito di applicazione dell’IFRS 9 era stato ristretto alle sole
attivita finanziarie. Nell’ ottobre 2010 lo IASB ha aggiunto all’IFRS 9 i requisiti
per la classificazione e misurazione delle passivita finanziarie, completando cosi
laprimafase del progetto.

La seconda fase del progetto, che ha come oggetto la svalutazione (impairment)

degli strumenti finanziari, e la terza fase, che ha come oggetto |'hedge

accounting, si sono tradotte nell’ emissione di due Exposure Draft rispettivamente
nei mesi di novembre 2009 e dicembre 2010. L’ emissione dei rispettivi standard

finali e previstanel terzo trimestre del 2011.

Le principali novita introdotte dall’lFRS 9 per quanto riguarda le attivita

finanziarie sono cosi sintetizzabili:

— leattivita finanziarie possono essere classificate in due sole categorie - a fair
value oppure a costo ammortizzato. Sono quindi eliminate le categorie dei
loans and receivables, delle attivita finanziarie disponibili per la vendita e
delle attivita finanziarie held to maturity. La classificazione al’interno delle
due categorie avviene sulla base del modello di business dell’entita e delle
caratteristiche dei fluss di cassa generati dalle attivita stesse. Un'attivita
finanziaria e valutata a costo ammortizzato se entrambi i seguenti requisiti
sono rispettati: il modello di business dell’entita prevede che I'attivita

finanziaria sia detenuta per incassare i relativi cash flow (quindi, in sostanza,
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non per realizzare profitti di trading) e le caratteristiche dei flussi di cassa
dell’ attivita corrispondono unicamente a pagamento di capitale einteressi. In
caso contrario, |’ attivita finanziaria deve essere misurata al fair value;

— le regole per la contabilizzazione del derivati incorporati sono state
semplificate: non € piu richiesta la contabilizzazione separata del derivato
incorporato e dell’ attivita finanziaria chelo “ospita’;

— tutti gli strumenti rappresentativi di capitale — sia quotati che non quotati -
devono essere valutati al fair value. Lo IAS 39 stabilivainvece che, qualorail
fair value non fosse determinabile in modo attendibile, gli strumenti
rappresentativi di capitale non quotati venissero valutati al costo;

— I'entitd ha I’opzione di presentare nel patrimonio netto le variazioni di fair
value degli strumenti rappresentativi di capitale che non sono detenuti per la
negoziazione, per i quali invece tale opzione € vietata. Tale designazione e
ammessa ad momento della rilevazione iniziale, pud essere adottata per
singolo titolo ed e irrevocabile. Qualora ci s avvalesse di tale opzione, le
variazioni di fair value di tali strumenti non possono mai essere riclassificate
dal patrimonio netto a conto economico (né nel caso di impairment né nel
caso di cessione). | dividendi invece continuano ad essere rilevati in conto
€conomico;

— IFRS 9 non ammette riclassifiche trale due categorie di attivita finanziarie se
non nel rari casi in cui vi siaunamodificanel modello di business dell’ entita.
In tal caso gli effetti dellariclassificas applicano prospetticamente;

— I'informativa richiesta nelle note € stata adeguata ala classificazione e alle

regole di valutazione introdotte dall’ IFRS 9.

Per quanto riguarda le passivita finanziarie, lo IASB ha sostanzialmente
confermato le disposizioni dello IAS 39, ad eccezione del requisiti relativi ala
fair value option. In caso di adozione della fair value option per le passivita
finanziarie, la variazione di fair value attribuibile alla variazione del rischio di
credito dell’emittente deve essere rilevata nel prospetto degli utili e perdite

complessivi e non a conto economico.
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Il processo di omologazione dell’IFRS 9, che entrera in vigore a partire dal 1°
gennaio 2013, e stato per ora sospeso. Al momento non sono quantificabili gli
impatti derivanti dall’ applicazione futura del principio per quanto riguarda la
classificazione e misurazione delle attivita finanziarie; le modifiche relative alle

passivita finanziarie non sono applicabili al gruppo.

Modifiche al’ IFRS 7 — Strumenti Finanziari: informazioni integrative

Tali modifiche hanno come obiettivo quello di migliorare I'informativa di
bilancio per incrementare la trasparenza e la comparabilita con riferimento alle
transazioni che hanno per oggetto il trasferimento di attivita finanziarie (ad es.
operazioni di securitisations), incluso i possibili effetti dei rischi che rimangono
in capo al’ entita che trasferisce I’ attivita.

Tali modifiche, che entreranno in vigore a partire dal 1° luglio 2011, non sono
ancora state omologate dall’Unione Europea e non s prevedono impatti sul

bilancio consolidato.

Modifiche alo IAS 12 — Imposte sul reddito — Imposte differite: recupero delle
attivita sottostanti

Lo IAS 12 richiede di valutare le imposte differite relative ad un’attivita o
passivita in funzione del fatto che il valore contabile dell’attivitd stessa sia
recuperata mediante I’ utilizzo o la vendita. Nel caso di investimenti immobiliari
a fair value, potrebbe risultare difficile e soggettivo valutare se il recupero
avvera tramite I'utilizzo oppure la vendita. Tali modifiche forniscono una
soluzione pratica a problema consentendo di assumere che il recupero degli
investimenti immobiliari avverra interamente mediante la vendita Di
conseguenza, il SIC 21 “Imposte sul reddito — recupero delle attivita rivalutate
non ammortizabili” non e piu applicabile agli investimenti immobiliari valutati a
fair value. Le linee guida del SIC 21 ancora applicabili vengono incorporate
al’interno dello IAS 12 modificato e, pertanto, il SIC 21 sara abrogato.

Tali modifiche, che entreranno in vigore a partire dal 1° gennaio 2012, non sono

ancora state omologate dall’ Unione Europea e non sono applicabili a gruppo.
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Modifiche al’lFRS 1 — Prima adozione degli IFRS — Forte iperinflazione e

rimozione delle date fisse in caso di primaadozione

Le modifiche introdotte riguardano:

- linee guida per redigere il bilancio in base agli IFRS dopo un periodo in cui
I” applicazione degli IFRS e stata sospesa a causa dell’ iperinflazione;

- eliminazione delle date fisse in caso di prima adozione degli IFRS.
Le entita che adottano gli IFRS applicano i requisiti relativi all’ eliminazione
contabile di attivita e passivita finanziarie prospetticamente dalla data della
transizione, ossia non sono piu tenute a ricostruire le transazioni avvenute
prima della data di transizione agli IFRS e che hanno portato all’ eliminazione
contabile di attivita e passivitafinanziarie.

Tali modifiche, che entreranno in vigore a partire dal 1° luglio 2011, non sono

ancora state omologate dall’ Unione Europea e non sono applicabili a gruppo.

IFRS 11 — Joint Arrangements

Il nuovo standard, che sostituisce 1o IAS 31 “Partecipazioni in joint venture’,

distingue due categorie di joint arrangements a cui sono associati trattamenti

contabili differenti:

— joint operations. sono definiti come accordi che danno ale parti dell’accordo,
che hanno il controllo congiunto dell'iniziativa, diritti sulle singole attivita e
obbligazioni per le singole passivita relative al'accordo. In presenza di joint
operations, € obbligatorio rilevare le attivita e passivita, i costi e ricavi
dell'accordo di competenzain base ai principi contabili di riferimento;

— joint ventures: si éin presenzadi unajoint venture quando le parti, che hanno
il controllo congiunto dell'iniziativa, non hanno diritti/obblighi su singole
attivitd/passivita relative all'accordo, ma solo sulle attivita nette o sul risultato
netto dell'iniziativa. In presenza di joint ventures €& obbligatorio il
consolidamento con il metodo del patrimonio netto, mentre il precedente IAS
31 prevedeva I'opzione tra consolidamento proporzionae e consolidamento

con il metodo del patrimonio netto.
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Tale principio, che entrera in vigore a partire dal 1° gennaio 2013, non e ancora
stato omologato dall’ Unione Europea e non s prevedono impatti sul bilancio

consolidato.

IFRS 12 — Informazioni integrative relative ainteressenze in altre entita

IFRS 12 include — ampliandoli - tutti i requisiti in termini di informazioni
integrative che devono essere forniti con riguardo a controllate, collegate, joint
arrangements e altri investimenti partecipativi (c.d. structured entities). Molte
delle disclosure richieste da IFRS 12 erano precedentemente incluse nello IAS 27
“Bilancio consolidato e separato”, IAS 28 “Partecipazioni in societa collegate”’ e
IAS 31 “Partecipazioni in joint venture”, mentre altre sono nuove.

Tale principio, che entrera in vigore a partire dal 1° gennaio 2013, non € ancora
stato omologato dall’Unione Europea. Si prevedono impatti in termini di
disclosure sul bilancio consolidato derivanti dall’ applicazione futura di tale

principio.

IFRS 13 — Determinazione del fair value

IFRS 13 include | e linee guida per la determinazione del fair value e le disclosure
dafornire. Il principio non estende I’ utilizzo del fair value, mafornisce criteri per
la sua determinazione e applicazione laddove altri principi ne permettano oppure
ne impongano I’ utilizzo.

Tale principio, che entrera in vigore a partire dal 1° gennaio 2013, non € ancora
stato omologato dall’ Unione Europea e non si prevedono impatti significativi sul

bilancio consolidato di gruppo.
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Modifiche adlo IAS 1 — Presentazione del Bilancio — presentazione delle altre
componenti rilevate a patrimonio netto

Le principali modifiche allo IAS 1 riguardano una nuova moddita di
presentazione delle altre componenti rilevate a patrimonio netto all’interno del
prospetto degli utili e delle perdite complessivi: le altre componenti rilevate a
patrimonio netto dovranno essere raggruppate tra quelle che in futuro potranno
essere riclassificate (recycled) a conto economico e quelle per le quai non e
previstatale possibilita.

Esempi di voci oggetto di riclassifica a conto economico sono: differenze cambio
da conversione, adeguamento a fair value di derivati in cash flow hedge,
adeguamento a fair value di partecipazioni available for sale. Un esempio di
voci non soggette ariclassificaa conto economico sono gli utili / perdite attuariali
relativi apiani pensionistici abenefici definiti.

Tali modifiche, che entreranno in vigore a partire dal 1° luglio 2012, non sono
ancora state omologate dall’Unione Europea. La futura applicazione delle

suddette modifiche non avraimpatti significativi sul bilancio consolidato.

IAS 19 — Benefici a dipendenti

La modifica dello IAS 19 é focalizzata sulle modalita di contabilizzazione dei

piani a benefici definiti, degli atri benefici alungo termine e dei benefici dovuti

a dipendenti per la cessazione del rapporto di lavoro (termination benefits). Le

principali modifiche rispetto al’ attuale principio riguardano:

— piani a benefici definiti: gli utili/perdite attuariali  (ridenominati
remeasurements) dovranno essere immediatamente e integralmente
riconosciuti nel prospetto degli utili e delle perdite complessivi. E' eliminata
I’opzione che permetteva di non riconoscere gli utili/perdite attuariali se
rientravano all’interno di un certo “corridoio” e di differirli se invece non

rientravano al di fuori di tale “corridoio” (c.d. corridor approach);
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— atri benefici a lungo termine (es. premi di anzianita): gli utili/perdite
attuariali (ridenominati remeasurements) dovranno essere riconosciuti nel
patrimonio netto nel prospetto degli utili e delle perdite complessivi. La
rilevazione immediata a conto economico non sara piu permessa;

— €eliminazione del “rendimento atteso sulle attivita a servizio del piano” e del
“costo per interessi”, che saranno sostituiti da una nuova grandezza
denominata “interesse netto”, calcolata applicando alla passivita netta (ossia
la passivita lorda a netto delle attivita a servizio del piano) il tasso di sconto
0ggi utilizzato solo per la passivitalorda;

— richiesta di ulteriori informazioni integrative da includere nelle note d
bilancio per meglio evidenziarei rischi derivanti dai piani abenefici definiti;

— termination benefits: in base a nuovo standard il fattore che determina la
tempistica per il riconoscimento in bilancio € il fatto che I'offerta del
beneficio non possa essereritirata dall’ entita, ossiasiairrevocabile. A tal fine,
I termination benefits possono essere sostanzialmente di due tipi:

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

o] benefici individuali che I'azienda pu0 in teoria ritirare a sua
discrezione fino al’ accettazione del dipendente: in tal caso I’ offerta

diventairrevocabile quando il dipende I’ accetta.

Tale principio, che entrera in vigore a partire dal 1° gennaio 2013, non e ancora
stato omologato dall’ Unione Europea. Per quanto riguarda i prevedibili impatti
sul bilancio consolidato, si sottolinea che I’eliminazione del corridor approach
non comportera impatti in quanto gia oggi il Gruppo non si avvale di tale

opzione. Gli atri impatti sono in corso di analisi.
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IFRS 10 — Bilancio consolidato

Il nuovo standard sostituisce lo IAS 27 “Bilancio consolidato e separato” - per la
parte relativa a bilancio consolidato - e il SIC 12 “Consolidamento — Societa a
destinazione specifica (societa veicolo)”. Lo IAS 27 — ridenominato “Bilancio
Separato” - contiene solamente i principi e le linee guida per la preparazione del
bilancio separato.

Nel nuovo IFRS 10 viene definito un unico modello di controllo che si applicaa
tutte le partecipate e che rappresenta il fattore determinante per stabilire se una
partecipata debba essere consolidata. | trattamenti contabili e le procedure di
consolidamento sono invece invariati rispetto a quanto attualmente previsto dallo
IAS 27.

Il nuovo modello di controllo introduce un maggior grado di soggettivita e
richiedera al management un elevato grado di giudizio per stabilire se un’entita
sia controllata e debba quindi essere consolidata. Nel nuovo principio, inoltre,
viene esplicitamente prevista la possibilita di controllare un’entita anche in
assenza della maggioranza dei voti (controllo de facto), concetto che non era
presente in modo esplicito nello IAS 27.

Tale principio, che entrera in vigore a partire dal 1° gennaio 2013, non e ancora
stato omologato dall’Unione Europea. Ad oggi gli impatti sull’area di
consolidamento derivanti dall’introduzione del nuovo standard nell’ esercizio di

prima applicazione sono in corso di analisi.
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Stagionalita

Si segnalano fattori di stagionadita relativamente ai crediti commerciai, che
comportano un aumento dei valori di fine semestre rispetto ai corrispondenti valori di
fine esercizio; |I’andamento del ricavi invece non risente di significative dinamiche

connesse afattori di stagionalita.

Stime e assunzioni

La preparazione del bilancio semestrale abbreviato comporta per il management la
necessita di effettuare stime e assunzioni che, in talune circostanze, poggiano su
difficili e soggettive valutazioni e stime basate sull’ esperienza storica, e assunzioni
che vengono, di voltain volta, considerate ragionevoli e realistiche in funzione delle
circostanze. | risultati che si consuntiveranno potrebbero pertanto differire da tali
stime. Le stime e le assunzioni sono riviste periodicamente e gli effetti di ogni
variazione ad esse apportate sono riflesse a conto economico nel periodo in cui
avviene la revisione di stima se la revisione stessa ha effetti solo su tale periodo, o
anche nel periodi successivi selarevisione ha effetti sia sull’ esercizio corrente, siasu
quelli futuri. Le stime e le assunzioni fanno principamente riferimento ala
valutazione della recuperabilita delle immobilizzazioni immateriali, alla definizione
delle vite utili delle immobilizzazioni materiali, alla recuperabilita dei crediti, ala
valutazione delle partecipazioni, a riconoscimento/valutazione dei fondi rischi e dei
fondi pensione. Le stime e le assunzioni si basano su dati che riflettono lo stato

attual e delle conoscenze disponibili.
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3. SETTORI OPERATIVI

Al 30 giugno 2011 I'unico settore operativo oggetto di informativa separata e il

settore Tyre; nessuna variazione rispetto al 31 dicembre 2010.

Pertanto i risultati suddivisi per settore relativi a primo semestre 2011 sono i

seguenti:

(in migliaa di euro)

Tyre Altre attivita Interd /rettifiche TOTALE

1° semedr e 2011
Vendite aTerzi 2.759.880 29.372 - 2.789.252
Vendite a Gruppo 1.010 7.998 (9.008) -
Totalevendite 2.760.890 37.370 (9.008) 2.789.252
Margine operativo lordo 420.175 (16.953) - 403.222
Ammortamento immobilizzazioni
materiali/immateridi (107.684) (5.463) - (113.147)
Risultato oper ativo 312.491 (22.416) - 290.075
Risultato da partecipazioni (726) 137.874 (136.232) 916
Proventi/(oneri) finanziari (46.993) 2.242 - (44.751)
Risaultato prima delle impose 264.772 117.700 (136.232) 246.240
Imposte (101.945) 14.472 - (87.473)
Risultato attivitain
funzionamento 162.827 132.172 (136.232) 158.767

Risultato attivita cessate | - B -

Risultato netto dél periodo | | 158.767
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| risultati suddivisi per settore relativi a primo semestre 2010 erano i seguenti:

(inmigliaiadi euro)

Tyre Altre attivita Interd./rettifiche TOTALE

1° semesdtr e 2010
Vendite aTerzi 2.324.186 44.771 - 2.368.957
Vendite a Gruppo 1.079 8.615 (9.694) -
Totalevendite 2.325.265 53.386 (9.694) 2.368.957
Mar gine operativo lordo 315.993 (18.501) 297.492
Ammortamento immobilizzazioni
materiali/immateridi (98.671) (6.921) (105.592)
Risultato oper ativo 217.322 (25.422) 191.900
Risultato da partecipazioni 360 (14.939) 10.532 (4.047)
Proventi/(oneri) finanzi ari (38.652) (1.895) - (40.547)
Risultato prima delle impoge 179.030 (42.256) 10.532 147.306
Imposte (68.667) (1.665) - (70.332)
Risultato attivitain
funzionamento 110.363 (43.921) 10.532 76.974
Risultato attivita cessate (252.544)
Risultato netto dd periodo (175.570)

Levenditerealizzate trai settori di business sono effettuate avaori di mercato.

Si rimanda alla nota 33 per il dettaglio del risultato delle attivita operative cessate

relative a primo semestre 2010.
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4. IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

Presentano |a seguente composi zione e variazione:

(in migliaiadi euro)

30/06/2011 31/12/2010

ValoreLordo F.doAmm.to ValoreNetto| ValoreLordo F.doAmm.to ValoreNetto

Terreni 90.112 - 90.112 86.826 - 86.826
Fabbricati 876.509 (376.184) 500.325 822.873 (369.371) 453.502
Impianti e Macchinari 3.103.025 (1.861.523) 1.241.502 3.142.269 (1.911.773) 1.230.496
Attrezzatureindustridi e

commerci di 652.124 (515.259) 136.865 645.340 (510.293) 135.047
Altri beni 241.566 (170.113) 71.453 216.489 (145.254) 71.235

4.963.336 (2.923.079) 2.040.257 4.913.797 (2.936.691) 1.977.106

VALORE LORDO (in migliaiadi euro)

31/12/2010) Variaz. Diff. daconv. Ina. Decr. Riclas. Altro 30/06/2011
perimetro
Terreni 86.826 1.558 (1.719) 4.696 ®) (1.246) - 90.112
Fabbri cati 822.873 6.046 (18.146) 57.993 (444) 8.187 - 876.509
Impianti e
macchinari 3.142.269 - (90.446) 125.028 (44.001) (29.825) - 3.103.025
Attrezzature
industriali e
commercidi 645.340 (10) (19.375) 16.933 (5.579) 14.815 - 652.124
Altri beni 216.489 104 (8.512) 28.096 (2.680) 8.069 - 241.566
4.913.797 7.698 (138.198) 232.746 (52.707) - - 4.963.336
FONDO AMMORTAMENTO (in migliaiadi euro)
31/12/2010) Variaz. Diff. daconv. Riclass. Decr. Amm.ti Altro 30/06/2011
perimetro
Fabbri cati (369.371) (2.503) 8.219 (836) 444 (12.137) - (376.184)
Impianti e
macchinar (1.911.773) - 58.135 28.241 35.429 (71.555) - (1.861.523)
Attrezzature
industriali e
commercidi (510.293) - 14.774 (1.396) 3.868 (22.212) - (515.259)
Altri beni (145.254) (89) 4.693 (26.009) 1.962 (5.416) - (170.113)
(2.936.691) (2.592) 85.821 - 41.703 (111.320) - (2.923.079)
VALORE NETTO (inmigliaiadi euro)
31/12/2010) Variaz. Diff. daconv. Ina. Decr. Riclas. Amm ti Altro 30/06/2011
perimetro
Terreni 86.826 1.558 (1.719) 4.696 ®) (1.246) - - 90.112
Fabbri cati 453.502 3.543 (9.927) 57.993 - 7.351 (12.137) - 500.325
Impianti e
macchinar 1.230.496 - (32.311) 125.028 (8.572) (1.584) (71.555) - | 1.241.502
Attrezzature
industriali e
commercidi 135.047 (10) (4.601) 16.933 (1.711) 13.419 (22.212) - 136.865
Altri beni 71.235 15 (3.819) 28.096 (718) (17.940) (5.416) - 71.453
1.977.106 5.106 (52.377) 232.746 (11.004) - (111.320) - | 2.040.257

Gli incrementi del semestre hanno riguardato principalmente il settore Tyre e sono
essenzialmente legati alla costruzione del nuovo sito industriale in Messico e dla

crescita della capacita produttivain Brasile, Cina, Romania e Argentina.

Il rapporto degli investimenti del primo semestre 2011 con gli ammortamenti € pari a
2,1
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Le immobilizzazioni materiali in corso di realizzazione a 30 giugno 2011, incluse
nelle singole categorie di immobilizzazioni, ammontano a euro 286.863 migliaia
(euro 220.361 migliaiaal 31 dicembre 2010).

5. IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI

Presentano |a seguente composi zione e variazione:

(in migliaadi euro)

31/12/2010, Diff. da Incr. Decr. Amm. Altro| 30/06/2011
conv.

Diritti di sfruttamento brevetti e
opere dingegno 161 - - - (66) - 95
Concessioni licenze marchi 7.634 (335) 28 - (273) (66) 6.988
Avviamento 834.461 (84) - - - 74 834.451
Software applicativo 3.550 (13) 24 - (1.138) 82 2.505
Altreimmobili zzazioni
immateriai 2.955 (2) 1.334 - (354) (23) 3.910

848.761 (434) 1.386 - (1.831) 67 847.949

La ripartizione dell’ avviamento per settore operativo e le cash generating unit a cui

e stato allocato sono riportate nella seguente tabella:

(in migliaia di euro)

Settoreoperativo Cash gener ating unit 30/06/2011 31/12/2010
Tyre Consumer 517.168 517.174
Tyre Industria 312.423 312.427
Altro Eco Technology 4.860 4.860

834.451 834.461

Per quanto riguarda I’ avviamento, non essendosi manifestati indicatori di perdita di
valore rispetto a bilancio chiuso a 31 dicembre 2010, non si € ritenuto necessario

aggiornareil test di impairment.



6. PARTECIPAZIONI IN IMPRESE COLLEGATE

| movimenti intervenuti nel periodo sono i seguenti:
(in migliaadi euro)
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30/06/2011 31/12/2010
Valoreiniziale 152.927 593.237
Attivitacessate - (458.055)
Incrementi 3.760 16.904
Di gribuzi one Dividendi (2.301) (2.288)
Svalutazioni - (529
Ripristini di vdore - 3.956
Alienazioni eliquidazioni (17.535) -
Quotadi risultato (286) 256
Quotedi altre componenti rilevate a Patrimonio netto 314 (561)
Riclassfiche ed dtro (408) 7
Valorefinale 136.471 152.927

La voce incrementi s riferisce essenziadmente alla partecipazione in GP Energia

passata dal 31% a 43,8%.

La voce alienazioni e liquidazioni s riferisce alla partecipazione in CyOptics Inc.

ceduta nel gennaio 2011.

Per quanto riguarda la quota di risultato, s vedano i commenti alla voce di conto
economico “Quotadi risultato di societa collegate e joint venture”.
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7.ALTRE ATTIVITA FINANZIARIE

| movimenti intervenuti nel periodo sono i seguenti:

(in migliaadi euro)

30/06/2011 31/12/2010

Valoreiniziale 185.267 221.351
Attivita operative cessate - (10.552)
Incrementi 1.565 23516
Decrementi (6.103) (1.478)
Svalutazioni (556) (5.881)

(Utili)/perdite trasferiti aconto economico nel momento della
dismissione o in presenzadi perdita di va ore, in precedenzarilevati

a Patrimonio Netto (82 (8.656)
Adeguamento afair value a Patrimoni o netto 857 (33.342)
Adeguamento afair value aConto economico (2.531) -
Riclassfica - 388
Altro (102) (79)
Valorefinale 178.315 185.267

Gli incrementi sono riferiti principalmente all’aumento di capitale relativo ala

partecipazionein F.C. Internazionale Milano S.p.A. (euro 638 migliaia).

| decrementi s riferiscono principamente alla partecipazione in Gruppo Banca

Leonardo S.p.A. (euro 5.155 migliaia) cedutanel corso del semestre.

Gli adeguamenti a fair value a Patrimonio netto s riferiscono principalmente ala
valutazione positiva della partecipazione in Mediobanca S.p.A. per euro 3.750
migliaia controbilanciata dalla valutazione negativa della partecipazione in Alitalia

S.p.A. per euro 3.105 migliaia.

Gli adeguamenti a fair value a Conto economico s riferiscono alla valutazione
negativa della partecipazione in Advanced Digital Broadcast Holdings S.A rilevata a
conto economico in quanto Pirelli detiene un’ opzione put sulla partecipazione stessa
per la quale e stato attivato |’ hedge accounting del tipo fair value hedge. La perditaée
stata compensata dalla valutazione a fair value positiva dell’ opzione put suddetta per
euro 2.531 migliaia (S veda nota 22 “Strumenti finanziari derivati” e nota 29.3

“Perdita su partecipazioni”), con impatto economico quindi pari a zero.
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8. ATTIVITA PER IMPOSTE DIFFERITE E FONDO IMPOSTE DIFFERITE

La composizione € la seguente:

(in migliaiadi euro)

30/06/2011 31/12/2010

Attivita per impoge differite 60.625 69.642
Fondo impogte differite (28.717) (33.733)
31.908 35.909

9. CREDITI COMMERCIALI

| crediti commerciali sono cosi analizzabili:

(in migliaia di euro)

30/06/2011 31/12/2010

Totale[Non correnti Correnti Totale |Non correnti Cor renti

Collegate e JV 5.857 - 5.857 3.127 - 3.127
Clienti 948.215 - 948.215 736.728 - 736.728
Crediti per commesse - - - 207 - 207
954.072 - 954.072 740.062 - 740.062

Fondo sval utazione crediti (67.015) - (67.015) (63.381) - (63.381)
887.057 - 887.057 676.681 - 676.681

L’incremento rispetto a 31 dicembre 2010 é dovuto alla crescita dei valori delle attivita e
allo stagional e andamento.
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10. ALTRI CREDITI

Gli altri crediti sono cosi analizzabhili:

(in miglidadi euro)

30/06/2011 31/12/2010

Totale|Non correnti Correnti Totale |[Non correnti Correnti

Crediti verso collegatee JV:
- crediti finanziari 12.433 - 12.433 5.926 - 5.926
- dtri crediti 3.857 - 3.857 3.466 - 3.466
Crediti finanziari verso terzi 246.417 238.687 7.730 230.097 222.757 7.340
Ratei erisconti commerciali e atri verso terzi 26.029 1.099 24.930 11.002 338 10.664
Crediti verso dipendenti 19.306 1.970 17.336 8.799 2.091 6.708
Crediti verso istituti previdenzidli 4581 - 4581 7.061 - 7.061
Crediti verso erario imposte non correlate a reddito 124.741 9.206 115.535 88.653 8.929 79.724
Altri crediti 155.148 85.908 69.240 135.681 81.416 54.265
592.512 336.870 255.642 490.685 315531 175.154
Fondo svd utazione crediti (31) - (31) (172) - (172)
592.481 336.870 255.611 490.513 315531 174.982

| crediti finanziari verso terzi non correnti s riferiscono preval entemente:

— per euro 150.000 migliaia all’utilizzo della linea di credito a tasso variabile
concessa a Prelios S.p.A. da Pirelli & C. S.p.A nell’ambito dell’ operazione di
separazione delle attivita relative al settore Real Estate dal gruppo Pirelli, con
scadenza 31 luglio 2012 ed eventualmente prorogabile fino a 31 luglio 2017. La
linea & interamente utilizzata,

— a somme depositate a garanzia di contenziosi fiscali e legai relativi ala
controllata Pirelli Pneus Ltda (Brasile), remunerate a tassi di mercato per euro

78.657 migliaia.

Gli altri crediti non correnti includono essenzialmente depositi giudiziai a fronte
di vertenze giudavoristiche in capo al’unita brasiliana Pirelli Pneus Ltda (euro
74.081 migliaia) e I’ apporto versato nell’ambito della sottoscrizione di un contratto

di associazione in partecipazione per euro 7.400 migliaia.

Gli altri crediti correnti includono principa mente:

— anticipi per euro 40.984 migliaia;

— sussidi governativi al’ export per euro 2.226 migliaia;

— crediti verso Ceat Ltd a seguito della cessione del marchio Ceat per euro 4.500

migliaia
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11. CREDITI TRIBUTARI

| crediti tributari ammontano a euro 40.734 migliaia (di cui euro 10.782 migliaia di
attivita non correnti) rispetto a euro 35.990 migliaia del 31 dicembre 2010 (di cui
euro 10.755 migliaia di attivita non correnti) e si riferiscono principa mente a crediti
IRES per gli anni 2008 — 2009 — 2010, a crediti IRPEG in capo aPirdli & C. S.p.A,
e a crediti per imposte di anni precedenti in capo all'unita brasiliana Pirelli Pneus

Ltda, per i quali € stato chiesto il rimborso.

12. RIMANENZE
Le rimanenze sono cosi analizzahili:

(in migliaadi euro)

30/06/2011 31/12/2010

Firdli Tyre 829.194 682.048
Altre 15.115 10.211
844.309 692.259

(in migliaadi euro)

30/06/2011 31/12/2010

Materie prime, sussidiarie edi consumo 272.646 200.793
Materidi vari 2.203 1.787
Prodotti in corso di |avorazione e semil avorati 84.998 64.628
Prodotti finiti 464.601 415.672
Merci acquistate per larivendita 6.851 3.723
Acconti afornitori 13.010 5.656

844.309 692.259

L’incremento del valore delle scorte rispetto a 31 dicembre 2010 € legato sia
al'incremento del costo unitario dei materiali sia ad un incremento a volumi concentrato
nel segmento Consumer in preparazione delle vendite "winter” della seconda parte

dell'anno.

La svalutazione delle scorte operata nel semestre e pari a euro 3.983 migliaia (euro 6.525
migliaia a 31 dicembre 2010); il ripristino di precedenti svalutazioni ammonta a euro
5.537 migliaia (euro 10.077 migliaiaa 31 dicembre 2010).
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13. TITOLI DETENUTI PER LA NEGOZIAZIONE

| titoli detenuti per la negoziazione ammontano a euro 224.775 migliaia rispetto a
euro 209.770 migliaiaa 31 dicembre 2010.

Comprendono principalmente titoli obbligazionari, emessi e garantiti da governi e
istituti bancari. Le posizioni sono depositate presso primarie controparti bancarie.

Per i titoli quotati, il fair value corrisponde alla quotazione di Borsa al 30 giugno
2011. Per i titoli non quotati, il fair value é stato determinato facendo ricorso a stime
sullabase delle migliori informazioni disponibili.

Le variazioni di fair value sono rilevate nel conto economico alla voce “oneri

finanziari”.

14. DISPONIBILITA LIQUIDE

Le disponibilita liquide ammontano a euro 135.835 migliaia rispetto a euro 244.725
migliaiaal 31 dicembre 2010.

Sono concentrate presso le societa finanziarie del Gruppo e presso quelle societa che
generano liquidita e la impiegano locamente. Sono essenziamente impiegate sul
mercato dei depositi con scadenze a breve termine presso primarie controparti
bancarie atass d'interesse alineati ale condizioni prevaenti di mercato.

Ai fini del rendiconto finanziario il saldo delle disponibilita liquide é stato indicato
al netto dei conti correnti bancari passivi, pari a euro 13.784 migliaia al 30 giugno
2011 e euro 24.145 migliaiaa 30 giugno 2010.
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15. PATRIMONIO NETTO

15.1 Di pertinenza della Capogruppo

Il patrimonio netto di pertinenza della Capogruppo passa da euro 1.990.831
migliaiaal 31 dicembre 2010 aeuro 2.013.619 migliaiaal 30 giugno 2011.

L’incremento di euro 22.788 migliaia e principalmente spiegato da risultato del
periodo (positivo per euro 161.741 migliaid) e dall’ effetto positivo dell’inflazione in
Venezuela (euro 9.233 migliaia), compensato dalla diminuzione legata ai dividendi
erogati (euro 81.113 migliaid) e dalle differenze cambio negative legate ala
conversione in euro dei bilanci delle societa controllate in valuta estera (negative per

euro 63.409 migliaia).

Il capitale sociale sottoscritto e versato a 30 giugno 2011 (incluse le azioni proprie
in portafoglio) e rappresentato da n. 475.740.182 azioni ordinarie e n.12.251.311
azioni di risparmio, prive di indicazione del valore nominale e con godimento
regolare, per complessivi euro 1.345.381 migliaia.

Il capitale sociae é presentato a netto delle azioni proprie in portafoglio (n. 351.590
azioni ordinarie, pari alo 0,07% delle sole azioni ordinarie, e n. 408.342 azioni di
risparmio, pari a 3,33% delle sole azioni di risparmio) ed ammonta a euro 1.343.285
migliaia

Il totale delle azioni proprie in portafoglio rappresentalo 0,16% del capitale sociale.

Il capitale sociale € diminuito rispetto al 31 dicembre 2010 dopo che |’ assemblea
degli azionisti del 21 aprile 2011 ha deliberato lariduzione volontaria per un importo
pari a euro 32.498 migliaia, ai sensi dell’ articolo 2445 del codice civile, daimputare
a Patrimonio Netto. Tae riduzione e volta a completamento dell’ operazione di
assegnazione di azioni Prelios S.p.A. effettuata nel corso dell’esercizio 2010 e non
comporta alcun decremento del Patrimonio di Gruppo essendo I'importo della
riduzione destinato a Patrimonio Netto a fine di azzerare la riserva negativa

generatasi in occasione della conclusione dell’ operazione di assegnazione.

[l patrimonio netto per azione e pari aeuro 4,126.



77

15.2Di Terzi

[l patrimonio netto di terzi passa da euro 37.152 migliaiaal 31 dicembre 2010 a euro
33.598 migliaiaal 30 giugno 2011.

Le principali quote di partecipazione detenute dai terzi sono le seguenti:

30/06/2011 31/12/2010
Drahtcord Saar Gmbh & Co. K.G. (Germania) 50,00% 50,00%
Rreli & C. Eco Technology S.p.A. (Itdia) 49,00% 49,00%
Rirdli & C. Ambiente S.p.A. (Italia) 49,00% 49,00%
Euro Driver Car SL. (Spagna) 47,18% 47,18%
Driver Polska Sp.ZO.0. (Poloni a) 37,50% 38,00%
Driver ItdiaS.p.A. (Itdia) 27,46% 27,46%
Rirdli Tyre Co. Ltd (Cina) 25,00% 25,00%
SC. Cord RomaniaS.R.L (Romania) 20,00% 20,00%
AlexandriaTire Co. S.A.E. (Egitto) 10,90% 10,90%
Frdli de Venezuda C.A. (Venezuela) 3,78% 3,78%
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16. FONDI RISCHI E ONERI

Sono di seguito riportate le movimentazioni intervenute nel periodo:

FONDI RISCHI ED ONERI - PARTE NON CORRENTE (in migliaiadi euro)

Valoreinizialeal 31/12/2010 165.732
Differenze da conversone (1.529)
Incrementi 2.241
Utili zzi/rilasci (1.912)
Altro 18
Valorefinaleal 30/06/2011 164.551

FONDI RISCHI ED ONERI - PARTE CORRENTE (in migliaiadi euro)

Valoreinizialeal 31/12/2010 115.984
Differenze da conversone (3.331)
Incrementi 10.278
Utili zzi/rilasci (11.891)
Altro 301
Valorefinale al 30/06/2011 111.340

Lapartenon corrente s riferisce principalmente ad accantonamenti a fronte di:

— contenzios erischi di natura fiscale in capo alla controllata Pirelli Pneus Ltda. in
Brasile (euro 62.047 migliaid) e ala capogruppo Pirelli & C. S.p.A (euro 26.610
migliaia);

— vertenze sul lavoro (euro 54.247 migliaia);

— garanzie prestate in occasione della cessione delle attivita Pirelli degli ex settori
Cavi e sistemi per |’Energia e le Telecomunicazioni a Goldman Sachs Capita
Partner avvenuta nel luglio 2005 (euro 10.000 migliaia).

Gli incrementi riguardano principalmente gli adeguamenti legati al fabbisogno a

fronte di rischi fiscali e vertenze del settore Tyre.

La parte corrente include principal mente accantonamenti per garanzie su prodotti,
vertenze sul lavoro erischi industriali del settore Tyre.

Gli incrementi s riferiscono principalmente ad accantonamenti del settore Tyre per
garanzie su prodotti e vertenze. | decrementi s riferiscono principa mente a chiusure

di vertenzein capo ale unitadel settore Tyre con sedein Italia.
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79

Lavoce comprende:
(in migliaiadi euro)

30/06/2011 31/12/2010
Fondi pensione:
- finanziati 200.919 216.762
- nonfinanziati 82914 85.819
TFR (sodetaitaiane) 38721 44.470
Piani di assistenza medica 18.386 19.768
Altri benefia 133815 114.905

47474 481724

- Fondi pensione

Nella tabella seguente s riporta la composizione del fondi pensione a 30 giugno

2011:
(in migliaiadi euro)
30/06/2011
Germania] Totalefondi USA UK  Altri paesi| Totalefondi
pensione non pensione
finanziati finanziati
Fondi finanziati
Vadore attuale delle passivita finanziate 124.357 839.371 3.334 967.062
Fair value delleattivitaaservizio del piano (83.029) (680.331) (2.783) (766.143)
Fondi non finanziati
Vaoreattuae delle passivita non finanziate
(“unfunded ™ 82914 82.914
Passvita nettein bilancio 82914 82.914 41328 159.040 551 200.919
di cui:
- Tyre 8914 82914 41328 91271 551 133.150
- Altre attivitad 67.769 67.769

Nella tabella seguente s riporta la composizione dei fondi pensione a 31 dicembre

2010:
(in migliaiadi euro)
31/12/2010
Germania| Totalefondi USA UK  Altri paes| Totale fondi
pensionenon pensione
finanziati finanziati
Fondi finanziati
Vdoreattuaedelle passvita finarziate 133.851 868.573 3351 1.005.775
Fair value ddlleattivitaaservizio del piano (81.878) (704.434) (2.701) (789.013)
Fondi non finanziati
Vaoreattua e delle passvita non finanziate
("unfunded ™ 85.819 85.819
Passvitanettein bilancio 85.819 85.819 51.973 164.139 650 216.762
di cui:
- Tyre 85.819 85.819 51.973 90.641 650 143.264
- Altre attivita 73498 73.498
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I movimenti del semestre del valore attuale delle passivita per fondi pensione

(finanziati e non finanziati) sono i seguenti:

(in migiaiadi euro)

30/06/2011] 31/12/2010
Valoreiniziale 1.091.5%4 1.000.797
Differerze daconversone (51.298) 34.245
Attivita operative cessate (8142
Movimenti transitati da.conto economico:
- costo relativo alle prestazioni di lavoro corrente 502 2128
- costo per interessi 28.062 56.820
- riduzioni / estinzioni (curtailment) - (1049)
(Utili)/perdite attuariali riconosciute nel Patrimonio netto 6.481 60.478
Contribuzioni del lavoratore n 317
Benefici pagati (25.1%5) (53.442)
Altro (181) (558)
VaoreFinae 1.049.976 1.091.5%4

I movimenti del semestre del fair value delle attivita a servizio dei fondi pensione

Sono i seguenti:

(in migiaiadi euro)

30/06/2011] 31/12/2010
Vdoreinizide (789.013) (686.119)
Differerze dacornversone 39.750 (25.116)
Movimenti transitati da.conto economico:
- rendimento atteso delle attivitaa servizio del piano (25.69) (48.864)
(Utili)/perdite attuariali riconosciute nel patrimonio netto 3.631 (39.665)
Contribuzioni del datore d lavoro (10.889) (22.829)
Cortribuzioni del lavoratore (6.285) (13.916)
Bendfici pageti 2219 46.937
Altro 157 559
VaoreFinae (766.143)  (782.013)|
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| costi riconosciuti a conto economico relativamente ai fondi pensione sono i

seguenti:

(in migliaia di euro)

1° semestre 2011 1° semestre 2010
Costo relativo ale prestazioni di lavoro corrente 502 1410
Costo per interessi 28.062 28.088
Rendimento atteso delle attivitaaservizio del piano (25.693) (24.128)
Riduzioni / estinzioni (curtailment) - (1.039)
2871 4.336

Gli ammontari rilevati in conto economico sono inclusi nella voce “Costi ddl

Personale” (nota 26) .

- Trattamento di finerapporto (TFR)

I movimenti del semestre del fondo trattamento di fine rapporto sono i seguenti:

(in migliaiadi euro)

30/06/2011 31/12/2010
Vdoreinzide 44.470 51454
Attivita operative cessate (5.538)
Movimenti transitati da.conto economico 1114 2341
Riduzioni / estinzioni (curtail ment) - 371
(Utili)/perdite attuariali riconosciute nel patrimonio netto (819) 314
Liqui dazi oni/anti ci pazioni (5.842) (4.621)
Altro (207) 149
VdoreFinde 38721 44.470
di cui:
- Tyre 33418 34.767
- Altre attivita 5.303 9,703




- Piani di assistenza medica

La composizione dei piani di assistenza medica e la seguente:

(in migliaia di euro)
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USA

Passivitain bilancio al 30/06/2011
Passivitain bilancio al 31/12/2010

1838
19.768

Il piano medico in essere negli Stati Uniti (Settore Tyre) copre impiegati e operai, sia

attivi che pensionati.

Il piano € strutturato nelle due componenti “pre-medicare’ e “post-medicare’,

quest’ ultima destinata a partecipanti oltre i 65 anni di eta.

| contributi sono versati Siadal datore di lavoro che dai lavoratori.

| movimenti del periodo delle passivita riconosciute in bilancio per i piani di

assistenza medica sono i seguenti:

(in migliaiadi euro)

30/06/2011| 31/12/2010
Vaoreiniziale 19.768 17.89
Differerze daconversone (1.506) 1390
Movimenti transitati da.conto economico:
- costo relativo alle prestazioni di lavoro corrente 1 5
- costo per interessi 459 1070
(Utili)/perdite attuariai riconosciute nel patrimonio netto 435 448
Bendfici pagali (772) (1049)

VaoreFinde

18.385

19.768
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| costi riconosciuti a conto economico relativamente ai piani di assistenza medica

Sono i seguenti:

(in migliaia di euro)

1° samestre 2011 1° semestre 2010

Costo relativo dle prestazioni di lavoro correrte 1 2
Costo per interessi 459 535
460 537

Gli ammontari rilevati in conto economico sono inclus nella voce “Costi del
Personale” (nota 26) .

Informazioni aggiuntiverelative ai benefici successivi al rapporto di lavoro

Le perdite nette attuariali maturate nel 1° semestre 2011 imputate direttamente a
patrimonio netto ammontano a Euro 9.733 migliaia (al 31 dicembre 2010 perdite
nette per Euro 21.618 migliaia).

Il valore cumulato nel Patrimonio netto al 30 giugno 2011, pari a perdite nette per
Euro 415.644 migliaia, di cui Euro 415.622 migliaia di competenza del Gruppo (al
31 dicembre 2010 perdite nette per Euro 405.911 migliaia, di cui Euro 405.889

migliaiadi competenzadel Gruppo), risulta cosi suddiviso:

(in migliaiadi euro)

Cumulato 30/06/2011
Italia| Germania USA UK| Altri paes Totale
Fondi pensione - (6.834) (84.716)|  (320.150) (10.384) (422.134)
Fani di assistenza medica - - (10.124) - - (10.129)
TFR 16.614 - - 16.614
Totale Utili/(perdite) attuariali riconosciuti nel
Patrimonio netto 16.614] (6.884) (94.840) (320.150) (10.384) (415.644)

Il dato include la parte di utili/(perdite) attuariali determinati in sede di transizione

agli IFRS.
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La suddivisione per paese a 31 dicembre 2010, anch’esso inclusivo della quota

determinatain sede di transizione agli IFRS, erala seguente:

(in migliaiadi euro)

Cumulato 31/12/2010
Italia| Germania USA UK| Altri paes Totale
Fondi pensione - (8.924) (85.461)|  (307.234) (10.404) (412.023)
Fani di assistenza medica - (9.689) - - (9.689)
TFR 15.801 - - - - 15.801
Totale Utili/(perdite) attuariali riconosciuti nel
Patrimonio netto 15.801 (8.924) (95.150) (307.234) (10.404) (405.911)

Le principali assunzioni attuariali utilizzate al 30 giugno 2011, variate rispetto al 31

dicembre 2010, sono le seguenti:

Italia Germania Olanda UK USA

Tasso di sconto 4,95% 4,%5% 4,95% 5,30% 5,00%

Le principali assunzioni attuariali utilizzate a 31 dicembre 2010 sono state le

seguenti:

Italia Germania Olanda UK USA
Tasso di sconto 4,75% 4,75% 4,7%% 5,40% 5,10%
Tasso di inflazione 2,00% 2,00% 2,00% 3,30% -
Rendimento atteso delle attivita - - - 6,56% 7,25%
Tasso atteso di incremento dell e retribuzioni 2,00%* 2,50% 2,00% 3,30% -
Tasso tendenziale de costi per assisterza medica- inizia - - - - 8,00%
Tasso tendenziale da costi per assisternza medica- finde - - - - 4,50%

* indicatore vali do esclusivamente per le societa con un numero di dipendenti inferiore a 50
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Altri benefici

La composizione degli altri benefici e la seguente:

(in migliaiadi euro)

30/06/2011 31/12/2010

Fani di incertivazione a lungo termine 76.478 57.847
Premi d anzianita 13321 13249
Benefici assmilati aindennitadi fine rapporto - societanon italiane 22404 23.840
Altri benefid alungo termine 21612 19.969
133815 114.905

| piani di incentivazione a lungo termine del management, pari a euro 76.478
migliaia (euro 57.847 migliaia a 31 dicembre 2010), sono relativi ala quota di
competenza del periodo del piano approvato dal Consiglio di Amministrazione di
Pireli & C. S.p.A. del 21 aprile 2009 e destinato a circa 90 senior manager, e del
piano approvato dal Consiglio di Amministrazione di Pirelli & C. Sp.A. del 3
novembre 2010 per il periodo 2011-2013 per la generdita del dirigenti del Gruppo
(a 30 giugno 2011 circa 280 beneficiari).



18. DEBITI VERSO BANCHE E ALTRI FINANZIATORI

| debiti verso banche ed dtri finanziatori sono cosi analizzabili:

(in migliagadi euro)
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30/06/2011 31/12/2010

Totale|Non corr enti Cor renti Totale [Non corr enti Correnti

Obbligazioni 496.098 496.098 - - - -
Debiti verso banche 855.182 536.272 318.910 1.098.898 868.960 229.938
Debiti verso altri finanziatori 9.179 7.439 1.740 10.039 8.982 1.057
Debiti per leasing finanziario 17.883 14.561 3.322 19.466 16.232 3.234
Ratei erisconti passivi finanziari 18.466 539 17.927 9.037 537 8.500
Altri debiti finanziari 505 - 505 4.786 - 4,786
1.397.313 1.054.909 342.404 1.142.226 894.711 247515

La diminuzione dei debiti verso banche non correnti € principamente legata a

rimborso della parte utilizzata (euro 380 milioni) della linea sindacata di euro 675
sottoscritta a febbraio 2007 da Pirelli Tyre S.p.A. e Pirdli Internationa
Limited, e cancellata nel febbraio 2011.

milioni,

La voce obbligazioni s riferisce a prestito obbligazionario, unrated, collocato da

Pirdli & C. S.p.A. sul mercato eurobond per un importo nominale complessivo di

euro 500 milioni. Il prestito obbligazionario presenta le seguenti caratteristiche:

emittente: Pirelli & C. S.p.A.

garante: Pirelli Tyre S.p.A.

importo: euro 500 milioni

data di regolamento: 22 febbraio 2011
datadi scadenza: 22 febbraio 2016
cedola: 5,125%

prezzo di emissione: 99,626%

prezzo di rimborso: 100%

rendimento effettivo a scadenza: 5,212%
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Il valore contabile del prestito obbligazionario al 30 giugno 2011 é stato cosi

determinato:
(in migliaadi euro)

30/06/2011
Vaore nomina e 500.000
Codi di transazione (5.296)
Ammortamento tasso di i nteresse effettivo 336
Aggiustamento per derivati in fair value hedge 1.058

496.098

Con riferimento alla presenza di covenant finanziari e di clausole di negative pledge
su linee di credito utilizzate (incluse nei debiti verso banche) si segnala la seguente
linea di finanziamento di tipo revolving:

— Linea sindacata (concessa a Pirelli & C. S.p.A., Pireli Tyre Sp.A. e Pirdli
International Limited) per un importo totale di euro 1.200.000 migliaia, utilizzata
per euro 90.000 migliaia, per la quale & previsto un solo covenant finanziario,
ossia I’'impegno a mantenere un determinato rapporto tra indebitamento netto
consolidato e Margine Operativo Lordo. Tale parametro a 30 giugno 2011 risulta
rispettato.

Per quanto riguarda i negative pledge lalinea prevede I’impegno a non concedere
garanzie redli, oltre la soglia definita come il maggiore di euro 100.000 migliaiae
il 3% dei Total Assets (come definiti nel bilancio consolidato di Pirelli & C.
S.p.A.), con |’ eccezione per garanzie reali su debito esistente o che lo sostituisca,
da concedere per legge, relativo a “export finance’, “project finance” e finanza

agevolata.

Gli atri debiti finanziari in essere non contengono covenant finanziari.
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Si segnala inoltre che a 30 giugno 2011 sono in essere cinque finanziamenti erogati
dalla Banca Europea per gli Investimenti (BEI) a favore di Pirelli & C. Sp.A. e
Pirelli Tyre S.p.A. per progetti di ricerca e sviluppo e a favore di S.C. Pireli Tyres
Romania S.r.l. per investimenti industriali locali. Tali finanziamenti ammontano a un
totale di euro 400.000 migliaia, utilizzati per euro 380.000 migliaia e sono classificati
tra i debiti verso banche non correnti per euro 267.500 migliaia, mentre i restanti

euro 112.500 migliaia sono classificati trai debiti verso banche correnti.

19. DEBITI COMMERCIALI

La composizione dei debiti commerciali € evidenziata come segue:

(in migliaadi euro)

30/06/2011 31/12/2010
Totale|Non corr enti Cor renti Totale |Non correnti Correnti
Collegate ejv 151 - 151 1.439 - 1.439
Fornitori 1.132.446 - 1.132.446 1.053.222 - 1.053.222
Effetti passivi 8.175 - 8.175 11.700 - 11.700
1.140.772 - 1.140.772 1.066.361 - 1.066.361

L’incremento rispetto a 31 dicembre 2010 é principalmente legato alla crescita dei valori

delle attivita



20. ALTRI DEBITI

La composizione degli atri debiti e evidenziata come segue

(in miglidadi euro)
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30/06/2011 31/12/2010

Totale|Non correnti Correnti Totale |Non correnti Cor renti

Collegate e IV 2.140 - 2.140 1.210 - 1.210
Ratei erisconti passivi commercidi ealtro 87.432 2.758 84.674 85.180 6.930 78.250
Debiti verso erario 87.840 17.477 70.363 70.811 17.171 53.640
Debiti verso dipendenti 134.049 2 134.047 127.411 74 127.337
Debiti verso istituti di previdenza 46.039 14.593 31.446 50.252 11.130 39.122
Dividendi deliberati 1.142 - 1.142 1.125 - 1.125
Altri debiti 168.540 8.314 160.226 109.048 6.359 102.689
527.182 43.144 484.038 445,037 41.664 403.373

Gli altri debiti correnti a 30 giugno 2011 comprendono principal mente:

— debiti per dazi doganali per euro 2.576 migliaig;

— debiti per I’acquisto di immobilizzazioni materiali per euro 86.735 migliaia;

— debiti verso rappresentanti, agenti, professionisti e consulenti per euro 4.260

migliaia;

— anticipi erogati a Settore Tyre per progetti sullaricerca per euro 7.548 migliaia;

— debiti per ritenute allafonte su redditi del Settore Tyre per euro 5.912 migliaia;

— anticipi daclienti per euro 6.439 migliaia.

21. DEBITI TRIBUTARI

| debiti tributari sono relativi a imposte sul reddito e ammontano a euro 76.489

migliaia (di cui euro 5.433 migliaia di passivita non correnti) rispetto a euro 70.106

migliaiadel 31 dicembre 2010 (di cui euro 5.547 migliaiadi passivita non correnti).



22. STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI
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La voce comprende la valutazione afair value degli strumenti derivati in essere al 30

giugno 2011.
Il dettaglio il seguente:

(in migliaadi euro)

30/06/2011 31/12/2010
Attivita Passvita Attivita Passivita
Non| Correnti Non| Correnti Non| Correnti Non|  Correnti
correnti correnti cor renti correnti
Non in hedge accounting
Derivati su cambi - posizioni commerciali 36.138 (38.914) 32.538 (37.086)
Derivati su cambi - inclusi in poszione finanziarianetta 2142 (3.142) 915 (4.810)
Derivati su tassi di interesse (18.783)
In hedge accounting
- cash flow hedge:
Derivati su cambi - posizioni commerciali (1.729) 1.705
Derivati su tassi di interesse (28.018)
Altri derivati 215
- fair value hedge
Derivati su tassi di interesse 1.058
Altri derivati 2542
42.095 (62.568) 35.159 (69.914)

Srumenti finanziari derivati non in hedge accounting

Il valore dei derivati su cambi corrisponde ala vautazione a fair value di

acquisti/vendita di valuta a termine in essere alla data di chiusura del periodo. S

tratta di operazioni di copertura di transazioni commerciali e finanziarie del Gruppo

per le quali non e stata adottata I’opzione dell’ hedge accounting. Il fair value e

determinato usando il tasso di cambio atermine alladata di bilancio.
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Il valore dei derivati su tassi di interesse, rilevati fra le passivita correnti per euro
18.783 migliaia, corrisponde alla valutazione a fair value degli interest rate swap
“plain vanilla” su un nozionale di euro 950 milioni (di cui euro 375 milioni con
scadenza febbraio 2012 ed euro 575 milioni forward start con avvio febbraio 2012 e
scadenza febbraio 2015), stipulati inizialmente come protezione contro il rialzo dei
tass di interesse associato allalinea sindacata revolving atasso variabile di euro 675
milioni sottoscritta a febbraio 2007 da Pirelli Tyre S.p.A. e Piréli International
Limited e in previsione di nuovi finanziamenti a tasso variabile con caratteristiche
similari in sostituzione della linea sindacata alla scadenza, per i quali era stato
attivato I’ hedge accounting. Al 31 dicembre 2010 la valutazione a fair value di tali
derivati era negativa per euro 28.018 migliaia. A seguito dell’emissione del prestito
obbligazionario a tasso fisso per euro 500 milioni nel febbraio 2011 e a contestuae
rimborso della quota utilizzata della suddetta linea sindacata per euro 380 milioni, in
data 28 febbraio 2011 I’hedge accounting € stato interrotto in relazione a tutti i

derivati in essere in quanto non sussistono piu le condizioni previste dalo IAS 39.

Nella tabella seguente s riassumono i movimenti intervenuti nei derivati sopra

descritti e gli importi rilevati a patrimonio netto e a conto economico nel periodo:

(in mdiaiadi euro)

31/12/2010| 28/02/2011 - 28/02/2011 - 07/04/2011 -| 30/6/2011 -| 30/06/2011
valutazioneg Interruziong chiusura| valutazione afair
fair value g hedge derivati valuea conto|
equit accounting economicol
Nozionale
- derivati in hedge accounting 1.050.000 (1.050.000) -
- derivati nonin hedge accounting - 1.050.000 (100.000) 950.000
Vdoredi bilancio:
- derivati in hedge accounting (28.018) 9.631 18.387 -
- derivati nonin hedge accounting (18.387) (396) (18.783)

L’importo rilevato a patrimonio netto nel semestre € positivo per euro 11.061

migliaia (negativo per euro 5.212 migliaiaal 31 dicembre 2010), cosi composto:

— euro 9.631 migliaia per utili rilevati a patrimonio netto nel periodo (perdite per
euro 10.598 migliaiaa 31 dicembre 2010), corrispondente alla valutazione a fair
value degli strumenti derivati in essere a 28 febbraio 2011, data in cui I’hedge

accounting e stato interrotto;
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— euro 1430 migliaia per la riclassifica a conto economico di perdite
precedentemente cumulate nel patrimonio netto e relative a strumenti derivati per
i quali e stato interrotto I hedge accounting in data 28 febbraio 2011.

Srumenti finanziari derivati in hedge accounting

- Cash flow hedge

Il valore dei derivati su cambi (passivita correnti per euro 1.729 migliaia a 30

giugno 2011; attivitd correnti per euro 1.705 migliaia a 31 dicembre 2010)

corrisponde alla valutazione a fair value di acquisti di valuta a termine. L’ obiettivo

della suddetta copertura, attivata nel quarto trimestre 2010, € quello di limitare

I”esposizione agli effetti economici derivanti da una variazione nel tasso di cambio

sugli acquisti futuri espress in USD previsti fino a dicembre 2011, relativi

principamente allagomma naturale.

L’importo che e stato rilevato nel patrimonio netto nel semestre € negativo per euro

3.434 migliaia (positivo per euro 1.705 migliaia a 31 dicembre 2010), cosi

composto:

— euro 3.072 migliaia per perdite rilevate a patrimonio netto nel periodo;

— euro 362 migliaia per lariclassifica a conto economico, a rettifica degli acquisti
di gomma naturale, di utili precedentemente rilevati a patrimonio netto e relativi

ad acquisti avvenuti nel semestre.
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Il valore degli altri derivati (attivita correnti per euro 215 migliaia) sono relativi ala
valutazione a fair value di contratti future acquistati su gomma naturale. L’ obiettivo
di tale copertura, attivata a partire da maggio 2011, € quello di limitare I’ esposizione
agli effetti economici derivanti da una variazione dei prezzi della gomma naturale e
quindi stabilizzare il costo di approvvigionamento futuro a valere su una parte
limitata del totale fabbisogno previsto nel periodo maggio 2011 — febbraio 2012.
L’importo netto che é stato rilevato nel patrimonio netto nel periodo € positivo per
euro 386 migliaia, di cui euro 586 migliaia per utili rilevati a patrimonio netto nel
periodo ed euro 200 migliaia per la riclassifica a conto economico, a rettifica degli
acquisti di gomma naturale, di utili precedentemente rilevati a patrimonio netto e

relativi ad acquisti avvenuti nel periodo.

- Fair value hedge

Il valore dei derivati su tass di interesse (attivita correnti per euro 1.058 migliaia)
corrisponde ala valutazione afair value di interest rate swap su un nozionale di euro
125 milioni, stipulati al fine di coprirsi dal rischio di variazioni di fair value di una
parte del prestito obbligazionario a tasso fisso emesso da Pirelli & C. S.p.A. nd
febbraio 2011 per euro 500 milioni (si veda nota 18 “Debiti verso banche ed altri
finanziatori”). Con riferimento a tali strumenti derivati e stato adottato |’hedge
accounting del tipo fair value hedge, in base a quale la variazione positiva di fair
value dello strumento derivato e rilevata a conto economico e risulta compensata da
una perdita sul prestito obbligazionario attribuibile a rischio coperto di pari importo,
rilevata a conto economico negli oneri finanziari e che ha rettificato il valore

contabile del prestito obbligazionario (“basis adjustment”).
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Il valore degli altri derivati (attivita correnti per euro 2.542 migliaia) e relativo ala
valutazione a fair value dell’ opzione put detenuta da Pirelli & C. S.p.A. sulle azioni
Advanced Digital Broadcast Holdings S.A., classificate tra le attivita finanziarie
available for sale, a protezione dal rischio di ribasso del valore di mercato delle
azioni detenute. Con riferimento a tali strumenti derivati e stato adottato I’ hedge
accounting del tipo fair value hedge , in base a quale la variazione positiva di fair
value dello strumento derivato (pari a euro 2.531 migliaia) e rilevata a conto
economico e compensa la valutazione a fair value negativa delle attivita finanziarie
available for sale rilevata a conto economico per la parte attribuibile a rischio

coperto. Si veda anche nota 29.3 “Perdita su partecipazioni”.
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23. IMPEGNI E RISCHI

Impegni per acquisto di partecipazioni/quote di fondi

S riferiscono ad impegni assunti da Pirelli Finance (Luxembourg) S.A. a
sottoscrivere quote della societa Equinox Two S.c.a., societa di private equity
specializzata in investimenti in societa quotate e non quotate con alto potenziae di

crescita, per un controvalore pari a un massimo di euro 5.259 migliaia.

Impegni per acquisto di immabilizzazioni materiali

Gli impegni per acquisto di immobilizzazioni materiali sono relativi principalmente
al Settore Tyre e sono pari ad euro 233,5 milioni (euro 197,8 milioni a 31 dicembre
2010), principalmente riferiti alle societa in Messico, Brasile, Cing, Italia, Argentina

Romania e Germania.

Garanzierilasciatein sede di cessione di Olimpia

In sede di cessone della partecipazione Olimpia S.p.A. erano rimasti
contrattualmente in capo a venditori (Pirelli e Sintonia) tutti i rischi fiscali
riguardanti i periodi fino alladatadi cessione.

Il contenzioso attualmente in essere si puo riassumere nel seguenti termini.

A fine 2006 I’ Agenzia delle Entrate aveva notificato a Olimpia S.p.A. un avviso di
accertamento per il 2001 riguardante I' [RAP.

Piu precisamente, sulla base di una propria tes del tutto infondata sia sul piano
giuridico, sia su quello economico, I’ Agenzia aveva accertato un inesistente provento
finanziario sul Prestito Obbligazionario Bell rimborsabile in azioni Olivetti, con una
conseguente imposta IRAP pari aeuro 26,5 milioni, oltre asanzioni di pari importo.
Contro tale atto impositivo, la Societa si era opposta per manifesta inesistenza della
materiaimponibile accertata.

La Commissione Tributariadi 1° grado ha accolto il ricorso della Societa, annullando

integralmente |’ accertamento.
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Successivamente, I’ Agenzia delle Entrate ha appellato detta decisione.

Anche I’ appello é stato respinto dalla Commissione Tributaria Regionale.

Nonostante il doppio ineccepibile giudizio negativo, I’ Agenzia ha presentato ricorso
in Cassazione, avverso il quale la Societa s € opposta con un controricorso.

Con riguardo poi all’ accertamento sull’ esercizio 2002, notificato a fine 2007, con il
quale é stata attribuita a Olimpia la qualifica di “societa di comodo”, sulla base di
riclassificazioni di voci di bilancio e di interpretazioni della normativa del tutto
arbitrarie, il ricorso é stato discusso in primo grado ottenendo non solo esito
favorevole, ma anche la condanna dell’ Amministrazione Finanziaria a pagamento
alle spese processuali. S ricorda che I'imposta IRPEG pretesa anmontava a euro
29,3 milioni, oltre asanzioni per pari importo.

Nonostante detta decisione cosi netta, I’ Agenzia delle Entrate ha interposto appello,
che é stato discusso avanti la Commissione Tributaria Regionale. Siamo in attesa di
conoscere |’ esito che ci attendiamo sia confermativo del primo grado.

Ancora, a fine 2008, é stato notificato un secondo avviso di accertamento, relativo
all’esercizio 2003, con il quale s & nuovamente attribuita a Olimpia la qualifica di
“societadi comodo”.

La relativa imposta IRPEG ammonta a euro 28,5 milioni, oltre a sanzioni per pari
importo.

Contro tale atto, da considerarsi parimenti a precedente del tutto privo di
fondamento, la Societa ha proposto ricorso ala Commissione Tributaria di 1° grado
che é stato discusso con esito favorevole.

Infine, a termine del 2009, e stato notificato un terzo avviso di accertamento,
relativo all’ esercizio 2004, con il quale é stata pervicacemente attribuita a Olimpiala
qualificadi “societadi comodo”.

La relativa imposta IRES ammonta a euro 29,6 milioni, oltre a sanzioni per uguale
importo.

Contro tale atto, da considerarss a pari dei precedenti assolutamente privo di
fondamento, la Societa ha proposto ricorso alla Commissione Tributaria di 1° grado,

che, in conformita alle pronunce precedenti, o ha accolto.
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Altri rischi

Nell’ambito dell’investigazione avviata dalla Commissione Europea sul mercato dei
cavi elettrici sotterranel e sottomarini, Pirelli ha ricevuto lo scorso 5 luglio 2011 una
comunicazione degli addebiti unicamente in quanto socio di controllo di Prysmian
Cavi e Sistemi Energia Sir.l. fino al luglio 2005.

La comunicazione contiene |’analisi preliminare della Commissione in merito al
presunto comportamento anti-concorrenziadle di Prysmian Cavi e Sistemi Energia
S.r.l., manon pregiudicain alcun modo la decisione finale della Commissione stessa.
Pirelli potra avviare le opportune valutazioni, avendo ora accesso, per la primavolta,

al fascicolo istruttorio della Commissione.



24. RICAVI DELLE VENDITE E DELLE PRESTAZIONI

| ricavi delle vendite e delle prestazioni sono cosi analizzabili:

(in migliaadi euro)
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1° semestre 2011

1° :2megr e 2010

Ricavi per vendite di beni

2.732.013 2.321.069
Ricavi per prestazioni di servizi 57.239 47.888
2.789.252 2.368.957

25. ALTRI PROVENTI

La voce ammonta a euro 73.938 migliaia rispetto a euro 58.227 migliaia del primo

semestre 2010 e comprende principalmente proventi per attivita sportiva legati

essenzialmente allaF1, royalties, indennizzi, rimborsi e atre voci minori.



26. COST| DEL PERSONALE

Risulta cosi ripartito:

(in migliaiadi euro)
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1° semestre 2011 1° semestre 2010

Sdlari e gipendi 412.157 374.990
Oreri socidl 91.223 80.254
Codti per indennitadi fine rapporto e assimilati * 19.347 17.093
Costi per fondi pensione acontributi definiti 8.386 7.239
Codti relativi a fondi pensoneabenefici definiti 2871 4.336
Codti relativi a piani di assistenza medicaabenefici definiti 460 537
Codti relativi ai premi di anzianita 659 667
Codli per piani assistenzamedicaacontributi definiti 17.038 14.719
Altri cogi 6.903 7.455
559.044 507.290

* Include soci etai taliane ed estere

La voce “salari e stipendi” include euro 18.750 migliaia relativi ala quota di

competenza del periodo dei piani di incentivazione alungo termine del management.

Per quanto riguarda gli ammontari relativi a TFR, fondi pensione e piani di assistenza

medica a benefici definiti, si vedail commento allavoce “Fondi del personale” (nota

17).

| costi del personae nel primo semestre 2011 includono euro 7.654 migliaia per costi

di ristrutturazione che si qualificano come eventi non ricorrenti (1,4% del totale) e s

confrontano con euro 7.908 migliaiadel primo semestre 2010 (1,6% del totale).



27. AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI

Gli ammortamenti delle immobilizzazioni sono cosi ripartiti:

(in migliaadi euro)
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1° semestre 2011

1° :2megtr e 2010

Ammortamenti del lei mmobili zzazi oni immeateriali 1.827 2.159
Ammortamenti del lei mmobili zzazi oni materidi 111.320 103.433
113.147 105.592

Non sono state effettuate svalutazioni nel semestre.

28. ALTRI COSTI

Lavoce é cosi suddivisa:

(in migliaadi euro)

1° semedre 2011

1° semestre 2010

costi di vendita 133.077 141.089
acqui &i merci dedinate dlarivendita 136.109 96.376
fluidi ed energa 100.885 90.755
pubblicita 89.631 75.114
consulenze 17.662 18.798
manutenzi oni 24.396 23.099
gegione e custodi a magazzini 21.910 21.313
locazioni e nolegd 32.241 26.658
lavorazioni esterne daterzi 10.534 10.964
e viaggio 17.776 15.412
gpese informatiche 12.284 12.448
compend key manager 3.137 3.574
dtri accantonamenti 6.292 8.939
balli, tributi ed imposte locali 18.772 13.754
mensa 9.412 8.521
svalutazione crediti 9.194 7.862
asd curazioni 12.590 11.520
canoni di leasing 5.684 7.145
pese per prestazioni di pulizie 7.156 5.658
gndtimenti rifiuti 5.541 4732
pese per sicurezza 4.442 3.924
e td efoniche 4.608 3.137
dtro 147.542 83.509

830.875 694.301
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29. RISULTATO DA PARTECIPAZIONI

29.1 Quotadi risultato di societa collegate e JV

La quota di risultato delle partecipazioni in imprese collegate valutate con il metodo
del patrimonio netto e negativa per euro 286 migliaia rispetto ad un valore negativo
di euro 3.246 migliaiadel primo semestre 2010.

I primo semestre 2011 comprende essenzidmente la vautazione della
partecipazione in RCS Mediagroup S.p.A. (negativa per Euro 769 migliaia) ein Sino
Italian Wire Technology Co. Ltd. (negativa per euro 900 migliaia), controbilanciate
dallavautazione di Eurostazioni S.p.A. (positiva per Euro 1.340 migliaia).

Lo scorso semestre 2010 la voce comprendeva la valutazione della partecipazioni in
RCS Mediagroup S.p.A. (negativa per Euro 4.657 migliaia) controbilanciata dalla

valutazione di Eurostazioni S.p.A. (positiva per Euro 1.104 migliaia).

29.2  Utili da partecipazioni
Lavoce e cosi suddivisa:

(in migliaadi euro)

1° semestre 2011 | 1° semestre 2010

Plusvalenze da cess one attivita finanziari e disponibili per la vendita 1.259 15
P usvalenze da cess one parteci pazioni in societadd Gruppo 66 -
1.325 15

La voce plusvalenze da cessione attivita finanziarie disponibili per la vendita si
riferisce principal mente alla cessione della partecipazione in Gruppo Banca Leonardo
SpA..
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29.3 Perditeda partecipazioni
Lavoce e cosi suddivisa:

(in migliaadi euro)

1° semestre 2011 | 1° s=mestre 2010

Svalutazione partecipazioni collegate e JV - 15
Svalutazione di attivita finanziari e disponibili per la vendita 556 3.727
556 3.742

La voce svalutazioni di attivita finanziarie disponibili per la vendita si riferisce
principalmente alla partecipazione in Tiglio | Sr.l..

La voce include anche una perdita di euro 2.531 migliaia sulla partecipazione in
Advanced Digital Broadcast Holdings S.A., classificata nelle attivita finanziarie
available for sale, e rilevata a conto economico in quanto |a partecipazione € oggetto
di una copertura dal rischio di variazione del fair value per effetto dell’ opzione put
detenuta sulla partecipazione; essendo stato attivato |’ hedge accounting del tipo fair
value hedge sull’opzione, la perdita sulla partecipazione € stata compensata dalla
valutazione a fair value positiva dell’ opzione put per euro 2.531 migliaia (s veda
nota 22 “ Strumenti finanziari derivati”), con impatto economico quindi pari a zero.
Nel primo semestre 2010 la voce includeva euro 3.042 migliaia relativi alla
partecipazione in Gruppo Banca Leonardo S.p.A., euro 580 migliaiain Tiglio Il ed

euro 105 migliaiain Genextra.

29.4  Dividendi

| dividendi del primo semestre 2011 ammontano a euro 433 migliaia e sono riferiti
principalmente a proventi dafondi comuni di investimento.

Nel primo semestre 2010 ammontavano a euro 2.926 migliaia ed erano riferiti
principa mente a dividendi distribuiti da Gruppo Banca Leonardo S.p.A. (Euro 2.749

migliaia).



30. PROVENTI FINANZIARI

| proventi finanziari sono cosi costituiti:

(in migliaadi euro)
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1° semedre 2011

1° semestre 2010

Interessi 15.062 8.645
Altri proventi finanziari 6.368 4.886
Utili su cambi 206.748 136.761
Val utazione afair value di strumenti derivati su cambi - 17.117

228.178 167.409

Gli utili su cambi includono |’adeguamento ai cambi di fine periodo delle partite

espresse in valuta diversa da quella funzionale ancora in essere alla data di chiusura

del bilancio e gli utili realizzati sulle partite chiuse nel corso del periodo.

31. ONERI FINANZIARI

Sono cosi articolati:

(in migliaadi euro)

1° semedre 2011

1° semestre 2010

Interessi abanche 32.469 23.612
Altri oneri finanziari 18.630 18.836
Perdite su cambi 194.693 160.959
Vautazione afair value titoli detenuti per lanegoziazione 1.106 818
Va utazione afair value di strumenti derivati su cambi 24.903 -
Vautazione afair value di dtri strumenti derivati 1.128 3.731

272.929 207.956

La voce interessi a banche include euro 9.057 migliaia a fronte del prestito

obbligazionario emesso da Pirelli & C. Sp.A..

La voce altri oneri finanziari include euro 1.058 migliaia relativi ala rettifica del

valore del prestito obbligazionario, a seguito dell’ adozione dell’ hedge accounting del

tipo fair value hedge per effetto degli interest rate swap stipulati per coprirsi dal

rischio di variazione di fair value.
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Le perdite su cambi includono I’ adeguamento ai cambi di fine periodo delle partite
espresse in valuta diversa da quella funzionale ancora in essere alla data di chiusura

del bilancio e le perdite sulle partite chiuse nel corso del periodo.

La voce valutazione a fair value di strumenti derivati su cambi s riferisce ad
operazioni di acquisto/vendita di valuta a termine. Per le operazioni aperte a 30
giugno 2011, il fair value e determinato applicando il tasso di cambio atermine ala

stessa data.

La valutazione a fair value di altri strumenti derivati (vedi anche nota 22

“Strumenti finanziari derivati”) include principamente :

— euro 1.058 migliaia relativi alla valutazione positiva degli interest rate swap
stipulati daPirelli & C. S.p.A. su un nozionae di euro 125 milioni;

— euro 1.430 migliaia negativi relativi allariclassifica a conto economico di perdite
precedentemente cumulate nel patrimonio netto e relative a strumenti derivati per

i quali e stato interrotto I’ hedge accounting.

32. IMPOSTE

Leimposte del semestre risultano cosi costituite:

(in migliaiadi euro)

1° semestre 2011]  1° semestre 2010

Imposte correnti 87.480 67.910
Impoge differite (7) 2422
87.473 70.332

Nonostante |'aumento in valore assoluto delle imposte correnti, si registra un
miglioramento del tax rate che passa dal 47,7% del primo semestre 2010 a 35,5%
del primo semestre 2011, grazie ad un miglioramento nel mix di paesi che producono

profitti, anche in relazione a perdite fiscali pregresse.
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33. RISULTATO ATTIVITA OPERATIVE CESSATE

Il risultato delle attivita operative cessate del primo semestre 2010, pari ad una perdita
netta di euro 252.544 migliaia, s riferisce per euro 256.372 migliaia ala perdita per
I”operazione di assegnazione delle azioni di Prelios S.p.A., conclusasi nel mese di
ottobre 2010, e per euro 3.828 migliaia al’utile del settore operativo Broadband

Access, ceduto nel novembre 2010.

34. UTILE/(PERDITA) PER AZIONE

L’ utile/(perdita) base per azione € dato dal rapporto fra utile/(perdita) di pertinenza
della Capogruppo (rettificato per tener conto del dividendo minimo destinato alle
azioni di risparmio) e la media ponderata del numero di azioni ordinarie in

circolazione nel periodo, con I’ esclusione delle azioni proprie.

1° semestre 2011 1° semestre 2010
Risultato del periodo di pertinenza della Capogruppo relativo alle attivita in
funzionamento (migliaa di euro) 161.741 78.835
Risultato attribuibile ale azioni di risparmio cons derando |a magg orazi one del
2% (migliaadi euro) (4.008) (1.954)
Risultato del periodo di pertinenza della Capogruppo relativo alle attivita in
funzionamento r ettificato (migliaiadi euro) 157.733 76.881
Media ponderata dell e azioni ordinarie in circolazione (in migliaa) 475.389 475.389

Risultato base per azioneordinariarelativo alle attivita in funzionamento
(in euro per azione) 0,33 0,16

Risultato del periodo di pertinenza della Capogruppo relativo alle attivita

oper ative cessate (in migliaia di euro) - (244.322)
Risultato attribuibile ale azioni di risparmio cons derando |a magg orazi one del

2% (migliaadi euro) - 6.054
Risultato del periodo di pertinenza della Capogruppo relativo alle attivita

operative cessate (in migliaia di euro) - (238.268)
Media ponderata dell e azioni ordinarie in circolazione (in migliaia) 475.389| 475.389

Risultato base per azionerelativo alle attivita oper ative cessate (in euro per
azione) - (0,50)

Al 30 giugno 2011 non e stato cacolato I'utile/(perdita) diluito per azione in
quanto, essendosi estinti i piani di stock option entro il 31 dicembre 2010, non ci

sono i presupposti per effettuare detto calcolo.
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35. DIVIDENDI PER AZIONE

Pirelli & C. S.p.A. ha distribuito ai propri azionisti, sul risultato dell’anno 2010, un
dividendo unitario di euro 0,165 per ciascuna delle azioni ordinarie e di euro 0,229
per ciascuna delle azioni di risparmio per un importo complessivo di euro 81.151

migliaia

36. RAPPORTI CON PARTI CORRELATE

Le operazioni con le parti correlate, ivi incluse le operazioni infragruppo, non sono
qualificabili né come atipiche né come inusuali, rientrando invece nell’ ordinario
corso degli affari delle societa del Gruppo. Dette operazioni, quando non concluse a
condizioni standard o dettate da specifiche condizioni normative, sono comunque
regolate a condizioni in linea con quelle di mercato e poste in essere nel rispetto delle
disposizioni contenute nella Procedura per le operazioni con parti correlate di cui la
Societa s é dotata.
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Nel prospetto che segue sono riportate in sintesi le voci di stato patrimoniale e conto
economico delle sole attivita in funzionamento che includono le partite con parti

correlate e larelativa percentuale d' incidenza:

(in milioni di euro)

Totale di cuiparti % incidenza Totale di cuiparti % incidenza

bilancio al correlate bilancio al correlate

30/06/2011 31/12/2010
STATO PATRIMONIALE
Attivita non correnti
Altri crediti 336,9 150,0 44,5%) 315,5 140,4 44,5%
Attivita corr enti
Crediti commercidi 887,1 11,2 1,3%) 676,7 8,1 1,2%
Altri crediti 255,6 16,2 6,4%) 175,0 9,3 5,3%
Passi vita cor renti
Debiti verso banche ed dtri fi nanzi atori 3424 0,1 0,0%) 2475 0,1 0,0%
Debiti commercidi 1.140,8 39 0,3% 1.066,4 54 0,5%
Altri debiti 484,0 2,2 0,5% 4034 12 0,3%

Totale di cuiparti % incidenza Totale di cuiparti % incidenza

bilancio al correlate bilancio al correlate

30/06/2011 30/06/2010
CONTO ECONOMICO
Ricavi de servizi e prestazioni 2.789,3 57 0,2%) 2.369,0 23 0,1%
Altri proventi 73,9 1,8 2,4%) 58,2 0,2 0,4%
Cogi del personae (559,0) (1,6) 0,3% (507,3) (1,9 0,3%
Altri cogti (830,9) (11,7) 1,4%) (694,3) (11,5) 1,6%
Proventi finanziari 228,2 38 1,7%) 167,4 - 0,0%
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Vengono di seguito dettagliati gli effetti economici e patrimoniali delle operazioni
con parti correlate sui dati consolidati del Gruppo Pirelli & C. a 30 giugno 2011.

Rapporti con societa collegate

(in milioni di euro)

Ricavi vendite e prestazioni 56 L'importo riguarda princi palmente servizi resi da: Pirelli Tyre Sp.A. verso Sino
Italian Wire Technology Co. Ltd (euro 5,2 milioni); Pirelli & C. Ambiente
Sp.A. verso |dea Granda Societa Consortiler.l. (euro 0,3 milioni).

Altri codti 15 L'importo riguarda princi palmente acqui gi di materie prime di Pireli Tyre Co.
Ltd (euro 1,3 milioni) e dtri costi di Pirelli Tyre S.p.A. (euro 0,1 milioni) da
Sno Itdian Wire Technol ogy Co. Ltd.

Crediti commercidi correnti 59 S riferiscono princi pdmente acrediti per prestazione di servizi effettuate da:
Frdli & C. Ambiente S.p.A. verso Idea Granda Societa Consortiler.l. (euro 0,5
milioni); Pirelli Tyre Sp.A. verso Sino Italian Wire Technology Co. Ltd (euro
5,2 milioni).

Altri crediti correnti 39 L'importo riguarda princi palmente crediti di Solar Utility S.p.A. verso G.P.
Energia Sr.l.(‘euro 2,0 milioni) edi Firelli & C. Sp.A. verso Eurostazi oni
Sp.A. (euro 1,9 milioni).

Crediti finanziari correnti 12,4 L'importo riguarda crediti di: Pirelli International Ltd. verso Sino Itaian Wire
Technology Co. Ltd (euro 7,6 milioni); Solar Utility S.p.A. verso Solar
Prometheus S.r.l.(euro 4,0 milioni) e verso Solar Utility Salento Sr.l. (euro 0,3
milioni); Pireli & C. Ambiente S.p.A. verso Serenergy Sr.l. (euro 0,2 milioni) e
verso Green&Co2 Sr.l. (euro 0,3 milioni).

Debiti commercidi correnti 0,2 L'importo riguarda debiti di Fireli Tyre S.p.A. verso Sino Italian Wire
Technology Co. Ltd (euro 0,1 milioni) e di Pireli & C. S.p.A. verso Corimav
(euro 0,1 milioni)

Altri debiti correnti 21 L'importo riguarda princi palmente debiti di Solar Utility S.p.A. (euro 2,1
milioni) verso G.P. EnergiaSir.l..
Debiti verso banche e dftri finanziaori correnti 0,1 L'importo ériferito a Pirelli Servizi Finanziari verso Corimav

Rapporti con parti correlate a Pirelli per il tramite di amministratori

(in milioni di euro)

Crediti commercidi correnti 54 L'importo si riferisce acrediti connessi a servizi sopraesposti verso
Gruppo Camfin (euro 1,0 milioni) e verso il Gruppo Prelios(euro 4,2
milioni) di cui nel dettaglio: Pirelli Sistemi Informativi (euro 2,2 milioni);
Pirelli & C. S.p.A. (euro 1,4 milioni); Pirdli & C. Ambiente Site
Remendation S.p.A. (euro 0,4 milioni).

Altri crediti non correnti 150,0 L' importo si riferisce d finanziamento verso Prelios S.p.A. nell'ambito
de I'operazi one di spin-off.

Debiti commercidi correnti 38 Importo g riferisce principa mente adebiti verso FC Internaziona e Milano
S.p.A. (euro 2,9 milioni) e adebiti verso Gruppo Prelios (euro 0,9 milioni).

Dividendi erogati (flussi di cassa) 20,6 Dividendi a Camfin Sp.A. (euro 20,6 milioni).

Investimenti in dtre attivita finanziarie 0,6 Si riferisce al'aumento di capitale in F.C. Internazionale Milano S.p.A.

(fluss di cassa)

Ricavi del le vendite e del le prestazioni 0,2 L'importo si riferisce aservizi resi preva entemente verso il Gruppo Camfin
(euro 0,1 milioni) daPirdli & C. Sp.A..

Altri proventi 1,8 L'importo si riferisce principamente aservizi res daPirelli Sisemi

Informativi Sp.A. a Gruppo Prelios (euro 1,2 milioni) e a Gruppo Camfin
(euro 0,1 milioni) e ad &ffitti attivi erelative spesedi gestionedi Pirdli &
C. S.p.A. verso Prelios S.p.A. (euro 0,1 milioni).

Altri cogti 71 L'importo si riferisce princi pamente a costi di pubblicitaverso FC
Internazi onale Milano S.p.A. (euro 5,9 milioni).

Proventi finanziari 38 L'importo si riferisce ad interessi maturati (euro 3,0 milioni) ea
commissioni (euro 0,8 milioni) sul finanziamento in essere con Prelios
SpA.
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Rapporti con altre parti correlate

Pagamento commissioni (fluss di cassa) 1,1 L'importo si riferisce acommissioni Up-front per il collocamento del
prestito obbligazionario pagate daPirelli & C. S.p.A..aBanca IMI Sp.A. e
MediobancaS.p.A.

Benefici a dirigenti con responsabilita strategica

Al 30 giugno 2011, i compensi spettanti ai dirigenti con responsabilita strategiche,
cioe coloro che hanno il potere e la responsahilita, direttamente o indirettamente,
della pianificazione, della direzione e del controllo delle attivita di Pirelli & C.
S.p.A., compresi gli amministratori (esecutivi 0 meno), anmontano a euro 4.730
migliaia (euro 4.999 migliaia a 30 giugno 2010). La parte relativa a benefici al
personale dipendente e stata imputata nella voce di conto economico “costi del
personale” per euro 1.593 migliaia di cui euro 277 migliaia relativa d TFR (euro
1.425 migliaiaa 30 giugno 2010, di cui euro 93 migliaiarelativi a TFR) e per euro
3.137 migliaia nella voce di conto economico “atri costi” (euro 3.574 migliaiaa 30
giugno 2010).
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37.FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA FINE DEL SEMESTRE

In data 5 luglio 2011 Pirelli, nell'ottica di rafforzamento del proprio businessin Cina,
ha acquistato dal socio minoritario una quota del 15% della societa Pirelli Tyre Co.
Ltd per un controvalore di 256 milioni di Yuan Renminbi, pari a circa euro 28

milioni, portando il possesso al 90%.

In data 7 luglio 2011 Pirelli Ambiente, attraverso la controllata Solar Utility S.p.A. é
entrata nella compagine azionaria di GWM Renewable Energy Il (Gwm Re Il), il
veicolo che controlla le attivita nelle energie rinnovabili del gruppo GWM, con una
quotadel 16,9%. Gli altri azionisti sono il gruppo Intesa Sanpaolo con una quota del
12,5% e GWM Renewable Energy | con il restante 70,6%.

Pirelli Ambiente partecipera pertanto a un progetto di portata internazionale nel
settore delle energie rinnovabili. GWM Re Il intende diventare un player di rilevanza
europea nel campo delle energie rinnovabili: gia oggi la societa conta un portafoglio
di 42 Megawaitt nel fotovoltaico in Italia e in Spagna e oltre 222 Megawatt operativi
in 4 paesi europei nell’ energia eolica oltre a52 Megawatt in costruzione, attraverso la
societa danese Greentech di cui detiene il 20% circa del capitale.

L’ingresso da parte di Solar Utility S.p.A. € avvenuto con un investimento
complessivo pari a circa euro 25 milioni, di cui euro 10 milioni in contanti e il
restante a fronte del reinvestimento del ricavato derivante dalla vendita della propria
partecipazione detenuta in GP Energia S.p.A., joint venture costituita lo scorso anno
con lo stesso GWM Renewable Energy in cui Solar Utility S.p.A. aveva conferito le
proprie attivita nel fotovoltaico. L’'accordo s inserisce nel progetto di
semplificazione delle partecipazioni di Pirelli Ambiente e nell’individuazione di
partner strategici per 1o sviluppo delle proprie attivita e la valorizzazione del proprio

know-how attraverso quote di minoranza.
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In data 25 luglio 2011 Pirelli, Russian Technologies e Sibur Holding hanno firmato
un accordo che individua gli asset da trasferire alla costituenda joint venture tra
Pirelli e Russian Technologies. Tae joint venture sara il veicolo primario per la
gestione delle attivita riconvertibili a standard Pirelli nel settore car e light truck in
Russia, in linea con quanto previsto dal “memorandum of understanding” (MOU)
sottoscritto lo scorso 26 novembre 2010. L’accordo prevede in particolare il
trasferimento, entro novembre 2011, dell’impianto di Kirov, la cui capacita
produttiva attuale e pari aoltre 7 milioni di pezzi nel settore car e light truck, nonché
I"impegno al trasferimento di ulteriori asset che si prevede possano portare la joint
venture a una produzione di 11 milioni di pezzi entro il 2014. Il trasferimento di tali
asset avverra a fronte del corrispettivo complessivo di euro 222 milioni, con un
impegno ripartito pro-quotatrai partner e un esborso pari a euro 55 milioni nel 2011
e pari a euro 167 milioni nel 2012. 1l prodotto a brand Pirelli potra raggiungere il
50% della capacita installata (circa 11 milioni di pezzi in totale) e i prodotti di
riferimento della joint venture saranno gli pneumatici winter per il mercato
replacement, in particolare la linea “studdable” per soddisfare la domanda del
mercato russo e dell’area Cis. La quota di mercato che deterra la joint venture sara
circa del 20%. Il fatturato previsto per lajoint venture sara di circa euro 300 milioni
nel 2012, con una crescita a oltre euro 500 milioni a 2014, anche grazie a
investimenti in riqualificazione e incremento della capacita produttiva per
complessivi euro 200 milioni nel periodo 2012-2014. Superata la fase di start up, s
prevede una profittabilita a doppia cifra a partire dal 2013. Nell'ambito degli accordi
relativi alla costituenda joint venture tra Russian Technologies e Pirelli s prevede
che quest'ultima possa incrementare la sua quota di partecipazione dal 50% a 75%
con un meccanismo di "put and call* option a tre anni. La joint venture verra
consolidata da Pirelli dal momento dell'acquisizione anche in virtu della presenza di

un "management agreement".



38. ALTRE INFORMAZIONI

Tass di cambio

| principali tassi di cambio, usati per il consolidamento, sono i seguenti:

(vautalocd e contro euro)
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Cambi di fineperiodo Var iaziong Cambi medi Var iazione
in% in%

30/06/2011| 31/12/2010 1° sem. 2011 | 1° sem. 2010
Lirasterlina 0,9026 0,8608 4,86% 0,8684 0,8704 (0,23%)
Franco svizzero 1,2071 1,2504 (3,46%) 1,2697 1,4360 (11,58%)
Coronaslovacca 30,1260 30,1260 0,00% 30,1260 30,1260 0,00%
Dollaro Usa 1,4453 1,3362 8,16% 1,4041 1,3280 5,73%
Dollaro canadese 1,3951 1,3322 4,72% 1,3708 1,3728 (0,15%)
Redl brasiliano 2,2563 2,2264 1,34% 2,2912 2,3858 (3,97%)
Bolivar venezuelano 6,2148 5,7457 8,16%) 6,2148 5,2765 17,78%
Peso argentino 5,9402 5,3127 11,81%, 5,6892 5,1379 10,73%
Dol laro augraliano 1,3485 1,3136 2,66%) 1,3582 1,4854 (8,56%)
Renminbi Cinese 9,3534 8,8493 5,70%) 9,1844 9,0640 1,33%
Dollaro singapore 1,7761 1,7136 3,65%) 1,7659 1,8552 (4,81%)
Serlinaegiziana 8,6277 7,7553 11,25% 8,3047 7,3558 12,90%
LiraTurca 2,3605 2,0590 14,64%| 2,2054 2,0255 8,88%

Transazioni derivanti da operazioni atipiche /o inusuali

Ai sensi della Comunicazione Consob del 28 luglio 2006, si precisache nel corso del

primo semestre 2011 il Gruppo non ha posto in essere operazioni atipiche e/o

inusudli, cosi come definite dalla Comunicazione stessa.
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Posizione finanziaria netta

(indicatore alternativo di performance non previsto dai principi contabili)

(in migliaiadi euro)

Nota 30/06/2011 31/12/2010
di cui parti di cui parti
correlate correlate

Debiti verso banche edtri finanziatori correnti 18 342.404 133 247.515 v
Srumenti finanziari derivati correnti (passivita) 22 3.142 4.810
Debiti verso banche edtri finanziatori non correnti 18 1.054.909 894.711
Totaledebito lordo 1.400.455 1.147.036
Di sponibilitaliquide 14 (135.835) (244.725)
Titoli detenuti per lanegoziazione 13 (224.775) (209.770)
Crediti finanziari correnti 10 (20.163) (12.433) (13.266) (5.926)
Srumenti finanziari derivati correnti (attivita) 22 (2.142) (915)
Indebitamento finanziario netto * 1.017.540 678.360
Crediti finanziari non correnti 10 (238.687) (150.000) (222.757) (140.419)
Pos zione finanziaria netta totale 778.853 455.603

* Ai sensi dellaComunicazi one Consobdel 28 |uglio 2006 ed i n conformitacon laraccomandazione del CESR del 10 febbraio 2005 "Raccomandazione per |'attuazione
uniforme del regolamento dell a Conmi ssione Europea sui prospetti i nformativi*
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Elenco delle imprese incluse nel consolidamento col metodo integrale

Denominazione Attivita Sede Divisa Capitale % part. Possedute da
Sociale
Europa
Austria
Pirelli GmbH Pneumatici Vienna Euro 726.728  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA
Belgio
Pirelli Tyres Belux SA. Pneumatici Bruxelles Euro 700.000  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA
Francia
Gecam France S.a.S. Mobilita sostenibile Villepinte Euro 130.205 70,00%  Pirelli & C. Eco Technology S.p.A.
Pirelli Solutions France S.ar.l. société
en liquidation Telecomunicazioni Villepinte Euro 10.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Pneus Pirelli Sa.S Pneumatici Villepinte Euro 1.515.858  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA
Germania
Breuberg /
Deutsche Pirelli Reifen Holding GmbH Finanziaria Odenwald Euro 7.694.943  100,00% Pirelli Tyre Sp.A.
Drahtcord Saar Geschaeftsfuehrungs
GmbH Pneumatici Merzig Marco T. 60.000 50,00% Pirelli Deutschland GmbH
Drahtcord Saar GmbH & Co. KG Pneumatici Merzig Marco T. 30.000.000 50,00% Pirelli Deutschland GmbH
Breuberg / Deutsche Pirelli Reifen Holding
Driver Handel ssysteme GmbH Pneumatici Odenwald Euro 26.000  100,00% GmbH
Breuberg / Deutsche Pirelli Reifen Holding
Pirelli Deutschland GmbH Pneumatici Odenwald Euro 26.334.100 100,00% GmbH
Breuberg / Deutsche Pirelli Reifen Holding
Pirelli Personal Service GmbH Preumatici Odenwald Euro 25.000  100,00% GmbH
Hoechst / Deutsche Pirelli Reifen Holding
PK Grundstuecksverwal tungs GmbH Pneumatici Odenwald Euro 26.000 100,00% GmbH
Breuberg / Deutsche Pirelli Reifen Holding
Pneumobil GmbH Pneumatici Odenwald Euro 259.225 100,00% GmbH
Gran Bretagna
Burton on
CPC 2010 Ltd Pneumatici Trent Lira Ster. 10.000 100,00% Pirelli UK TyresLtd
Burton on
CTC 1994 Ltd Preumatici Trent Lira Ster. 984  100,00% CTC 2008 Ltd
Burton on
CTC 2008 Ltd Pneumatici Trent Lira Ster. 100.000 100,00% Pirelli UK TyresLtd
Burton on
Firelli International Ltd Finanziaria Trent Euro 250.000.000 75,00% Firelli UK Tyre Holding Ltd
25,00% Pirelli Tyre S.p.A.
Burton on
Pirelli Motorsport Services Ltd Pneumatici Trent Lira Ster. 1  100,00% Pirelli Tyre Sp.A.
Burton on
Pirelli TyresLtd Pneumatici Trent Lira Ster. 16.000.000  100,00% Pirelli UK TyresLtd
Burton on
Firelli UK Ltd Holding Finanziaria Trent Lira Ster. 114.991.278  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Burton on
Firelli UK Tyre Holding Ltd Holding Trent Lira Ster. 96.331.000  100,00% Pirelli Tyre Sp.A.
Burton on
Pirelli UK TyresLtd Pneumatici Trent Lira Ster. 85.000.000 75,00% Pirelli UK Tyre Holding Ltd
25,00% Pirelli Tyre S.p.A.
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Denominazione Attivita Sede Divisa Capitale % part. Possedute da
Sociale
Grecia
Kallithea
Elastika Pirelli S.A. Pneumatici (Atene) Euro 1.192.000 99,90% Pirelli Tyre (Suisse) SA
0,10% Pirelli Tyre Sp.A.
Firelli Hellas S.A. (in liquidazione) Varie Atene $Usa 22.050.000 79,86% Pirelli Tyre S.p.A.
The expertsin wheels — Driver hellas Kallithea
SA. Pneumatici (Atene) Euro 100.000 72,00% Elastika Pirelli S.A.
Irlanda
Pirelli Reinsurance Company Ltd Riassicurazione Dublino $Usa 7.150.000  100,00%  Pirelli Finance (Luxembourg) SA.
Italia
Centro Servizi Amministrativi Pirelli
Sr.l. Servizi Milano Euro 51.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Driver Italia S.p.A. Commerciae Milano Euro 350.000 72,54% Pirelli Tyre Sp.A.
EPRE Sr.l. Ambiente Milano Euro 10.000  100,00% Solar Utility Sp.A.
IESS Pachino Sir.l. Ambiente Milano Euro 10.000 85,00% Solar Utility S.p.A.
IN & OUT Sir.l. Commerciae Bologna Euro 20.000 51,00% PZero Sr.l.
Maristel Sp.A. Telecomunicazioni Milano Euro 1.020.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
P.A. Societa di Gestione del Risparmio
SpA. Finanziaria Milano Euro 2.000.000 100,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.
Perseo Sir.l. Servizi Milano Euro 20.000 100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Pirelli & C. Ambiente S.p.A. Ambiente Milano Euro 1.000.000 51,00% Pirelli & C. Sp.A.
Pirelli & C. Ambiente Site Remediation
SpA. Ambiente Milano Euro 155.700  100,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.
Pirelli & C. Eco Technology S.p.A. Mobilita sostenibile Milano Euro 17.810.000 51,00% Pirelli & C. Sp.A.
Firelli Cultura S.p.A. (in liquidazione) Varie Milano Euro 1.000.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Settimo
Pirelli Industrie Pneumatici S.r.l. Pneumatici Torinese (To) Euro 31.000.000  100,00% Pirelli Tyre S.p.A.
Pirelli Labs S.p.A. Ricerca e Sviluppo Milano Euro 5.000.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Pirelli Nastri Tecnici Sp.A. (in
liquidazione) Varie Milano Euro 384.642  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Pirelli Servizi Finanziari S.p.A. Finanziaria Milano Euro 1.976.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Pirelli Sistemi Informativi Sir.l. Informatica Milano Euro 1.010.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Pirelli Tyre S.p.A. Pneumatici Milano Euro 756.820.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Poliambulatorio Bicocca Sir.l. Servizi Milano Euro 10.000  100,00% Pirelli Tyre Sp.A.
PZero Sr.l. Varie Milano Euro 4.000.000 100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Servizi Azienddli Pirelli S.C.p.A. Servizi Milano Euro 104.000 92,25% Pirelli & C. Sp.A.
2,00% Pirelli Tyre S.p.A.
1,00% Pirelli & C. Ambiente Sp.A.
Centro Servizi Amministrativi Pirelli
0,95% Srl.
0,95% Pirelli Labs S.p.A.
0,95% Pirelli Sistemi Informativi Sir.l.
0,95% PZero Sr.l.
0,95%  Pirelli & C. Eco Technology S.p.A.
Solar Utility S.p.A. Ambiente Milano Euro 14.000.000  100,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.
Solar Utility SiciliaSir.l. Ambiente Milano Euro 10.000  100,00% Solar Utility Sp.A.
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L ussemburgo

Pirelli Finance (Luxembourg) S.A. Finanziaria Lussemburgo Euro 13.594.910  100,00% Pirelli & C. Sp.A.

Paesi Bassi

Pirelli ChinaTyre N.V. Pneumatici  Heinenoord Euro 38.045.000  100,00% Pirelli Tyre S.p.A.

Pirelli Tyres Nederland B.V. Pneumatici  Heinenoord Euro 18.152  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA

Polonia

Driver Polska Sp.ZO.0. Pneumatici Varsavia Zloty 100.000 62,50% Pirelli Polska Sp.ZO.0.

Pirelli Polska Sp.ZO.0. Pneumatici Varsavia Zloty 625.771  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA

Repubblica Slovacca

Pirelli Slovakia S.R.O. Pneumatici Bratislava Euro 6.639  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA

Romania

S.C. Pirelli & C. Eco Technology RO Oras Bumbesti:

SR.L. Mobilita sostenibile Jiu Ron 55.000.000 100,00% Pirelli & C. Eco Technology S.p.A.

S.C. Cord RomaniaS.R.L. Pneumatici Satina Ron 36.492.150 80,00% Pirelli Tyre S.p.A.

S.C. Pirelli Tyres RomaniaS.R.L. Pneumatici Satina Ron 442.169.800  100,00% Pirelli Tyre Sp.A.

Russia

OOO Pirelli Tyre Russia Commerciae Mosca Rubli 54.685.259 95,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA
5,00% Pirelli Tyre S.p.A.

Spagna

Euro Driver Car S.L. Pneumatici Barcellona Euro 852.000 26,06% Pirelli Neumaticos SA.

26,76% Proneus S.L.

OmniaMotor SA. Pneumatici Barcellona Euro 1.502.530 100,00% Pirelli Neumaticos SA.

Pirelli Iniciativas Tecnologicas S.L. Pneumatici Barcellona Euro 10.000  100,00% Pirelli Neumaticos SA.

Pirelli Neumaticos S.A. Pneumatici Barcellona Euro 25.075.907  100,00% Pirelli Tyre S.p.A.

Proneus S.L. Preumatici Barcellona Euro 3.005  100,00% Pirelli Neumaticos S.A.

Tyre & Heet SL. Pneumatici Barcellona Euro 20.000 100,00% Pirelli Neumaticos SA.

Svezia

Pirelli Tyre Nordic A.B. Pneumatici Bromma Corona Sve. 950.000  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA

Svizzera

Pirelli Group Reinsurance Company SA Riassicurazione Lugano Fr. Sv. 8.000.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.

Pirelli Tyre (Suisse) SA Pneumatici Basilea Fr. Sv. 1.000.000  100,00% Pirelli Tyre Sp.A.

Turchia

Celikord A.S. Pneumatici Istanbul LiraTurca 29.000.000 98,73% Pirelli Tyre S.p.A.
0,63% Pirelli International Ltd
0,37% Firelli UK TyresLtd
0,27% Pirelli Industrie Pneumatici Sir.l.

Turk-Pirelli Lastikleri A.S. Pneumatici Istanbul LiraTurca 140.000.000 99,84% Pirelli Tyre S.p.A.
0,15% Pirelli Industrie Pneumatici Sir.l.

Ungheria

Pirelli Hungary Tyre Trading and

Services Ltd Pneumatici Budapest Fiorino Ung. 3.000.000  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA
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Denominazione Attivita Sede Divisa Capitale % part. Possedute da
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Americadel Nord
Canada
Fredericton
(New
Firelli Tire Inc. Pneumatici Brunswich) $ Can. 6.000.000  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA
U.SA.
Pirelli North AmericaInc. Pneumatici Atlanta $Usa 10  100,00% Pirelli Tyre Sp.A.
Wilmington
Pirelli TireLLC Pneumatici (Delaware) $Usa 1  100,00% Pirelli North Americalnc.
America Centro/Sud
Argentina
Pirelli Neumaticos SA.l.C. Pneumatici Buenos Aires Peso Arg. 101.325.176 95,00% Pirelli Tyre S.p.A.
5,00% Pirelli Pneus Ltda
Brasile
Comercial e Importadora de Pneus Ltda Pneumatici Sao Paulo Real 12.913.526 100,00% Pirelli Pneus Ltda
Cord Brasil - Industria e Comercio de
Cordas para Pneumaticos Ltda Pneumatici  Santo Andre Real 84.784.342 100,00% Pirelli Pneus Ltda
Ecosil - Industria Quimica do Brasil
Ltda Pneumatici Meleiro Real 1.370.000 85,00% Pirelli Pneus Ltda
Pirelli Ltda Finanziaria Sao Paulo Real 28.000.000  100,00% Pirelli & C. Sp.A.
Feirade
Pirelli Pneus Ltda Pneumatici Santana Real 341.145.811  100,00% Pirelli Tyre Sp.A.
TLM - Total Logistic Management
Servigos de Logistica Ltda Holding Santo André Real 1.006.000 99,98% Pirelli Pneus Ltda
Cord Brasil - Industria e Comercio de
0,02% Cordas para Pneumaticos Ltda
Cile
Pirelli Neumaticos Chile Limitada Pneumatici Santiago Pesos cileno/000 1.918.451 99,98% Pirelli Pneus Ltda
Comercial e Importadora de Pneus
0,02% Ltda
Colombia
Santa Fe De
Pirelli de Colombia SA. Pneumatici Bogota  Peso Col./000 3.315.069 92,91% Pirelli Pneus Ltda

2,28%

1,60%

1,60%

1,60%

Pirelli de VenezuelaC.A.

Cord Brasil - Industria e Comercio de
Cordas para Pneumaticos Ltda
TLM - Total Logistic Management

Servigos de Logistica Ltda

Comercial e Importadora de Pneus

Ltda
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Messico

Pirelli Neumaticos de Mexico S.A. de Cittadel

CV. Preumatici Messico Peso Mess, 35.098.400 99,98% Pirelli Pneus Ltda

Comercial e Importadora de Pneus

0,02% Ltda

Pirelli Neumaticos SA. de C.V. Pneumatici Silao Peso Mess. 500.050.000 99,00% Pirelli Tyre S.p.A.
1,00% Pirelli Pneus Ltda

Pirelli ServiciosS.A. deC.V. Pneumatici Silao Peso Mess. 50.000 99,00% Pirelli Tyre Sp.A.
1,00% Servicios Pirelli Mexico SA. deC.V.

Cittadel
Servicios Pirelli Mexico SA.deC.V. Pneumatici Messico Peso Mess. 50.000 99,00% Pirelli Pneus Ltda
Comercial e Importadora de Pneus

1,00% Ltda

Venezuela

Pirelli de Venezuela C.A. Pneumatici Valencia Bolivar/000 20.062.679 96,22% Pirelli Tyre S.p.A.

Africa

Egitto

Alexandria Tire Company S.A.E. Pneumatici  Alessandria Sterlina Eg. 393.000.000 89,08% Pirelli Tyre S.p.A.
0,03% Pirelli Tyre (Suisse) SA

International Tire Company Ltd Pneumatici  Alessandria Sterlina Eg. 50.000 99,80% Alexandria Tire Company S.A.E.

Sud Africa

Firelli Tyre (Pty) Ltd Pneumatici Centurion Rand Sudafr. 1  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA

Oceania

Australia

Pirelli Tyres Australia Pty Ltd Pneumatici Sydney $ Austr. 150.000  100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA

Nuova Zelanda

Firelli Tyres (NZ) Ltd Pneumatici Auckland $Nz. 100  100,00% Pirelli Tyres Australia Pty Ltd

Asia

Cina

PFirelli Scientific and Technological

Consulting (Shangai) Co. Ltd Pneumatici Shangai $Usa 700.000  100,00% Pirelli ChinaTyre N.V.

Pirelli Tyre Co. Ltd Pneumatici Y anzhou Remimbi  1.721.150.000 75,00% Pirelli China Tyre N.V.

Yanzhou Hixih Ecotech Environment

CO. Ltd Mobilita sostenibile Y anzhou Remimbi 130.000.000 60,00%  Pirelli & C. Eco Technology S.p.A.

Giappone

Pirelli Japan Kabushiki Kaisha Pneumatici Tokyo Yen 2.700.000.000  100,00% Pirelli Tyre Sp.A.

Singapore

Pirelli Asia Pte Ltd Pneumatici Singapore $Sing. 2 100,00% Pirelli Tyre (Suisse) SA
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Elenco delle partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto

Denominazione Attivita Sede Divisa Capitale % part Possedute da
Sociale
Europa
Germania
Hoechst /
Industriekraftwerk Breuberg GmbH Cogenerazione Odenwald Euro 1.533.876 26,00% Pirelli Deutschland GmbH
Grecia
Eco-Elastika SA Preumatici Atene Euro 60.000 20,00% Elastika Pirelli S.A.
Italia
A.P.I.C.E. - societa per azioni Ambiente Roma Euro 200.000 50,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.
Holding di
Eurostazioni S.p.A. Parteci pazioni Roma Euro 160.000.000 32,71% Pirelli & C. S.p.A.
G.P. EnergiaSr.l. Ambiente Roma Euro 1.666.667 43,80% Solar Utility S.p.A.
Green& Co2 Sir.l. Ambiente Milano Euro 10.000 49,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.
Idea Granda Societa Consortiler.l. Ambiente Cuneo Euro 1.292.500 49,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.
RCS MediaGroup S.p.A. Holding Finanziaria Milano Euro 762.019.050 5,33% Pirelli & C. Sp.A.
Serenergy Sr.l. Ambiente Milano Euro 25.500 50,00% Pirelli & C. Ambiente S.p.A.
Romania
S.C. Eco Anvelope SA. Pneumatici Bucarest Ron 160.000 20,00% S.C. Pirelli TyresRomaniaS.R.L.
Spagna
Signus Ecovalor SLL. Pneumatici Madrid Euro 200.000 20,00% Pirelli Neumaticos SA.
Asia
Cina
Sino Italian Wire Technology Co. Ltd Pneumatici Y anzhou Remimbi 227.500.000 49,00% Pirelli Tyre Sp.A.
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Elenco delle altre partecipazioni rilevanti ai sensi della deliber azione Consob 14 maggio 1999 n. 11971

Denominazione Attivita Sede Divisa Capitale Sociale % part Possedute da
Belgio

Eurogqube S.A. (in liquidazione) Servizi Bruxelles Euro 84.861.116 17,79% Pirelli & C. Sp.A.
Francia

Aliapur SA. Pneumatici Lione Euro 262.500 14,29% Pirelli Tyre S.p.A.
Gran Bretagna

Tlcom | Ltd Partnership Finanziaria Londra Euro 1.204 10,39% Pirelli Finance (Luxembourg) SA.
Italia

Fin. Priv. Sr.l. Finanziaria Milano Euro 20.000 14,29% Pirelli & C. Sp.A.
Polonia

Centrum Utylizacji Opon Organizacja

Odzysku SA. Pneumatici Varsavia Zloty 1.008.000 14,29% Pirelli Polska Sp. ZO.O.
Tunisia

Société Tunisienne des Industries de

Pnéumatiques SA. Pneumatici Tunisi Dinaro Tunisi 12.623.472 15,83% Pirelli Tyre Sp.A.
Ungheria

HUREC Tyre Recycling Public Benefit Pirelli Hungary Tyre Trading and
Company Pneumatici Budapest Huf 50.000.000 17,00% Services Ltd
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Attestazione del bilancio semestrale abbreviato ai sens dell’art. 81-ter del
Regolamento Consob n. 11971 del

14 maggio 1999 e successive modifiche e integrazioni

| sottoscritti Marco Tronchetti Provera, in quaita di Presidente dd Consiglio di
Amministrazione e Amministratore Delegato, e Francesco Tanzi, in qualita di Dirigente
Preposto allaredazione dei documenti contabili societari, di Pirelli & C. S.p.A. attestano, tenuto
anche conto di quanto previsto dall’ art. 154-bis, commi 3 e 4, del decreto legislativo 24 febbraio
1998, n. 58:

o |'adeguatezzain relazione ale caratteristiche dell’impresae

o |’ effettiva applicazione

delle procedure amministrative e contabili per la formazione del bilancio semestrale abbreviato,

nel corso del periodo 1 gennaio 2011 — 30 giugno 2011.

Al riguardo s segnala che la valutazione dell’ adeguatezza delle procedure amministrative e
contabili per la formazione del bilancio semestrale abbreviato chiuso a 30 giugno 2011 é
avvenuta sulla base della valutazione del sistema di controllo interno. Tae vautazione si e
basata su di uno specifico processo definito in coerenzadei criteri stabiliti nel modello “Internal
Control — Integrated Framework” emesso dal “Committee of Sponsoring Organizations of
Traedway Commission” (COSO) che rappresenta un framework di riferimento generalmente

accettato alivello internazionae.
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3 S attesta, inoltre, che:
3.1l bilancio semestrale abbreviato:

a) e redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella
Comunita europea ai sens del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e
del Consiglio, del 19 luglio 2002;

b) corrisponde ale risultanze dei libri e delle scritture contabili;

c) eidoneo afornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria dell’emittente e dell’insieme delle imprese incluse nel
consolidamento.

3.2 Larelazione intermedia sulla gestione comprende un’analisi attendibile dei riferimenti agli
eventi importanti che si sono verificati nei primi sei mesi dell’ esercizio e allaloro incidenza

sul bilancio semestrale abbreviato, unitamente a una descrizione dei principali rischi e

incertezze per i sei mesi restanti dell’ esercizio.

La relazione intermedia sulla gestione comprende, atresi, un’analisi attendibile delle

informazioni sulle operazioni rilevanti con parti correlate.

27 luglio 2011
Il Presidente Il Dirigente Preposto ala
e Amministratore Delegato redazione dei documenti contabili societari

(Marco Tronchetti Provera) (Francesco Tanzi)
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Relazione della societa di revisione
sulla revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale abbreviato

Agli Azionisti della
Pirelli & C. S.p.A.

L.

Abbiamo effettuato la revisione contabile limitata del bilancio consolidato semestrale
abbreviato, costituito dallo stato patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto degli
utili e perdite complessivi, dal prospetto delle variazioni di patrimonio netto, dal rendiconto
finanziario e dalle relative note esplicative della Pirelli & C. S.p.A. e controllate (Gruppo
Pirelli) al 30 giugno 2011. La responsabilita della redazione del bilancio consolidato
semestrale abbreviato in conformita al principio contabile internazionale applicabile per
Iinformativa finanziaria infrannuale (IAS 34) adottato dall’'Unione Europea, compete agli
Amministratori della Pirelli & C. S.p.A.. E nostra la responsabilita della redazione della
presente relazione in base alla revisione contabile limitata svolta.

I nostro lavoro & stato svolto secondo i criteri per la revisione contabile limitata
raccomandati dalla Consob con Delibera n. 10867 del 31 luglio 1997, La revisione
contabile limitata & consistita principalmente nella raccolta di informazioni sulle poste del
bilancio consolidato semestrale abbreviato e sull'omogeneita dei criteri di valutazione,
tramite colloqui con la direzione della societa, e nello svolgimento di analisi di bilancio sui
dati contenuti nel predetto bilancio consolidato. La revisione contabile limitata ha escluso
procedure di revisione quali sondaggi di conformita e verifiche o procedure di validita delle
attivita e delle passivita ed ha comportato un'estensione di lavoro significativamente
inferiore a quella di una revisione contabile completa svolta secondo gli statuiti principi di
revisione. Di conseguenza, diversamente da quanto effettuato sul bilancio consolidato di
fine esercizio, non esprimiamo un giudizio professionale di revisione sul bilancio
consolidato semestrale abbreviato.

Per quanto riguarda i dati relativi al bilancio consolidato dell'esercizio precedente ed al
bilancio consolidato semestrale abbreviato dell'anno precedente presentati ai fini
comparativi si fa riferimento alle nostre relazioni rispettivamente emesse in data 24 marzo
2011 e indata 5 agosto 2010.

Sulla base di quanto svolto, non sono pervenuti alla nostra attenzione elementi che ci
facciano ritenere che il bilancio consolidato semestrale abbreviato del Gruppo Pirelli al 30
giugno 2011 non sia stato redatto, in tutti gli aspetti significativi, in conformita al principio
contabile internazionale applicabile per I'informativa finanziaria infrannuale (1AS 34)
adottato dall'Unione Europea.

Milano, 4 agosto 2011

Reconta Ernst & Young S.p.A.
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