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RELAZIONE SULLA GESTIONE DELL’ESERCIZIO 2009

QUADRO MACROECONOMICO

L’economia globale nell’anno 2009 é stata caratterizzata da un profondo periodo di
recessione che, iniziato negli ultimi mesi dell’anno precedente, ha raggiunto il culmine nel
corso del primo trimestre del 2009. Durante il 2009 il PIL nell’area Euro ha subito un
decremento del 4,1%. Per quanto riguarda I’economia italiana, i piu recenti dati diffusi
dall’Istat evidenziano una contrazione del PIL nel 2009 pari al 5,1%. A partire dall’inizio
dell’estate i dati relativi alla produzione industriale hanno fatto registrare segnali di lieve
ripresa consentendo di tornare a tassi di crescita positivi negli ultimi due trimestri dell’anno
(+0,4% nel terzo trimestre e +0,1% nel quarto trimestre).

I dati sul mercato del lavoro, che recepiscono con ritardo le dinamiche dell’economia reale,
permangono tuttavia in deterioramento facendo segnare un incremento del tasso di
disoccupazione.

| tassi di interesse delle economie “mature” sono stati mantenuti dalle Banche Centrali
prossimi allo zero sia mediante la riduzione dei tassi ufficiali di interesse BCE, ora all’1%,

sia ricorrendo ad operazioni straordinarie di espansione del credito.

Seppure in presenza di incertezze sulla sostenibilita della ripresa, il miglioramento del
quadro congiunturale rilevato negli ultimi mesi del 2009 ha portato a rivedere le stime di
crescita dell’economia mondiale per per i prossimi 2 anni (+3,9% nel 2010 e +4,3% nel
2011). Per quanto riguarda le sedici economie dell’area Euro, gli analisti della BCE
prevedono una crescita media dell’1,2% nel 2010 e dell’1,6% nel 2011.

L'inflazione in Italia, dopo I’incremento subito nella seconda meta del 2008 quale
conseguenza del notevole incremento del costo del petrolio e delle altre materie prime, €
scesa nel corso del 2009 fino a minimi storici attestandosi a zero nel mese di luglio 2009,
risalendo fino a +1% a dicembre 2009. L’inflazione complessiva dell’anno 2009 é risultata
+0,8%, facendo segnare il dato piu basso degli ultimi 50 anni. Per quanto concerne le
previsioni per i prossimi anni, la Survey of Professional Forecasters stima un’inflazione
pari all’1,3% nel 2010 ed all’1,5% nel 2011.
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Nel comparto dell’edilizia, I’Ance (Associazione Nazionale Costruttori Edili) ha stimato,
sulla base di dati preconsuntivi, al 9,4% la contrazione degli investimenti nel 2009 rispetto
all’anno precedente. Per I’anno 2010, nonostante la prevista attenuazione della fase
recessiva, si stima una contrazione di circa il 7% degli investimenti in edilizia; contrazione
che potrebbe ridursi notevolmente (attestandosi a circa -3,9%) grazie agli effetti del c.d.
“Piano Casa 2”. Tale provvedimento potrebbe determinare I’attivazione di investimenti per
circa 4,6 miliardi di euro (fonte: Ance) di cui circa 2,7 miliardi nel settore “residenziale” e

1,9 miliardi nel settore “non residenziale”.

Per quanto riguarda i principali settori di sbocco dei prodotti del Gruppo si segnala quanto

segue:

Settore Ceramico

Nel settore della ceramica si € assistito ad un peggioramento della domanda iniziato negli
ultimi mesi del 2008 e proseguito per I’intero 2009; nel corso di quest’ultimo anno le
quantita di piastrelle vendute e calata di circa il 19% (attestandosi a circa 406 milioni di
metri quadrati) mentre le quantita prodotte sono diminuite di circa il 30% (fonte:
Confindustria Ceramica).

Tra gli elementi positivi registrati nel 2009, particolare rilevanza assumono gli investimenti
(stimati in circa 270 milioni di euro; fonte: Ceramicworldweb) effettuati in ricerca e
sviluppo ed in macchinari tecnologicamente avanzati, che consentiranno alle aziende

italiane di mantenere il divario qualitativo ed estetico rispetto ai concorrenti internazionali.

Le previsioni formulate da Confindustria Ceramica per I’anno 2010 prevedono un’ulteriore
lieve contrazione delle vendite (stimate in circa 394 milioni di metri quadrati; -3% rispetto
al 2009) mentre la produzione si stima possa rimanere costante sui livelli del 2009 per altri
2 anni. Si segnala che I’avvio delle produzioni industriali di pavimenti a basso spessore
(piastrelle di spessore di alcuni millimetri, rispetto alle produzioni standard di spessore di

circa un centimetro) non e un buon segnale per la nostra azienda.

Settore Vetro
Il mercato del vetro piano é stato fortemente colpito dalla crisi edilizia e del settore auto ed

e calato sensibilmente nel 2009. La nostra azienda ha saputo affrontare in modo aggressivo

Bilancio consolidato al 31 dicembre 2009 7



(CHLC FI 4y
AMI~EHRALIL

| W | GRUPPO MINERALI MAFFEI S.p.A.

Ma FFFI

il calo del mercato, compensando in parte il calo dei volumi dei clienti consolidati
attraverso I’acquisizione di nuove forniture.
Nel 2010 purtroppo, a meno di interventi straordinari del Governo che possano rilanciare il

settore, non prevediamo una ripresa ma un consolidamento delle quantita vendute nel 2009.

Altri Settori

Il mercato dei prodotti ventilati, destinati all’industria dei sanitari e ad altri usi industriali,
ha subito nel corso del 2009 una contrazione dovuta alla stagnazione del settore edile ed in
generale al settore industriale nel suo complesso. 11 2010 é previsto in linea con il 2009.
Previsioni di crescita riguardano invece il mercato delle sabbie per pannelli fotovoltaici, la
cui installazione € aumentata a ritmi esponenziali negli ultimi anni, mercato in cui il

Gruppo e presente da tempo.

Mercato spagnolo

Il mercato spagnolo delle costruzioni e delle piastrelle in ceramica, che rappresenta per il
Gruppo uno shocco relativamente importante, ha subito nel corso del 2009 una brusca
frenata. Il settore ceramico ha fatto segnare nel 2009 una contrazione delle quantita prodotte
pari ad oltre il 40% mentre il mercato immobiliare registra la presenza di circa un milione
di appartamenti nuovi invenduti (a fronte di una richiesta media di circa trecentomila
abitazioni all’anno). Attese sono riposte nei provvedimenti intrapresi dal Governo spagnolo
orientati ad un mercato delle costruzioni piu sostenibile e razionale, al rilancio delle
ristrutturazioni edilizie e agli incentivi volti a favorire investimenti nel campo

dell’efficienza energetica.
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SETTORI DI ATTIVITA DI GRUPPO MINERALI MAFFEI

Attivita estrattiva
Gruppo Minerali Maffei svolge la propria attivita estrattiva presso i siti di seguito elencati.

La controllata Maffei Sarda Silicati S.p.A. opera nelle concessioni minerarie di feldspati e
caolino nelle zone di Monte Mamas e Monte Sa Pria nei Comuni di Florinas, Ossi e
Cargeghe (SS) e nelle concessioni minerarie di feldspati nelle zone di:

1. Monte Cuccureddu nei comuni di Orani, Ottana, Sarule e Oniferi (NU);

2. Badu e Carru nei comuni di Ottana e Sarule (NU);

3. Funtana Tenesoli nei comuni di Olzai, Ottana e Sarule (NU);

4

Santa Reparata nel comune di Budduso (OT).

La controllata Minerali Industriali S.p.A. opera nelle concessioni minerarie:
1. di feldspati di Curino e Masserano (Bl);
2. di caolino e argille per porcellana di Cerveteri (RM);
3. diargille di Lozzolo e Roasio (VC);
4. di feldspati ed associati di Mergozzo, Verbania, Baveno, Gravellona Toce (VB),
Boca (NO) e Campiglia Marittima (LI);
5. di quarzo di Sondalo (SO).

Minerali Industriali Tunisia S.A. svolge la propria attivita estrattiva nella concessione

mineraria per sabbie silicee a Oueslatia nella regione di Kairouan (Tunisia).
In Eqgitto, il Gruppo estrae sabbie silicee in 5 concessioni minerarie ubicate nel Sinai.

Infine, la controllante Gruppo Minerali Maffei S.p.A. detiene la concessione mineraria di
pegmatite di Sanfront (CN), attualmente in fase di ripristino ambientale, e la concessione
mineraria di olivina a Finero (VB) recentemente rinnovata ed in fase di trasferimento alla

controllata Minerali Industriali S.p.A.

Le materie prime prodotte nelle concessioni di cui sopra trovano la propria collocazione
primaria e diretta nel mercato dell’industria ceramica delle piastrelle, nel mercato della
fabbricazione del vetro e quali materie prime per gli impianti di macinazione del Gruppo.

Il quarzo estratto a Sondalo € utilizzato principalmente come materia prima nell’impianto di
macinazione per la produzione di quarzi ventilati; inoltre ha un diretto impiego

commerciale nella lavorazione del silicio metallico destinato alla produzione di pannelli
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solari. Le sabbie silicee tunisine sono vendute direttamente in vetreria oppure utilizzate

negli impianti di macinazione del Gruppo.

Attivita di trattamento dei minerali

L’attivita di trattamento e macinazione dei minerali si svolge prevalentemente presso i

seguenti impianti di proprieta del Gruppo.

La societa Minerali Industriali S.p.A. opera presso gli stabilimenti di:
Verbania (VB) - feldspati per piastrelle in gres porcellanato;
Lozzolo (VC) - feldspati e argille per piastrelle in monocottura;
Masserano (VC) - feldspati per monocottura, gres e ventilati,
Santa Severa (RM) - caolino per piastrelle e sanitari;
Boca (NO) - riolite per ceramica;
Sondalo (SO) - quarzo per usi industriali varti;
Campiglia (L1I) - aplite;
Montiglio (AT) - gestione di una cava di gesso e del relativo impianto di
trattamento per conto terzi (Gruppo Saint Gobain);
Villaverla (V1) - gestione di un impianto di macinazione calcare per conto terzi

(Gruppo Saint Gobain);

Tecnominerali S.p.A. svolge la propria attivita presso gli stabilimenti di Bernate Ticino
(MI), Sanfront (CN), Gallese (VT) e Sarcedo (VI). La societa e specializzata nel
trattamento (vagliatura, macinazione e micronizzazione) di materie prime dure per diversi
settori industriali: oltre al tradizionale settore ceramico, anche al settore dei sanitari, delle
gomme, delle pitture e vernici, degli abrasivi, dei refrattari, delle filtrazioni, delle sabbiature
e delle pavimentazioni industriali (come precisato successivamente nella sezione “Eventi
significativi dell’esercizio 2009”, & in corso di completamento I’operazione di fusione della

societa in Minerali Industriali S.p.A.);

Maffei Sarda Silicati S.p.A. é attiva presso le unita produttive situate a:
Florinas (SS) - caolini per ceramica e sabbie feldspatiche e feldspati per vetro e
ceramica;

Orani ed Ottana (NU) - feldspati per ceramica.
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In Tunisia, nei pressi delle miniere, € in attivita un moderno impianto di trattamento
minerario per la preparazione di sabbie destinate al settore vetrario.
Infine, in Egitto viene eseguita in due distinti impianti di trattamento una vagliatura dei

prodotti grezzi estratti dalle 5 miniere.

Altri minerali
Ad integrazione delle produzioni di cui sopra, Gruppo Minerali Maffei S.p.A. acquista e

rivende minerali complementari ai mercati sopra descritti.
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ANALISI DELL’ANDAMENTO GESTIONALE DEL GRUPPO MINERALI
MAFFEI

Risultati economici

Gruppo Minerali Maffei ha chiuso I’esercizio 2009 con un utile netto consolidato di euro
719 migliaia, contro una perdita consolidata di euro 2.518 migliaia dell’esercizio
precedente, dopo aver stanziato ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni per euro
6.501 migliaia ed aver sostenuto costi del personale non ricorrenti connessi al processo di
ristrutturazione per euro 274 migliaia, oneri finanziari netti per euro 1.263 migliaia ed

imposte sul reddito positive per euro 1.908 migliaia.

I risultati economici dell’esercizio 2009, confrontati con quelli dell’anno precedente, sono i

seguenti:

(dati in migliaia di euro) Esercizio 2009 Esercizio 2008
Ricavi e proventi operativi 77.144 105.603
Risultato Operativo Lordo (EBITDA) 6.581 7.699
Risultato Operativo (EBIT) 158 (75)
Utile/(perdita) netto dell’esercizio 719 (2.518)
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Nel seguente schema viene presentata la diversa contribuzione al risultato consolidato delle

principali voci del conto economico:

(dati in migliaia di euro) Esercizio 2009 Esercizio 2008 Variazione Variazione %
Ricavi e proventi operativi 77.144 105.603 -28.459 -26,9%
Costi operativi 70.563 97.904 -27.341 -27,9%
Risultato Operativo Lordo (EBITDA) 6.581 7.699 -1.118 -14,5%
Ammortamenti, svalutazioni, etc. 6.423 7.774 -1.351 -17,4%
Risultato Operativo (EBIT) 158 (75) +233 +310,7%
Risultato finanziario (1.263) (1.815) +552 +30,4%
Risultato ante imposte (1.105) (1.890) +785 +41,5%
Imposte sul reddito 1.908 (628) +2.536 n.s.
Risultato attivita in funzionamento 803 (2.518) +3.321 n.s.
Utile (perdita) da attiv. dest. alla vendita (84) - -84 n.s.
Risultato d’esercizio 719 (2.518) +3.237 n.s.

In ottemperanza alla comunicazione Consob DEM 6064293 del 28 luglio 2006 si riportano
di seguito gli indicatori di performance utilizzati al fine di illustrare I'andamento

patrimoniale-finanziario-economico del Gruppo:

Risultato operativo lordo (EBITDA): e costituito dal risultato dell’esercizio, al lordo delle
seguenti voci: 1) imposte 2) proventi/oneri derivanti dalle attivita destinate alla vendita 3)
proventi/oneri derivanti dalla cessione di investimenti partecipativi non ricorrenti 4)
proventi/oneri derivanti dalla gestione finanziaria 5) ammortamenti e svalutazioni di
immobilizzazioni 6) accantonamenti e svalutazioni 7) plusvalenze/minusvalenze da

realizzo di attivita non correnti;

Risultato operativo (EBIT): e costituito dal risultato dell’esercizio, al lordo delle imposte,
dei proventi/oneri derivanti dalle attivita destinate alla vendita, dei proventi/oneri derivanti
dalla cessione di investimenti partecipativi non ricorrenti, dei proventi/oneri derivanti dalla

gestione finanziaria.
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Tali indicatori, come precedentemente definiti, sono misure utilizzate dal Management del
Gruppo per monitorare e valutare I’andamento operativo dello stesso e non sono identificate
come misure contabili nell’ambito degli IFRS e, pertanto, non devono essere considerate
misure sostitutive per la valutazione dell’andamento del risultato del Gruppo, inoltre il
criterio di determinazione di tali risultati intermedi applicato dal Gruppo potrebbe non
essere omogeneo con quello adottato da altri gruppi e, pertanto, gli stessi potrebbero non
essere comparabili. | sopramenzionati indicatori alternativi di performance sono stati
ricavati, come sopra descritto, dai dati di bilancio consolidato.

L’analisi dell’andamento economico del Gruppo per I’esercizio conferma I’atteso
andamento non favorevole nei volumi di business gia registrato a partire dagli ultimi mesi
dell’esercizio 2008, come conseguenza della grave fase di stallo dell’economia mondiale.
Di seguito vengono commentati i principali risultati economici del Gruppo relativi

all’esercizio 2009.

Ricavi e proventi operativi

| ricavi e proventi operativi dell’esercizio 2009 diminuiscono del 27% circa rispetto
all’esercizio precedente (77.144 migliaia di euro al 31 dicembre 2009 contro 105.603
migliaia di euro al 31 dicembre 2008) per effetto sia della congiuntura economica
sfavorevole sia della riduzione delle vendite con clausola “franco destino”, con conseguente

riduzione dei ricavi da trasporto.

Risultato operativo lordo (Ebitda)

Il risultato operativo lordo dell’esercizio 2009 registra un decremento pari a circa 1.118
migliaia di euro rispetto al 2008 (6.581 migliaia di euro contro 7.699 migliaia di euro). Il
decremento e riconducibile alla diminuzione dei ricavi e conseguentemente dei margini
operativi in termini assoluti, in parte compensata dall’attivita di ristrutturazione avviata dal
management. Le principali azioni strutturali intraprese nel mese di giugno 2009, come la
chiusura degli stabilimenti di Darzo e Piombino ed il ridimensionamento dell’ufficio di
Castellarano di cui si dira piu compiutamente in seguito, hanno determinato effetti positivi

sull’andamento economico del Gruppo nella seconda meta dell’anno.
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Nel corso dell’esercizio 2009 sono stati sostenuti oneri di carattere non ricorrente per euro
274 migliaia, riconducibili agli incentivi all’esodo corrisposti al personale, interessato dalla
procedura di mobilita, degli stabilimenti di Darzo e Piombino; escludendo tali costi non
ricorrenti, I’ebitda risulterebbe essere pari a euro 6.855 migliaia (circa 1’8,9% dei ricavi
operativi) contro euro 9.341 migliaia (8,8% dei ricavi operativi) dell’esercizio precedente.
La marginalita media risulta essere allineata a quella dell’esercizio precedente nonostante la
riduzione dei ricavi quale conseguenza, oltre che dei primi effetti della ristrutturazione delle
attivita operative del Gruppo, della progressiva riduzione dei ricavi di trasporto dei prodotti

venduti, attivita quest’ultima caratterizzata da piu bassi margini.

Risultato operativo (Ebit)

A livello di risultato operativo netto si registra un incremento rispetto all’esercizio
precedente (+158 migliaia di euro contro -75 migliaia di euro) pari a euro 233 migliaia.
Tale variazione, di segno opposto rispetto a quella intervenuta sull’ebitda, & dovuta
principalmente a minori ammortamenti e svalutazioni rispetto all’esercizio 2008 per euro
501 migliaia ed a minori accantonamenti per euro 772 migliaia. 1 minori ammortamenti
sono conseguenti sia ad una limitata politica di investimenti, sia al fatto che le
immobilizzazioni materiali ubicate negli stabilimenti di Darzo e Piombino hanno cessato

I’ammortamento in conseguenza del cambiamento di destinazione.

Risultato finanziario

Il risultato finanziario relativo all’esercizio 2009 evidenzia oneri finanziari netti pari ad
euro 1.263 migliaia (euro 1.815 migliaia nell’esercizio 2008). Tale decremento e ascrivibile
alla riduzione dei tassi iniziata nel corso degli ultimi mesi del 2008 e proseguita nel 2009
(I’Euribor medio a 3 mesi & sceso dal 4,7% del 2008 all’1,2% del 2009) ed alla riduzione
dell’indebitamento finanziario netto rispetto all’esercizio 2008. Il Gruppo ha potuto
beneficiare della riduzione dei tassi di interesse di mercato in quanto I’indebitamento risulta

essere principalmente composto da finanziamenti a tasso variabile.

Risultato netto

Il risultato netto consolidato dell’esercizio 2009 e positivo per 719 migliaia di euro contro

un risultato negativo di euro 2.518 migliaia dell’esercizio precedente.
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Il risultato & determinato al netto delle imposte correnti sul reddito del periodo e delle
imposte differite/anticipate derivanti dalle operazioni di adeguamento ai principi IAS/IFRS,
complessivamente positive per euro 1.908 migliaia (contro un onere per imposte di euro
628 migliaia dell’esercizio precedente).

La voce imposte comprende, per euro 1.236 migliaia, I’effetto positivo derivante dal
riconoscimento, nell’ambito del regime di consolidato fiscale nazionale, del credito di

imposta della controllante conseguente alle perdite fiscali maturate dalle societa controllate.

INFORMAZIONI DI SEGMENTO

Il principio IFRS 8 richiede che i settori operativi siano identificati sulla base del sistema di
reportistica interno che il vertice aziendale utilizza per allocare le risorse e per valutare le
performance. Il precedente principio IAS 14 — Informativa settoriale, richiedeva invece
I’identificazione dei segmenti (primario e secondario) sulla base dei rischi e dei benefici
riferibili ai segmenti stessi; il sistema di reporting rappresentava solamente la base di
partenza per tale identificazione.

| prodotti distribuiti dal Gruppo non presentano, relativamente alle loro caratteristiche
economiche e finanziarie, elementi significativamente differenti tra di loro in termini di
natura del prodotto, natura del processo produttivo, canali di distribuzione, distribuzione
geografica, tipologia di clientela. Quindi la suddivisione richiesta dal principio contabile
risulta, alla luce dei requisiti richiesti dal paragrafo 12 del principio, non necessaria perché

ritenuta di scarsa informativa per il lettore del bilancio.

RICAVI PER AREA GEOGRAFICA

I ricavi delle vendite e delle prestazioni di servizi, realizzati verso soggetti nazionali e verso
soggetti esteri, soprattutto residenti nella UE, diminuiscono di euro 28.590 migliaia rispetto
all’esercizio precedente. Il decremento € principalmente dovuto all’andamento economico
negativo che ha caratterizzato tutti i settori produttivi ed, in parte, ad un maggior utilizzo
delle clausole di vendita “franco partenza”, con conseguente riduzione dei ricavi da

trasporto.
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Per un’analisi piu completa dell’andamento del fatturato si riporta il seguente prospetto
suddiviso per area geografica:

(dati in migliaia di euro) Esercizio 2009 Esercizio 2008
Italia 67.746 89.584
Quota % 89,08% 85,61%
Europa 5.750 13.764 (*)
Quota % 7,56% 13,15%
Altri Paesi 2.552 1.290
Quota % 3,36% 1,24%
Totale 76.048 104.638

(*) Riclassificato in “Italia” I'importo del fatturato relativo a merci aventi destinazione finale Italia.
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SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA CONSOLIDATA DI GRUPPO

MINERALI MAFFEI

(dati in migliaia di euro) 31.12.2009 31.12.2008 Variazione Variaz. %
ATTIVITA' NON CORRENTI (1) 70.487 73.545 -3.058 -4,2%
Materiali 48.847 55.052 -6.205 -11,3%
Immateriali 18.043 14.949 +3.094 +20,7%
Finanziarie 961 760 +201 +26,4%
Altre attivita non correnti 2.636 2.784 -148 -5,3%
ATTIVITA' CORRENTI (2) 54.099 60.683 -6.584 -10,8%
Rimanenze 13.363 14.912 -1.549 -10,4%
Crediti commerciali e altre attivita 35.723 45.242 -9.519 -21,0%
Attivita dest. ad essere cedute — di natura non fin. 5.013 529 +4.484 +847,6%
PASSIVITA' CORRENTI (3) (22.449) (26.709) +4.260 +15,9%
Debiti commerciali (22.449) (26.709) -4.260 -15,9%
ﬁé?'TTOA'Ef) S'g)cf('g-)ANTE OPERATIVO 31.650 33.974 2.324 6,8%
CAPITALE INVESTITO NETTO (5) = (1) + (4) 102.137 107.519 -5.382 -5,0%
DISPONIBILITA’ LIQUIDE (6) 2.244 2.106 +138 +6,6%
Cassa e disponibilita liquide 2.244 2.106 +138 +6,6%
Passivita finanziarie correnti (7) (16.407) (31.209) -14.802 -47,4%
Passivita finanziarie non correnti (8) (18.884) (9.495) +9.389 +98,9%
ESZE(E)'IA(‘XE'ESO FINANZIARIO NETTO (33.047) (38.598) -5.551 -14,4%
TFR - I_:.di rischi e imposte e altre passiv. non (15.000) (16.385) -1.385 85%
correnti (10)

PATRIMONIO NETTO (11) (54.090) (52.536) +1.554 +2,9%
(Tl%T f('é')z +F8(';')T+' gl)F'NANZ'AMENTO (102.137)  (107.519) -5.382 -5,0%
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Dal punto di vista finanziario, nel corso dell’esercizio 2009, é stata realizzata una
ridefinizione della struttura finanziaria del Gruppo mediante un maggiore ricorso
all’indebitamento a medio-lungo termine ed una conseguente contrazione dei finanziamenti
a breve scadenza. Nel contempo, al fine di ridurre i rischi derivanti da un innalzamento dei
tassi di interesse, sono state monitorate le condizioni espresse dal mercato finanziario per
valutare adeguate forme di copertura. A tal fine, nel corso dei primi mesi del 2010 sono
stati stipulati due contratti di interest rate swap per un valore complessivo di circa euro 5
milioni.

La variazione nell’ambito delle attivita non correnti e correnti € influenzata dalla riclassifica
di taluni cespiti relativi agli stabilimenti di Darzo e Piombino destinati alla vendita per un
valore complessivo di euro 5.013 migliaia.

La diminuzione del capitale investito netto, pari ad euro 5.382 migliaia, € dovuta
principalmente alla riduzione delle immobilizzazioni materiali in conseguenza degli
ammortamenti dell’esercizio (pari ad euro 5.375 migliaia), all’incremento netto delle
immobilizzazioni immateriali per effetto dei nuovi avviamenti iscritti ed alla riduzione del
capitale circolante operativo netto (per euro 2.324 migliaia). Si segnala, tra I’altro, la
riclassifica delle attivita desitinate alla vendita per euro 5.060 migliaia, una forte riduzione

dei crediti commerciali e di altre attivitda ed una diminuzione dei debiti commerciali
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PROSPETTO DI RACCORDO TRA IL PATRIMONIO NETTO E RISULTATO
DELL’ESERCIZIO DI GRUPPO CON GLI ANALOGHI VALORI DELLA
CAPOGRUPPO GRUPPO MINERALI MAFFEI S.p.A.

Ai sensi della comunicazione Consob DEM 6064293 si riporta di seguito il raccordo tra il

patrimonio netto ed il risultato dell’esercizio di Gruppo con gli analoghi valori della

Capogruppo.
(dati in migliaia di euro) Risultato Patrimonio Netto
dell’esercizio
Patrimonio netto e risultato d’esercizio della Capogruppo (279) 31.942
Eliminazione del valore di carico delle partecipazioni in societa
. - (41.708)
consolidate
Risultato e patrimonio netto pro-quota delle societa consolidate (4.741) 38.249
Effetto derivante dall’applicazione del fair value a terreni e
S - 5.619
fabbricati
Effetto netto derivante dall’allocazione del plusvalore da
. . - 3.423
acquisto Maffei
Eliminazione plusvalenze su cessioni infragruppo rami
3o - (4.931)
d’azienda
Effetto dell el!mlna}zmn_e delle svalutazioni e degli 4988 5519
ammortamenti dell’avviamento
Effetto della contabilizzazione del fondo Tfr come previsto dallo
IAS 19 (29) ®)
Effetto della contabilizzazione delle operazioni di locazione (102) 2768
finanziaria come previsto dallo IAS 17 '
Effetto delle cessioni infragruppo 42 (1.106)
Effetto valutazione partecipazioni collegate con il metodo del 43 57
patrimonio netto
Altre variazioni (eliminaz. dividendi da controllate, amm.ti su 111 (830)
immobilizzazioni ed altre scritture di adeguamento las/Ifrs)
Patrimonio netto e risultato d’esercizio consolidati di 33 38.994

pertinenza del Gruppo
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POSIZIONE FINANZIARIANETTA

Ai sensi di quanto richiesto dalla comunicazione Consob DEM 6064293 del 28 luglio 2006

si riporta di seguito il prospetto della Posizione Finanziaria Netta al 31 dicembre 2009 e al

31 dicembre 2008 elaborata secondo le indicazioni nella Raccomandazione del CESR del

10 febbraio 2005:

(dati in migliaia di euro) 31.12.2009 31.12.2008
Disponibilita liquide 2.244 2.106
Liquidita 2.244 2.106
Debiti verso banche e altre istit. finanz. a breve termine (16.407) (31.209)
Indebitamento finanziario netto corrente (16.407) (31.209)
Debiti finanz. non correnti verso imprese correlate (41) (63)
Debiti verso banche e altre istit. finanz. a M/L termine (18.843) (9.432)
Debiti finanziari a M /L termine (18.884) (9.495)
Indebitamento finanziario netto (33.047) (38.598)

Per quanto riguarda i flussi di cassa dell’esercizio si veda anche I’apposito rendiconto

finanziario.
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INDICATORI DI RISULTATO FINANZIARI

Ai fini di una migliore comprensione della situazione economica, patrimoniale e finanziaria

del Gruppo, si forniscono i seguenti indici di performance:

Indicatori di risultato Esercizio 2009 Esercizio 2008

Indicatori di redditivita:
R.O.E. (return on equity) 1,3% (4,8%)
risultato netto d’esercizio / patrimonio netto

R.O.1. (return on investments) 0,1% (0,06%)
risul. operativo / totale attivo

R.O.S. (return on sales) 0,2% (0,07%)
risul operativo / ricavi di vendita

Rotazione del capitale investito 0,74 0,97
Ricavi / capitale investito netto

Indicatori finanziari:
Indice di struttura secca 0,81 0,75
patrimonio netto / attivita nette non correnti

Grado di indebitamento (leva finanziaria) 0,6 0,7
indebitamento finanziario netto / patrimonio netto

Incidenza indebit. finanziario netto su EBITDA 5,0 5,0
Indebit. finanz. netto / risult. operativo lordo

Incidenza risultato finanziario netto su EBITDA (19,0%) (23,6%)
risultato gestione finanziaria / ris. operativo lordo

Nel corso dell’esercizio 2009 il Gruppo ha registrato un miglioramento degli indici di
redditivita rispetto all’esercizio precedente, come evidenziato nella tabella sopra riportata,
quale conseguenza del miglioramento in termini relativi della redditivita operativa (Ebitda
ed Ebit) e del conseguimento di un risultato netto d’esercizio positivo per euro 719 migliaia
(contro una perdita di euro 2.518 migliaia dell’esercizio precedente). Tali miglioramenti

hanno determinato il ritorno ad indici di redditivita lievemente positivi.

Il R.O.E. (return on equity) dell’esercizio 2009 evidenzia un miglioramento piu accentuato,

rispetto agli altri indici di redditivita, quale conseguenza sia dei minori oneri finanziari
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sostenuti nel periodo sia dell’impatto positivo delle imposte correnti ed anticipate (positive
complessivamente per euro 1.908 migliaia).

La rotazione del capitale investito si e ridotta, rispetto all’esercizio precedente, da 0,97 a
0,74 per effetto della riduzione delle vendite precedentemente descritta, non compensata da

una corrispondente riduzione del capitale investito netto.

L’indice di struttura secca subisce un lieve incremento da 0,75 a 0,81 quale conseguenza sia
dell’incremento del patrimonio netto consolidato (dovuto principalmente al risultato
positivo dell’esercizio ed all’effetto della variazione del fair value dei terreni e fabbricati)
sia della riduzione delle immobilizzazioni nette precedentemente commentata.

La “leva finanziaria” & passata da 0,7 dello scorso esercizio a 0,6 dell’esercizio 2009 in
conseguenza sia della riduzione dell’indebitamento finanziario netto (ridottosi di euro 5.551
migliaia rispetto al 31 dicembre 2008) sia del sopra descritto incremento del patrimonio
netto consolidato.

La contemporanea riduzione del reddito operativo lordo (da euro 7.699 migliaia ad euro
6.581 migliaia) e dell’indebitamento finanziaro netto ha determinato una sostanziale
invarianza dell’incidenza di quest’ultimo sull’ebitda (indice pari a 5,0).

L’incidenza del risultato finanziario netto sull’ebitda ha evidenziato un notevole
miglioramento (da -23,6% a -19,0%) quale conseguenza principalmente della riduzione
degli oneri finanziari netti dovuta sia alla contrazione dell’indebitamento rispetto

all’esercizio precedente sia alla discesa dei tassi di interesse.

INVESTIMENTI

Gli investimenti realizzati nel corso dell’esercizio 2009 sono stati finalizzati principalmente
al potenziamento ed al miglioramento del processo produttivo ed all’incremento degli
standard di sicurezza del lavoro.

Per quanto concerne gli investimenti partecipativi, come specificato negli eventi rilevanti
dell’esercizio, e stato acquisito il 100% del capitale sociale di L. Politi e Figli S.r.l., societa
operante nel settore della logistica portuale. Tale acquisto potra nel futuro garantire un
vantaggio competitivo importante nel ciclo della logistica dei prodotti sfusi in generale e
dei prodotti sardi in particolare. Livorno, infatti, € un punto importante nella catena di
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intermediazione tra i trasporti marittimi di prodotti sfusi ed il successivo ricarico su camion

e treni destinati al continente.

ANDAMENTO DELLE SOCIETA’ DEL GRUPPO

L’andamento delle principali societa del Gruppo per I’esercizio 2009 é delineato di seguito:

Gruppo Minerali Maffei S.p.A. - Capogruppo

L attivita svolta dalla Capogruppo e da ricondursi alla gestione delle societa controllate ed
allo sviluppo di nuove iniziative minerarie. | ricavi sono riconducibili prevalentemente alla
costruzione e vendita di impianti destinati alle societa del Gruppo ed a terzi ed ai proventi
derivanti da attivita di servizio, di indirizzo e coordinamento rese alle societa controllate.
Peraltro nel 2009 con la cessione dei rami di azienda rappresentati dai siti produttivi di
Boca, Campiglia e Sondalo alla controllata Minerali Industriali S.p.A., la societa non svolge
piu attivita estrattiva e di trattamento dei minerali.

| ricavi e proventi operativi nell’esercizio 2009 si riducono di circa il 59% rispetto
all’esercizio precedente (5.207 migliaia di euro al 31 dicembre 2009 contro 12.664 migliaia
di euro al 31 dicembre 2008). Tale contrazione dei ricavi e proventi operativi e
conseguenza, oltre che di una riduzione delle vendite di impianti su commessa, delle
sopramenzionate cessioni, avvenute nel corso dell’esercizio 2009, dei rami produttivi.

Il risultato operativo lordo dell’esercizio 2009 rimane sostanzialmente invariato rispetto al
corrispondente periodo del 2008 (-2.165 migliaia di euro nel 2008 contro -2.132 migliaia di
euro nel 2009) in quanto alla contrazione dei ricavi precedentemente descritta & seguita una

proporzionale riduzione dei costi operativi.

Minerali Industriali S.p.A.

La societa ha chiuso I’esercizio 2009 con una perdita di euro 1.191 migliaia dopo avere
effettuato ammortamenti per euro 2.063 migliaia ed accantonamenti a fondi rischi per euro
20 migliaia. Il conto economico dell’esercizio &, inoltre, negativamente influenzato da
svalutazioni di partecipazioni per complessivi euro 908 migliaia.

I ricavi derivanti da vendite e prestazioni si sono decrementati di euro 8.825 migliaia

passando da euro 34.020 migliaia dell’esercizio 2008 ad euro 25.195 migliaia del 2009. Le
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quantita vendute sono state pari a 1.310 migliaia di tonnellate (1.612 migliaia nell’esercizio
2008).

Come di seguito meglio specificato, nel corso del 2009 la Societa é stata interessata da una
riorganizzazione operativa finalizzata a meglio fronteggiare gli effetti della crisi economica;

nell’ottica di tale progetto si & proceduto alla chiusura dello stabilimento di Piombino.

Tecnominerali S.p.A.

Tecnominerali S.p.A. ha chiuso I’esercizio 2009 con una perdita di euro 4.923 migliaia; tale
risultato risulta essere profondamente influenzato dalle svalutazioni, pari a complessivi euro
6.146 migliaia, degli avviamenti iscritti a bilancio in conseguenza di talune operazioni di
conferimento tra societa del gruppo e pertanto irrilevanti sul bilancio consolidato di Gruppo
Minerali Maffei, e dall’effetto positivo sulle imposte (positive complessivamente per euro
2.106 migliaia) dovute al rilascio delle imposte differite passive iscritte sui sopramenzionati
avviamenti in quanto non riconosciuti fiscalmente.

I ricavi derivanti da vendite e prestazioni si sono decrementati di euro 5.009 migliaia
passando da euro 23.392 migliaia dell’esercizio 2008 ad euro 18.383 migliaia del 2009. Le
quantita vendute sono state pari a 218 migliaia di tonnellate (260 migliaia nell’esercizio
2008).

Come di seguito meglio specificato, nel corso del 2009 la Societa e stata interessata da una
riorganizzazione operativa finalizzata a meglio fronteggiare gli effetti della crisi economica;

nell’ottica di tale progetto si € proceduto alla chiusura dello stabilimento di Darzo.

Maffei Sarda Silicati S.p.A.

Come di seguito specificato, nel corso dell’esercizio 2009 la societa Sarda Silicati S.r.l. ha
incorporato Maffei Sarda S.r.l., assumendo la nuova denominazione di Maffei Sarda Silicati
Sp.A.

L’esercizio 2009 si e chiuso con un utile netto di euro 992 migliaia dopo avere effettuato
ammortamenti per euro 2.545 migliaia, accantonamenti a fondi rischi per euro 98 migliaia e
dopo aver imputato imposte correnti sul reddito ed imposte anticipate e differite per
complessivi euro 706 migliaia.

Le vendite della Societa si sono incrementate da euro 22.221 migliaia dell’esercizio 2008

ad euro 30.681 migliaia del 2009. Il confronto tra il totale delle vendite dell’esercizio 2009
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ed il medesimo dato aggregato dell’esercizio precedente delle due societa partecipanti alla
fusione evidenzia un decremento pari ad euro 13.996 migliaia (-31,3%).

L attivita svolta nell’esercizio e stata caratterizzata da una riduzione delle quantita estratte
che sono scese da 1.464 migliaia di tonnellate del 2008 a 1.063 migliaia del 2009; i prodotti
finiti ottenuti dalla lavorazione del materiale grezzo sono stati pari a 1.009 migliaia di
tonnellate (contro 1.539 migliaia del 2008). Le quantita vendute si sono attestate a 1.021

migliaia di tonnellate (1.477 migliaia del 2008) con un decremento pari a circa il 31%.

| dati essenziali delle societa controllate sono esposte nello specifico allegato della Nota

Integrativa, cui si rimanda.

EVENTI SIGNIFICATIVI DELL’ESERCIZIO 2009

Per quanto riguarda i fatti di rilievo avvenuti nel corso dell’esercizio 2009, si segnala

guanto segue:

1. In data 22 dicembre 2008, I’assemblea straordinaria di Minerali Industriali S.p.A. ha
deliberato l'aumento di capitale sociale da euro 5.950.000 ad euro 7.500.000. Tale
aumento € stato interamente sottoscritto dalla controllante Gruppo Minerali Maffei
S.p.A., unico socio di Minerali Industriali S.p.A., attraverso il conferimento dei rami
d'azienda relativi alle attivita esercitate a Boca (NO), Campiglia (LI) e Sondalo (SO). Il
valore dei rami conferiti, determinato sulla base di una perizia di valutazione effettuata
da terzi indipendenti, & pari ad euro 5.000.000; la differenza tra I'aumento di capitale
sociale di cui sopra ed il valore indicato, pari ad euro 3.450.000, e data dal
sovrapprezzo. L'atto di conferimento é stato sottoscritto in data 30 dicembre 2008, con
efficacia 1 gennaio 2009. Attraverso questa riorganizzazione societaria, le attivita del
gruppo relative al settore dei “granulati” sono state concentrate in Minerali Industriali
S.p.A. La sopramenzionata operazione essendo svolta nell’ambito del gruppo non ha

comportato alcun effetto economico e patrimoniale nel bilancio consolidato.

2. In data 22 dicembre 2008, I’assemblea straordinaria di Tecnominerali S.r.I. (ora
Tecnominerali S.p.A.) ha deliberato I'aumento di capitale sociale da euro 3.473.456 a

euro 4.000.000. Tale aumento e stato interamente sottoscritto dalla capogruppo Gruppo
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Minerali Maffei S.p.A. attraverso il conferimento del ramo d'azienda relativo all'attivita
esercitata a Darzo. Il valore assegnato al ramo conferito, determinato sulla base di una
perizia di valutazione effettuata da terzi indipendenti, € pari ad euro 2.207.070; la
differenza tra I'aumento di capitale sociale di cui sopra e il valore in oggetto, pari ad
euro 1.680.526, é data dal sovrapprezzo. L'atto di conferimento € stato sottoscritto in
data 30 dicembre 2008, con efficacia 1 gennaio 2009. Attraverso questa
riorganizzazione societaria, le attivita del gruppo relative al settore dei “ventilati” sono
state tutte concentrate in Tecnominerali S.p.A. La sopramenzionata operazione essendo
svolta nell’ambito del gruppo non ha comportato alcun effetto economico e

patrimoniale nel bilancio consolidato.

3. In data 24 marzo 2009 e stato stipulato I’atto di fusione per incorporazione di Maffei
Sarda S.r.l. in Sarda Silicati S.r.l.; quest’ultima, a seguito dell’operazione descritta, ha
assunto la denominazione di Maffei Sarda Silicati S.r.l. (ora Maffei Sarda Silicati
S.p.A.). La fusione per incorporazione, con effetto 1 aprile 2009, & avvenuta secondo la
procedura semplificata di cui all'art. 2505, Codice Civile, in quanto Gruppo Minerali
Maffei S.p.A. deteneva una partecipazione nel capitale sociale sia di Sarda Silicati S.r.1.
che di Maffei Sarda S.r.l. pari al 50,1% e allo stesso tempo il socio di minoranza di
entrambe le societa risulta essere il medesimo. Poiché la percentuale detenuta dalla
controllante era la medesima I’operazione di fusione delle due societa controllate non ha

generato alcun effetto economico e patrimoniale nel bilancio consolidato.

4. L’assemblea ordinaria dei soci, riunitasi in data 29 aprile 2009, ha deliberato di
autorizzare, per un periodo di 18 mesi a decorrere dalla data della deliberazione
assembleare, I’acquisto di azioni proprie secondo proporzioni liberamente determinabili
dal Consiglio, in una o piu volte, tenuto conto delle azioni di volta in volta gia detenute
dalla Societa, sino al massimo consentito dalla legge (ai sensi dell'art. 2357 del Codice
Civile) e, pertanto, sino alla quota del 10% del capitale sociale, avuto riguardo alle
azioni proprie possedute direttamente e a quelle possedute da societa controllate, e
comunque entro un limite massimo di spesa di euro 4.179 migliaia. Gli acquisti
potranno essere effettuati in una o piu volte, su base rotativa, fino un quantitativo
massimo di azioni in portafoglio rappresentativo del 10% del capitale sociale e fino ad

un prezzo massimo di euro 7,50 per azione. Il prezzo minimo per I’acquisto delle azioni
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e stabilito in euro 3,00 per azione. Il corrispettivo unitario per I’acquisto delle azioni
non potra essere né superiore né inferiore al 20% rispetto al prezzo di riferimento
registrato dal titolo nella seduta di borsa precedente ogni singola operazione di
alienazione e nei limiti di “range” sopracitato. L’acquisto delle azioni proprie dovra
comunque avvenire nei limiti delle riserve disponibili, come risultanti dall’ultimo

bilancio approvato al momento dell’effettuazione dell’operazione.

5. In data 16 luglio 2009 si e svolta I’assemblea straordinaria di Tecnominerali S.r.l. che
ha approvato la trasformazione della societa da S.r.l. a S.p.A. (con effetto dal primo
settembre 2009), la modifica dello statuto sociale ed il trasferimento della sede sociale a

Novara, Piazza Martiri della Liberta n. 4 (con effetto dal 4 agosto 2009).

6. In data 25 novembre 2009 si & svolta I’assemblea straordinaria di Maffei Sarda Silicati
S.r.l. che ha approvato la trasformazione della societa da S.r.l. a S.p.A., I’aumento
gratuito del capitale sociale da euro 4.000 migliaia ad euro 6.600 migliaia e I’adozione

del nuovo statuto sociale.

7. In data 25 novembre 2009 si sono svolte le assemblee straordinarie dei soci di Minerali
Industriali S.p.A. e Tecnominerali S.p.A. che hanno deliberato la fusione per
incorporazione di quest’ultima in Minerali Industriali S.p.A. Tali assemblee sono state
iscritte presso il Registro delle Imprese di Novara in data 7 dicembre 2009. L’atto di
fusione é stato stipulato presso il Notaio Ghirlanda di Biella in data 18 marzo 2010 ed
avra efficacia dal 1 aprile 2010.

8. In data 18 dicembre la controllata Maffei Sarda Silicati S.p.A. ha acquistato il 100%
del capitale sociale della societa Luciano Politi e Figli S.r.I, con sede legale a Livorno,
operante nel settore della logistica portuale. Tale operazione, deliberata dal Consiglio di
Amministrazione di Maffei Sarda Silicati S.p.A. del 3 dicembre 2009, rientra nel piano
di sviluppo verso attivita affini all’oggetto sociale. Il prezzo di acquisizione, pagato

contestualmente alla stipula dell’atto notarile, é stato pari ad euro 2.425 migliaia.
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FATTI RILEVANTI AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’ESERCIZIO

Per quanto riguarda i fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio, si segnala

guanto segue:

1. In data 4 marzo 2010 Gruppo Minerali Maffei S.p.A. ha assunto una partecipazione del
51% del capitale sociale nella neo-costituita societa egiziana Suez Minerals mediante
versamento di una prima tranche di Egp 1.750 migliaia (pari a circa euro 0,2 milioni).

2. In data 10 marzo 2010 Gruppo Minerali Maffei S.p.A. ha incrementato la quota
detenuta nella controllata Egyptian International Industrial Minerals for Trading &
Mining S.A.E. dal 55% all’85% mediante acquisto di una quota pari al 30% al prezzo di

Egp 9.000 migliaia (pari a circa euro 1,2 milioni).

Le soprammenzionate operazioni hanno I’obiettivo di potenziare la presenza del Gruppo di

appartenenza nel territorio egiziano.

OPERAZIONI NON RICORRENTI: PROGETTO DI RISTRUTTURAZIONE
ORGANIZZATIVA

Nel corso dell’esercizio 2009 Gruppo Minerali Maffei, al fine di limitare I’effetto
economico negativo derivante dalla riduzione dei volumi di vendita, ha avviato azioni volte
all’ottimizzazione delle produzioni del settore ventilati ed alla razionalizzazione della

struttura amministrativa. In particolare, la Direzione ha intrapreso le seguenti azioni:

- Chiusura dello stabilimento di Darzo (Tecnominerali S.p.A.): la controllata
Tecnominerali S.p.A. ha proceduto alla chiusura dello stabilimento di Darzo (TN) a fine
maggio 2009. La produzione realizzata da tale stabilimento non é cessata bensi trasferita
presso gli altri siti produttivi della societa. In data 21 maggio 2009, presso la sede di
Confindustria di Trento é stato firmato I’accordo sindacale con le R.S.U. di stabilimento
e le Organizzazioni Sindacali Filcem Cgil e Femca Cisl del Trentino. L accordo ha

previsto la messa in mobilita di tutti i 10 lavoratori a far data dal 31 maggio 2009. |
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relativi oneri di ristrutturazione risultano essere stati riflessi nel conto economico

consolidato 2009. Il terreno sul quale era situato lo stabilimento ¢ stato posto in vendita.

- Chiusura dello stabilimento di Piombino (Minerali Industriali S.p.A.): la controllata
Minerali Industriali S.p.A. ha avviato la chiusura dello stabilimento di Piombino (LI).
La produzione realizzata da tale stabilimento e stata trasferita presso gli altri siti
produttivi della societa. In data 27 maggio 2009, presso la sede di Confindustria di
Piombino e stato firmato I’accordo sindacale con le R.S.A. di stabilimento e le
Organizzazioni Sindacali Fillea Cqil, Filca Cisl e Feneal Uil. L’accordo ha previsto la
messa in mobilita dei lavoratori addetti alla produzione di ventilati (n. 6 unita) a far data
dal 31 maggio 2009 e dei lavoratori addetti alla produzione di loppe (n. 4 unitad) a far
data dal 15 settembre 2009. | relativi oneri di ristrutturazione risultano essere stati
riflessi nel conto economico consolidato 2009. Il terreno sul quale era situato lo
stabilimento e stato posto in vendita.

- Riorganizzazione delle attivita amministrative: il processo riorganizzativo societario
ha avuto quale finalitd principale la semplificazione della struttura societaria del
Gruppo, con un contenimento dei costi di struttura attraverso accorpamento di funzioni
simili. Le attivita amministrative sono state accentrate presso gli uffici di Novara. A
Castellarano (RE) sono stati invece mantenuti I’ufficio commerciale settore piastrelle,
I’information technology, I’ufficio acquisti, I’ufficio qualita ed il controllo di gestione.
Conseguentemente, Gruppo Minerali Maffei S.p.A. ha avviato le trattative sindacali per
la richiesta della cassa integrazione guadagni straordinaria, conclusasi in data 23 luglio
2009 con la firma, presso la sede della Provincia di Reggio Emilia e presenti le
Organizzazioni Sindacali, del verbale di accordo congiunto che ha previsto la
concessione della CIGS per la durata di 12 mesi con decorrenza 1 agosto 2009 per un
totale di 10 lavoratori e I’attivazione contemporanea della procedura di mobilita volta a

favorire la ricollocazione degli stessi lavoratori.

Le sopramenzionate operazioni dovrebbero consentire il recupero di redditivita ed una
riduzione dei costi di struttura. Tali azioni dovrebbero consentire gia dall’esercizio 2010,
come emerge dal budget per I’esercizio 2010, approvato dall’organo amministrativo in

febbraio 2010, un margine operativo ed un risultato ante imposte di gruppo positivi.
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OPERAZIONI ATIPICHE ED INUSUALI ED OPERAZIONI NON RICORRENTI

Ai sensi di quanto richiesto dalla comunicazione Consob DEM 6064293 del 28 luglio 2006
si segnala che nell’esercizio non vi sono state operazioni atipiche o inusuali.

Relativamente alle operazioni/eventi non ricorrenti si segnalano unicamente gli effetti
economici derivanti dal processo di ristrutturazione organizzativa, gia descritti in

precedenza che hanno influito negativamente sul risultato del periodo per euro 274 migliaia.

RISCHI ED INCERTEZZE

Come richiesto dall’art. 2428 Codice Civile, si segnala che I’attivita industriale del Gruppo
e esposta ad una varieta di rischi ed incertezze, sia interni che esterni, di natura
commerciale e finanziaria che vengono monitorati e gestiti dalla Direzione. Tale gestione

non prevede il ricorso all’utilizzo di strumenti finanziari derivati di tipo speculativo.

Rischi interni
I rischi interni ai quali il Gruppo € esposto si possono sintetizzare come segue:

e Rischio connesso alla presenza di risultati economici negativi: il Gruppo ha
maturato nell’esercizio in corso ed in quello precedente perdite ante imposte
imputabili essenzialmente alla riduzione del volume di affari, e quindi di
marginalita, conseguente alla crisi economica di taluni mercati di shbocco, in
particolare quello ceramico.

La Direzione del Gruppo ha pertanto intrapreso, gia nell’esercizio 2009, azioni volte
alla razionalizzazione dei siti produttivi, alla concentrazione societaria, nonché alla
riduzione dei costi di natura fissa.

Tra le sopramenzionate azioni si annoverano le operazioni non ricorrenti
precedentemente descritte, ed in particolare la chiusura degli stabilimenti di
Piombino e di Darzo, la fusione per incorporazione della societa controllata Maffei
Sarda S.r.l. in Sarda Silicati S.r.l. (ora Maffei Sarda Silicati S.p.A.), la fusione di
Tecnominerali S.p.A. in Minerali Industriali S.p.A. (attuata in data 18 marzo 2010),
nonché la razionalizzazione della struttura amministrativa.

La Direzione del Gruppo ha redatto un budget di gruppo per I’esercizio 2010 che

dovrebbe consentire, a parita di fatturato rispetto I’esercizio 2009, un margine
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operativo ed un risultato ante imposte di gruppo positivi grazie alla riduzione del

costo del personale, nonché alla riduzione dei costi industriali conseguenti alla

chiusura di taluni stabilimenti.
Rischio connesso alla dipendenza da clienti e fornitori: il Gruppo, pur perseguendo una
politica di diversificazione dei mercati di sbocco e di approvvigionamento, privilegia
I’intrattenimento con un novero selezionato di clienti e fornitori. L’eventuale futura
interruzione o modifica dei rapporti con tali primari clienti e fornitori potrebbe incidere
negativamente sull’attivita del Gruppo.
Rischi connessi ai procedimenti giudiziari in corso: alcune societa facenti parte del
Gruppo sono coinvolte in procedimenti giudiziari; si segnalano in particolare i
procedimenti in corso nei confronti delle societa di autotrasporto Lucianu Logistica
S.r.l. e Nostasio Lucianu e Figli S.n.c., contenziosi dai quali potrebbero derivare
obblighi di pagamento a carico di Gruppo Minerali Maffei. Sebbene si ritengano
infondate le ragioni addotte dai sopramenzionati autotrasportatori, il Gruppo ha
provveduto ad incaricare della gestione del contenzioso un primario studio legale e ad
accantonare in bilancio un fondo rischi ritenuto congruo sulla base delle valutazioni ad
0ggi possibili. Si segnala, inoltre, per quanto concerne la parte di contenzioso con i
suddetti autotrasportatori facente capo alle societa Maffei S.p.A. (ora incorporata in
Gruppo Minerali Maffei S.p.A) e controllate, che nell’ambito del contratto di
acquisizione del Gruppo Maffei, la capogruppo ha stipulato con la parte venditrice Iris
Ceramica S.p.A. un’apposita clausola di garanzia in base alla quale la societa venditrice
ha garantito all’acquirente Gruppo Minerali Maffei S.p.A. di tenerla indenne in misura
pari al 100% delle eventuali somme che dovessero venire liquidate a carico delle
societa del Gruppo coinvolte, dopo il passaggio in giudicato delle relative sentenze.
Rischi connessi all’efficienza operativa degli impianti: la recente fase recessiva che sta
interessando I’economia mondiale potrebbe generare il rischio di sottoutilizzazione di
alcuni impianti produttivi, in particolare di quelli la cui produzione € destinata
all’industria ceramica, con conseguente possibile generazione di inefficienze
produttive. La Direzione del Gruppo ha posto in essere un piano di riorganizzazione
interna iniziato nel corso dell’esercizio 2008 e proseguito nel 2009 con I’operazione di
fusione di Maffei Sarda S.r.l. in Sarda Silicati S.r.l. ed ha avviato un piano di
ristrutturazione societaria che ha comportato la chiusura degli stabilimenti di Darzo

(TN) e Piombino (LI) e la riorganizzazione dell’ufficio di Castellarano (RE). Tali
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operazioni, meglio descritte nei paragrafi precedenti, sono finalizzate all’ottenimento di
maggiori efficienze produttive ed al conseguente contenimento dei costi di produzione,
nonché alla riduzione dei costi di natura fissa. Tuttavia, allo stato attuale, non é
possibile prevedere se quanto fino ad ora attuato sia sufficiente a far fronte ad eventuali

ulteriori riduzioni di ricavi.

Rischi esterni

I rischi esterni ai quali il Gruppo é esposto si possono sintetizzare come segue:
Rischi connessi al mercato in cui opera il Gruppo: i principali rischi del mercato in cui
opera il Gruppo attengono alla possibilita di esaurimento dei minerali (nonostante
I’attivita di ricerca e investimento nel reperimento di nuovi giacimenti), all’andamento
dei mercati di sbocco ed alla competitivita del settore.
I mercati di riferimento per i prodotti delle societa del Gruppo sono caratterizzati da
barriere all’entrata medio-alte, principalmente per la difficoltd nel coprire I’intera
gamma di prodotti, per la difficolta nel reperimento della materia prima, per i lunghi
tempi e le incertezze degli iter autorizzativi e per gli elevati investimenti richiesti; per
questo motivo il mercato € caratterizzato da un ridotto numero di competitor di grandi

dimensioni.

Per quanto riguarda il rischio di esaurimento dei minerali, si ritiene che le riserve a
disposizione del Gruppo siano sufficienti allo svolgimento della propria attivita; non si
pud comunque escludere che, per effetto di eventi naturali o di decisioni
amministrative, si possano verificare eventi tali da impedire per periodi pilt 0 meno
prolungati, lo sfruttamento delle riserve stesse. Si ritiene, comunque, che tale rischio sia
di remoto accadimento non essendosi mai trovato il Gruppo in una tale situazione.

Il Gruppo ha come mercato di sbocco principalmente il mercato interno italiano; i
principali mercati di sbocco dei prodotti venduti sono quello delle piastrelle, del vetro
(piano e cavo), dei sanitari ed applicazioni industriali in genere. La difficile congiuntura
economica che ha caratterizzato I’esercizio 2009 e che influira, seppur in misura piu
contenuta, anche sul futuro esercizio, ha determinato e determinera una contrazione
della richiesta di prodotti. Il mercato delle piastrelle ha subito una forte contrazione in
conseguenza dello stallo del settore edilizio e dell’elevata competitivita che lo

caratterizza, analogamente a quanto successo per il vetro piano, mentre una riduzione
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pit contenuta dei quantitativi venduti ha caratterizzato il mercato del vetro cavo. La
diversificazione dei mercati di sbocco del Gruppo dovrebbe comunque permettere di

risentire in misura meno marcata dell’andamento economico negativo.

Rischio di oscillazione prezzi per I’attivita svolta: le societa del Gruppo sono esposte al
rischio di oscillazione del costo della materia prima; tale rischio, comunque, per quelle
che sono le caratteristiche del settore e la tipologia di attivita svolta, risulta limitato.
Rimangono i rischi connessi all’oscillazione del prezzo delle fonti energetiche e dei

prezzi di noli e trasporti.

Rischio di interesse: il Gruppo presenta un indebitamento a breve netto e a lungo, a
tasso variabile, rispettivamente pari al 24,65% e al 30,81% del patrimonio netto
pertanto un’oscillazione dei tassi di interesse potrebbe incidere sull’economicita della
gestione finanziaria. Un’oscillazione dell’1% in pitu o in meno rispetto al tasso di
interesse medio in essere al 31 dicembre 2009 comporterebbe un maggior o minore
onere totale di circa euro 300 mila su base annua. Al fine di ridurre i rischi derivanti da
un innalzamento dei tassi di interesse, sono state monitorate le condizioni espresse dal
mercato finanziario per valutare adeguate forme di copertura. A tal fine, nel corso dei
primi mesi del 2010 sono stati stipulati due contratti di interest rate swap per un valore

complessivo di circa euro 5 milioni.

Rischi connessi alle concessioni minerarie: le societa del Gruppo svolgono la loro
attivita prevalentemente in virtu di concessioni minerarie, la cui disciplina e contenuta
nel Regio Decreto n. 1443 del 29 luglio 1927. In esso si prevede che il rapporto
concessorio possa cessare, tra I’altro, per (i) scadenza del termine della concessione
(salvo rinnovo) e (ii) decadenza del concessionario della concessione. Benchg, ove alla
scadenza della concessione il giacimento sia ancora attivo, la concessione venga
normalmente rinnovata nel tempo al concessionario al fine di consentirgli il completo
sfruttamento delle risorse minerarie, non pu0 escludersi che le concessioni attualmente
assentite al Gruppo non vengano rinnovate alla scadenza con conseguente possibile
pregiudizio sulla situazione economico-finanziaria. Si evidenzia, comunque, che fino ad
oggi, non si e mai verificato al nostro interno un caso di revoca/decadenza di

concessioni minerarie.
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Rischi connessi a problematiche di natura ambientale: I’attivita svolta dalle societa del
Gruppo ha un impatto ambientale che, nonostante sia conosciuto e controllato, non si
puo annullare. A questo proposito, le unita produttive del Gruppo sono soggette alla
normativa nazionale in materia di tutela ambientale che, tra I’altro, impone il rispetto di
determinati limiti e prescrizioni in relazione alle emissioni nell’atmosfera, all’impatto
acustico, alla disciplina degli scarichi idrici, allo smaltimento dei rifiuti ed al potenziale
inquinamento di suolo e sottosuolo.

Nonostante lo svolgimento dei controlli che il Gruppo esercita nell’espletamento delle
attivita produttive, non e possibile escludere completamente che possano verificarsi
inottemperanze alla normativa vigente dovute, per esempio, al mancato funzionamento
di tali controlli o a situazioni imprevedibili. Sono state stipulate idonee polizze
assicurative al fine di coprirsi dal rischio di possibili incidenti originati dai processi
produttivi e dal rischio di danni per inquinamento accidentale dell’acqua, dell’aria o del
suolo. Si segnala, comunque, che sino ad ora non sono mai occorsi gravi problemi

ambientali.

Rischi connessi al ripristino ambientale delle miniere: una volta terminato lo
sfruttamento delle miniere, i relativi terreni devono essere bonificati e devono essere
svolti i necessari lavori di ripristino ambientale. Al fine di far fronte a tali attivita, le
societa del Gruppo effettuano, annualmente e per tutto il periodo di vita della
concessione, sia ripristini parziali che idonei accantonamenti a bilancio basati su stime
tecniche correlate al grado di utilizzo delle miniere ed alle effettive spese da sostenere
per le sistemazioni ambientali. Si segnala, inoltre, che i ripristini ambientali realizzati

dal Gruppo sono spesso presi ad esempio positivo.

ATTIVITA’ DI RICERCA E SVILUPPO

Il Gruppo effettua di norma studi e indagini minerarie nelle aree su cui insistono le
concessioni minerarie e/o su aree oggetto di permessi di ricerca, ed attivita di ricerca
finalizzata al miglioramento dei prodotti e/o dei cicli produttivi. In particolare, nel 2009
I’attivita di ricerca ha riguardato principalmente la creazione di nuovi prodotti feldspatici

con lo scopo di contrastare la concorrenza dei feldspati di provenienza turca.
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STRATEGIE SOCIETARIE PER UNO SVILUPPO SOSTENIBILE

Il modello di sviluppo aziendale e basato su una serie di radicati valori: il rispetto delle

leggi, dell’ambiente, della salute e sicurezza dei lavoratori, che guidano ed ispirano ogni

decisione ed iniziativa.

Tali principi trovano formale esplicitazione nella Politica Aziendale per la Sicurezza e

I’ Ambiente che prevede quanto segue:

1.

Svolgere tutte le attivita in accordo con le leggi, i regolamenti, le procedure e le regole
di gruppo applicabili.

Sviluppare la ricerca per la modifica dei processi e I’implementazione delle migliori
azioni per la protezione dei lavoratori e dell’ambiente, con I’obiettivo ultimo di
prevenire gli infortuni, le malattie professionali e I’inquinamento.

Minimizzare i rischi in materia di salute, sicurezza e ambiente attraverso: interventi sui
luoghi di lavoro finalizzati a renderli sempre piu sicuri e funzionali, la riduzione delle
emissioni acustiche verso I’ambiente esterno e nei luoghi di lavoro, la riduzione dei
rischi di contaminazione di suolo e sottosuolo, la riduzione delle emissioni in atmosfera
convogliate e diffuse, I’ottimizzazione del processo di gestione rifiuti, il recupero
progressivo del territorio occupato.

Considerare le prestazioni relative a salute, sicurezza ed ambiente nella selezione dei
fornitori.

Lavorare in modo costruttivo con gli enti governativi ed i cittadini coinvolti in materia

di salute, sicurezza ed ambiente.

Nel corso dell’esercizio 2009 tali principi si sono concretizzati nelle seguenti principali

iniziative:

1. Investimenti per il miglioramento di macchine ed ambienti di lavoro, con il fine ultimo
di ridurre i rischi di natura meccanica e di esposizione a polveri e rumore.

2. Adesione all’accordo volontario europeo NEPSI per la protezione dei lavoratori dalla
esposizione alla silice respirabile.

3. Consolidamento delle attivita che prevedono I’utilizzo di rifiuti industriali (rottami
ceramici) in sostituzione di materie prime naturali: investimenti per I’avvio della attivita
nel sito Tecnominerali di Gallese (VT).

4. Awvio di iniziative che prevedono I’utilizzo di fonti energetiche alternative: impianto di

cogenerazione presso I’unita Minerali Industriali di Verbania.
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Miglioramento delle procedure interne di gestione dei rifiuti, con contestuale
incentivazione della raccolta differenziata.

Miglioramento delle procedure interne di controllo delle emissioni in atmosfera
convogliate.

Riduzione della superficie interessata dalla attivita mineraria grazie ad un graduale
recupero delle aree esaurite dal punto di vista estrattivo.

Collaborazione con gli enti preposti, gia in sede di progettazione delle nuove iniziative,
per la individuazione di interventi di recupero ambientale condivisi e che tengano conto
delle peculiarita locali.

Costanti interventi di formazione ed addestramento dei lavoratori.

Incremento delle risorse destinate alla funzione sicurezza / ambiente, sia in termini di
collaborazioni esterne che di personale interno dedicato.

Pianificazione delle attivita per obiettivi conformemente a quanto previsto dalle norme
OSHAS 18001 e UNI EN 1SO 14001.

Si presentano nei grafici sottostanti alcuni indicatori rappresentativi dei risultati ottenuti.

Settore sicurezza e salute: infortuni sul lavoro

Nel corso degli ultimi hanno si e potuto evidenziare un costante miglioramento degli indici

infortunistici.

| principali indicatori utilizzati per evidenziare tali progressi sono (vedere grafici

successivi):

- numero di unita operative che hanno ottenuto il risultato “zero infortuni” per un
periodo maggiore o uguale a cinque anni;

- numero di giorni persi per infortunio all’anno;

- numero di unita operative con indice infortunistico inferiore all’indice INAIL di

riferimento (indice di gravita globale).

Nel corso del 2009 non si sono manifestate malattie di tipo professionale.
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Settore ambiente: produzione e recupero di rifiuti
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La produzione di rifiuti rapportata alle tonnellate di prodotto commercializzato risulta

estramente ridotta. Cio e dovuto principalmente alla progettazione di impianti in grado di

valorizzare al meglio i sottoprodotti generati dal ciclo di trattamento.
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Negli ultimi tre anni si evidenzia una costanza nel rapporto tra materie prime secondarie

commercializzate e prodotti finiti. Si prevede che tale indice possa essere incrementato

grazie al progetto di realizzazione di una nuova linea di macinazione di rottami ceramici

presso la unita produttiva di Gallese (VT).
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Settore ambiente: suolo
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L’impatto sulla componente ambientale “suolo” viene limitato, per quanto tecnicamente
possibile, attraverso un progressivo recupero ambientale delle aree di miniera esaurite dal
punto di vista estrattivo. Da 2007 al 2009, come rappresentato nel grafico soprastante, si

sono recuperati a verde circa 2,2 ettari di territorio per anno.

Settore ambiente: atmosfera

Tot numero autocontrolli punti emissiv in atmosfera
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L’impatto sulla componente ambientale “atmosfera” e dovuto essenzialmente alla polvere
aerodispersa generata durante le varie fasi del ciclo produttivo. Gli impianti sono pertanto
dotati di sistemi di abbattimento polveri la cui efficienza viene garantita attraverso

manutenzioni programmate e controlli periodici sulla qualita delle emissioni a camino. Per
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quest’ultimo parametro, nel grafico soprastante sono quantificati gli autocontrolli effettuati
dal 2007 al 20009.

Settore ambiente: energia
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Il consumo di energia elettrica e, in termini assoluti, in costante diminuzione dal 2007 al
2009. Considerando il rapporto tra il consumo di energia elettrica e la quantita di prodotto
finito commercializzato, si registra un (positivo) decremento negli anni 2007 — 2008 a cui
succede un (negativo) incremento nel 2009. Quest’ultimo fattore & dovuto essenzialmente al
calo di produzione avuto nel 2009, il quale ha inciso negativamente sulla efficienza

energetica degli impianti.
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FATTI CONTINGENTI

Il Gruppo non presenta significative passivita di cui non siano gia state fornite informazioni
sia nella presente relazione che in quelle relative a periodi precedenti o che non siano

coperte da adeguati fondi.

INFORMAZIONI SUGLI ASSETTI PROPRIETARI/RELAZIONE SULLA
CORPORATE GOVERNANCE

In adempimento degli obblighi regolamentari di Borsa Italiana S.p.A. e Consob, Gruppo
Minerali Maffei S.p.A. ha redatto la Relazione sulla Corporate Governance consultabile sul
sito www.gruppomineralimaffei.com, sezione “Documenti”. Lo stesso documento fornisce
I’informativa in merito agli assetti proprietari (in conformita a quanto richiesto dall’art.
123-bis del D.L. n. 58 del 24 Febbraio 1998).

AZIONI PROPRIE

Al 31 dicembre 2009 le azioni proprie possedute da Gruppo Minerali Maffei S.p.A.
ammontano a n. 42.866 e sono iscritte in bilancio per un controvalore di euro 782 migliaia.
Come previsto dai principi contabili IAS/IFRS il controvalore delle azioni proprie é stato

portato a diretta diminuzione del patrimonio netto.

ANDAMENTO DEL TITOLO AZIONARIO

Gruppo Minerali Maffei e quotato al Mercato Telematico Azionario, segmento Standard
(Classel), della Borsa Italiana dal 1° dicembre 2008.

Nel corso dell’esercizio 2009 il titolo presenta un trend negativo passando da un valore di
euro 7,50 di inizio anno ad un valore di euro 4,90 al 31 dicembre 2009.

Il valore massimo raggiunto e stato di euro 7,76 contro un minimo di euro 3,125.
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Nel corso dell’ultimo trimestre dell’esercizio, I’andamento del titolo e stato sostanzialmente
stabile, oscillando tra valori minimi e massimi rispettivamente di euro 4,22 ed euro 5,10 per
azione.

L’andamento del titolo fa emergere una capitalizzazione di mercato del gruppo di
appartenenza significativamente inferiore al patrimonio netto contabile consolidato. In tale
ambito gli amministratori ritengono, sulla base del budget 2010 e sulla base di un’analisi
critica del contenuto del bilancio consolidato, che la ragione di simile differenza sia
attribuibile al generalizzato clima di sfiducia che sta interessando i mercati borsistici, oltre

al forte sconto previsto per le societa holding rispetto al valore delle partecipate.

PARTECIPAZIONI DETENUTE DA AMMINISTRATORI, SINDACI E
DIRETTORI GENERALI AL 31.12.2009

Ai sensi di quanto previsto dal regolamento attuativo D.Lgs 58/1998 emanato dalla
CONSOB con delibera n. 11971 del 14.05.1999 e successive modificazioni, si segnala che
al 31 dicembre 2009 I’amministratore di Gruppo Minerali Maffei S.p.A. Lodovico Ramon
possiede per il tramite della societa Pavim S.r.l. n. 2.248.567 azioni ordinarie Gruppo
Minerali Maffei S.p.A. pari al 37,475% del capitale sociale.

Al 31 dicembre 2008 non vi sono altre azioni di Gruppo Minerali Maffei S.p.A. detenute da

altri Amministratori, Sindaci e Direttori Generali.
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NUMERO DIPENDENTI

Nelle seguenti tabelle sono riportati il numero medio dei dipendenti dell’esercizio 2009
(confrontato con il medesimo dato dell’esercizio precedente) ed il numero dei dipendenti al

31 dicembre 2009 (confrontato con quello alla medesima data dell’anno 2008).

s s
Dirigenti 14 13
Impiegati 106 100
Operai 192 214
Totale 312 (*) 327 (**)

(*) di cui 60 dipendenti operanti nelle societa Minerali Industriali Tunisia S.A. e EIIMTM S.A.E (Egitto).
(**) di cui 50 dipendenti operanti nelle societa Minerali Industriali Tunisia S.A. e EIIMTM S.A.E (Egitto).

CATEGORIA 31.12.2009 31.12.2008
Dirigenti 12 15
Impiegati 99 106

Operai 180 214
Totale 291 (*) 335 (**)

(*) di cui 59 dipendenti operanti nelle societa Minerali Industriali Tunisia S.A. e EIIMTM S.A.E (Egitto).
(**) di cui 59 dipendenti operanti nelle societa Minerali Industriali Tunisia S.A. e EIIMTM S.A.E (Egitto).
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