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Relazione degli Amministratori sull’andamento della gestione nel 
primo trimestre dell’esercizio 2007. 
 
 
 
 
La congiuntura economica europea, dopo l’accelerazione dell’attività produttiva registrata 
negli ultimi mesi dell’anno passato, ha mostrato all’inizio del 2007 segnali di 
un’attenuazione dei ritmi di crescita, pur permanendo positiva la tendenza di fondo.  
Il rallentamento del sostegno proveniente dalle esportazioni, determinato 
dall’indebolimento dell’economia statunitense e dal rafforzamento della moneta unica 
europea, ha condizionato l’evoluzione congiunturale nell’Europa Occidentale, area nella 
quale il Gruppo è maggiormente presente. 
 
Seppure non omogeneamente diffusa nei vari Paesi e sulla gamma delle produzioni, la 
domanda dei semilavorati in rame e leghe è rimasta su livelli soddisfacenti anche nel 
trimestre in esame. E’ continuato il consolidamento della domanda proveniente dai settori 
industriali ed anche quella proveniente dal settore edile ha mostrato segnali di 
miglioramento pur permanendo una accentuata pressione competitiva.  
 
Le prospettive si mantengano positive, anche se il recente ritorno delle tensioni sul fronte 
delle materie prime, che si erano attenuate nei primi mesi del 2007, rendono più difficile 
prevedere l’evoluzione dei mercati. Infatti, i livelli elevati e l’alta volatilità dei prezzi 
determinano incertezze sulla domanda e rischi di sostituzione, con la spinta all’utilizzo di 
materiali alternativi soprattutto negli impieghi con minore contenuto tecnologico. 
 
Sotto il profilo economico, il più soddisfacente andamento delle vendite - aiutato dal 
consolidarsi del quadro congiunturale ma anche dalle azioni di natura commerciale rivolte 
alla valorizzazione e allo sviluppo dei prodotti a maggior valore aggiunto nonché 
all’inserimento in nuovi mercati - e il positivo apporto delle misure di riorganizzazione e 
razionalizzazione produttiva implementate secondo le linee del Piano Industriale, hanno 
portato i risultati economici di Gruppo a mostrare una sensibile crescita della redditività 
operativa rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, in linea con i miglioramenti 
registrati negli ultimi trimestri del 2006. 
 
Il fatturato del primo trimestre dell’esercizio in corso, al netto del valore delle materie 
prime, ha raggiunto Euro 236,5 milioni con un aumento del 13,5%.  
Il risultato operativo lordo, pari a Euro 37,2 milioni, è aumentato di Euro 10,1          
milioni in valore assoluto (+ 37,3%) e rappresenta il 15,7%  del valore delle vendite (era il       
13,5% nel primo trimestre del 2006 ed il 14,9% nell’intero esercizio 2006).  
Il risultato ante imposte,  al netto della rivalutazione delle giacenze di materie prime, è 
passato da Euro 3,4 milioni a Euro 15 milioni. 
La minore rivalutazione contabile delle giacenze di magazzino delle materie prime (che 
era stata di Euro 36,3 milioni nel 2006 e di solo Euro 6,1 milioni nel 2007), per la flessione 
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del loro prezzo medio nel trimestre in esame, ha portato l’utile ante imposte  a Euro 21,1 
milioni (Euro 39,7 milioni nel primo trimestre 2006). 
 
Sotto il profilo finanziario l’indebitamento netto del Gruppo al 31 marzo 2007 è pari a 
Euro 440,5 milioni (Euro 534,3 milioni a fine dicembre 2006). 
 
Circa l’evoluzione della gestione per l’intero esercizio 2007, le prospettive economiche 
del Gruppo si mantengono positive in un quadro congiunturale europeo ancora favorevole. 
Nonostante le incertezze provocate sui mercati dalle tensioni, prima ricordate, sul fronte 
delle materie prime è confermata la previsione che i risultati operativi per il 2007 possano 
registrare un ulteriore miglioramento di redditività rispetto a quelli del 2006.  
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Mercato e prezzi della materia prima rame 
 
Il corso medio del prezzo del rame nei primi tre mesi del 2007 è stato superiore a quello 
del corrispondente periodo dell’anno precedente del 20,1% in US$ (essendo passato da US$ 
4.940/tonn. a US$ 5.933/tonn.) e del 10,1% in Euro (da € 4.107/tonn. a € 4.523/tonn.) per 
il rafforzarsi del valore della moneta unica europea. 
 
In termini di tendenza, il prezzo medio del primo trimestre del 2007, nei confronti di 
quello del quarto trimestre del 2006, è stato inferiore del 16% in US$ (da US$ 7.068/tonn. a 
US$ 5.933/tonn.) e del 17,5% in Euro (da € 5.487/tonn. a € 4.523/tonn.). 
 
Dopo le flessioni nei primi mesi dell’anno in corso,  nel mese di aprile 2007 il prezzo del 
rame è tornato a salire raggiungendo nella media-mese il valore di US$ 7.766/tonn. 
(corrispondente a € 5.750/tonn.) e superando la soglia degli 8.000 US$/tonn. nella seconda 
metà del mese. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Quotazioni rame LME settlement
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L’andamento economico del Gruppo 
 
La tabella che segue evidenzia sinteticamente i risultati economici consolidati conseguiti 
dal Gruppo KME Group  nei primi tre mesi dell’esercizio 2007. 
I dati posti a confronto sono tra loro omogenei, essendo stati adottati per l’intero esercizio 
2006 e per ambedue i trimestri di riferimento i principi contabili internazionali (IAS/IFRS).  
 
Sono state riclassificate alcune poste(*) nell’ambito delle componenti che contribuiscono a 
determinare il risultato operativo lordo e il risultato ante imposte e valutazione stock, 
in modo da meglio evidenziare l’andamento della gestione operativa del Gruppo e 
assicurare una migliore comparabilità dei risultati nel tempo. 
In particolare: 
• dal fatturato, calcolato al netto del valore delle materie prime, sono stati scorporati 

gli effetti dovuti al cambiamento del principio contabile di valutazione delle rimanenze 
del magazzino delle materie prime così come gli effetti derivanti dalla valutazione al 
fair value delle operazioni di copertura sul mercato London Metal Exchange. Si ricorda 
che l’introduzione dei nuovi principi contabili internazionali ha determinato il 
cambiamento del metodo di valutazione del magazzino metallo da quello LIFO verso un 
sistema a costo medio ponderato. Tale cambiamento, avvenuto in una situazione di 
prezzi crescenti, ha provocato una rivalutazione delle giacenze della materia prima.  

• le componenti straordinarie sono state indicate sotto la linea del risultato operativo 
lordo. 

-------------------------------------- 
(*) Dettaglio delle riclassificazioni effettuate e riconciliazione con i risultati conformi ai principi contabili 

IAS/IFRS:  

 
(milioni di Euro) 31/03/07 IAS riclassifiche 31/03/07 RICLASS 

Fatturato lordo           929,6     929,6   

Costo della materia prima 0,0  (693,1) -693,1  

Fatturato netto di m.p. 929,6 100%   236,5 100% 

Costo del lavoro (90,9)   (90,9)  

Altri consumi e costi (794,5)  686,1  (108,4)  
Risultato Operativo Lordo 
(EBITDA) 44,2 4,75%   37,2 15,73% 

(Oneri) / Proventi non ricorrenti 0,0  0,9  0,9   

Ammortamenti (13,3)  - (13,3)  

Risultato Operativo Netto (EBIT) 30,9 3,32%   24,8 10,49% 

Oneri finanziari netti (9,8)  0 (9,8)  

Risultati ad Equity 0,0   0,0  
Risultato ante imposte e valutaz. 
stock  21,1 2,27%   15,0 6,34% 
Impatto val.ne (IFRS) rimanenze e 
contratti LME 0,0  6,1 6,1  

Risultato ante Imposte 21,1 2,27%   21,1 8,92% 
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KME Group – Conto economico consolidato  

Esercizio 2006 RICL (milioni di Euro) 31-mar-07 31-mar-06 Var. % 

3.556,8   Fatturato lordo 929,6   742,1    25,27% 

(2.709,5)  Costo della materia prima (693,1)  (533,8)   29,84% 

847,3 100% Fatturato netto di m.p. 236,5 100% 208,3   100,00% 13,54% 

(347,4)  Costo del lavoro (90,9)  (88,3)   2,94% 

(373,4)  Altri consumi e costi (108,4)  (92,9) (*)  16,68% 

126,5 14,93% 
Risultato Operativo Lordo 
(EBITDA) 37,2 15,73% 27,1   13,01% 37,27% 

(26,5)  (Oneri) / Proventi non ricorrenti 0,9  (0,4)   n.s. 

(53,7)  Ammortamenti (13,3)  (14,0)   -5,00% 

46,3 5,46% 
Risultato Operativo Netto 
(EBIT) 24,8 10,49% 12,7   6,10% 95,28% 

(41,6)  Oneri finanziari netti (9,8)  (9,3) (*)  5,38% 

0,2  Risultati ad Equità 0,0  0,0   n.s. 

4,9 0,58% 
Risultato ante imposte e 
valutaz. stock 15,0 6,34% 3,4   1,63% 341,18% 

79,1  
Impatto val.ne (IFRS) rimanenze 
e contratti LME 6,1  36,3   -83,20% 

84,0 9,91% Risultato ante imposte 21,1 8,92% 39,7   19,06% -46,85% 

 
(*) a fini comparativi sono stati riclassificati 1,0 milioni di Euro di costi per operazioni di factoring precedentemente 

inclusi negli oneri finanziari  

 
Nei primi tre mesi dell’esercizio 2007 il fatturato è stato di Euro 929,6 milioni, superiore 
del 25,3% a quello del corrispondente periodo del 2006, quando era stato di € 742,1 
milioni. 
Al netto dell’influenza del valore della materia prima è aumentato del 13,5%, passando da 
Euro 208,3 milioni a Euro 236,5 milioni. I volumi di vendita hanno registrato un aumento 
del 2,0%. 
 
Il totale dei costi operativi è aumentato del 9,9% per la maggiore produzione di prodotti a 
valore aggiunto più elevato e l’incremento dei costi unitari dei fattori produttivi, in 
particolari di quelli dell’energia e dei trasporti.  
La  sola componente del costo del lavoro è aumentata del 2,9%. 
 
Il risultato operativo lordo, pari a Euro 37,2 milioni, segna un aumento del 37,3%. Esso 
rappresenta il 15,7% del fatturato al netto della materia prima (al 31 marzo 2006 era stato 
del 13,0%). 
 
Il risultato operativo netto è positivo per Euro 24,8 milioni (Euro 12,7 milioni al 31 marzo 
2006).  
 
Il risultato ante imposte, al netto della rivalutazione dello stock materie prime, è positivo 
per Euro 15 milioni (Euro 3,4 milioni al 31 marzo 2006). 
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Il risultato consolidato ante imposte del periodo è di  Euro 21,1 milioni; sulla differenza 
rispetto al primo trimestre 2006 (quando il risultato era stato di Euro 39,7 milioni) ha 
influito la minore rivalutazione delle giacenze di magazzino delle materie prime a causa 
della flessione del loro prezzo medio nel trimestre in esame. 
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La situazione finanziaria del Gruppo  
 
Di seguito si riporta il dettaglio della posizione finanziaria netta  consolidata. 
 
 
(Euro / 000) al 31.03.2007 al 31.12.2006 

   
Debiti finanziari breve termine 53.328 182.723 
Debiti finanziari a medio lungo termine 435.581 487.353 
Debiti finanziari vs/soc.del Gruppo non 
consolidate 

48.700 80.688 

Totale debiti finanziari 537.609 750.764 
Liquidità  (43.058) (162.098) 
Crediti finanziari a breve termine (53.093) (53.425) 
Crediti finanziari vs/soc. del Gruppo non 
consolidate 

(915) (915) 

Totale liquidità e crediti finanziari (97.066) (216.438) 
   

Totale posizione finanziaria netta 440.543 534.326 

 
La posizione finanziaria al 31 marzo 2007 presenta un indebitamento netto di Euro 440,5 
milioni; alla diminuzione di Euro 93,8 milioni, rispetto a quella di fine 2006, hanno 
contribuito l’ ottimizzazione dei fabbisogni di capitale circolante nonché la riduzione del 
prezzo medio delle materie prime nel trimestre in esame. 
 
Si ricorda che i dati sopra riportati sulla situazione finanziaria non comprendono i 
potenziali esborsi a fronte delle sanzioni della Commissione delle Comunità Europee 
comminate alle società industriali del Gruppo per due violazioni in materia di concorrenza 
per un ammontare complessivo di € 107 milioni; tali sanzioni genereranno flussi di cassa 
solo a conclusione dell’intero iter davanti agli organi giurisdizionali comunitari e solo per 
l’importo che verrà confermato. Fino a quella data il pagamento è garantito da cauzioni 
(per € 17 milioni) e da fideiussioni di istituti bancari (per € 90 milioni); tale dilazione 
genera comunque oneri finanziari. 
Sotto il profilo economico, l’onere di tali sanzioni è stato interamente accantonato 
nell’esercizio 2003.  
 
Firenze, 10 maggio 2007  
                                  Il Consiglio di Amministrazione  
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Prospetti contabili 
 
La relazione trimestrale al 31 marzo 2007, non sottoposta a revisione contabile, è stata 
redatta in osservanza dell’art. 82 della delibera Commissione Nazionale per le Società e la 
Borsa (CONSOB) n. 11971 del 14 maggio 1999 e successive modificazioni.  
La relazione trimestrale viene presentata sulla base dei criteri indicati nell’allegato 3D del 
Regolamento CONSOB n. 11971/99. 
 
La situazione patrimoniale consolidata è riferita alla fine del trimestre in esame e alla data 
di chiusura del precedente esercizio. 
Le informazioni economiche consolidate sono fornite con riferimento al trimestre. Esse 
sono altresì confrontate con i dati relativi all’analogo periodo dell’esercizio precedente. La 
forma dei prospetti contabili corrisponde a quella dei medesimi prospetti contenuti nella 
relazione semestrale e nel bilancio annuale. 
 
La relazione trimestrale al 31 marzo 2007 è stata redatta conformemente ai criteri di 
valutazione e di misurazione stabiliti dagli International Financial Reporting Standard 
(IFRS) emanati dall’International Accounting Standards Board (IASB) e adottati dalla 
Commissione Europea secondo la procedura di cui all’art. 6 del Regolamento (CE) n. 
1606/2002 del Parlamento Europeo e del Consiglio del 19 luglio 2002. 
 
Nel corso del primo trimestre 2007 non ci sono state variazioni dell’area di 
consolidamento. 
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Bilancio consolidato KME Group Spa    

al 31 marzo 2007    
    

Conto economico consolidato 
Classificazione dei costi per natura 

(valori in migliaia di Euro) 
1° trimestre 2007   1° trimestre 2006 

    
Ricavi delle vendite 929.593   742.149 
Variazioni rimanenze prodotti finiti e semilavorati 6.208   5.598 
Capitalizzazioni per lavori interni 421   602 
Altri ricavi operativi 4.254   2.810 
Acquisto e variazione rimanenze materie prime (721.104)  (522.909)
Costo del personale (90.853)  (88.273)
Ammortamenti, impairment e svalutazioni (13.305)  (14.051)
Altri costi operativi (84.285)  (75.974)
Risultato Operativo (EBIT) 30.929    49.952 
Proventi finanziari 670   426 
(Oneri) finanziari (10.464)  (10.708)
Risultato collegate a patrimonio netto -  -
Risultato Ante Imposte 21.135    39.670 
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Bilancio consolidato KME Group Spa    

al 31 marzo 2007    

Situazione patrimoniale  Al 
31.03.2007  

  Al 
31.12.2006  

Distinzione delle poste fra correnti/non correnti    
(valori in migliaia di Euro)    

    
Immobili, impianti e macchinari 610.088  619.923 
Investimenti immobiliari 9.385  10.591 
Avviamento e differenze di consolidamento 109.840  109.840 
Altre immobilizzazioni immateriali 1.562  955 
Partecipazioni in controllate e collegate 4.898  4.906 
Partecipazioni in altre imprese 245  245 
Partecipazioni a patrimonio netto 2.634  2.634 
Altre attività non correnti 27.907  29.143 
Imposte differite attive 44.600  44.710 
ATTIVITA' NON CORRENTI 811.159  822.947 

    
Rimanenze 699.560  683.627 
Crediti commerciali 230.857  230.693 
Altri crediti e attività correnti 70.618  67.791 
Attività finanziarie correnti 73.203  75.347 
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 43.058  162.098 
ATTIVITA' CORRENTI 1.117.296  1.219.556 

    
TOTALE ATTIVITA' 1.928.455  2.042.503 

    
Capitale sociale 319.739  319.643 
Altre riserve 571  (4) 
Azioni proprie (37)  (37) 
Risultati di esercizi precedenti 12.382  5.176 
Riserve tecniche di consolidamento 69.605  25.044 
Riserva prima adozione IAS-IFRS 93.658  93.658 
Utili / (perdite) dell'esercizio 21.135  51.785 
Patrimonio netto Gruppo 517.053  495.265 

    
Patrimonio netto terzi -  - 
PATRIMONIO NETTO TOTALE 517.053  495.265 

    
Benefici ai dipendenti 167.287  166.904 
Imposte differite passive 160.285  160.289 
Debiti e passività finanziarie 435.581  487.353 
Altre passività non correnti 7.593  7.721 
Fondi per rischi e oneri 140.979  143.137 
PASSIVITA' NON CORRENTI 911.725  965.404 

    
Debiti e passività finanziarie 115.981  279.175 
Debiti verso fornitori 234.491  164.575 
Altre passività correnti 116.444  108.080 
Fondi per rischi e oneri 32.761  30.004 
PASSIVITA' CORRENTI 499.677  581.834 

    
TOTALE PASSIVITA' E NETTO 1.928.455  2.042.503 
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