
����������	
��

�	�
	�����������������������������	������������������������

����������	����

�

�

�
�

�

�
�

�
��
���������������� �������������	�����

�
������	��� ��������������
�

�

�

�

�

�

�

��� �������	����

 ����!���"�#$�� ���������%�������&'�

�(����
�	�����)%����'��&&�����

 �*��%� ��������*�+�
������&,-,-��',�

�

����� ����	
��	�
��

�

�

�

� �

�



����������	
��

�	�
	�����������������������������	������������������������
 

 

 

2

���).�

�

�

�

� �


��	�����������
� ��

��	�������/	�������
�� ��

�������������������������������������������� ����������� ��

������������������ ��� � !�

������������� 
�

" ��������������������������������������� ������������� 
�

#����������������$��� ���� %�

#�� ����������������� ������������ %�

&����������������������" ����������������� ������������������� '�

(�������� )�

*�� � ������������� ���������� ���������������$�����$���������������� 
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" ���������� ���$��������� �� �������$������ 
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=������������������2.�������������4�

������
�����������2.�������������42
4�

�����!�������������2.�������������4�

�

<������������%���3��%�����
�

=����%���<��������2*����� ��4�
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�9������2����������6������4�

��������

�� �������%����2����������6�������4�

;�������	���������26$��������6�������4�

;���������(���� ������26$��������6�������42	4�

���

����������%��26$��������6�������42�4�

�

)+��������%�����
�

��������)��
��> �2�%�5���	����

�

���������
�����������
��	������=�9��������
�� � ������

=������������������2*����� ��4�

��������<���5������

�����!�������������

�

��� %���������
�� � ������

=������������������2*����� ��4�

                                                 
2
4 6�����������������������$������ ����� ����7�$��	
��	�
�8�9�������������$������1������������������������.�������������������������

����$������������$��������/�������$������� �����������" ������
��	�
	�

2	4 9�������������$������������$��������/�������$������� �����������" ������
��	�
���������������7�$��	
��	�
�8�

2�4 6�����������������������$������ ����� ����7�$��	
��	�
�8�9��������� ���� ������ ��������$����������$������������$���� ����

/�������$������� �����������" ������
��	�
�8�
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�);/�*�/��/;)��*�/���"&$��

�

���%��%��������%
���

�����9����
�����(����� �����=��%	�

�

�

��� ������8�868��������$��� ���� ��������������������� �������$��������� �� ���� � �����$����������������

���������$�� ���� ������� � ���� ������ ��� ���� ������������� ����������� ���� ���� ������ ���� ���� ����

������������������ � �����$���������������������������������$��������������$��������$$��������������

��� ������8�

+��������� ������� ������������������������$�������������������� � �����$�������������$���������,�����

���� ��������������������� �������� ������8�868����������������� �$�� ����������������8��

+�����������$�����������������$���������������$������� ����������������� ��������	�
�����$���������

��������$������� ����� ��� ���� ������� ��� ��������� ������8�868�� ������� ������ ��� �������������$�����

��������$��������$$����������������$��	�!)��������9��$����*���$�*���8���

9�����������$���������������$������� ������������� �����������������������������$�� ������8�

����� �������������1�� ���������������������$������	�
�-	�

�������������$�������������������,�������

��$$�,�� ����� �:���������� ��������	�
�� ���������������;�������������� ������8�8$8���������� ����

������$� ��������� ���� � 	������� 0����� ��� 	�
������� 0����� �������� � ����� ��������� ��� ��� �����

" ����������� � �8�8$8� ����� ����������� ����� �� �� ������������� ��� ����� ��� ���� ,��$�� ��� ����8�

/�$$�,�� �����������)8�!<�������$����������;�������������� ������8�8$8�����,���������� ������8�868�����

                                                 
2�4����� ������������$�����������������$���������" ������
������������������1=� �������������6���$=������ ����	�
������������ ������9��������

/�������$�����������,�$$��$�������" ������
��	�

�2���������������/�������$������	�
�-	�

48�/������ ������������������������������

�����$���������������$������� ������$������$���������� ���������������������$����������������� ��������	��)����������$����������������������8��

100% 100% 51% (*) 9.35% 100%

90.65%

97% 3% 1% 99% 100% 100%

100% 100% 100% 100%

(*) 49% is held by Christian and Simone Rizzetto, both currently Damiani Manufacturing S.r.l. directors, with control over production, administration and finance.
(**) 90.65% is held by Damiani Manufacturing S.r.l. while 9.35% is held by Damiani S.p.A.. In all Damiani S.p.A.helds 55.58% of the capital stock of Laboratorio Damiani S.r.l..

Rocca S.p.A.

Milan

DAMIANI S.p.A.

Valenza (AL)

Laboratorio Damiani S.r.l. (**)

Bassignana (AL)

New Mood S.p.A. Casa Damiani Espana SL

Alfieri & St. John S.p.A. Damiani International B.V. Damiani Manufacturing S.r.l.

Valenza (AL) Amsterdam Valenza (AL)

Tokyo New York Hong Kong

Valenza (AL) Madrid

Damiani Japan KK Damiani USA Corp. Damiani Hong Kong Ltd. Damiani France S.A.

Paris

Rocca International S.A.

Lugano 

Damiani Service Unipessoal Lda

Madeira (Portugal)
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)�8
!<� ��� ��� ����� " ����������� � �8�8$8� 3����$$�� ���� ������ ������$� ��� ;����������� ��� ����� �8�8$8�

�,���� ��� ��� ����� �8�868�� ���$���� � ���� ������$� ������ �,���� ��������$�� ����� �� ��� �����

" ����������� ��8�8$8����,�������� ���������8�868���$���!
<������>��$����!!8!'<8�+�������$�,�����������

���� ��� ������ ��� �1�$���� ������ ������� ���$�� ��� � ����������� ���������������� ������� ������������

������������ �������������������������� $���������������� �����,����������� ����������� ��������� �

�����8������

�

+��� ������� ,����� ��� ������������� ��� �������� � ���� ����������� � ���� >��$���� ?�,�$$���� ����

��� ����������������9��$���������������������,���������� ���������� ����� �������� � ����������������

��������������������������������������� ����,������$�� ����� ������������$���������?�,�$$���8��

+��� �����@�� ������$��� ��� � ���� ��� ��� ����� ������:� ��� ������ ��$������ 6$������ A � ��8� 7����� .$���� ����

*�$������8�

/������� ���������� ��������$$���,�������,����#��������� ����������������������������� �����������

������ �������� �������$��$�� ��� ���� ��� ������� ��������� ����� �� ������$�� � ��� ��� � �$��=������

�����>���8��

" �������� ���� ������ ������$�� �������� ���� � ����������� � ���� � ������� � ��� ��������� ������ ����

������������� ��� $������� � ���� ����� ���� ����$�� ���������� ,���� �������� 27�$� �������� /���B�� " ������

" �� ��$���7������$$����4���������� ������2/��������" ���������������4�������8��

�

+��������@���������������� �����������9��$������������������ ���,��� �����������������������$�:�

• ���� ,��$���$�� ������$�� ��������� � ��� ������������ � �$��=������ ?�,�$$����� ������� ���� ��������

����������������������������C�

• +��������$�������$���������� �����������������$���� $�=�����������>����� ��� ���������$���������

�����8�6����������� ��������	�
��������� $�=������D3��� ��� ���������$���������������,����

�������,�����
��,����������� ������������	�,��������.$��������������
!�� �$�������������>�������

#����8��

�

�(�����%3����?�	��5��� �

�

+����������$����E�" ����� ����7�$��	
��	�
������$��������������F��=����?���� �����������������������

����������1������������������$����������������������������$����@�" ����� ����7�$��		��	��)�G�����

��������������������$�����,�����������������=?������6����$���	�!%�����	�!%������������*���$�*����
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����6����$��
�	���������;� ��$���������������8�!'-)'8�+��������������������������F���������������������

�������$��������4����� ��,�������������������������$�����������?�����������������������������������������

���� ������������ ���� �1���� ��� ��� ���������� ��� ������ ��$��� �C� ��4� �� �$�� ����� � �������������

��� ��� ���������������������������������$������������������� �$������������������������������ �����

�����������$$���� �$������,������ �$��������>����� ������������$����������C����4�������� �� ������������

���������������$�>������������������� ������������������ ����$�,�������� �$�������,��$��������� �����

�>��$������� ��������������$����8��

+����������������������������������$$�,�: 

• ��� ������8�868����������������������� �1�� �� ����'�	
����������������������,������� ���$���$���

���0�����8������������������������������ ���������
�<��������������������$C�

• ��������� ��� ���� �������F������ �>��$�� ��� 
'� � ������ ���� � 7�$�� 	
�� 	�
�� ���� ���������� ����$�

7��������	
��	�
	C�

• �������������������������������������$���� ����������������1�������������������������� ��������

����������	�<�$�������	�<�� ��������������������$��������1���� �������������������������������

���������$�������������������C��

• ���������������� ������$$�������������������� �$�������2�����$��
�	�;� ��$���������������8�!'-)'C�

�����$��
�����������*������#� 8���8�

)%
-))48�

+����������$����@�" ����� ��$����������F����,��������� ����� � ��� ��$�� ����� ��������$���$��������,��

������������������������ ���� �� ��� ���������������������������������$���������)�<������������� �����

�����������$�������������������������� ���$�������" ������������������������������� �������$�8���

H����� ���� �,�� ������ ��������� ��� ��� �� ��������� ��� ���� .����� ��� ���������� ��� 7�$�� 		�� 	��)�

����$�����������7�$��	
��	�
������ �������6�����������������$������8�����	�
�����������������2�>��$�

����8�''<�����������������$4������������ ����������������
8
�
)�0���������������$��� ���������!'��!��

0����8�

6����������� ��������	�
�� �����,������������������$���������8�!�

'���)� � 2�>��$� ���
8'�<���� ����

������ ������$4� ���� ���� ����$� �1������ ���� ���� ���=����� �$���� �������� ,���� ���� ����$������ ��� ����

�������$����@� " ����� � ��� ��� ����� �8�868� ��� /�������� 		�� 	��'� ,��� '�		%� ���������0����� ��� ���

����� ����������������������������0����
8�
�����������8�9�����,����������,����6���$����������� ����

	�
������������������������,��������8��

�

����?��	�����

�
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3��7�$��	
��	�
�� �����������$����@�" ����� ���������� �������������������$������������ ��������$�

������� �����������6����$��

���������;� ��$���������������8�!'-)'�������$���I������3������D$���	�
�I�

������������������������$$���������������������������������� ������������������� �1�� �� ������!�������

�������������������� ��������.��������������������� ������������ �$�� ������������ ���$��8��

+��� �$��� ���$�� ��� �� �$�� ������ ��� ���� ��� � ���� ���������� ,������ !� ������ ������ �������$� ��� ����

�������$����@� " ����� � ���� ��� ���������� ��� �1�������� ����������� � ��� ����� ������ ���� ������

�� �$������������$������������$$��������������������������� ������8�868������������������ ����������

���������8�6�� �������������������$���� ������������ ������$������� ��������$������� �����������������

������������������������ ��������������������� ����������������$��8��

�

�������
?
�����%�����������
������(����� �����=��%	�

�

9���������1����� �����$������� �������� ���������$$�� ����������� ����$���$��������������������� ����

� ���������� ���,����� ������� ���������������1������ �����������������$$�� ������� ����� ��������� ����

��������$�������$��������" ������
��	�
���,��������� ���������������������������������$��� ���������

����������F����������� ������������8� �/��� �������������$�������,���������������� ����*����$�������

/�������$������� �����������" ������
��	�
������ ������� � �����������������������8�/�������$������

� ��� �� ���8�

�

��
����(�������9���	� ����

�

+������������������������������������ ������,������������������������� � ������������������$�������

�$,������������������������������������@�����������,�������������������������$,�����������$�����

�������� ������������ ��� ���$�� ���� ���� �� ����� ����� �������������� ���� ��$$�������� �������� ���

������ ���8�3����������$�����������������$$���������������������������$��� ����������������������$� ����

,�������� ��$��������������� ��������� �� ��������������������� �����������������������������������

������������������ ���@��1����������8�

����� � ���� ������ ��1=� ����� ������� ��� ���� 	�
�-	�

� ��������$� ������ ���� ����$� ����� ���� ��������

����$��� ����,����>��$�����
!����������0����8��

�

��� %���������������� 	��3������
��

+�����$$�,�� ����$�����,�������>���������6���1��*����;������
�������������������#� �$�����������
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;������*�� ��������������� ����������������������� ���������������� �� ��������������� ������������

����������$�������������������� ��� ����,�������������� �������������$�����:�

�

�

Individual Office Duration of the office

Remuneration 
from Damiani 

S.p.A.
Not monetary 

benefits

Bonus and 
other 

incentives
Other remunerations 

(*) Total

Guido Roberto Grassi Damiani

Chairman and CEO Damiani S.p.A., Chairman and CEO Alfieri & St. John 
S.p.A.,  Chairman and CEO New Mood S.p.A., Chairman Rocca S.p.A., 

Director Damiani Manufacturing S.r.l., Chairman and CEO Damiani Japan 
K.K., Director Damiani Service Unipessoal L.d.a., Director Damiani Hong 

Kong L.t.d., Director Damiani International B.V., Chairman and CEO 
Damiani Usa Corp.

up to 2012, 3 31                     451,500                  3,949                               16,520     471,969 

Giorgio Andrea Grassi Damiani

Vice Chairman Damiani S.p.A., Director Alfieri & St. John S.p.A., Director 
New Mood S.p.A., Chairman Damiani Manufacturing S.r.l., Chairman 

Laboratorio Damiani S.r.l., Vice Chairman Rocca S.p.A., Director Damiani 
Japan K.K.,  Director Damiani International B.V., Director Damiani USA 

Corp., Chairman Damiani France S.A, Director Damiani Service Unipessoal 
L.d.a.

up to 2012, 3 31                     157,500                  3,610                               25,078     186,188 

Silvia Maria Grassi Damiani Vice Chairman Damiani S.p.A., Vice Chairman Damiani USA Corp.

up to 2012, 3 31                       66,500                  1,502                               59,000     127,002 

Stefano Graidi

Direcotr Damiani S.p.A., Executive Director charged with the internal control 
Damiani S.p.A., Director Damiani International B.V., Director Damiani 
Japan K.K., Director Damiani Hong Kong L.t.d. and Director Damiani 

Service Unipessoal L.d.a. up to 2012, 3 31                       12,500                                 5,000       17,500 

Giancarlo Malerba
Director Damiani S.p.A. and member the Internal Control and Corporate 
Governance Committee and Remuneration Committee of Damiani S.p.A.

up to 2012, 3 31                         7,500 
                                2,500 

      10,000 

Fabrizio Redaelli
Director Damiani S.p.A. and member the Internal Control and Corporate 
Governance Committee and Remuneration Committee of Damiani S.p.A.

up to 2012, 3 31                         7,500 

                                2,500 

      10,000 

Roberta Benaglia 
Director Damiani S.p.A. and member the Internal Control and Corporate 
Governance Committee and Remuneration Committee of Damiani S.p.A. up to 2012, 3 31                         7,500 

                                1,500 
        9,000 

Francesco Minoli Director Damiani S.p.A.
up to 2012, 3 31                         7,500         7,500 

Gianluca Bolelli Chairman of the Board of Statutory Auditors Damiani S.p.A.
up to 2013, 3 31                       22,500       22,500 

Simone Cavalli Acting Statutory Auditor Damiani S.p.A.
up to 2013, 3 31                       15,000 

                                3,000 
      18,000 

Fabio Massimo Micaludi Acting Statutory Auditor Damiani S.p.A.
up to 2013, 3 31                       15,000       15,000 

Strategic managers
               16,270                       -                               388,623     404,893 

(*) Includes fees being component of the Company bodies or control in other controlled company, salaries (where applicable) and from any salaries regarding the work provide.
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@%������������(������?����?�������	������ ���������(��
(�����

�

+��� ��$$�,�� � ���������������� ���������� ��������� ������� ����������������� � ���� ��������1=� �����

��������������	�
�-	�

���������$�����8�

 
�

+��� � ���� ������ ���� � ������ ����� ���� ���� ��1=� ����� ������� �$����� ��� ������ ���� ���� 	�
�� ����

�����������$�,8�

�

�

�

Damiani on the Stock Market 1H 2010/2011 (April 1, 2010- September 30, 2010)
Price on April 1st 2010 (euro) 0.9265
Price on September 30th 2010 (euro) 0.854
Maximum price (euro) 0.975 (April 7th 2010)
Minimum price (euro) 0.740 (August 25th 2010)
Average volumes 27,447        
Maximum volumes 327,226      (June 18th 2010)
Minimum volumes 10 (August 2nd 2010)
Number of outstanding shares 82.6 Euro/mln
Market capitalization on September 30, 2010 70.54          Euro/mln
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�
2K4� 0.9+�6� ����������� ���� �������� � ����$��  ����� ��� ������������� ���� �� ����F�����8� 0.9+�6� ����� �������� ��� ����� ��� ���� �����@��

� ��� �� ���� ���� ��������������$����� ���������@������������$�������� �������������������9/#����������� �� �������� �������������

� �����������������������������$����������� ��������������$����� ������@������$��8�������0.9+�6���������� �$��������������������� �

��������������������������������������� �$������������������� ����������������� ������������������������������� ���������������������

���������������������� �����������������8�

�2KK4�6���� ����� ��������� �$������������1�� ��������������$����������������� ��������	�
������������������ ��������	��)8�

��

�

�

�2K4+�������/�������$�D��������,��������� ����������������������������������������*3��3.���� � �����������8��0" -
�
�)	�����

7�$��	'��	��
�

�

�


�� � ���
�����(��� ���������� �������������������
%�������(��=��%	�

�

+��� �����@�� ���������� ��� �$��$�� ,���� ����� ��� ������ �$������ ��� ���� ��� �� �������� ��� � ������ ��� ��

�� ��������� �������$���8� ��$��� ��� ?�,�$$���� ���� � ���$�� ������������� ��� ���� >������� 3������� G�

����� ���� 2���� ���� ���� �����$�������$�� ���$���������� ���4�� ��� ��$������ ��� ���� *������ ���������8�

Balance sheet Data Situation at Situation at 
(In thousands of Euro) September 30 2010 March 31 2010 change

Fixed Assets 54,941 56,060 (1,119)

Net working capital 92,358 98,632 (6,274)

Non current Liabilities (6,936) (6,637) (299)

Net Capital Invested 140,363 148,055 (7,692)

Net Equity 100,920 109,027 (8,107)

Net Financial position (*) 39,443 39,028 415

Sources of Financing 140,363 148,055 (7,692)

Main economic data
(in thousands of Euro)

I Half 
2010/2011

I Half 
2009/2010 Change Change %

Revenues from sales and services       55,396       56,159 (763) -1.4%
Total revenues        55,508        56,333 (825) -1.5%
Cost of production (60,290) (63,190) 2,900 -4.6%
EBITDA (*) (4,782) (6,857) 2,075 30.3%
EBITDA % -8.6% -12.2% 0.0%
Depreciation and amortization (3,035) (2,325) (710) 30.5%
Operating income (7,817) (9,182) 1,365 14.9%
Operating income % -14.1% -16.4% 0.0%
Net financial incomes (expenses) (855) (1,036) 181 -17.5%
Result before taxes (8,672) (10,218) 1,546 15.1%
Net result of the Group (8,517) (9,552) 1,035 10.8%
Basic Earnings (Losses) per Share (0.11) (0.12)
Personnel cost (12,220) (12,744) 524 -4.1%
Average number of employees (**) 571 630 -59 -9.4%
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*����>����$��������� ��������������$�F������ ��������������$�������������������$��26���$�G������� ���4�

���������������$���������������������������$��23������=�" ����48�

+���$������������� ������� �������������� ���� ��������$���������������$�������������� ��������	�
��

,�������$� ������������2=
8!<4���� ������������������������� ��������������������������������$�����C�

���� ���������$���� ����� ��� ����� �� ������ ���,��� ��,����� ��� �� ������ ���� ��,����� ��� ����

������������ ����������������������������8�+��� �������������������������� ���$�������������������

�������>����������������������$������	�
�-	�

�2L	%8
<���,������������������������ �>����������

�����������������4��$$�,����������������$$������$� �����������������������>����������������������$������

����$�� ���������$�,��������$��������������������������$���������)'!����������0��������� �����������

$�������
�!)'����������0����������������������������>����������������������$������	��)-	�
�8��

9��������$$�,�� ����$��������,����������� �������� �������������������1�� ����������������������������$�

�����	�
�-	�

���� ������,������������� �������� ����������������������� ������������������������

����8�

�

�

2K4� 0.9+�6� ����������� ���� �������� � ����$��  ����� ��� ������������� ���� �� ����F�����8� 0.9+�6� ����� �������� ��� ����� ��� ���� �����@��

� ��� �� ���� ���� ��������������$����� ���������@������������$�������� �������������������9/#����������� �� �������� �������������

� �����������������������������$����������� ��������������$����� ������@������$��8�������0.9+�6���������� �$��������������������� �

��������������������������������������� �$������������������� ����������������� ������������������������������� ���������������������

Profit & Loss

(in thousands of Euro)

I Half 
2010/2011

I Half 
2009/2010 Change  Change  %

Revenues from sales and services              55,396              56,159 (763) -1.4%
Other recurring revenues                   112                   174 (62) -35.6%

Total revenues             55,508             56,333 (825) -1.5%
Cost of production (60,290) (63,190) 2,900 -4.6%

EBITDA * (4,782) (6,857) 2,075 30.3%
EBITDA % -8.6% -12.2%
Depreciation and amortization (3,035) (2,325) (710) 30.5%

Operating income (7,817) (9,182) 1,365 14.9%
Operating income % -14.1% -16.3%
Net financial incomes (losses) (855) (1,036) 181 -17.5%
Result before taxes (8,672) (10,218) 1,546 15.1%
Result before taxes % -15.6% -18.1%
Taxes 129 669 (540) -80.7%
Net result (8,543) (9,549) 1,006 10.5%
Net result % -15.4% -17.0%
Minorities Interests (26) 3 (29) n.s.
Net result of the Group (8,517) (9,552) 1,035 10.8%
Net result of the Group % -15.3% -17.0%
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���������������������� �����������������8�

�

�

#��������

#������������ ���$�����������������,�������������,����1=� ������������,�����������$�������������=

�������� � ��������������������� �1����������� �������� �1���� �� ����������,����� ��������� ��� 
8�<�

,����������������������������������1�� ����������������$��������8�6������������1���� ����������������

,��$�� ����� ���,��� �� ��������� ��� �<� ��� ������ ��� ���� ������ ��1=� ����� ������� ��� ���� ���������

��������$�����8�3����$$�����������$�����������������������'	!����������0������������� ����� �!
�����

���������0���������������1=� �������������$�������������� ��������	��)����!!�!�'����������0�����

���������������$�������������������������������������$�����8�+�����$$�,�� ����$�� �������������������$���

������$8�

�

�

• #����������� ���������$�������$�,����
%�!
	����������0���������������������
)<���� ���������

���� ��������$���������� ������������� ��������$������2L
%8�'<��������������1���� �������4�� ���� ����

������������� ��� ���� ��� ����� �����>���� 2L��8
<4� ���� ���� ���� ��������� ��� ���� � �$���������

�����>����2L
'8
<48�+�������������������������1�� ����������������������������$������	�
�-	�

�����

,�� ��� ��� ���� �����$� ��������� �� ������� ��� �
8!<� ��� ���� ����$�� ,��$�� ��� ���� ������ ��1� � ������

��������������������������������� ����������	
8
<������������$8�+������������������������������$�

�����������������,��������������$$��������� �������������� ��������� ��>�����������������������

�������������������������������������������������� ���8��

Revenues by Sales Channel I Half I Half
(In thousands of Euro) 2010/2011 2009/2010 Change Change %

Retail                         17,512                         14,716 2,796 19.0%

Percentage on total revenues 31.5% 26.1%

Wholesale                         37,884                         41,443 (3,559) -8.6%

Percentage on total revenues 68.2% 73.6%

Total revenues from sales and services                         55,396                         56,159 (763) -1.4%
Percentage on total revenues 99.8% 99.7%

Other revenues                              112                              174 (62) -35.6%

Percentage on total revenues 0.2% 0.3%

Total Revenues                         55,508                         56,333 (825) -1.5%
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• 9�� ���� ,��$���$�� ������$�� ��������� ,���� �%�''�� ��������� 0������ ='8
<� ��� �������� �1���� ��

������2=
�8�<������������������4�,������������������������� ���$������������ ������� ������,��$����

���������������,������������������ ������� ���������������,�������������� �����$$����������� �����

��������C���������������$��������$������$����������������$�������������������������������������=���

�������������� �� ���$�����������������������8����

�

*������������������

3����$$� ���� ����$������������������������� ���� ���� ��������$����������������� ����	�
�-	�

� ��������$�

����� ,��� 
��	)�� ��������� 0������ �� ��������� ��� 	�)��� ��������� 0����� 2=�8
<4� ��� ������ ��� ����
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6�� ��� ������ ���� ���� 	�
�� ���=�������� $����$������ �� ������� ��� 
�)�
� ��������� 0������ �� �$� ���

Balance sheet Data Situation at Situation at 
(In thousands of Euro) September 30 2010 March 31 2010 change

Fixed Assets 54,941 56,060 (1,119)

Net working capital 92,358 98,632 (6,274)

Non current Liabilities (6,936) (6,637) (299)

Net Capital Invested 140,363 148,055 (7,692)

Net Equity 100,920 109,027 (8,107)

Net Financial position (*) 39,443 39,028 415

Sources of Financing 140,363 148,055 (7,692)
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!����������0�������� ��������������������������" ������
��	�
�8��

�������� ������ ������������ ���������� �������� ������1�� �������������� ����������$�� �������� ����

���� ,����� �������$����� ���� ����������� ���� � ��������$����� ��� ���=������ ���$���������$��� ��� ����

����������$������$������� ���������$����������� ��������$���������8�+���������������������$��1����������

Net Financial Position Situation at Situation at change
(in thousands of Euro) September 30 2010 March 31 2010

Medium-long term loans and financing - current portion 8,508 9,399 (891)

Usage of credit lines, short term financing and others 7,178 1,964 5,214

Medium-long term loans and financing with related parties - current portion 788 641 147

Current financial indebtness 16,474 12,004 4,470

Medium-long term loans and financing - non current portion 19,370 22,748 (3,378)

Medium-long term loans and financing with related parties - non current portion 11,013 11,608 (595)

Non current financial indebtness 30,383 34,356 (3,973)

Total gross financial indebtness 46,857 46,360 497

Financial current assets (1,212) 0 (1,212)

Cash and cash equivalents (6,202) (7,332) 1,130

Net Financial Position (*) 39,443 39,028 415
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#������������������������$���������������$�������������� ��������	�
����������������� ������������
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���������������������$��������������� �� �������$�������������,�����������$$�,�� ����$�:�

�

�

#����������� �� �������$�������1����������������$$�,�� �������:�

• ������������������$����������3�2=
8)<���� ���������������������$�=�������������������	��)-	�
��

��������$�����4�,����������$�,���,��$���$�����������2=
)8	<��������$$�������������������������

��� ���������$���$���2L	
8'<48�9������$��������������� ������������� ������$�����������������

>������� ��� 	�
�-	�

� ��������$� ����� ��,����� ���� ��� �� ������� ��� ���� ��������� ����� �����

�$$�,��� ��� �������� � ���� ��� ���� ��$��� ����� ���� ��������� ����� � ���� ������ >������� ��� ����

��������$������2=	
8
<���,���������������>����������	��)-	�
����������$�����48��

• 9�� ������ �����
� �������������������������� ������ ��� ������� ������������ ���� 	��)-	�
��

��������$� ������ ������� ��� ����  ���� ������ ��� ���� ,��$���$�� ������$� ���� ��� ���� �1���� ��

�������2�������������1���� �����������������������������
<48��

• 9��D�	�����$������������������8%<�2L
�8
<��������������1���� �������4����������$����� �����

�����������������$�����,��$���$��������$8�

• 9�� ���� ��
�� ��� �(�� E ����� ��� ��������� ��� 
	8
<� ,��� ��������� ��� ������ ��� ����

������������ � ������� ��� ���� ��������� ��������$� ����� ��� �����>������ ��� ���� ���$���� ���

��������������� ������������,���������������������� �,�� �������������������������������8��

0.9+�6���$������������� �� �������$���������������������$�=������������	�
�-	�

���������$����������

������������������� ��������������������������������$���������� ��������������$$�,�� ����$�:�

�

Italy: 40,077 43,030 (2,953) -6.9%
- revenues from sales and services 39,987 42,972
- other revenues 90 58
Americas: 2,525 2,463 62 2.5%
- revenues from sales and services 2,525 2,463
- other revenues - -
Japan 4,428 3,311 1,117 33.7%
- revenues from sales and services 4,419 3,310
- other revenues 9 1
Rest of the World 8,478 7,529 949 12.6%
- revenues from sales and services 8,465 7,414
- other revenues 13 115

Total revenues 55,508 56,333 (825) -1.5%

change %change
Revenues by Geographical Area 
(In thousands of Euro) I Half 2010/2011 I Half 2009/2010
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�
2K4� 0.9+�6� ����������� ���� �������� � ����$��  ����� ��� ������������� ���� �� ����F�����8� 0.9+�6� ����� �������� ��� ����� ��� ���� �����@��

� ��� �� ���� ���� ��������������$����� ���������@������������$�������� �������������������9/#����������� �� �������� �������������

� �����������������������������$����������� ��������������$����� ������@������$��8�������0.9+�6���������� �$��������������������� �

��������������������������������������� �$������������������� ����������������� ������������������������������� ���������������������

���������������������� �����������������8�

�

�

9������ �����0.9+�6����������3��� � �������,������������������������������������������$�,���� �� ����

��������� ��� ������ ������ ������ ��$��� ��� ���� � �$��=������ #����� �����>���� ,����� �� ����� ��� ����

��������� ��� ���� ����� ���  ��,�� � ���� ���� ����  �����$� ��,������ ��� ��$��� ���� ���������$���� ��� ����

�����@��������8�

+������������������������D�	���������
������(��E �����2,��$������� ����������$����,�����������$$��

������ ��4�,���� ���$����������� ����������������������>����$��������������$$� ������ �� �������

����������������������� ������������ ������8��

�

*���
������
�:��(���������	�����
�

+��� ����������� ������������ ��� ������� ����� ������ ,���� ��$����� �������� ���� � ���$����� ���$� �������

�������2���������$����� ����������������������48�

����� ��������� ����$�� ����� ���� ������,���� ��$����� �������� ��� ���� ������� ������������ ���� ����

	�
������ ���� ��������� ��������$� ��������� ����$����� ���������� 2���� �������� �����$�� ���� ����� �
� G�

+������������,������$��������������������������$���������������$������� ����48�

�

EBITDA by Geographical Area I Half I Half
(in thousands of Euro) 2010/2011 2009/2010 change %

Italy (3,377) (2,223) -51.9%

Americas (2,507) (2,539) 1.3%

Japan (873) (2,004) 56.4%

Rest of the World 1,975 (91) n.m.

Consolidated EBITDA (4,782) (6,857) 30.3%
% on Revenues -8.6% -12.2%
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�

�

�

���1���%����5����3	��������C���%�%
%����	�������
�

�

9�� ���� ������ ��$�=����� ��� ���� 	�
�-	�

� ��������$� ����� ������ ,���� ��� ���������� ��� �������������

������� ����� ��������$�����������$������������������������������*��������$�� ���8
!!
)�������7�$��

	%��	��
8�

+��� �� ��������� ���=�������� ������������������������ ��� ���� ������ ��1�� ��������� ���� ��������$������

	�
�-	�

����������� � ���F��������$$�,�:�

=������ ����������������������������������� ����������������� ���������������������� ���������������

���������=������ ������$��� ��,�����������$����������������>����,���������8�+������������ ����������

�������� ����������0����!������������0����8���

�

��5����������9���
�����(�����
��(����	������

�

����� � ���� ������ ��1� � ������ ������� ���� ��,� � ���� ������ ��� ����� �����>���� ,���� ������� ���

���������� � ��� ��� ������� .������ ���� ������ 2*����48� " ��������� �,�� �$� ����� ������� .$���� ,����

�������������� �������������������������������N�������&��$������*����8�

(in thousands of Euro )
Operating 

costs
Financial 
expenses

Other current 
assets

Long term debts
(including leasing)

Trade payables

Total with related parties (1,204) (566) 1,135 (11,801) (706)

Total from Financial Statements (63,325) (1,344) 11,803 (39,679) (48,710)

% age weight 2% 42% 10% 30% 1%

I Half 2010/2011 Balance at September 30, 2010

(in thousands of Euro )
Operating

costs
Financial 
expenses

Long term debts
(including leasing)

Trade payables

Total with related parties (560) (680) (16,680) (1,572)

Total from Financial Statements (65,515) (1,558) (52,787) (50,922)

% age weight 1% 44% 32% 3%

I Half 2009/2010 Balance at September 30, 2009
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9�� ���� ������� �� ��� ���� ������������ ,���� ���� ��� ���� ���� ���� 7���� ��$$����� ��� �������� ��

��$$���������������?�,�$$���8�

3��7����	'��	�
����� �����������,������������$�� �,������� ����������������� �����������$��������

���������,�� ����� �$��������������������?������$$���I*�� ������������9���������M �� ��8I�

+���� ����������� $�������� ��� 	��)� ��� ���� D���� ���� #� �������� ���� " �������� ��� ;���������������$�

D�$������� � ��� ��� ��� ��������� ��� ������� 2��� ���� �� ,���� ����� 
��� �� �$�����4� ��������� ��� ����

� ��� �� ���� ��� ��� ��� ���������� ���� �� �� ��������� ��� ���� ��� ,�� ��� ������ ���� � ��� �� ����

���������8��

6������� �� ���������������������������,��������������� �$��,������������������<�����1�������������

� ��� ���� ���� ,�� ���� ���� ����� ,�� ��� ���� � �� ���� ��� .����� ��� ���������� ��� ���� �����@��

��� ������������,��������� �����*038��

+����������$����@�" ����� ������� ������8�868����7�$��	
��	�
������������������,�.������������������

6��������2���,������� ����������������� ���4�����������1����������������$������������������������$�

���� �������$� ��� ��������$� ����� ����� ,�$$� ���� ��� ��� " ����� �
�� 	�
�8� +��� ������ ��� ���� ���� ������

�������������������,����������� ��8��

+����������$����@�" ����� �������7�$��	
��	�
���������� �������8
	
���� ����;� ��$���������������8�

!'-)'� ������ ����� ���� ��� ���� ��� � �� ����� ��� ���� .����� ��� ���������� ��� �� ���� ���� ����������

/���������" ���$����������,������������� ����.����������� ������8�868�+����������������������,�$$�$����

����$� ���� �1��������� ��� ���� �������� .����� ��� ����������� ���� ��� ����$� ���� �������$� ��� /�������$�

������ ����� ,����� ,�$$� �$���� ��� " ����� �
�� 	�
	8� N��� ��� ���������� ��� �>��$� ��� ����� ��� �������

� �� ������������� ���� ���������$������� �����������$����@�" ����� �������6���$����	��)���1�$���� �

������� ���������� ��������������,����������$����� ������������� �������8�	�')�����	�)����� ����*���$�

*���8���

�

��5����������9���
��������(����������(�����
��(����	�������

�

3������� ����!��	�
������" �$���D��������$�+�1�*�� � ��������������������������������������������������

�������������������������������$��������,�" �����8�868�� ����������������� �������������������������

+�1�����������" �$����������� ����	)��	��)���������� ��F��� �������������$�������������������������

	������$���� �����������������,��������� ������$�������������� �������������1�� ���$��'��������������

0����8��
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3������� ����	���	�
������������>���#��������#�� ��������������������������,������������ ��������

� ���� � ���� ��$$� ���������� ��� ���$���  ����� ���� ,����� �� ������ ��� ��������$� ������ ���� ,�$$� ���

� �� ���$���������������$������?�,�$���,������>����$�������������������������$�����8  
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+��� ����$��� ��������������� �������������� ���� ��1=� ����� ��������$�������� ������ ���� ���� 	�
��

���$���� �����1����� ����������� ����� ��������$$����� ������� ������� ��������������$$�� ���������������� �

������������ ,���� ���� ,��$���$�� ������$� ��������� � ��������� � ���� ����� ��� ���� �����$������ � ��

������������������������������,����������������������� ������� �����������8�

9�� ����� �������� ���� ���� ������ ���������� ���� �� �$�� ��������� ��� ���� �������� ,���� ���� ����� ���

��������� ����������1����������������������$����$���$�������������������������������������$$����,$�� ��

����� ���� ��� ���� ���������� ������������ ��� ����������$� ��������� �������������������F��� �����������

����������������� ��� $���$��������2��,�� ������������������������ ����������848�

+������������������������� �����������������������������,�$$�������������������������� ������������$��

���������� ����������$������� ������������� ���� ������ ��������� ��������������������� ����� ��� �������

,������ ���� ��,�����������$��,����������?������� ������������������ ����� ������������� �����$������

�����������������������$8�

�

" �$��������� ����	
��	�
��

�

�

/�������.������������������

+���*����� �������*03�
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<��������(���������� ������
6�������� ��������	�
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�8��
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�

(in thousands of Euro)

 
NON-CURRENT ASSETS
Goodwill 7                                      4,984                                      4,984 

Other Intangible Fixed Assets 8                                      6,027                                      7,504 

Tangible Fixed Assets 9                                    18,288                                    20,397 

Investments 10                                         167                                         167 

Financial receivables and other non current assets 11                                      4,124                                      4,479 

Deferred tax assets 12                                    21,351                                    18,529 

 TOTAL NON CURRENT ASSETS                                  54,941                                  56,060 

CURRENT ASSETS
Inventories 13                                  110,853                                  106,108 

Trade receivables 14                                    22,284                                    42,971 

Tax receivables 15                                      3,333                                      4,939 

Other current assets 16                                    11,803                                      9,777 

of which towards related parties                                      1,135                                            -   

Current financial receivables 17                                      1,212                                            -   

Cash and cash equivalents 18                                      6,202                                      7,332 

TOTAL CURRENT ASSETS                                155,687                                171,127 

TOTAL ASSETS                                210,628                                227,187 

GROUP SHAREHOLDERS' EQUITY 
Share Capital                                    36,344                                    36,344 

Reserves                                    71,694                                    89,438 

Group net income (loss) for the period (8,517) (18,242)

TOTAL GROUP SHAREHOLDERS' EQUITY                                  99,521                                107,540 

MINORITY SHAREHOLDERS' EQUITY 
Minority share capital and reserves                                      1,425                                      1,513 

Minority net income (loss) for the period (26) (26)

TOTAL MINORITY SHAREHOLDERS' EQUITY                                    1,399                                    1,487 

TOTAL SHAREHOLDERS' EQUITY 19                                100,920                                109,027 

NON CURRENT LIABILITIES
Long term financial debts 20                                    30,383                                    34,356 

of which towards related parties                                    11,013                                    11,608 

Termination Indemnities 21                                      4,777                                      4,693 

Deferred Tax liabilities 12                                      1,104                                         649 

Risks reserves 22                                         574                                         864 

Other non current liabilities 23                                         481                                         431 

TOTAL NON CURRENT LIABILITIES                                  37,319                                  40,993 

CURRENT LIABILITIES
Current portion of long term financial debts 20                                      9,296                                    10,040 

of which towards related parties                                         788                                         641 

Trade payables 24                                    48,710                                    57,945 

of which towards related parties                                         706                                      1,293 

Short term borrowings 25                                      7,178                                      1,964 

Income tax payables 26                                      2,642                                      2,399 

Other current liabilities 27                                      4,563                                      4,819 

TOTAL CURRENT LIABILITIES                                  72,389                                  77,167 

TOTAL LIABILITIES                                109,708                                118,160 

TOTAL SHAREHOLDERS' EQUITY AND LIABILITIES                                210,628                                227,187 

Note March 31, 2010September 30, 2010
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��	����������� �������� �����
/���������1=�� �������������$�������������� ��������	�
��������������� ��������	��)8�
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��

2K4�� +��������� ��2$�����4�����������������$��$��������������� �������������$�� ��������N�$�=

P���� ��$�� �� � ��� ���� ��������� �������$����� ��� ���� ������ D������ ��� ���� ,�� �����

����� ������������ ����������������������$����������� �����������8��

Revenues from sales and services 55,396 56,159
Other recurring revenues 112 174
TOTAL REVENUES 28 55,508 56,333
Cost of raw materials and consumables 29 (30,095) (27,360)
Cost of services 30 (19,254) (20,876)

of which towards related parties (1,204) (560)
of which cost of services not recurring (35) -                                         

Personnel cost 31 (12,220) (12,744)
Other net operating (charges) incomes 32 1,279 (2,210)

of which not recurring 1,826 -                                         
Amortization and depreciation   33 (3,035) (2,325)

of which not recurring (1,261) -                                         
TOTAL OPERATING EXPENSES (63,325) (65,515)
OPERATING INCOME (LOSS) (7,817) (9,182)
Financial Expenses 34 (1,344) (1,558)

of which towards related parties (566) (680)
Financial Incomes 34 489 522
INCOME (LOSS) BEFORE INCOME TAXES (8,672) (10,218)
Income Taxes 35 129 669
NET INCOME (LOSS) FOR THE PERIOD (8,543) (9,549)

Attributable to:
Group (8,517) (9,552)
Minorities (26) 3

Basic Earnings (Losses)  per Share(*) (0.11) (0.12)
Diluted Earnings (Losses) per Share(*) (0.11) (0.12)

(in thousands of Euro) Note I Half 2010/2011 I Half 2009/2010
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Net income (Loss) for the period (8,543) (9,549)

Gain (Losses) on cash flow hedges 29 9
Fiscal Effect (8) (3)

Gain (Losses) on exchange differences on translating foreign operations 64 (692)
Fiscal Effect 332 40

Total Comprehensive Income (loss) for the period (8,126) (10,195)

(in thousands of Euro) I Half 2010/2011 I Half 2009/2010
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(In thousands of Euro) 
First Half  

2010/2011
First Half  

2009/2010

CASH FLOW PROVIDED BY OPERATING ACTIVITIES
Net income (loss) for the period (8,543) (9,549)
Adjustments to reconcile the profit (loss) for the period to the cash flow generated (absorbed) by operations: 
Amortization, depreciation and write-downs 3,035 2,325
Costs /  (Revenues) for stock option (8)                         -   
(Gains)/Losses  from sale of non current assets (92) 77
 Provisions to Bad Debts Reserve 132 1,473
 Provisions to risks reserves 0 200
 Changes in the Fair value of Financial Instruments (21) (87)
 Provisions for termination Indemnity and actuarial valuation of ELI Fund 259 163
Termination indemnity payments (175) (522)
Changes in the deferred tax assets and liabilities (2,582) (946)

(7,995) (6,866)
Changes on operational assets and liabilities
Trade receivables 20,555 17,048
Inventories (4,745) (1,123)
Trade payables (9,235) (20,001)
Tax receivables 1,606 1,838
Income Tax payables 243 (787)
Other current and non current assets and liabilities (3,498) (1,686)
NET CASH FLOW PROVIDED (ABSORBED) BY OPERATING ACTIVITIES (A) (3,069) (11,577)
CASH FLOW FROM INVESTING ACTIVITIES
Cash in from disposal of Intangible and tangible Fixed Assets 975 31
Leaseback write off 151                         -   
Tangible Fixed Assets purchased (156) (973)
Intangible Fixed Assets purchased (85) (114)
Net change in the other non current assets 355 (121)

NET CASH FLOW GENERATED (ABSORBED) BY INVESTING ACTIVITIES (B) 1,240 (1,177)

CASH FLOW FROM FINANCING ACTIVITIES 

New Long term loans                         -                    25,000 
Leaseback debt write off (184)                         -   
 Payment of long-term debt (4,533) (3,923)
Net change in short-term financial liabilities 5,214 (8,979)
Purchase of own shares                         -   (2,181)
Other changes in Net Equity 202 (644)
NET CASH FLOW GENERATED (ABSORBED) BY FINANCING ACTIVITIES (C) 699 9,273
 TOTAL CASH FLOW (D= A+ B+ C) (1,130) (3,481)
 CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE BEGINNING OF THE YEAR (E) 7,332 9,542
 CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE END OF THE PERIOD (F= D+ E) 6,202 6,061
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?�,�$$����������:���� ��������$������6$������A ���8�7�����.$��������*�$������8�/������� ������������ �����������

�$��� ������������� ����� �� ���� ������$�� � ��� ��� � �$��=������ �����>���� ��� ���� #����� ���,����� ��� ��

������ ����� ������ �������� �������� �������$��� �� ����� � ,������8� " ���� ������$��� ��� ����� ���� �$��� �� ����

$������� �� ���� ������,������� �������� �����������������$���������,����������������������������������$�����

9��$����������������?�,�$������� ���,���8��
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����$������
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������������ ��������	�
������������ ��������.�$����������������� ��������

�������������9���� �������� ������������*�� �����������9���� �������� ������������������ ����������� ������

0>������������*����/$�,������� ���������������01�$�������������8�+���.������������������������ ������8�868�

�������������N�$�=P���$��*����$�������/�������$������� ������������� ����	
��	�
�8�

+���.�$����������������� ��������������$������������,����Q��������������R�����Q���=��������������R��,��$��

���� 9���� �� ������ ���� �$������������� ���� ����� ����� ��� �������� ,����� ��� ����������� ��� ���� � � ����

�����������������������������������������$������������������� ����$�����$$������Q����������$��R�� �����8�

D�������� ��� ���� *3��3.� 29��$���� �0*4� #���$������ ��� ���� 
!!
)� ��� 7�$�� 	%�� 	��
�� ���� �� ������ ��� ����

��$�������,������$��������������������.�$����������������������$����$���������������������� �������� ���������

������1=� ������������ ��$�������������� ��������	�
����������,����� ����/�������$������� ����$������8�+���

��$�������,������$������������������������������������ ���������1������������������$������,�����96��	���,�����

� ��������$���� �������$�������,����������� ����������������������$������������,�$$����,�����������1���������

����� ����� ������ ��� ����������$�����8� /��� ���� >������������ �����$�� ���������� ����$�� ��� � ���� ��� ,���� ���
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+��� *��������� *����$������� /�������$� ������ ����� ���� ������� ��� ���������� ��� 0����8� 6$$� ���� �� ������
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��� �$������ ,���� ���� 9�����������$� /�������$� #������� � ���������� 29/#�4� ������� ��� ���� 9�����������$�

6�������� � ���������� .����� 296�.4� ���� ��������� ��� ���� 0�������� H������ ��������� ��� �� �$������ �J�



�
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���� ���������� �$������,����96�� ��� G� 9������ �/�������$������� ����8� +���������� ������*���������/�������$�

������ ���������������$�����$$����������� ��������>������������������$�/�������$������� ��������������� ����

���������� ������,�������������$�/�������$������� ����������,�������,������������������������,�$���� ������

����� ,��� �$����� ��� " ����� �
�� 	�
�8� +��� ��������� � ���������� ����� ,���� ����� ���� �������� � ������

*���������N�$�=P���$��*����$�������/�������$������� ���������������� �������,����������������,�� ��������

�����$�*����$�������/�������$������� ������������������$�������$��������" ������
��	�
������,���������������

����$�� ��� � ���� ����  ������� �����$�� �1����� ���� ,���� ��� ���������� ��� ���� ��$$�,�� � ����� �� =� 6�������� �

������������� ���� ����������������������������$����$������ �7�������
��	�
�8��

+��� *��������� N�$�=P���$�� /�������$� ������ ����� �$����� ��� ������ ���� ���� 	�
�� ,���� ���,�� ��� ��� ����

������������ ����� ���� ��� ����@�� ��������� ����������� ,�$$� ��� �� ��� � ��� ���� �������� �������� ���� ������

� ����������������������������1������������������������ ����� �����������������������������������������������

���� ���������������-��$���������������$����,�������������������������$��������8�
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+���*����$�������/�������$������� �����������������/�������$������� ����������� ������8�868������������������

9��$������������� ����� ������������,���������D��������� �������������$� �$��� �������1�������������$���������

������$�������������$��������� ���� ���������������$���������������$��������������������� �������$���������������

�� ����� ����� 8��

+��� ������ ��������� ���� ���� ������ ���� ���� 0>����� ���� ���� ������ ������� *����/$�,��� ���� ���� N�$�=P����

�$��������������� ��������	�
����������,���� ������,����������� ����������� ���������������������1�� ���������

�����������������8�+���.�$������������������������� ��������	�
���������,����� ������������������" �����
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�����$$�� ������������ ��� ���� ������ ���� ����� ������ ��� ��� �����$������� ���� � ���� ����� ,���� ������$� ���

��������������������������������8�

+����������������� ����������$�����������������$���������������������� ��������	�
�����:�

�

+�����$������ ����� ���������$���������������� ������ ���" ������
��	�
�������$������ ��� �������� ����� ����

�� ����� ��$�� �� � ��� ���� ������ ��� �>����� ������� ���� ��$�� ��� ;����������� ��� ����� �8�8$8�� ��$$�,�� � ����

����������������������*�����$� ���� �0�����	����������0�����	�
��������,�����������$������������� ��������

	�
������,�����$$������������������� �����" ����������� ��8�8$8������ ������������� �������������������,��$��

��� ����2!48�/�$$�,�� ������������������� ������8�868�������$��������$��)8�!<����;�������������� ������8�8$8�����

��������$��� ����� �� ���� ��$��� � �,���� ��� ��� ����� " ����������� � �8�8$8�� �� �������� �
8	�<�� ���� �� ����$�

�������� ��������$����!!8!'<8���
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�

6������������ ��������������������,�����������������$������$�����	�<������������� ��� �����������1����������

�� ������������$�������������������������������$���������������������$���������������$���$�����8�

6�������� ��������	�
������������������������������>������������ ���������������������� ������8�

�

/�(����7%��3���9�
�� ���
�

.�$�,� ������ ���  ����� ������ ������ ��$������ ��� ���� �>����� ������� ����� ��� ������ ��� ������� �,���� ��� ����

                                                 
!�+�����$����$������������,��$����� �������� �����" ����������� ��8�8$8��,����������$��������������������������1����������������� ����	%��	�
������

�����������������������������$��	�
!��������9��$����*���$���������������������������������� ��������������$����,�����$��$������������������.�$�����

�������������������������� ��������7�$���
��	�
�8�+��������$$�����$���$��������������������������� �������� �����" ����������� ��8�8$8�,�����$��������

0�������
��������,���������������,����������$����������������*�����$�������������0�����
�)��������$����������������� ��� ����0�����
�

�����4��������

������� �������������;�������������� ������8�8$88�

Company name Registered office Currency Share Capital Held by % Direct % of the Group 
(local currency)

Alfieri & St. John S.p.A. Valenza (AL), Italy EURO 1,462,000                Damiani S.p.A. 100.00% 100.00%

New Mood S.p.A. Valenza (AL), Italy EURO 1,040,000                Damiani S.p.A. 97.00% 100.00%

Damiani Manufacturing S.r.l Valenza (AL), Italy EURO 850,000                   Damiani S.p.A. 51.00% 51.00%

Laboratorio Damiani S.r.l. Valenza (AL), Italy EURO 2,140,000                Damiani S.p.A. 9.35% 55.58%

Damiani International B.V. Amsterdam, Netherland EURO 193,850                   Damiani S.p.A. 100.00% 100.00%

Damiani Japan K.K. Tokyo, Japan JPY 490,000,000            Damiani International B.V. 100.00% 100.00%

Damiani USA, Corp. New York, USA USD 55,000                     Damiani International B.V. 100.00% 100.00%

Casa Damiani Espana S.L. Madrid, Spain EURO 721,200                   Damiani S.p.A. 99.00% 100.00%

Damiani Hong Kong L.t.d. Hong Kong, Hong Kong HKD 2,500,000                Damiani International B.V. 100.00% 100.00%

Damiani France S.A. Paris, France EURO 38,500                     Damiani International B.V. 100.00% 100.00%

Damiani Service Unipessoal L.d.a. Madeira, Portugal EURO 5,000                       Damiani International B.V. 100.00% 100.00%

Rocca S.p.A. Milan, Italy EURO 4,680,000                Damiani S.p.A. 100.00% 100.00%

Rocca International S.A. Lugano, Switzerland CHF 600,000                   Rocca S.p.A. 100.00% 100.00%
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��� �������������������� ��������	�
���,����������������$������$$���$������

%����������0����8�+������$������

������ ������ ��������������� �������" ������
��	�
�8�
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+��� ��$$�,�� � ��������� � ����������� �� ���� ������ �� ������ ����� ���� ���������������� ���� ���$����$��

���� �7�������
��	�
����������������������������������������������$�����$�����������N�$�=P���$��/�������$�

������ �������������� ��������	�
������������ ����������:�

• 9� ������ �������9/#��!�G����=�����������������$��������$������������������8�

• 6� ���� �������9/#��	�G������=���������� ���:����� �������������� ����������������$�����������8�

• 6� ���� ���� ���96���)�G�/�������$�9������ ����:�#��� �����������" ������� �������0$� ��$��N�� ���

9��� �8�

• 9/#9*�
%�G��������������������=�����6����������,����8�

• 9/#9*�
'�G�+������������6���������� �*����� ���8��

• 96��	��G�#�$�����D�����������$�������2�������4��

• 9� ������ ������������9/#������������6���$�	��)�G�+�����?���������������� ������ �������������������

96�.���� ��� �$�� ������ �1����� ����������������������$������ ������$������ ���� ���$� �8�+���������������

�������� ������ ��������$���������������$$�,�� ��������� �������������� �������������������� ��������

������� ����������8�

=9/#��'�G�3������� ��� � ����8�

=96��%�G������� �������*����/$�,�8�

=96���
�G�9� ����� �������6�����8��

�

9������N�$�=P���$��/�������$������� �������������� ��������	�
��������$$�,�� �,������$���:�

�

• 96��	%#�G�*����$��������������������/�������$������� ����� 2�������48�+������� ���� ���$����������

���� ��������� � ������ ���� ��� ������������� ���� ������� ����� ���� �� ���� �� ������ ��� ���� �>�����

Company name Currency Share capital Book value Held by % owned % owned 
(in thousands of  Euro) (in thousands of  Euro) directly by whole Group

Fin-or-val S.r.l. Euro n/d 126 Damiani S.p.A. 3.84%
Alfieri & St.John S.p.A. 0.52% 4.36%

Banca d'Alba Euro n/d 41 Damiani S.p.A. 0.50% 0.50%
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������� ���������������������� ��������,�������$�������������$8�+����� �������������������� ��������

���� ���,�$$�������������$�����8�

 
 � !����������� �����

�
9�� ���,�� � ��� ���� *��������� N�$�=P���$�� *����$������� /�������$� ������ ������ ������ " ��� �� ���� ����

��������������$����������������� ������������$��������������������������� ��������������������������������

������������ ����$����$���������� ���������� ������$������ ������ ����� �������������$������������$����$���������

�������$���� �����8�9�������������� �$� ����������������������������� ����������� ���������������������������

���� ����������$�����$��������,�$$��������������������������8�

��� ������������ �������$���������������������������$$������� ������� �$�1������$���������� ����� ������������

���=����������������������������������$���������������������� �$����� ������,�������,�� ��������/�$$=P����

*����$�������/�������$������� ������,������ �����,�����$$��������������������� �������������$��$����1��������

������������,����� ������ �1���� � �� ����� ��������������� �������>���������� � ���������$��$��������� ��$�������

��$��8������ ����� ������N�$�=P���� ���������������������������������������>����� �������$�����������������$��

$������ ��� ��$��� ��� ���=�������� ������� ���� ������ " ��� �� ���� ���� �������� ���� ����� ����� ��� ���������

,������� ���� ��$������ �1����� � ��������� ���� ������������ ���� ��� ������ ,��� �� ����� ��� ����� ���� ���������$�

����������8�

���������$$���������$���������������������������������������������,����=��,�������������" ������
��	�
������

���� �������� �������� ���� ��� ����� ������ N�$�=P����� �8�8� �������� � ��� ?�,�$��� ���� ��� ��� ���� ���?���� ��� ���������

� �������� ����� ��� �� ���8��

�

"�� �����	����
�

�

+��� �����@�� ��������� ������������ ?���� $���� ������ ��� ������ �$������ ��� ���� ��� �� �������� ���� ���?���� ��� ��

�� ����������������$������ ���������������������$��������� �$����������������������3������=����� ����>������8�

+�����������$�������������$$��$�����������������������?�,�$�����$��������������$$���������$��������� ���������� �

����������������$������������,�����������>�������������?�,�$������$���������������$��� ��� ��������>����

���� �������� �������� ���� ����� � ���� 3������=����� ���� >������8� .������� ��� ������ ,����� ��� ���������$$��

��������������� ��������������������$�,������������$������������$$����������������$��26���$G������ ���4��������

�����$�������,������$��������" ������
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6.  ���� �	���	��
� ����	 

+������ ���������������������������� $������������� � ����,������,����� ��������������1��������$���$�����

���������������,������������������,��$����>��������������� ����������������������������������8��

+���������� �������������,����� ������������������ ���� ��$��������������������������$������������������ � ���

,�������� ������ ��� �� ���������������� �� �������$��� � ������,������������������,������$���������,��

�������9������ �#���������3���������������� ����� �,��������������� ����������������� �����$����������������

N�$�=P������������$������	�
�-	�

������������� ���������������������������$������	��)-	�
�8�

�

�

�

�

#���
���������
����
��$��%	�&��
���'���()��
�����������
��
�����*����+�

�

�

�

�

�

#���
���������
����
��$��%	�&��
���'���()��
�����������
��
����,*����+�

�

(In thousands of Euro)

Net Sales to third party customers 39,987 2,525 4,419 8,465 -               55,396
Other revenues 90 -             9 13 -               112
Intercompany sales 13,587 -             2 6,875 (20,464) -                
Total net sales 53,664 2,525 4,430 15,353 (20,464) 55,508

Operating Costs (59,575) (5,282) (5,489) (13,443) 20,464 (63,325)

Operating profit (loss) (5,911) (2,757) (1,059) 1,910 -               (7,817)

Rest of the 
World

Eliminations ConsolidatedItaly Americas JapanI Half 2010/ 2011

(in thousands of Euro)
 Situation at September 30 2010

Total current assets 178,145 31,227 20,029 44,895 (118,609) 155,687
Total assets 275,120 32,522 24,822 130,942 (252,778) 210,628
Total liabilities 121,827 23,806 10,517 61,784 (108,226) 109,708
Capex 237 4             -                  -                    -   241

Eliminations ConsolidatedItaly Americas Japan Rest of the 
World
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-�� �#���%����

�

.�$�,���������������������,������������� ���������� ��������	�
���������" ������
��	�
�:�

+������� �������� ������ ��������������� �������" ������
��	�
��������$�������������	!'����������0������������

 ���,�$$���������� ����� �������>������������
))'�����
��<������������������������� �����6$������A ���8�7����

�8�868���������%	
����������0������������ ���,�$$��������������D��������� ������������������������� ����� �

������>�������������������� $�=������������$��� ��� ������������������� ����������8��

�

(In thousands of Euro)

Net Sales to third party customers 42,972 2,463 3,310 7,414 -               56,159
Other revenues 58 -             1 115 -               174
Intercompany sales 13,758 -             -                5,195 (18,953) -                
Total net sales 56,788 2,463 3,311 12,724 (18,953) 56,333

Operating Costs (60,671) (5,273) (5,492) (13,040) 18,961 (65,515)

Operating profit (loss) (3,883) (2,810) (2,181) (316) 8 (9,182)

Rest of the 
World

Eliminations ConsolidatedI Half 2009/ 2010 Italy Americas Japan

(in thousands of Euro)
 Situation at September 30 2009

Total current assets 207,319 23,746 18,928 53,804 (122,039) 181,758
Total assets 312,182 25,434 25,764 137,583 (255,192) 245,771
Total liabilities 150,227 13,789 13,449 69,192 (118,350) 128,307
Capex 414 7 460 369                  -   1,250

Eliminations ConsolidatedItaly Americas Japan Rest of the 
World

(in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Goodwill, boutiques 726                              726

Goodwill, Alfieri & St.John S.p.A. 4,258                           4,258

Total goodwill 4,984                          4,984                        
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 (in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Industrial rights and patents 778                               567                               

Key Money 5,246                            6,634                            

Fixed intangible assets under construction 3                                   303                               

Total other intangible fixed assets 6,027                          7,504                          
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( in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Land and buildings 12,037                         12,662                         

Plant and machinery 717                              830                              

Industrial and commercial equipment 659                              722                              

Other assets 4,853                           6,183                           

Fixed tangible assets under construction 22                                -                              

Total tangible fixed assets 18,288                       20,397                       



����������	
��

�	�
	�����������������������������	������������������������

 
 

 

44

�

+��� ���� � Q3����� ������R� ��������� ��� ����������� ������ ��� ������� � ��������� � ����� �����$��� ���� $������$��

�� ������ ����� ������$��� ���,������� ����������������8�8� �1���������������� ����������� -������������ � ����

���� �������������>���8��

�

����.	3���� �	���

�

6�������� ��������	�
���������� ���$�$��������������� ���������������������������� �������/��83�85�$��8�8$�����

.������@6$����� ������ ����

%����������0����8�

�

�������	�	�����
����3�������	������
�	�	(��

�	���������

�

.�$�,���������� ����������������,������������� ���������� ��������	�
���������" ������
��	�
��:��

�

�

+�������������������� ��������������������� ��������������� �������" ������
��	�
�������)�����������0�����

���� ���$���������������$����$���������������������������������,����������$�� �� ������� �����7�����(8(8��

�

���� �4���

�����1���������	������

�����1�������������

�
+�����$����������������� �������������1������������$����$����������������������� ���������$�������������� ����

����	�
���������������$�������$��������" ������
��	�
�����������$������������$$�,�� ����$�8�+����������������

 ������������������������� ������������������8��

( in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Guarantee deposits 3,876                             4,366                             

Other receivables 248                                113                                

Total financial receivables and non current assets 4,124                           4,479                           
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( in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Deferred tax assets:

Net Impact of the returns reserve 3,026                        3,026                        

Write off on intercompany inventory margins 6,545                        4,932                        

Exchange loss differences 27                             40                             

Bad Debts Reserve not deductible 1,116                        1,330                        

Devalutaion of inventories 2,616                        2,905                        

Costs of the IPO 647                           883                           

Provisions on lawsuits 180                           201                           

Financial interests 1,045                        619                           

Fiscal losses 2,125                        553                           

Write off of intercompany gains on brand transfer 3,390                        3,221                        

Other timing differences of a taxation nature 634                           819                           

Total deferred tax assets 21,351 18,529

Deferred tax liabilities:

Exchange differences 142 102

Other timing differences of a taxation nature 735 426

Deferred taxation on capital gains 227 336

Total deferred tax liabilities 1,104 864
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(in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Raw materials, semi-finished goods and advance payments 12,489                        10,772                        

Finished products and goods 98,364                        95,336                        

Total inventories 110,853                     106,108

(in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Trade receivables, gross 56,915 78,566

Bad Debts Reserve (6,378) (7,800)

Fund for returns on sales from customers (28,082) (27,653)

Impact of Net Present Value calculation of receivables (171) (142)

Total trade receivables 22,284 42,971
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(in thousands of Euro)
 September 30 2010  March 31 2010

VAT receivables from the Tax Authorities 4,017                          2,553                          

Prepayments on exchanges of goods 2,230                          2,896                          

Deposits to suppliers 2,546                          2,131                          

Prepayments 2,406                          1,371                          

Receivables from other 604                             826                             

Total other current assets 11,803 9,777

(in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Bank and post accounts 5,755                           7,086                        

Cash on hand 447                              246                           

Total cash and cash equivalents 6,202                          7,332                       
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�8�+���� ��������0>������ ���� �������������N�$�=P�����$�����

��������� ��������	�
���,������������,����������$�������������� ����������� ������0>����������������$$�,�� :�

- ������$����������������������'�!������������0����C�

- ���� ��������� ���� �� ������ � ���� � ���� �1���� �� ������������� ���� ��� ���� ����������� ��� ����

/�������$������� ������������� ������������=���������������������������������=��� �������$������

����������$��� ���������)
����������0����C��

- �����������$�������������� ���������'����������0����8��

M �������������� ��� ���� ������������������$����� ��� �� �$� ����� ���������N�$�=P����6���$=������ ���� 	�
������

� ���� ����������������������������>���������� ���������������������������� ��������� ����� ������������ ���
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.�$�,� ������ ���  ����� ���� �����$��� ��� ���� ��$����� ������ ������ ��$������ ��� ���� $�����  ������� ��� ������

��� ���������������������������� ��������	�
�8�

�4�;����6�,������ ���$$������������7����	��!������� ������8�868����������� ��������0�����
����������

����,������������ �����$�����������������������$�=����$�������$$� �������������������������� ����� �

����� ����	'��	��!��������� �����
��	�
�8�9������������������������$����������������$����������8'%<8�

�4� ;���� .� ,��� ��� ���$$�� ������� ��� 3������� 	��!� ��� ��� ����� �8�868� ���� ���� �� ����� ��� 0�����


���������� ���� ,���� �� ������ ���� �$��� ������ ��� ��������� �����$$� ����� ���� ���� ������� ���� �

����� ����	'��	��!�����$������ ��������	�
�8��9������������������������$����������������$���������

�8
'<8�

�4�;����*�,������ ���$$������������7����	��)������� ������8�868����������� ��������0�����
!���������

���� ,���� �� ������ ���� �$��� ������ ��� ��������� ��$�=����$�� �����$$� ����� ���� ���� ������� ���� ��

����� �����
��	�
������$�7��������	�
!8�9������������������������$����������������$����������8��<8�

(in thousands of Euro)  September 30 2009  March 31 2009 Note

Non current portion

Loan C 12,000                             13,500                      c

Loan D 6,250                               7,500                        d

Loan E -                                   89                             e

Loan F 166                                  230                           f

Loan G 500                                  833                           g

Loan H 454                                  596                           h

Financial Leasing 11,013                             11,608                      i

Total non current portion of medium/ long financial debt 30,383 34,356

Current portion

Loan A 1,000                               2,000                        a

Loan B 670                                  1,992                        b

Loan C 3,000                               1,500                        c

Loan D 2,500                               2,500                        d

Loan E 265                                  346                           e

Loan F 125                                  121                           f

Loan G 667                                  667                           g

Loan H 281                                  273                           h

Financial Leasing 788                                  641                           i

Total current portion of medium/ long financial debt 9,296 10,040

Total medium/ long financial debt 39,679 44,396
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�4�;������,������ ���$$������������7����	��)������� ������8�868����������� ��������0�����
�8���8����

����,������������ �����$���������������������>������$�������$$� ������������������������ �7��������
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�8�9������������������������$����������������$����������<8�

�4�;����0�,�������������	��
� ���#������8�868� ���� ������ ��������0�����
������������� �������������

���� ������ ���� ��� >������$�� �����$$� ����8� +��� �1����� ����� ��� ���� $���� ��� 6���$� ���� 	�

� ���� ����

�������������������$�����!8
�<���������8�

�4�;����/�,������ ���$$����������������� ����	��%����#������8�868����������� ��������0�����
�������

����,������������ �����$������>������$�������$$� ����������,�$$���������������� �����
��	�
	8�9��������

��������$����������$�����������������������>��$��������0����������������� ��������$���������������
8
�<8�

 4� ;���� �� ,��� ��� ���$$�� ������� ��� ����� ���� 	��%� ��� #����� �8�868� ���� ���� �� ����� ��� 0�����

	8���8��������,������������ �����$���������������������>������$�������$$� �������������������������

��������� ������� ��������	��)�����$������ �����
��	�
	8��9����������������$����������$��������������

���������>��$��������0����������������� ��������$����������������8)�<8�+����$��������������$$�,�� ��,��

�������������������:��4�+������������ ��������$����������0>������ �������� ����$�,������� �������

'��������������0����������4�������� �������� � ����������������������������������������$�����$����

�1�����8��6�������� ������������������������������������������$$����������8���

�4�;����N�,������ ���$$������������" �����	��'����#������8�868� ���������� ��������0�����
���������

����,������������ �����$���������������������>������$�������$$� ������������������������ ������ ����

�
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�8�9����������������$����������$�����������������������>��$��������0����������
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�4�+�������������$����� �������$��� ������
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2K4� +��� ���� ��������$� ��������� ���� ����� ��$��$����� ��� ���� ������ ��� ���� ������������ ���������� ��� ���� *������ 29��$���� �0*4�

��� � ������������J��0" -
�
�)	�����7�$��	'��	��
8��

�

+������� ��������$������������������� ��������	�
�����,������� ��������$�������� �)����� ���������0������

,���� �� �$� ��� ,������� � ��� �
!� ��������� 0����� ��� ������ ��� ���� �� ���� ��� " ����� �
�� 	�
�8� +��� ������

�����$����������������$�������������������$����������������������������� ������������ ���������� �������������

N�$�=P�������������������������������������������$���������������� �������� ������������,����� �������$�����

������������������������������ �������$�������������$��������� �����������������$����������������,��������

������ ���$$���� ���������������������8�

;���$��� ��� ��� �� �$� ����� ����� ��� ������ ���� ���� 	�
�� ���� ���� ��������$� ��������� ,��� ���$������ ��� 

�'�
�

���������0����������������$���������$��������������������$������������������������������������������� �������

�����$������$����=�����������������,��$�����" ������
��	�
������������$������ ��������� ����������
	�	�)�

���������0����8�

�

���� 2�
� �	����	��.	��� 	������

�

����� � ����N�$�=P�����$�������������� ���� ����	�
�� �������������� ���� �� �$����� ���� ������������� �������

�����,����������$$�,�� �� ���� ����:�

Net Financial Debt (*) Situation at Situation at 
(in thousands of Euro) September 30 2010 March 31 2010

Medium-long term loans and financing - current portion 8,508 9,399

Usage of credit lines, short term financing and others 7,178 1,964

Medium-long term loans and financing with related parties - current portion 788 641

Current financial indebtness 16,474 12,004

Medium-long term loans and financing - non current portion 19,370 22,748

Medium-long term loans and financing with related parties - non current portion 11,013 11,608

Non current financial indebtness 30,383 34,356

Total gross financial indebtness 46,857 46,360

Financial current assets (1,212) 0

Cash and cash equivalents (6,202) (7,332)

Net Financial Position (*) 39,443 39,028
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+���� ���� ����� ���� ��������������$���� ����������$������ ������� ��� ������$���� � ������������� �����,����

 ������,�����,���������������� �����N�$�=P�����$�������������� ��������	�
�8�
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3���
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+���#������������������������������������������������������� ��� �,�������� ����� �$����������� ����8�+���

��$��� ��� ���� ����� ,���� ���� � 
�)� ��������� 0����� ���� ���� �����$� ����� �$����� ��� " ����� �
�� 	�
�� ��� !%��

���������0�������������N�$�=P�����$�������������� ��������	�
������������� ��� ������%!����������0�����

���������� �����N�$�=P�����������������������$���� ���������$�� ���������� �����������������8������ �����N�$�=

P���� ��� ���������$� ����������� ,���� �������� �������� ���� �������� ��$��� ��� ���� ����� ��� ����������� ��� ���

���>��������������������$������$����$����������$���8�
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+����� ���������������� �,�������� �!%�)�!����������0������������������$�������$��������" ������
��	�
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�����������0�������������� ��������	�
�8�+�������������,���������$��$�������������$�,���$���$��������

�������������� �����$�������������������������$�� ������������������������������������������$� ���$����������

�������� ���������� �����N�$�=P��������������$��������������������$����$���������,����� �������$8�

(in thousands of Euro)

Termination Indemnities at March 31 2010 4,693        

Cost related to current work performed 62             

Financial expenses 91             

Paid benefits (175)

Actuarial Loss (Profit) 106

Termination Indemnities at September 30 2010 4,777
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+��������=���� ��������$����������� �$��������������������,����� �������$8�+����� ������$���������������=���� �

�1����������� ��������������� �������" ������
��	�
��������������� ��������������� �������� ������������� ��

��������������������������������=���� ��������$�����������$��������$$�����$�F��8�
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�5�� .	��� ����1���
������

�

.�$�,���������� ����������������,������������� ���������� ��������	�
���������" ������
��	�
�:�

�

+���������������������$$����$�������������56+������$��8��

�

(in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Usages of short term credit lines and bank loans 7,129                         1,886                         

Fair value of financial derivatives 49                              78                              

Total short term borrowings 7,178 1,964

(in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

VAT payables 695                             478                             

Taxes withheld from employees (IRPEF) 327                             381                             

Current income tax payables  (IRES and IRAP) 1,521                          1,404                          

Other tax payables 99                               136                             

Total income tax payables 2,642 2,399
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+������� ������$��� �����������$���������� ���������$��� ������$���������������$���������������� ����������
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��������
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� �����@�,� ���������$�����8�+����������������������� �������$����$��������� ��������������� �������" ������
��
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��,�������������������$�����������������������������������$��������������������������H����$$�������� �$�8�
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�/�� ;�3�	����

.�$�,���������� ��������������$����������,�������������� ���������N�$�=P������$�������������� ��������	�
��

������������� ��������	��):�

(in thousands of Euro)  September 30 2010  March 31 2010

Payables to social security institutions 994                             1,132                              

Payables to employees 2,143                          2,295                              

Other liabilities 1,178                          860                                 

Deferred income 248                             532                                 

Total other current liabilities 4,563                         4,819                            
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���� ����������!!�!�'����������

0��������� ��������������� �������!
��������������0�������������N�$�=P�����$�������������� ��������	��)��

���,�� ���������������'	!����������0���������������
8!<8��

.�$�,����������� ��������������$����� ���������������������������N�$�=P������$�������������� ��������	�
��

������������� ��������	��)8�

Revenues from sales and services

Other recurring revenues

Total revenues 55,508 56,333

55,396 56,159

112 174

(in thousands of Euro) I Half 2010/2011 I Half 2009/2010

Leases and rentals

Franchising

Capital gain on disposals of fixed assets

Revenue from sale of advertising material

Total other revenues 174

1

1

I Half 2009/2010

167

5

I Half 2010/2011

-

112

13

90

9

(in thousands of Euro)

Revenues by Sales Channel I Half I Half
(In thousands of Euro) 2010/2011 2009/2010

Retail                         17,512                         14,716 

Percentage on total revenues 31.5% 26.1%

Wholesale                         37,884                         41,443 

Percentage on total revenues 68.2% 73.6%

Total revenues from sales and services                         55,396                         56,159 
Percentage on total revenues 99.8% 99.7%

Other revenues                              112                              174 

Percentage on total revenues 0.2% 0.3%

Total Revenues                         55,508                         56,333 
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N�$�=P������$�������������� ��������	�
��������������� ��������	��)�,���������$$�,�:�

�

+���������������,�� ������$������������ ��$��,�������� �	%��
�����������0�������������N�$�=P�����$��������

������ ��������	��)� ��� ����)!� ���������0����� ���� ����N�$�=P�����$�������������� ��������	�
���,�������

������������	�%�!����������0���������������
�<8�+��������������������������,���������������� ����� �����$��

,���� ���$�����������������������������,�� ������������$������������������������������ ������#��������,�����

����������������������,����������� �������������������������������������������������������� �1��������������

��������������,������$�������������������������������,�� ������$�������8���

�

���� �����������
3������

�

.�$�,���������� ��������������$����������,�������������� ���������N�$�=P������$�������������� ��������	�
��

������������� ��������	��):�

Purchases

Change in inventory of finished products

Change in inventory of raw materials and consumables

Total cost of raw materials and consumables

(1,722) (741)

30,095 27,360

(2,668) (743)

(in thousand of Euro) I Half 2010/2011 I Half 2009/ 2010

34,485 28,844
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+�����������������������������������
8
		����������0�����2=%8'<4���� �������������������������� ���������

���������������������������������������� �����$�F�������� ���������������������� ��������$���� ���������� ��

������������������� �������������������� ��������� ���������� � ��������������������1�������������$����������

���$�������������8�+����������������������������$��1�������,�����$�����������������$��������������������������

����$������� ����������8�

�

���� �<�
��		��������

.�$�,���������� ��������������$����������,�������������� ���������N�$�=P������$�������������� ��������	�
��

������������� ��������	��):�

�

�

Functional expenses

Advertising expenses

Other commercial expenses

Production costs

Consultancy

Travel/ transport expenses

Directors' Fees

Usage of third party properties

Total cost of services

5,004 5,618

19,254 20,876

1,734 1,869

1,223 1,307

1,444 1,576

1,819 2,184

3,135 3,516

1,279 1,302

(in thousands of Euro) I Half 2010/2011 I Half 2009/2010

3,616 3,504

Wages and salaries

Social security costs

Termination indemnity

Other personnel costs

Total personnel cost

71 377

12,220 12,744

2,506 2,494

666 554

(in thousand of Euro) I Half 2010/2011 I Half 2009/2010

8,977 9,319
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+����������������� ������ ��� ���� �� ���� ���� ���� ������N�$�=P������� 	��)-	�
����� ������� ��� !	�� ���������

0�����2G�8
<4�����,������� ����������������������������������������$�F�������� ���F������$����������������

,������������������ �����������N�$�=P������� ������������� �����$�������,���������$���������������������� ����

��� ��������� �$�������������������������������$��������������$������8��

+�����$$�,�� ����$�����,����������� ����� ��������������� �$���������������,��N�$�=P����:�

�

���� �0���
�	������
���	��&���
���+��	��� ���

.�$�,���������� ��������������$����������,�������������� ���������N�$�=P������$�������������� ��������	�
��

������������� ��������	��):�

�

+��� ���� � ���$����� �� �� � ���� ��������� ��� �������� ���� ����������$� ����� ��� ��$������ ��� ���� ���� � ������

������������$$�,�� ���������� ��������������������������������������$��1������������������������$�������������$�

�������������������>���������,�������������� ��������������������������� ��������
�'	
����������0����8�+���

������������ �,����=��,������������=���������������������$��������������������>����������,������������� �

6� ����F������������������������,����=��,���2�����������48 

�

���� �� �
��=����	�����
�������	��	��%
���(��%	��

�

Managers

Clerks

Workers

Total 630

I Half 2009/2010

55

449

126

571

I Half 2010/2011Labour category

54

405

112

Other operating (charges) incomes 

Bad debt reserve allowance

Total other net operating (charges) incomes 1,279 (2,210)

1,411 (737)

(132) (1,473)

(in thousand of Euro) I Half 2010/2011 I Half 2009/2010
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.�$�,���������� ��������������$����������,�������������� ���������N�$�=P������$�������������� ��������	�
��

������������� ��������	��):�

�

+�������������������,����=��,�����������1������������ ������ ����
�	!
����������0�����,�����������������

��� �$����,����=�������������� ����� ������������$��������������� �����������,����������$$�������������������

��� ��������������$������������������$�������������$����������������>�������������$�������������,�����,���������

���������������������� �����N�$�=P���8�+����,����=����,����$���$���������������$��������������� ����������,���

������� ��� ���� ����� � ���� ��������� ��� >�������� ���� ,��� ������� ����� ���� Q3����� ���� �������� � 2���� ��4�

����� ��R�����,���������������������������	������8�

�

�"# ��	�	������	��� ����	��&�1��	�����

.�$�,���������� ��������������$����������,�����������������$������ ����������� �����������N�$�=P������$�����

��������� ��������	�
��������������� ��������	��):�

+����� ������ ������� ��������������� �����������������N�$�=P�������������$�	��)-	�
��,���� ���$�������������

$�,��� ��������$� ���� ��� �������� �������� ������ ���� ����� �� $�,��� ����� �� ��������$� �1������� ����� � ����

����������������� �������8��

�

Amortization of intangible assets

Depreciation of tangible assets

Devaluation of intangible and tangibles assets

Total Amortization and depreciation 

10

3,035 2,325

I Half 2009/2010

1,434 1,827

488

1,261

(in thousand of Euro) I Half 2010/2011

340

Net gains on exchange

Other financial charges

Other financial revenues

Total financial (expenses) and incomes

(1,344) (1,555)

254253

(855) (1,036)

236 265

I Half 2010/2011 I Half 2009/2010(in thousand of Euro)
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�"�� .	��� ����1���

�

9�� ���� ������ N�$�=P������� ���� �����$� ����� 	�
�-	�

� ���� ����� �� ��1��� ,���� ��������� 2$�,��� �����4� ���� 
	)�

���������0����������������$����������,����$����������������������� ����������

)����������0������������

������N�$�=P������� ���������$������	��)-	�
�8�+������� ������ ������������� �� ������������ ������N�$�=P�������

	��)-	�
���,���$�� �$����������������������������������� ����������� �����������������������������������

����������1����� ����� �����$������������������������� ������8�

�

�5�� 2
�	������	��%����
���������
�����

�

9����������� �����������������������������������������������������������$�������,����������� ��������������

��� �����������������$������������������ �����N�$�=P������$�������������� ��������	�
��������������� ����

���� 	��)�� �� �$� ���� � ������ �� ������ ��� ���� �� ����� ��� ���� *����$������� 9���� �� ������ ���� ���� .�$�����

�����8�

+��� ������������� ����� ����� ������ �$���� ,���� ��$����� �������� ���� �$� ���� ����$$�� ��� �� ���$� ������-��������$�

���������8�8����$�������������$�����$������$�����������������������������$����� �����������������8��

����� � ���� ������ N�$�=P���� ��� �����$� 	�
�-	�

�� ���� �,���� ��� ���� ���$��� � ��� ,����� ������ ��� $������� ����

��� ����������>����������������+���������� ��� ������#������8�868���������������� ����������$�������������$�

���������������1���������7��������	�

����������������������������$��� ����������$�8�9������� ��������6���$�

	�
�������,�����������$$�����������#������8�868����������������������������,���� �����������������������������

���$��� 8� /�$$�,�� � ���� ��������� ������ ��� >�������� ���� ���������� � ���� ������ ��� ��$��� ����� ���� ������

�$������������������������$��,�������� �� ����������� �������������$�������������������������$�������� ������

��������������$�� ������������������$�����������������������,��$����������������������������$������ �����

�����������$���������������������������������1��������������������$� �$��� ������������������$�,����������$� �$$��

��>��������� ����� �8�

.����������������� ����������������������������� �F�����������@����������$���������������������������� ����

�1�����������$� �$��� ������������������$������������� ������ ����� ������,��������������������$� �$��� ���,��$�����

�1�����������������$�����������9� � ���$�����" ���$����8�8$8��,���������������������������������$����������������

������� �������������,������������������������������������ ������������������������������� ������� ����� ���

�����$���������,������$�����������,�����������������1����������������$������,��$������������������1��������,����

���� ������� #����� �8�868� +��� ��,� ����������� ����� ����� ����� � ����� ��1� �� ����$�� �����$� ���� �� ��� 	!��
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���������0�����������������
'�����������0���������	������������0��������������������������������������

������������@��$������������������$�����������������
��������������0�����������������������8�+����� ���������

���������$����� ��������� ����������$��������������������� �� ��������������$����,����,������������ �$$�����

����������������$��������� ������������ �$��������� ���������������$����,��������� ��������$���������������������

�����������������������$��$����$������������ ����$��������� ����8�+����� ������������������$�����������������$$�

��� �� ����F��� ����� ���� ,��$�� ��������� ��� ���� ��������8� /�$$�,�� � ���� ������ ����������� ����� �� �$����

����������������,������$�����������������,��$������������,�������������������9������$�*�����$�*�� � �������

,��$�������� �� �����.������������������6������������������6���$�
!��	�
�8�

+��� ��$$�,�� ����$�����,�����������$����$������ ��� ���� ����������������,������������� �������������$�����

������������� �����N�$�=P�����$�������������� ��������	�
�8��

�

+��������$����1�$������������������$$�,�:�

• +����������� ������ ����'!����������0��������� �������� ������8�N�$��� ��868�,������$�������������

������������������������������� �����9�����������$�.5��������������������������$�������� ���� ����

���� ���� ���$�F������� ���� ������$� �������� ��� ���� ���� �� ��� ?�,�$��� ����� ����� ,��� ���� ����	��
�

���������	����$%���
&�,����������,�������������$����������8�

• +��� ������ ���� � 9� � ���$����� " ���$��� �8�8$8� ,���� ��$������ ��� ���$� ������� �����$� ���� ��� ����� ����

���� ��������" �$����+���������5�$��F��26;48�6��,�$$�����������������������$����� ����$�������������� �

���� ������� ���� !

� ��������� 0������ ,����� ,���� ���� ���� ��������� ���� ���� ���� ������ ���� ��� ����

��������$�������������������$�����������������$������$�����������������������$����������,������������

���$�����������" �$���,������������������ ���������#����������>���������������$��� �����,��������

���� ��� .���� ����� 26;4�� ���$�F��� ��� ���� ����������� ;�������������� ����� �8�8$8� ���� ��� �,�� � �$��=

������#�����������$����������D����������+���� ���8�+������ ����� ���������$�������� �����������

(in thousands of Euro )

Operating costs Financial expenses Other current assets
Long term loans 

(including leasing)
Trade payables

D.Holding S.A. (85) 0 (170)

Imm.re Miralto S.r.l. (1,071) (566) 1,135 (11,801) (302)

Roof Garden SA (48) 0 (234)

Total with related parties (1,204) (566) 1,135 (11,801) (706)

Total from Financial Statements (63,325) (1,344) 11,803 (39,679) (48,710)

% age weight 2% 42% 10% 30% 1%

I Half 2010/2011 Balance at September, 30 2010
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�'�
����������0����8�6�������� ��������	�
������$���������������������$����������������$��� �����

,���������������.���� �����26;4�,����1��� �������������������������$��1�������������������$��������

��� ���� ����>�������� ��� ;����������� ��� ����� �8�8$8� ��� 5�$��F�8� +��� ��� ����� � ��������$� �����$���

�� ������ ����
'�����������0�����,���,�����������,���������������������������0>����8��+���������

����������������� ����� �9� � ���$�����" ���$����8�8$8�� ���$������������������������ ������ ����� �����

$�� ��������$������$������$$� �������
��������������0�������$�����������������������,�����,��������

���#������8�868����������$��������������������� ����������$���� �������,����$�������������$����������

��������+����������>��8�

• +������������� �#������������868�,������$������������$������������������������������$��� �$����������

��,�P���8�

�

+��� ��$$�,�� ����$�����,�����������$����$������ ��� ���� ����������������,������������� �������������$�����

������������� �����N�$�=P�����$�������������� ��������	��)8�

�

�

+��������$����1�$������������������$$�,�:�

• +����������� ������ ����'!����������0��������� �������� ������8�N�$��� ��868�,������$�������������

������������������������������� �����9�����������$�.5�������������������$�������� ���� ������������

���$�F������� ���� ������$� �������� ��� ���� ?�,�$��� ����� ���� ,��� ��������	��
� ���������	���� $%���
&�

,���������,�������������$����������8��

• +������������� �9� � ���$�����" ���$����8�8$8�,������$����������������$�������������$����� ����������������

(in thousands of Euro )

Operating costs Financial expenses
Long term loans 

(including leasing)
Trade payables

D.Holding S.A. (85) (340)

Imm.re Miralto S.r.l. (388) (680) (16,680) (1,106)

Roof Garden SA (44) (127)

Immobiliare Pessina SA (42)

Total with related parties (560) (680) (16,680) (1,572)

Total from Financial Statements (65,515) (1,558) (52,787) (50,922)

% age weight 1% 44% 32% 3%

I Half 2009/2010 Balance at September, 30 2009
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������ ������������ ��������" �$�������5�$��F��26;4�����������$�����''����������0����8��6��,�$$����

�������������������$����� ����$�������������� ����������������
'�����������0������,�����,��������

������������������������� ������ �������������������$�������������������$�����������������$������$�����

������������������$����������������������������$�����������" �$���,��������������������>������������

���$��� �����,���������������.���� �����26;4�����$�F���������������������;�������������� ������8�8$8�

���� ��� �,��� �$��=������#�����������$����������D����������+���� ���8�+������ ����� � ��������$�

������� ����������

�
'�����������0����8�

• +������������� �#������������868�,������$������������$������������������������������$��� �$����������

��,�P���8�

• +��������� ���� �9� � ���$�����D��������868� ,������$������ ��� �������$� ������������$����� ��� ���� ����

������ ���� ���� �������� ;� ����,����� ������ ,����� �����>��� � ��� ������ ���� �����������#�����

9�����������$��8688�+�������������������������,����8��

/������� ���������������������������1������$�����������������,��������D��������� ������������ ����� ����

�������������� ��������,�����,������ ��������������� �$���� @��$�� ���� ����������������8�

�

�-�� ��� � ��� �	����	���	������	�����������������

�
+�������������1����������� � ��� ���������$����$������������� � ���� ��� ��� ���$� ����������� ����,�����������

������$�����������������,�$$����������������������$��$$�������$� �������,��������������$���������$�������������

�� ����������������������/�������$������� �������������� ��������	�
�8�

3�� ����� ���� 	)�� 	��)�� � +�1� 3������ ��� " �$��� =� ��� ���� 
� ������ ������ ����������� ��� ����� ��,� " ����

�8�868��,���������?���������������$������������� ������1��������� ������,������������������ �������� �����

�8�868��������������� ���������������������1������	�����,����,�����������,��������������������������$�������

���������������������'��������������0��������$���������������������� ��������� �����$������� ����������������

��� N�� � (�� �� � ��������� � ����� ������ ���� ���� �1���� ���� ���������� ����������� $���� ��,�� ��� �����$�� 
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���� �����

���������*����$�������9���� ��+�1�6���2+H9#48�+����� ����������������������+�1�3����������������

��1�������������2�1�$���� ����������4���� ���������
�		
����������0����8�+������ �����������������������$�

� ������������������ ��������������" ���	'��	�
�8�9������/�������$������� ������$��������" ������
��	�
�������

$����$����,������������������ �Q������$�R������ �����������������������,���������� ������8�3������� ����!��

	�
������" �$���D��������$�+�1�*�� � ��������,������������������$$����� ������������������� �������� ������$�� �

,�������������� ������������� ������,�" �����8�868������ ��F����������������$�����������������������������
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+�����,��������������������������������������� ����� ��������$����-���������$�������������������������� ������

���������������*������29��$�����0*4�����$�������J
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)����7�$��	%��	��
8��

+������=�������� �����������������������$��������� �����������N�$�=P����������������$������	�
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��������

��� � ���F��������$$�,�:�

=� 9���� ������� ����� ��� ������ �������� ��� ��� ������� ��� ���� ��� ����� ������ ���� �1���� �� ������� ���� �����$�

�����������1����������� �������$���������,�����������$��� ��� ��������>������������������,�������$�� ���

������ ����������������8�+��������$$���������� ������������������ ����������!������������0����8�

�

�,���8�
	�	���&������+���
����
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�

+��������������� ��2$�����4�����������,�����$��$��������������� ��������������$�������������������$�� �� ����

��������������������$�������� ����9��������� ������8�868��������,�� ���������� ����� ������� ��������������

�����$������ ��� ���� ��$������ N�$�=P���8� 9�� ���� ��$��$������ ��� ���� ������ �� 2$�����4� ���� ������ ���� ,�� �����

����� ����� ��������������������������$������,������������������$������������� ������� ����������������������

������������������������ � ���� � ����� �������� " ����� 	��'�����������$����� ����#���$����������������� ����

�������$����@�" ����� �����/��������		��	��'�����7�$��		��	��)��������7�$��	
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40. Financial risk management   

6�������� ��������	�
��������� ������������������� ������������������$��������������������)�� �$$����0������

������$$�������� ������ ��������������� �������" ������
��	�
�����������������������������������1�� ������,����

���$$�����������F����������������������������������,������ ��������������� ��������������� ����� ���������

��$��� ���� ��,� � ������$� ���������8� *����>����$��� ���� ������ ���� ���������� ��� �������� ,���� �� ���������

��������$������� ��� �� ������$��������������������������������1����� ����������������������������������?�����

���������� ���� �������� ���������������������������$��8�

.�$�,����������� ������������ � ������������������������� ������������$����������,������������ ��������������

�1�������������$��������������$��������� �������� ����� ������$$������� ��������� �����8�

��

������
���������
?��

9����������������� �������?�������F�����������������$�������� �� ��������� ��������������������������8�

+�������������������������@������������������������ ��������	�
����������������������'�<����� ����� -$�� �

���� �����������1���������,��������������������������������������� ����������������������$�������������$������

�����$������$����������������������,��������������������������$$����,�����<������8!�<���������� ���������

Basic Earnings (Losses) per Share

I Half 2010/2011 I Half 2009/ 2010

Number of ordinary shares at the beginning of the period 82,600,000 82,600,000

Number of ordinary shares at the end of the period 82,600,000 82,600,000

Weighted average number of ordinary shares for computation of basic earnings per share 78,311,419 79,110,174

Basic Earnings  per Share (amount in Euro) (0.11) (0.12)

Diluted Earnings (Losses) per Share

I Half 2010/2011 I Half 2009/ 2010

Number of ordinary shares at the beginning and at the end of the period 82,600,000 82,600,000

Weighted average number of ordinary shares for computation of diluited earnings per share 79,110,174 79,110,174

Diluted effect from Stock option plan -                                -                               

Weighted average number of ordinary shares for computation of basic earnings per share 78,311,419 79,110,174

Diluted Earnings per Share (amount in Euro) (0.11) (0.12)
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�����������1����� �$����������������� �����,�����1�����������������7��������	�
!8�+��������������1�����������

����� �������� � ���������� ���� ������ ���� $�� ����� ��������� ��� ������ ���� � �������� �� �8�8� ������� $����� ����

�������� ��,��������� �����1������ ����������������� �$�����������������������>���������������$����� ��� ������

� �������������$�������������������8�

�

)+�(��5���������
?�

+������ ������������������������*����$�������/�������$������� ��������0����������������������1���� �������

�$������������� ���$����������H����$$�����������P�������������������������,�����������,������� ���$$�����,�����

���� /�������$� ������ ����� ��� ���� ����� �� ������������� $������� �������� ��� ���� 0���� ������ �� ����� ����

�>����-��������$���������������������������������� ���������������8��

/������� �������� �����������������,�� ������$����������������������������� �������H����$$��������P����,����

�������>������1���� ��������1������8�M ���������������������$����������$������������� ��� ������������������

��� ������ ��������,���� ������ ��� �������$������������ ��� �1���� �� ���������������� ���,���� ����� �����������

������������������������� �������������������� ��� �����������1���� ��������$��������������8�

6�������� ��������	�
��������,��������1�����������,��������� �����������������������������������$��������

�������������������� �������1�����������0�������������������������������������������8
'
����������0����8�

+����1���� ��������������� �� ���$�������������������� ������ ������������� ���������� ������N�$�=P�������

	�
�-	�

����� �������������������������������8�

�

#�7%����3���
?�

+���������� ��� �������$�>����������������� �������� ���������$�����$$������$�� ����������� �����������,����� �

������$��,��������������������������������������� �����������$���������������$����������$�������������� ������

������$�F��� � ��� �� � ��� ���� ��������� ���������� ���� �$�,�8� +��� ��� ����������@�� �1������� ��,����� ������

��������� ���$�������������������������$����������������������,��������$����$��������������������������$�����8�

���������������������$�� ����������������������������������������$������������������ ��������	�
������������

�����$���,���������� ������,����� ������ ��� ���� �� �������" ������
��	�
�8�/������� ����� ���������=���� �

��������$� �1������� �����$�������� $�� ������ ������� ��� ������������,�� ������ � ����� -$�� � ���� �$���������

�������� 8��

9�����������1����������� ������� �����$��������,�������� ����������������������������������������������

�������$������ ��������$����������$��������� �������� ��� �� ������������������$$�������������������������

��F������������� �������$����,����������$�� ���������������������������������8�+��������$����������������������

����D��������� ����� ���������������� ���������� ����������������� � ����N�$�=P�����,���� ����������������
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������$�������������� ������������>���������������$$�� �����$�>������������������������ �F�� ������ ��� �� ����

����,����� �������$8�
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��������
?�

+����������������������������������������$��������������� �����������$�$��������������������$���������������������

�������������$���$� ������8�

M �������������������������$�������� ��� �� �����������������$��,������$������������ ����� ���$����������� �

���?�,�$$���������������������������������������$$�����$� ����������������������$$�����������8�9��������������@��

��$���� ��� ���?���� ��,� ������ ���� ��� ���$�� ������ ������� ������ ���� � �� ��������� ������ ������  ������� �

��� ������������� ��������$$����������� ������� ���� ����� �������������������$�� ��8�+���������$����������� �����

�������������� �����$$� ���� ������������������������ ������ ������� ���� ��������� �$� �������$���� ������

�������������8 8��������������$$�����8��,������� � ������$�����  ����$����� ������������������������������������

���������$$��������������8�H����$$���,���������������� �������� ��������������������$��������������������$��

$���$8� +��� �������������� ��� � ������ ����������� ���� ���� �������$��� ��� �������� � ��� ������� ���$�� �� ����� ����

��$������ ��� �� �������� ����� ��� ���� �$�����$��� �� ����� � ,����� ������ � ��������� ��������� � �������� � ���

���� ������������������������� ����� �,��� ���������$��������������������������������$�������������������� �

�������8��

�

;�������
?�

+���� ���������������,�� ������$����������������� �������������������������������� �$�������$������������

�� �$�����F���� ������$���,����������������� ����������$���$�������������������� ��������$�������$�����������������

$����  ������ ���� �� �$��������� ������ �������������$�������� ����� � ���� � ��� �������������$�����������,����

����$�������������$$��� ����� ����� �������������������� ����������������$���� ������ ��$$� ���������>�����

����$������������8�

����� �����������N�$�=P������������$�	�
�-	�

���������� ����������� �$��,�����8�
�0����- ��� ��,��$������� �

���� ��� �� ���������� ���� �������������� ���� ����� �� ������ ,��� 	
8
%� 0����- ��� ��,����������� ��������� ���

��������<������������������������8�

+��� ������ ���� �$��� ���������$$�� ��������� ���� ��� ���� �1���� �� ����� ������� �������� ��� �� ��,� � ������$��

�������������������������$$��� ������������������������������������H����$$������������ ������������P�������

����$���,��$������������/�������$������� ������������,��������0����8�

+������ �������������������������������������������������������,�� ������������,�� ������$�������������������
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$�� �������� ������������� �� ������� ���������$$�������������������8�9����������������������� ���$�������������

��������� ��������� ���� � ����$����� ,���� ,��� � ������ �1���� ,�$$� �����$������ ��$����������� ���� � ���� �����

������� � �� � ����� � ���� � ��� ����� �� ����� ����$��� ���� $������� � ��� ���� �� ������ $������ ��� ������� ����
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Currency
 Average I Half 

2010/11 
 Spot September 

30, 2010 
 Average I Half 

2009/10 
 Spot September 

30, 2009 

U.S. Dollar                       1.28                   1.36                       1.40                   1.46 
Japanese Yen                   113.84               113.68                   133.22               131.07 

Swiss franc                       1.37                   1.33                       1.52                   1.51 
G.B.Pound                       0.84                   0.86                       0.88                   0.91 

Hong Kong Dollar                       9.96                 10.59                     10.83                 11.35 
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