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Tortona, 14 marzo 2012 
 

COMUNICATO STAMPA 
 

BILANCIO DI ESERCIZIO E BILANCIO CONSOLIDATO  
AL 31 DICEMBRE 2011 

 
 
 

Il Consiglio di Amministrazione della SIAS S.p.A. ha esaminato, in data odierna, il bilancio di esercizio ed il 
bilancio consolidato al 31 dicembre 2011. 
 
A livello consolidato:  
• Ricavi del settore autostradale: + 55,3 milioni di euro (+7%) 
• EBITDA: +51,1 milioni di euro (+9,7%) 
• Cash flow operativo: +38,2 milioni di euro (+10,5%) 
• Investimenti sulle infrastrutture autostradali: 281,1 milioni di euro (+ 8%) 
• Traffico: - 1,35% (traffico pesante: -0,23% / traffico leggero: - 1,69%) 

 
* * * 

• Dividendo – a saldo – pari a 0,25 euro per azione: dividendo complessivo 2011 pari a 0,41 euro per azione, 
per un totale di 93,3 milioni di euro (+37%) 

• Pay out: 61% 
• Dividend Yield: 7% 

L’Assemblea Ordinaria degli Azionisti è convocata in data 19 aprile 2012 (1ª convocazione) e per il 20 aprile 2012 
(2ª convocazione) 
 
 
 

 
L’andamento gestionale del Gruppo SIAS evidenzia, per quanto concerne l’esercizio 2011, un ulteriore rafforzamento dei 
principali indicatori economico-finanziari; in particolare, l’incremento dei “ricavi del settore autostradale” (pari a 55,3 milioni di 
euro), unitamente al miglioramento intervenuto negli altri settori di attività del Gruppo, si è – sostanzialmente - riflesso sul 
“margine operativo lordo” che evidenzia una crescita di circa 51,1 milioni di euro (+9,7%), attestandosi su di un importo pari a 
576 milioni di euro. Il “cash flow operativo”, pari a 403,2 milioni di euro, evidenzia una crescita di 38,2 milioni di euro (+10,5%); 
la significativa generazione di cassa – pur in presenza di investimenti nelle infrastrutture autostradali per 281 milioni – ha 
consentito di mantenere sostanzialmente inalterato, rispetto al precedente esercizio, l’“indebitamento finanziario netto” che 
risulta pari - al 31 dicembre 2011 – a 1,7 miliardi di euro. 
La stabilità del quadro regolamentare di riferimento risulta confermata dal riconoscimento – da parte dell’Ente Concedente e 
con decorrenza dal 1° gennaio 2012 – degli aumenti tariffari spettanti a fronte degli investimenti realizzati.  
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Andamento del traffico 

 
L’andamento complessivo del traffico nei singoli trimestri del 2011, a confronto con i corrispondenti periodi del 2010, risulta il 
seguente:  

(dati in milioni di veicoli Km) 
2011 2010 Variazione 

Leggeri Pesanti Totale Leggeri Pesanti Totale Leggeri Pesanti Totale
Q1: 1/1 – 31/3 1.827 613 2.440 1.835 591 2.426 -0,43% +3,73% +0,59%
Q2: 1/4 – 30/6 2.204 688 2.892 2.252 676 2.928 -2,14% +1,80% -1,23%
Q3: 1/7 – 30/9 2.525 640 3.165 2.565 650 3.215 -1,62% -1,40% -1,57%
Q4: 1/10 – 31/12 1.897 608 2.505 1.945 638 2.583 -2,44% -4,86% -3,04%
FY:1/1 – 31/12 8.453 2.549 11.002 8.597 2.555 11.152 -1,69% -0,23% -1,35%
  Ex – fenomeni alluvionali -1,55% -0,12% -1,22%

Come si evince dalla tabella sopra riportata, il traffico nel corso dell’esercizio 2011 ha mostrato un andamento discontinuo: 
alla crescita dei volumi di traffico (con particolare riferimento alla categoria del “traffico pesante”), che ha caratterizzato la 
prima parte dell’esercizio, si è contrapposta una progressiva flessione dei volumi, particolarmente significativa nell’ultimo 
trimestre.  
Tale evoluzione del traffico riflette, soprattutto per la categoria “veicoli pesanti”, l’andamento congiunturale il quale, con 
decorrenza dal II semestre del 2011, ha assunto - nell’ambito dell’ “area euro” - caratteristiche recessive. Nel quarto trimestre 
si sono verificati, peraltro, fenomeni alluvionali che hanno interessato le tratte autostradali gestite dalla ADF S.p.A., dalla 
SALT S.p.A. e dalla Autocamionale della Cisa S.p.A., comportando - in alcuni casi - la temporanea chiusura di sezioni di tali 
tratte. 
 
L’andamento del traffico – per singola Concessionaria - risulta il seguente: 

 

 
  

(dati in milioni di veicoli Km) 1/1-31/12/2011 1/1-31/12/2010 Variazioni 
Società Leggeri Pesanti Totale Leggeri Pesanti Totale Leggeri Pesanti Totale 
SATAP A4 1.763 567 2.330 1.779 568 2.347 -0,91% -0,04% -0,70% 
SATAP A21 1.426 657 2.083 1.451 658 2.109 -1,76% -0,11% -1,25% 
SAV 303 82 385 314 79 393 -3,46% +3,61% -2,04% 
ATIVA 1.628 338 1.966 1.676 335 2.011 -2,85% +0,83% -2,23% 
Autostrada dei Fiori 1.021 277 1.298 1.035 280 1.315 -1,27% -1,28% -1,27% 
SALT 1.589 398 1.987 1.620 407 2.027 -1,95% -2,08% -1,97% 
Autocamionale della Cisa 655 207 862 655 205 860 -0,01% +0,70% +0,16%
Autostrada Asti-Cuneo 68 23 91 67 23 90 +0,12% -0,17% +0,05%
Totale 8.453 2.549 11.002 8.597 2.555 11.152 -1,69% -0,23% -1,35% 
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Gestione economica del Gruppo 

 
Le principali componenti  economiche del 2011 (confrontate con quelle dell’esercizio 2010) possono essere così sintetizzate: 
 
 (valori in milioni di euro) 2011 2010 Variazioni 
Ricavi del settore autostradale (1)  860,3 805,0 55,3 
Ricavi dei settori costruzioni ed engineering (2) 4,4 4,0 0,4 
Ricavi del settore tecnologico 24,5 21,6 2,9 
Altri ricavi  49,7 53,7 (4,0) 
Costi operativi (1)(2) (362,9) (359,4) (3,5) 
Margine operativo lordo 576,0 524,9 51,1 
Componenti significative “non ricorrenti” (3,5) - (3,5) 
Margine operativo lordo “rettificato” 572,5 524,9 47,6 
Ammortamenti e accantonamenti netti (244,1) (211,5) (32,6) 
Svalutazione avviamenti (3,3) - (3,3) 
Risultato operativo  325,1 313,4 11,7 
Proventi finanziari 25,4 11,0 14,4 
Oneri finanziari (111,5) (89,8) (21,7) 
Oneri finanziari capitalizzati 10,1 5,7 4,4 
Svalutazione di partecipazioni (8,6) (6,3) (2,3) 
Utile (perdita) da società valutate con il metodo del patrimonio netto 31,1 26,6 4,5 
Saldo della gestione finanziaria (53,5) (52,8) (0,7) 
Utile al lordo delle imposte 271,6 260,6 11,0 
Imposte sul reddito (correnti e differite) (90,9) (84,7) (6,2) 
Utile (perdita) del periodo  180,7 175,9 4,8 
   
 Utile attribuito alle partecipazioni di minoranza 28,1 25,9 2,2 
 Utile attribuito ai Soci della controllante 152,6 150,0 2,6 

 

(1) I ricavi del settore autostradale relativi agli esercizi 2011 e 2010 includono importi pari, rispettivamente, a 76 milioni di euro e 45 milioni di euro che - incassati dagli utenti attraverso i pedaggi -  
vengono riconosciuti, per pari importo, all’ANAS in qualità di sovra canone; ai fini di una migliore rappresentazione nel solo prospetto sopra evidenziato,  tali componenti  sono stati stornati dalle 
corrispondenti voci di ricavo/costo. 

(2) L’IFRIC12 prevede – in capo alle concessionarie autostradali – l’integrale rilevazione, nel c/Economico, dei costi e dei ricavi relativi all’“attività di costruzione” afferente i beni gratuitamente reversibili; 
ai fini di una migliore rappresentazione nel solo prospetto sopra evidenziato,  tali componenti - pari rispettivamente a 281,2 milioni di euro nell’esercizio 2011 e 259,3 milioni di euro nell’esercizio 
2010 - sono stati stornati, per pari importo, dalle corrispondenti voci di ricavo/costo. 

 

 
L’incremento dei “ricavi del settore autostradale” (pari complessivamente a 55,3 milioni di euro), unitamente al miglioramento 
intervenuto negli altri settori di attività del Gruppo, si è – sostanzialmente - riflesso sul “margine operativo lordo” che evidenzia 
una crescita di circa 51,1 milioni di euro (+9,7%) attestandosi su di un importo pari a 576 milioni di euro.  
In particolare i “ricavi del settore autostradale” sono pari a 860,3 milioni di euro (805 milioni di euro nell’esercizio 2010) e 
risultano così dettagliati: 
 
(valori in milioni di euro) 2011 2010 Variazioni 

Ricavi netti da pedaggio 819,6 764,0 55,6 

Canoni attivi – Royalties dalle aree di servizio 40,7 41,0 (0,3) 

Totale ricavi del settore autostradale 860,3 805,0 55,3 

 
L’aumento intervenuto nei “ricavi netti da pedaggio”, pari a 55,6 milioni di euro (+7,28%), è la risultante dell’incremento (+64,1 
milioni di euro) delle tariffe riconosciuto a fronte degli investimenti effettuati, parzialmente compensato  dalla flessione dei 
volumi di traffico (-8,5 milioni di euro). 
I settori “costruzioni ed engineering” e “tecnologico” evidenziano una crescita della produzione effettuata verso terzi. 
La riduzione intervenuta negli “altri ricavi” è – principalmente – ascrivibile a minori rimborsi da parte di compagnie di 
assicurazione a seguito di minori costi sostenuti per la riparazione delle opere autostradali in occasione di incidenti ed altri 
danneggiamenti. 
 



 SIAS – SOCIETA’ INIZIATIVE AUTOSTRADALI E SERVIZI S.p.A.                          

 
4 

 

 
L’incremento di circa 3,5 milioni di euro registrato nei “costi operativi” è la risultante (a) dell’aumento – per complessivi 10,8 
milioni di euro, dei costi del settore autostradale – imputabile (i) al canone di concessione (+1,3 milioni di euro), (ii) al canone 
relativo alle sub-concessioni a seguito di quanto convenuto con l’Ente Concedente (+3,6 milioni di euro), (iii) all’incremento 
delle manutenzioni ed altri costi relativi ai beni gratuitamente reversibili (+ 3,5 milioni di euro) e (iv) all’incremento dei costi del 
personale per 2,4 milioni di euro (dovuto – principalmente - al rinnovo del CCNL del settore autostradale) e (b) della riduzione 
intervenuta, principalmente, nei costi per i “servizi invernali” per circa 7,3 milioni di euro (in virtù delle migliori condizioni 
atmosferiche che hanno caratterizzato i primi mesi dell’esercizio). 
Per quanto sopra esposto, il “margine operativo lordo” evidenzia una crescita di 51,1 milioni di euro (+9,7%) e riflette il 
miglioramento intervenuto nei settori di attività nei quali opera il Gruppo; in particolare: 
 
(importi in milioni di euro) esercizio 2011 esercizio 2010 Variazione 

• Settore Autostradale 550,9 508,5 42,4 

• Settore Costruzioni/Engineering 12,1 9,9 2,2 

• Settore Tecnologico 18,0 11,2 6,8 

• Settore Servizi (holdings) (5,0) (4,7) (0,3) 

 576,0 524,9 51,1 

La voce “componenti significative non ricorrenti” fa riferimento allo stanziamento, prudenzialmente effettuato, relativamente ad 
un contenzioso instauratosi, fra la controllata Satap S.p.A. e l’Ente concedente, a fronte delle richieste di maggiori canoni da 
sub-concessione relativi ad esercizi precedenti. 
La voce “ammortamenti ed accantonamenti netti” è pari a 244,1 milioni di euro (211,5 milioni di euro nell’esercizio 2010), 
l’incremento intervenuto in tale voce - pari a circa 33 milioni di euro - è riconducibile ai maggiori ammortamenti dei beni 
gratuitamente reversibili (+ 31,1 milioni di euro), e alla variazione intervenuta sia nel “fondo di ripristino e sostituzione” dei 
suddetti beni sia negli “altri fondi” (il cui saldo ha inciso per circa 1,6 milioni di euro). 
La voce “svalutazione avviamenti” si riferisce alla c.d. impairment loss rilevata sull’avviamento iscritto relativamente alla 
ATIVA S.p.A.; tale svalutazione – nonostante il positivo andamento della società – è da correlarsi all’approssimarsi della 
scadenza della relativa concessione (attualmente fissata al 31 agosto 2016). 
L’incremento intervenuto nei “proventi finanziari” è essenzialmente ascrivibile sia al rendimento relativo agli impieghi della 
liquidità riveniente dall’emissione – avvenuta nell’ottobre 2010 - del prestito obbligazionario sia all’incremento intervenuto nella 
“liquidità”. 
Gli “oneri finanziari” - inclusivi degli oneri sui contratti di Interest Rate Swap - si incrementano a seguito sia della crescita 
intervenuta nei tassi di interesse di riferimento sia dell’emissione del citato del prestito obbligazionario; la variazione 
intervenuta negli “oneri finanziari capitalizzati” è – principalmente - correlata all’andamento degli investimenti realizzati. 
La voce “svalutazione di partecipazioni” è ascrivibile – principalmente - all’allineamento al fair value delle partecipazioni 
detenute nell’Assicurazioni Generali S.p.A. (2 milioni di euro), FNM S.p.A. (1,9 milioni di euro), Mediobanca S.p.A. (1,8 milioni 
di euro), Alitalia – Compagnia Aerea Italiana S.p.A. (1,3 milioni di euro), Confederazione Autostrade S.p.A. (0,8 milioni di 
euro), Industria e Innovazione S.p.A. (0,6 milioni di euro). 
La voce “utile (perdita) da società valutate con il patrimonio netto”- in miglioramento di circa 4,4 milioni di euro -  recepisce, 
per la quota di pertinenza, il risultato delle società collegate; in particolare riflette i positivi risultati della Autostrade Sud 
America – ASA s.r.l. (18,9 milioni di euro), della SITAF S.p.A. (7,8 milioni di euro), della ITINERA S.p.A. (3,4 milioni di euro) e 
della Road Link Holding Ltd. (1,1 milioni di euro). 
L’“utile – quota Gruppo” – sulla base di tutti gli elementi sopramenzionati - risulta pari a 152,6 milioni di euro (150 milioni di 
euro nell’esercizio 2010). 

Dati patrimoniali e finanziari del Gruppo 
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Dati patrimoniali e finanziari del Gruppo 

 
Le principali componenti della situazione patrimoniale consolidata al 31 dicembre 2011 confrontate con i corrispondenti dati 
del precedente esercizio possono essere così sintetizzate: 

 
(valori in milioni di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Variazioni
Immobilizzazioni nette 3.211,9 3.197,7 14,2
Partecipazioni 630,4 618,1 12,3
Capitale di esercizio (137,1) (124,6) (12,5)
Capitale investito 3.705,2 3.691,2 14,0
Fondo di ripristino o sostituzione beni gratuitamente devolvibili (143,0) (139,8) (3,2)
Trattamento di fine rapporto ed altri fondi (48,2) (43,0) (5,2)
Capitale investito dedotti i fondi rischi ed oneri a medio lungo termine 3.514,0 3.580,4 5,6
  
Patrimonio netto e risultato (comprensivo delle quote delle minoranze) 1.608,0 1.606,0 2,0
Indebitamento finanziario netto  “rettificato” 1.756,0 1.733,6 22,4
Altri debiti non correnti – Risconto passivo debito vs. FCG 150,0 168,8 (18,8)
Capitale proprio e mezzi di terzi 3.514,0 3.508,4 5,6

 

 
In merito all’“Indebitamento finanziario netto”, si fornisce – di seguito – il dettaglio ad esso relativo: 
 

(valori in milioni di euro) 31/12/2011 31/12/2010 Variazioni
A) Cassa ed altre disponibilità liquide 561,2 466,8 94,4
B) Titoli detenuti per la negoziazione 19,6 - 19,6
C) Liquidità (A) + (B) 580,8 466,8 114,0
D) Crediti finanziari  241,0 398,9 (157,9)
E) Debiti bancari correnti (138,9) (147,4) 8,5
F) Parte corrente dell’indebitamento non corrente  (140,8) (125,7) (15,1)
G) Altri debiti finanziari correnti  (21,6) (20,8) (0,8)
H) Indebitamento finanziario corrente (E) + (F) + (G) (301,3) (293,9) (7,4)
I) Disponibilità finanziaria corrente netta (C) + (D) + (H) 520,5 571,8 (51,3)
J) Debiti bancari non correnti  (1.042,1) (1.100,3) 58,2
K) Strumenti derivati di copertura (94,1) (48,6) (45,5)
L) Obbligazioni emesse (799,4) (794,3) (5,1)
M) Altri debiti non correnti (2,3) (0,5) (1,8)
N) Indebitamento finanziario non corrente (J) + (K) + (L) + (M) (1.937,9) (1.943,7) 5,8
O) Indebitamento finanziario netto (I) + (N) (1.417,4) (1.371,9) (45,5)
P) Valore attualizzato del debito verso l’ANAS-Fondo Centrale di Garanzia  (338,6) (361,8) 23,2
Q) Indebitamento finanziario netto “rettificato” (O) + (P) (1.756,0) (1.733,7) (22,3)
  

 
L’“indebitamento finanziario netto rettificato”, nonostante il recepimento del differenziale negativo relativo al fair value dei 
contratti di Interest Rate Swap (pari a 45,5 milioni di euro), risulta sostanzialmente allineato al precedente esercizio; tale voce 
non risulta inclusiva di titoli obbligazionari credit link note del controvalore complessivo di 20 milioni di euro – aventi scadenza 
oltre l’esercizio successivo – acquisiti, dalle controllate SATAP S.p.A. e SALT S.p.A., quale investimento della liquidità. 
Il “cash flow operativo”, pari a 403,2 milioni di euro (+10,7%), unitamente alla variazione intervenuta nei contributi in conto 
capitale pari a 46,3 milioni di euro, trovano riscontro nella realizzazione di investimenti per un controvalore complessivo di 
circa 291,2 milioni di euro (di cui 281,1 milioni di euro ascrivibili alle opere incrementative relative all’infrastruttura autostradale 
del Gruppo) e nell’acquisizione di partecipazioni/titoli e di minorities per complessivi 30,8 milioni di euro. Sono stati corrisposti 
dividendi e riserve sia dalla Capogruppo (per un importo complessivo pari a 72,8 milioni di euro) sia da Società controllate (a 
Terzi Azionisti) per un importo di 18 milioni di euro; inoltre – nell’esercizio in esame – è stato contabilizzato il sopracitato 
differenziale negativo sui contratti di IRS (pari a 45,5 milioni di euro) e si è provveduto a corrispondere – al “Fondo Centrale di 
Garanzia” – il pagamento delle rate in scadenza, per un importo di 42 milioni di euro.  
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Si segnala che la variazione intervenuta nel “valore attualizzato del debito vs. ANAS – Fondo Centrale di Garanzia”, pari a 
23,2 milioni di euro, è la risultante del sopramenzionato pagamento delle rate in scadenza e dell’accertamento degli oneri 
relativi all’attualizzazione/rimodulazione del debito stesso (pari a 18,7 milioni di euro). 
Relativamente all’attuale struttura finanziaria del Gruppo, è opportuno sottolineare che, alla data del 31 dicembre 2011, circa 
l’87,7% dell’indebitamento a medio-lungo termine del Gruppo risulta a “tasso fisso”/”hedged” ed è regolato sulla base di un 
esborso corrispondente ad un tasso medio ponderato pari al 4,1%, mentre l’attuale maturity del debito risulta pari a circa 7 
anni.  
Si evidenzia che la prima tranche del finanziamento a medio lungo termine BEI/SACE,  erogata in data 1 febbraio 2012, per 
un controvalore di 50 milioni di euro, presenta tassi di interesse allineati al citato “tasso medio ponderato”. 
 

* * * 

 

Le risorse finanziarie disponibili al 31 dicembre 2011 risultano così dettagliabili:  

(importi in  milioni di euro)   
• finanziamento Cassa Depositi e Prestiti (in capo a SATAP S.p.A.) 450  
• finanziamenti BEI (in capo a SIAS S.p.A.) 500 (1) 
• linee di credito “committed” (in capo a SIAS S.p.A.) 100  
• linee di credito “uncommitted” (in capo a SIAS S.p.A.) 90 (2) 

Sub-totale 1.140  
• Disponibilità liquide e Crediti finanziari 822  

Totale risorse finanziarie 1.962  
(1) Un importo pari a 50 milioni di euro è stato erogato in data 1 febbraio 2012 
(2) Ulteriori circa 100 milioni di euro di linee “uncommitted” risultano disponibili in capo alle singole concessionarie del Gruppo. 

 

Tali risorse, unitamente al “cash flow operativo”, consentiranno di supportare il programma di investimento infrastrutturale che 
vedrà impegnato il Gruppo SIAS nei prossimi esercizi.  

 
 
 
Bilancio della Capogruppo – SIAS S.p.A. 

Per quanto riguarda la SIAS S.p.A., il bilancio di esercizio  evidenzia un utile di circa 109,4 milioni di euro (71,8 milioni di euro 
nel 2010), riconducibile, essenzialmente, ai dividendi rivenienti dalle società partecipate (i quali ammontano a 159 milioni di 
euro) e risulta comprensivo di una svalutazione operata con riferimento alla partecipazione detenuta nella “Milano Serravalle-
Milano Tangenziali S.p.A.”, per un importo di 32,6 milioni di euro. 
La “posizione finanziaria netta” al 31 dicembre 2011 evidenzia un’esposizione debitoria  di circa 708,4 milioni di euro (953,7 
milioni di euro al 31 dicembre 2010); tale importo non include i crediti relativi ai “finanziamenti infragruppo” concessi – 
nell’ambito della struttura finanziaria definita a livello di holding - alle controllate SALT S.p.A., SATAP S.p.A. ed Asti Cuneo 
S.p.A., che ammontano complessivamente a 597 milioni di euro (516,7 milioni di euro al 31 dicembre 2010). 
La liquidità riveniente dalla “attività operativa” (pari a circa 137 milioni di euro) e dalla cessione delle partecipazioni detenute 
nella Autocamionale della Cisa S.p.A. e nella Autostrade Lombarde S.p.A. (pari complessivamente a 269 milioni di euro), è 
stata parzialmente utilizzata sia per la corresponsione dei dividendi per complessivi 72,8 milioni di euro (36,4 milioni di euro 
relativi all’esercizio 2010 e 36,4 milioni di euro a titolo di acconto relativo all’esercizio 2011) sia per l’erogazione di un ulteriore 
finanziamento alla controllata Autostrada Asti-Cuneo S.p.A. (80 milioni di euro), nonché per il versamento  (pari a 5,5 milioni di 
euro) del 25% relativo all’aumento del capitale sociale di Autostrade Lombarde S.p.A. (partecipazione, come sopra riportato, 
ceduta successivamente alla controllata SATAP S.p.A.). 
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Cessione degli asset cileni / Call option su ATS 

Come evidenziato nel  Comunicato Stampa diffuso in data 25 febbraio 2012, SIAS S.p.A. ha sottoscritto, in data  24 febbraio 
2012, un contratto con Autostrade per l’Italia S.p.A.  avente ad oggetto la cessione, alla stessa, dell’intera  partecipazione 
detenuta in Autostrade Sud America S.r.l. (rappresentativa del 45,7% del capitale sociale). 
Autostrade Sud America S.r.l. detiene una quota rappresentativa del 99,99% del capitale sociale di Grupo Costanera S.A., 
società di diritto cileno che, a sua volta, controlla, direttamente e indirettamente, alcune società concessionarie autostradali 
cilene. 
Il prezzo di  cessione è stato convenuto in 565 milioni di euro; il perfezionamento di tale cessione, comporterà – in capo a 
SIAS – l’estinzione di circa 180 milioni di euro di garanzie (quantificate alla data del 31 dicembre 2011) a suo tempo rilasciate 
con riferimento alle citate partecipazioni cilene: conseguentemente, il beneficio - per quanto concerne la “posizione finanziaria 
netta complessiva” del Gruppo SIAS - risulterà  pari a circa 750 milioni di euro. 
L'esecuzione dell'operazione, che è sospensivamente condizionata, tra l'altro, al rilascio delle autorizzazioni antitrust 
eventualmente necessarie, è prevista entro il prossimo 30 giugno 2012. 
In data 8 marzo 2012, è stata incassata – da parte di SIAS S.p.A. – una prima tranche del corrispettivo pattuito, pari a 100 
milioni di euro. 
 
SIAS ha inoltre sottoscritto, in data 24 febbraio 2012, un contratto con Autostrade per l’Italia S.p.A. ai sensi del quale, 
quest’ultima, ha concesso, a SIAS S.p.A. stessa, un’opzione di acquisto avente ad oggetto n. 310.933.747 azioni ordinarie 
detenute da Autostrade per l’Italia S.p.A. nel capitale sociale di Autostrada Torino Savona S.p.A. ( “ATS”) e rappresentative di 
una quota del 99,98% del capitale sociale della stessa (la residua quota del capitale sociale di Autostrada Torino Savona 
S.p.A., pari allo 0,02%, è di proprietà di FCT S.r.l. - Finanziaria Città di Torino). 
L’eventuale esercizio dell’opzione di acquisto da parte di SIAS (che si è riservata, tra l’altro, la facoltà di designare una propria 
società controllata quale acquirente della partecipazione in oggetto)potrà avvenire entro la data del 30 settembre  2012 per un 
corrispettivo pari a 223 milioni di euro. 
L'esecuzione dell'operazione è sospensivamente condizionata, tra l'altro, al rilascio delle autorizzazioni eventualmente 
necessarie da parte delle competenti autorità, ivi incluse ANAS e l’autorità antitrust. 
ATS è titolare di una concessione di circa 130 chilometri con scadenza fissata nel 2038 ; sulla base dei dati consuntivati al 31 
dicembre 2010 , i “ricavi netti da pedaggio” risultano pari a circa 68 milioni di euro , con un “EBITDA” pari a circa 31 milioni di 
euro; l’”indebitamento finanziario netto netto” risulta pari a circa 36 milioni di euro. 

 

 
Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio 

Oltre a quanto esposto in precedenza, si evidenzia quanto segue: 
- in data 16 febbraio 2012, nonostante il downgrading del debito sovrano dello Stato italiano, Moody’s ha mantenuto 

immutato il rating assegnato al Gruppo SIAS (Baa2);  
- in data 20 febbraio 2012, è stato aperto al traffico il tratto autostradale Sant’Albano – Barriera Castelletto Stura di 

circa 16 km sulla tratta gestita dalla Autostrada Asti-Cuneo S.p.A.;  ad oggi, pertanto, risultano aperti al traffico 53 
km (su di un tracciato originariamente previsto di 90 km). 
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Dividendo 

Il Consiglio di Amministrazione ha convocato, per il 19 aprile 2012 (1ª convocazione) e per il 20 aprile 2012 (2ª 
convocazione), l’Assemblea degli Azionisti, alla quale verrà proposta la distribuzione di un dividendo - a saldo - pari a 0,25 
euro per azione, per complessivi 56,9 milioni di euro. 
Il dividendo - in conformità alle disposizioni impartite dalla  Borsa Italiana S.p.A. - potrà essere messo in pagamento dal 26 
aprile 2012 (in tal caso le azioni saranno quotate ex-dividendo dalla data del 23 aprile 2012, contro stacco della cedola n. 21) 
ovvero dal 4 maggio 2012 (in tal caso le azioni saranno quotate ex-dividendo dalla data del 30 aprile 2012, contro stacco della 
sopramenzionata cedola)  qualora l’Assemblea degli Azionisti approvi il bilancio in data 20 aprile 2012  (2ª  convocazione). 
 
L’ammontare globale del dividendo relativo all’esercizio 2011 – tenuto conto della distribuzione di un acconto, pari a 0,16 euro 
per azione, effettuata nel mese di ottobre 2011 – risulta pari a 0,41 euro per azione, per complessivi 93,3 milioni di euro 
(+37%). 
 

Il “dividend yield” – in considerazione dell’attuale quotazione del titolo – risulta, sulla base della proposta formulata 
all’Assemblea degli Azionisti,  pari a circa il 7%. 
 
Il “pay out ratio”, calcolato sull’“utile– quota Gruppo”, risulta pari al 61%. 

 
* * * * * 

 

Il bilancio di esercizio ed il bilancio consolidato (corredati dalle relative relazioni di revisione e del Collegio Sindacale), nonché 
la “Relazione sul Governo Societario e gli assetti proprietari”  saranno messi a disposizione del pubblico e sul sito web della 
società (www.grupposias.it),  nei termini di legge. 

 
         Il Presidente 
               Dott. Bruno Binasco 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari Dott. Sergio Prati dichiara, ai sensi del comma 2 articolo 154 bis del Testo 
Unico della Finanza, che l’informativa contabile contenuta nel presente comunicato corrisponde alle risultanze documentali, ai libri ed alle 
scritture contabili. 

* * * * * 
 
Si precisa che ad oggi non è stata ancora completata l’attività di revisione dei bilanci oggetto del presente comunicato. 
 
 
 
All.:  - Schemi di Bilancio di esercizio  

- Schemi di Bilancio consolidato  
 
 
 

SIAS – Società Iniziative Autostradali e Servizi S.p.A. 
Sede: Via Bonzanigo , 22 – 10144 Torino (Italia) 

Telefono (011) 43.92.111 (ric. aut.) – Telefax (011) 47.31.691 
info@grupposias.it 

Sito Internet: www.grupposias.it 
Direzione e coordinamento: Argo Finanziaria S.p.A. 
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al 31 dicembre 2011 
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Stato patrimoniale  

 

(importi in migliaia di euro) 31 dicembre 2011 31 dicembre 2010
 
Attività 
Attività non correnti 
1. Attività immateriali  
2. Immobilizzazioni materiali  
3. Attività finanziarie non correnti 
    a. partecipazioni in imprese controllate 1.722.173 1.722.170
3. b. partecipazioni in imprese collegate 142.401 142.401
    c. partecipazioni in altre imprese 87.223 133.168
3. d. crediti 597.040 516.672
3. e. altre - -
3. Totale attività finanziarie non correnti 2.548.837 2.514.411
4. Attività fiscali differite  203 377
Totale attività non correnti 2.549.040 2.514.788
Attività correnti 
5.   Rimanenze  - -
6.   Crediti commerciali  - -
7.   Attività fiscali correnti  88 180
8.   Altri crediti  27.098 17.452
9.   Attività possedute per la negoziazione - -
10. Attività disponibili per la vendita  - -
11. Crediti finanziari  5.249 4.664
3. Totale attività correnti 32.435 22.296
12. Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  223.998 329
Totale attività correnti 256.433 22.625
13. Attività destinate alla vendita  - 127.063
Totale attività  2.805.473  2.664.476
 
 
Patrimonio netto e passività 
Patrimonio netto  
1. Patrimonio netto  
1. a. capitale sociale 113.751 113.751
2. b. riserve ed utili a nuovo 1.722.049 1.562.100
Totale patrimonio netto 1.835.800 1.675.851
Passività 
Passività non correnti  
2. Fondi per rischi ed oneri e trattamento di fine rapporto  4.104 162
3. Debiti commerciali - -
4. Altri debiti  - -
5. Debiti verso banche  50.000 20.000
6. Strumenti derivati di copertura - -
7. Altri debiti finanziari 799.385 794.265
8. Passività fiscali differite  15 15
Totale passività non correnti 853.504 814.442
Passività correnti  
9. Debiti commerciali  282 321
10. Altri debiti  10.997 18.522
11. Debiti verso banche  50.360 1.349
12. Altri debiti finanziari 37.917 143.050
13. Passività fiscali correnti  16.613 10.941
Totale passività correnti 116.169 174.183
Totale passività 969.673 988.625
Totale patrimonio netto e passività 2.805.473 2.664.476
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Conto economico  

 

(importi in migliaia di euro) Esercizio  2011 Esercizio  2010
  
Proventi ed oneri finanziari   
 1.  Proventi da partecipazioni:  
1. a. da imprese controllate 152.028 95.065
2. b. da imprese collegate 1.036 1.145
    c. da altre imprese 2.523 2.484

Totale proventi da partecipazioni 155.587 98.694
  
 2 . Altri proventi finanziari 31.696 4.877
 3 . Interessi ed altri oneri finanziari (39.289) (19.596)

Totale proventi ed oneri finanziari (A) 147.994 83.975
  
Rettifiche di valore di attività finanziarie   
1. Rivalutazioni   -   -
2. Svalutazioni (34.707) (16.634)

Totale rettifiche di valore di attività finanziarie (B) (34.707) (16.634)
  
Altri proventi della gestione (C) 81 91
  
Altri costi della gestione   
 a.  costi per il personale  (540) (428)
 b.  costi per servizi  (2.946) (2.958)
 c.  costi per materie prime  - -
 d.  altri costi  (862) (824)
 e.  ammortamenti e svalutazioni  - -
 f.  altri accantonamenti per rischi ed oneri  (3.917) -

Totale altri costi della gestione (D) (8.265) (4.210)
  
  
Utile (perdita) al lordo delle imposte  (A+B+C+D) 105.103 63.222
  
Imposte   
       a. Imposte correnti  (613) (195)
       b. Imposte differite  (173) 53
       c. Proventi da “consolidato fiscale”  1.640 3.154
Utile delle attività continuative 105.957 66.234
Utile delle “attività destinate alla vendita”, al netto delle imposte  3.461 5.538
Utile dell’esercizio 109.418 71.772
  

Nota: in considerazione dell’attività di “holding industriale” svolta dalla SIAS S.p.A., è stato utilizzato lo schema previsto dalla Comunicazione 
CONSOB n. 94001437 del 23 febbraio 1994 per tale tipologia di Società, il quale differisce, per tali ragioni, da quello utilizzato per il Gruppo 
SIAS.  

 
 
 
Conto economico complessivo  

(importi in migliaia di euro) Esercizio 2011 Esercizio 2010
  
Utile del periodo (a) 109.418 71.772
  
Utili (perdite) imputati alla “riserva da valutazione al fair value” (attività 
finanziarie disponibili per la vendita) 

1.098 (167)

  
Altri utili (perdite) rilevati direttamente a patrimonio netto - -
  
Utili (perdite) rilevati direttamente a patrimonio netto (b) 1.098 (167)
  

Risultato economico complessivo (a) + (b) 110.516 71.605
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Rendiconto finanziario  

(importi in migliaia di euro) Esercizio 2011 Esercizio 2010
  
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti iniziali (a) 329 9.694
  
Attività operativa:  
Utile (perdita)  109.418 71.772
Rettifiche   
Adeguamento fondo TFR 25 9
Accantonamenti per rischi 3.917 -
Svalutazioni (rivalutazioni) di attività finanziarie 34.707 16.634
Variazione netta delle attività e passività fiscali differite 174 (53)
Variazione capitale circolante netto  (11.445) (3.714)
Altre variazioni generate dall’attività operativa  - -

Liquidità generata (assorbita) dall’attività operativa (b) 136.796 84.648
  
Attività di investimento:  
Investimenti in immobili, impianti, macchinari ed altri beni - -
Investimenti in attività immateriali - -
Investimenti in attività finanziarie non correnti (5.552) (17.601)
Disinvestimenti di attività finanziarie correnti: 
- cessione Autocamionale della Cisa S.p.A. 
- altre cessioni 

 
249.295 
17.885 

-
-

  
Liquidità generata (assorbita) dall’attività di investimento (c) 261.628 (17.601)
  
Attività finanziaria:  
Accensione (rimborso) di finanziamenti 84.130 (1.406)
Variazione crediti finanziari  (80.953) (512.542)
Variazione di altri debiti finanziari (105.132) 4.391
Emissione prestito obbligazionario - 492.295
Variazioni del patrimonio netto  - -
Dividendi (ed acconti sugli stessi) distribuiti  (72.800) (59.150)
Liquidità generata (assorbita) dall’attività finanziaria (d) (174.755) (76.412)
  
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti finali (a+b+c+d) 223.998 329

 

Informazioni aggiuntive: 

Imposte pagate nel periodo - 125
Oneri finanziari pagati nel periodo 39.957 13.123
Dividendi incassati nel periodo 159.096 104.309
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SIAS S.p.A. 

Schemi di Bilancio consolidato  

al 31 dicembre 2011 
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Stato patrimoniale 

 

(importi in migliaia di euro) 31 dicembre 2011 31 dicembre 2010
Attività  
Attività non correnti   
1. Attività immateriali   
    a. attività immateriali 53.556 56.956
    b. concessioni - beni gratuitamente reversibili  3.097.026 3.082.032
3. Totale attività immateriali 3.150.582 3.138.988
2. Immobilizzazioni materiali   
    a. immobili, impianti, macchinari ed altri beni 57.287 56.483
    b. beni in locazione finanziaria 4.011 2.182
3. Totale immobilizzazioni materiali 61.298 58.665
3. Attività finanziarie non correnti   
    a. partecipazioni valutate con il metodo del patrimonio netto 369.993 354.357
3. b. partecipazioni non consolidate – disponibili per la vendita 204.289 222.605
3. c. crediti 35.889 34.594
3. d. altre 46.161 31.560
3. Totale attività finanziarie non correnti 656.332 643.116
4. Attività fiscali differite  101.932 59.435
Totale attività non correnti 3.970.144 3.900.204
Attività correnti  
5.   Rimanenze  34.820 15.257
6.   Crediti commerciali  36.466 43.142
7.   Attività fiscali correnti  7.672 10.885
8.   Altri crediti  51.779 50.315
9.   Attività possedute per la negoziazione 19.602 -
10. Attività disponibili per la vendita 5 -
11. Crediti finanziari  214.986 373.794
3. Totale  365.330 493.393
12. Disponibilità liquide e mezzi equivalenti  561.184 466.820
Totale attività correnti 926.514 960.213
Totale attività 4.896.658 4.860.417
  
  
Patrimonio netto e passività  
Patrimonio netto   
1. Patrimonio netto di Gruppo  
1. a. capitale sociale 113.751 113.751
2. b. riserve ed utili a nuovo 1.272.630 1.266.810
3. Totale 1.386.381 1.380.561
2. Capitale e riserve di terzi 221.578 225.408
Totale patrimonio netto 1.607.959 1.605.969
Passività  
Passività non correnti   
3. Fondi per rischi ed oneri e trattamento di fine rapporto  191.208 182.823
4. Debiti commerciali 17 18
5. Altri debiti  449.530 492.930
6. Debiti verso banche  1.042.050 1.100.332
7. Strumenti derivati di copertura 94.155 48.618
8. Altri debiti finanziari  801.663 794.671
9. Passività fiscali differite  34.845 27.907
Totale passività non correnti 2.613.468 2.647.299
Passività correnti   
10. Debiti commerciali 152.346 92.089
11. Altri debiti   193.998 199.407
12. Debiti verso banche  279.697 273.119
13. Altri debiti finanziari  21.605 20.779
14. Passività fiscali correnti  27.585 21.755
Totale passività correnti 675.231 607.149
Totale passività 3.288.699 3.254.448
Totale patrimonio netto e passività 4.896.658 4.860.417
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Conto economico 

 
(importi in migliaia di euro) Esercizio 2011 Esercizio 2010
Ricavi   
 1.  del settore autostradale – gestione operativa  936.246 849.912
 2.  del settore autostradale – progettazione e costruzione  281.186 259.264
 3.  del settore costruzioni  4.402 3.961
 4.  del settore tecnologico  24.589 21.687
 5.  altri  49.697 53.728
Totale Ricavi 1.296.120 1.188.552
 6.  Costi per il personale  (139.346) (136.400)
 7.  Costi per servizi  (417.459) (413.903)
 8.  Costi per materie prime  (51.529) (36.881)
 9.  Altri Costi  (118.200) (78.883)
10  Costi capitalizzati sulle immobilizzazioni  2.971 2.411
11. Ammortamenti e svalutazioni  (239.573) (205.162)
12. Adeguamento fondo di ripristino/sostituzione beni gratuitamente 

devolvibili  (3.226) (5.090)
13. Altri accantonamenti per rischi ed oneri  (4.645) (1.223)
14. Proventi finanziari:  
      a. da partecipazioni non consolidate 4.198 4.567
      b. altri 21.217 6.380
15. Oneri finanziari:   
      a. interessi passivi (97.118) (81.681)
      b. svalutazione di partecipazioni e altri oneri (12.977) (8.721)
16. Utile (perdita) da società valutate con il metodo del  patrimonio 

netto  31.169 26.604
Utile (perdita) al lordo delle imposte 271.602 260.570
17. Imposte   
       a. Imposte correnti  (113.572) (92.808)
       b. Imposte differite  22.630 8.125
Utile (perdita) dell’esercizio 180.660 175.887
• quota attribuibile alle minoranze 28.066 25.853
• quota attribuibile al Gruppo 152.594 150.034
  
Utile per azione   
Utile (euro per azione) 0,671 0,659
Utile per azione diluito (euro per azione) 0,625 0,615

 

 

Conto economico complessivo  

(importi in migliaia di euro) Esercizio 2011 Esercizio 2010
  
Utile del periodo (a) 180.660 175.887
  
Utili (perdite) imputati alla “riserva da valutazione al fair value” 
(attività finanziarie disponibili per la vendita) 

(40.931) (25.243)

Utili (perdite) imputati alla “riserva da cash flow hedge” (interest rate 
swap) 

(33.472) (15.909)

Quota di Altri utili/(perdite) delle imprese valutate con il metodo del  
patrimonio netto (riserva da conversione cambi) (11.288) 22.096
Utili (perdite) rilevati direttamente a patrimonio netto (b) (85.691) (19.056)
  

Risultato economico complessivo (a) + (b) 94.969 156.831
  
• quota attribuibile alle minoranze 23.419 22.953
• quota attribuibile al Gruppo 71.550 133.878
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Rendiconto finanziario 

(importi in migliaia di euro) Esercizio 2011 Esercizio 2010   
    
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti iniziali  (a) 466.820 152.909   
    
Utile (perdita)  180.660 175.887   
Rettifiche     
Ammortamenti 237.448 203.413   
Adeguamento del fondo di ripristino/sostituzione beni gratuitamente reversibili 3.226 5.090   
Adeguamento fondo TFR 2.874 2.125   
Accantonamenti per rischi 7.746 1.223   
(Utile) perdita da società valutate con il metodo del patrimonio netto (al netto 
dei dividendi incassati) 

(27.443) (23.378)   

(Rivalutazioni) svalutazioni di attività finanziarie 8.640 6.309   
Capitalizzazione di oneri finanziari (10.072) (5.705)   

Cash Flow Operativo (I) 403.079 364.964   
    
Variazione netta delle attività e passività fiscali differite (22.501) (8.343)   
Variazione capitale circolante netto 32.781 (15.064)   
Altre variazioni generate dall’attività operativa  (5.461) (4.742)   

Variazione CCN ed altre variazioni (II) 4.819 (28.149)   
    

Liquidità generata (assorbita) dall’attività operativa (I+II) (b) 407.898 336.815   
    
Investimenti beni reversibili  (281.191) (259.273)   
Disinvestimenti di beni reversibili  9 583   
Contributi relativi a beni reversibili  46.326 69.261   

Investimenti netti in beni reversibili (III) (234.856) (189.429)   
    
Investimenti in immobili, impianti, macchinari ed altri beni (9.053) (6.517)   
Investimenti in attività immateriali (996) (1.032)   
Disinvestimenti netti di immobili, impianti, macchinari ed altri beni 1.138 261   
Disinvestimenti netti di attività immateriali 352  -   

Investimenti netti in attività immateriali e materiali (IV) (8.559) (7.288)   
    
Investimenti in attività finanziarie non correnti (37.480) (18.432)   
Disinvestimenti di attività finanziarie non correnti 6.643 1.421   

Investimenti netti in attività finanziarie non correnti  (V) (30.837) (17.011)   
    
Liquidità generata (assorbita) dall’attività di investimento (III+IV+V) (c) (274.252) (213.728)   
    
Variazione netta dei debiti verso banche (44.033) (18.055)   
Emissione prestito obbligazionario - 492.295   
Variazione delle attività finanziarie  139.201 (159.163)   
Variazione degli altri debiti finanziari (inclusivi del FCG) (43.400) (37.241)   
Variazioni del patrimonio netto di terzi (274) (1.277)   
Variazioni del patrimonio netto di Gruppo 2 (4.202)   
Dividendi (ed acconti sugli stessi) distribuiti dalla Capogruppo (72.800) (59.150)   
Dividendi (ed acconti sugli stessi) distribuiti da Società Controllate a Terzi 
Azionisti 

(17.978) (22.383)   

Liquidità generata (assorbita) dall’attività finanziaria (d) (39.282) 190.824   
    
Disponibilità liquide e mezzi equivalenti finali (a+b+c+d) 561.184 466.820   

 
Informazioni aggiuntive: 

• Imposte pagate nel periodo 104.851 67.039 
• Oneri finanziari pagati nel periodo 97.140 59.781 

  
• Free Cash Flow Operativo  

Cash Flow Operativo 403.079 364.964 
Variazione CCN ed altre variazioni 4.819 (28.149)   
Investimenti netti in beni reversibili (234.856) (189.429)   

Free Cash Flow Operativo 173.042 147.386   
  

 

 


