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Premessa 
 
Fino all’esercizio chiuso al 31 dicembre 2004 Autostrade S.p.A. (nel seguito anche 
“Capogruppo”) ha elaborato il bilancio consolidato di Gruppo e le altre informazioni 
periodiche trimestrali e semestrali sulla base dei principi contabili emanati dai Consigli 
Nazionali dei Dottori Commercialisti e dei Ragionieri e dall’OIC – Organismo Italiano di 
Contabilità (nel seguito “Precedenti Principi Contabili”), applicando ove mancanti i 
principi contabili internazionali IFRS in vigore. 
 
 A seguito dell’entrata in vigore del Regolamento europeo n. 1606 del luglio 2002, il 
Gruppo Autostrade, in quanto quotato presso il mercato telematico ordinario della Borsa 
Valori di Milano e come richiesto dal Regolamento Emittenti n. 11971/1999 così come 
modificato dalla Consob con Delibera n. 14990 del 14 aprile 2005, ha adottato, a partire 
dal 1° gennaio 2005, i Principi Contabili Internazionali (di seguito anche IFRS) emessi 
dall’International Accounting Standard Board e, pertanto, presenterà il primo bilancio 
consolidato completo redatto in conformità agli IFRS al 31 dicembre 2005.  
La prima situazione contabile consolidata redatta dal Gruppo Autostrade in base agli 
IFRS è rappresentata dalla relazione semestrale consolidata al 30 giugno 2005.  
Pertanto, nell’ambito del processo di transizione agli IFRS e ai fini della redazione del 
bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2005 secondo tali principi, si è reso 
necessario provvedere, sulla base degli IFRS ed in conformità ai principi e criteri scelti 
dalla Capogruppo per la predisposizione della citata relazione semestrale al 30 giugno 
2005, alla rielaborazione dei seguenti documenti contabili: 

 situazione patrimoniale consolidata alla data di transizione agli IFRS (1° gennaio 
2004); 

 situazione patrimoniale, conto economico e rendiconto finanziario consolidati 
dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2004; 

 situazione patrimoniale consolidata alla data del 1° gennaio 2005, data di prima 
applicazione degli IAS 32 e 39. 

 
Il presente documento, come richiesto dall’IFRS 1 – Prima adozione degli IFRS –, ha 
l’obiettivo di presentare i prospetti di riconciliazione e le relative note di commento tra le 
situazioni contabili elaborate dal Gruppo Autostrade sulla base dei principi contabili 
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internazionali IFRS, ed in particolare in conformità ai principi e criteri scelti dalla 
Capogruppo per la predisposizione della citata relazione semestrale al 30 giugno 2005, 
e le corrispondenti situazioni consolidate predisposte in base ai Precedenti Principi 
Contabili (situazione patrimoniale consolidata al 1° gennaio 2004, al 31 dicembre 2004 
ed al 1° gennaio 2005, conto economico consolidato e rendiconto finanziario 
consolidato dell’esercizio 2004), nonché di presentare i relativi effetti sul patrimonio 
netto e sull’indebitamento finanziario. 
 
Tale informativa  è stata predisposta al solo fine di effettuare la transizione agli IFRS e 
di consentire la redazione della relazione semestrale al 30 giugno 2005 e del primo 
bilancio consolidato completo del Gruppo Autostrade per l’esercizio chiuso al 31 
dicembre 2005 secondo gli IFRS omologati dalla Commissione Europea; pertanto, non 
sono inclusi tutti i prospetti, le informazioni comparative e le note esplicative che 
sarebbero richiesti per una completa rappresentazione della situazione patrimoniale-
finanziaria e del risultato economico consolidati del Gruppo in conformità ai principi 
IFRS.  
 
Inoltre, si evidenzia che l’attuale corpo degli IFRS in vigore non prevede uno specifico 
principio relativo al trattamento contabile dei servizi in concessione. Tuttavia, il 3 marzo 
2005 l’IFRIC (International Financial Reporting Interpretation Committee) ha prodotto 
tre bozze di interpretazioni (D12, D13 e D14) circa il trattamento di attività (beni 
gratuitamente devolvibili), passività (fondi di ripristino), ricavi e costi connessi ai servizi 
forniti in regime di concessione. In estrema sintesi, i tre documenti propongono due 
metodi di contabilizzazione: l’ ”intangible asset model” ed il “financial asset model”. 
Ad una prima verifica, qualora tali interpretazioni venissero applicate, il Gruppo 
Autostrade dovrebbe utilizzare l’intangible asset model per i beni reversibili delle società 
autostradali a partire dal 2006 (è consentita l’applicazione anticipata). Il Gruppo 
Autostrade, per tramite dell’associazione di categoria AISCAT, ha inviato le proprie 
osservazioni sia all’IFRIC che all’OIC (Organismo Italiano di Contabilità), che a sua 
volta ha rappresentato all’EFRAG (European Financial Reporting Advisory Group) le 
osservazioni delle aziende italiane interessate all’argomento. Le osservazioni 
richiamate e predisposte dall’EFRAG, dall’OIC e dall’AISCAT contengono una serie di 
rilievi critici nei confronti di quanto proposto dall’IFRIC. In particolare, alla luce del 
contenuto dell’attività svolta dal concessionario, si ribadisce l’attuale impostazione, che 
prevede l’iscrizione in bilancio dei beni reversibili tra le attività materiali, in quanto tale 
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criterio contabile non è ritenuto in conflitto con i principi contabili esistenti. In 
considerazione dell’incertezza circa la formulazione definitiva delle tre interpretazioni e 
la relativa tempistica di applicazione, esse non sono state tenute in considerazione per 
la rielaborazione dei dati contabili di transizione e non verranno applicate per la 
relazione semestrale consolidata al 30 giugno 2005 del Gruppo Autostrade. 
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1 Principi contabili utilizzati e regole applicate in sede di prima 
adozione degli IFRS  

 
Le situazioni patrimoniali consolidate al 1° gennaio 2004, al 31 dicembre 2004 ed al 1° 
gennaio 2005 ed il conto economico consolidato dell’esercizio 2004 elaborati in base 
agli IFRS sono stati predisposti apportando ai dati consuntivi redatti secondo i 
Precedenti Principi Contabili le rettifiche e riclassifiche necessarie per rendere tali 
documenti contabili conformi ai criteri di presentazione, rilevazione e valutazione 
previsti dagli IFRS. 
Le rettifiche apportate ed evidenziate nei prospetti allegati sono state determinate sulla 
base degli International Financial Reporting Standards (IFRS), emanati 
dall’International Accounting Standard Board, in vigore alla data del 30 giugno 2005, 
che comprendono le interpretazioni emesse dall’International Financial Reporting 
Interpretations Committee (IFRIC), nonché i precedenti International Accounting 
Standards (IAS) e le interpretazioni dello Standard Interpretations Committee (SIC) 
ancora in vigore a tale data. Per semplicità, l’insieme di tutti i principi e delle 
interpretazioni di riferimento sopra elencati sono di seguito definiti come gli “IFRS”. 
Peraltro, si evidenzia che il processo di omologazione degli IFRS da parte della 
Commissione Europea e l’attività di adeguamento ed interpretativa degli organismi 
ufficiali a ciò preposti è tuttora in corso. Tali principi e le loro applicazioni potrebbero 
quindi non coincidere con quelli in vigore al 31 dicembre 2005 per effetto dell’emissione 
di nuovi principi o interpretazioni da parte degli organismi competenti e, pertanto, i dati, 
le valutazioni e le determinazioni esposte nei prospetti seguenti, che verranno utilizzati 
ai fini comparativi nel primo bilancio consolidato completo IFRS, potrebbero subire 
cambiamenti nell’ambito della predisposizione del bilancio consolidato completo IFRS 
per l’esercizio che chiude al 31 dicembre 2005. 
 
Regole di prima applicazione adottate in fase di transizione agli IFRS 

Per l’adozione dei principi contabili internazionali il Gruppo Autostrade ha applicato 
quanto disposto dall’IFRS 1.  
Si riportano nel seguito le principali scelte effettuate dal Gruppo, ivi incluse le esenzioni 
previste dall’IFRS 1, con l’indicazione di quelle utilizzate nella redazione della 
situazione patrimoniale di apertura al 1° gennaio 2004: 
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 aggregazioni di imprese: non è stato applicato l’IFRS 3 in modo retrospettivo alle 
operazioni di aggregazione di imprese intervenute prima della data di transizione 
agli IFRS. Pertanto, le aggregazioni d’imprese intervenute sino al 1° gennaio 2004 
rimangono contabilizzate sulla base dei Precedenti Principi Contabili; 

 valutazione degli immobili, impianti e macchinari e delle attività immateriali al fair 
value o, in alternativa, al costo rivalutato come valore sostitutivo del costo: per tutte 
le categorie di cespiti è stato utilizzato il costo. Inoltre, tenuto conto di quanto 
indicato al punto precedente circa le aggregazioni d’imprese, per i cespiti acquisiti 
attraverso tali aggregazioni è stato utilizzato il costo determinato sulla base dei 
Precedenti Principi Contabili quale valore sostitutivo del costo. Per nessuna 
categoria di cespiti è stato adottato il fair value; 

 benefici per i dipendenti: tutti gli utili e le perdite attuariali cumulati esistenti al 1° 
gennaio 2004 sono stati iscritti integralmente alla data di transizione agli IFRS, così 
come gli utili e le perdite attuariali successivi. 

 valutazione degli strumenti finanziari: ci si è avvalsi della facoltà di posticipare la 
transition date degli IAS 32 e 39 al 1° gennaio 2005. Pertanto, fino al 31 dicembre 
2004 è stata mantenuta la valutazione degli strumenti finanziari in essere già 
adottata sulla base dei Precedenti Principi Contabili. Gli effetti derivanti dalla 
transizione agli IAS 32 e 39 a partire dal 1° gennaio 2005 sono stati riflessi nella 
situazione patrimoniale consolidata a tale data. 

 
Inoltre, si evidenzia che è stato adottato lo schema di stato patrimoniale che prevede la 
suddivisione “corrente/non corrente”, mentre per il conto economico è stato adottato lo 
schema con i costi classificati per natura; ciò ha comportato la riclassifica delle voci 
contenute nei bilanci degli esercizi precedenti, elaborati secondo gli schemi previsti dal 
D.Lgs. 127/1991.  
 
 
Principi contabili utilizzati 
Fermo restando quanto descritto nel paragrafo precedente circa le esenzioni adottate 
previste dall’IFRS 1, i principali criteri di valutazione applicati sono descritti nel seguito. 
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Attività materiali 

Le attività materiali, anche se acquisite attraverso contratti di leasing finanziario, sono 
rilevate al costo storico, comprensivo degli eventuali oneri accessori di diretta 
imputazione, nonché degli oneri finanziari sostenuti nel periodo di realizzazione dei 
beni. I beni acquisiti attraverso aggregazioni di imprese intervenute prima del 1° 
gennaio 2004 sono stati iscritti al valore contabile determinato in base ai Precedenti 
Principi Contabili nell’ambito di tali aggregazioni, quale valore sostitutivo del costo. 
Il costo, come sopra determinato, dei cespiti la cui utilizzazione è limitata nel tempo è 
sistematicamente ammortizzato in ogni esercizio a quote costanti sulla base della 
stimata vita economico-tecnica, attraverso l’utilizzo di aliquote d’ammortamento atte a 
rappresentare la stimata vita utile dei beni. Qualora parti significative di tali attività 
materiali abbiano differenti vite utili, tali componenti sono contabilizzate separatamente. 
I terreni, sia liberi da costruzione sia annessi a fabbricati civili e industriali, non sono 
ammortizzati in quanto elementi a vita utile illimitata.  
Le attività materiali costituite da beni reversibili, ossia da devolvere gratuitamente 
all'Ente concedente alla scadenza della concessione, sono sistematicamente 
ammortizzate in ogni esercizio in relazione alla loro residua possibilità di utilizzazione 
considerata in relazione sia della vita utile del bene che della durata della concessione.  
Per la controllata Autostrade per l’Italia, le quote di ammortamento sono determinate in 
relazione alle singole componenti del cespite "autostrade in esercizio", tenendo conto 
della residua durata della concessione per i beni aventi vita utile maggiore della durata 
della stessa e della loro residua utilità per i beni con vita utile inferiore alla durata della 
concessione. Per i beni destinati alla gratuita devoluzione aventi vita utile superiore alla 
durata della concessione, quali terreni, fabbricati, opere d'arte fisse e tutti gli altri beni 
per i quali il processo di ammortamento economico tecnico si concluderebbe 
successivamente alla scadenza della concessione, l'ammortamento è calcolato a quote 
costanti lungo il periodo concessorio (cosiddetto ammortamento finanziario secondo i 
Precedenti Principi Contabili); per i beni con vita utile inferiore alla durata della 
concessione quali le costruzioni leggere, gli impianti di esazione pedaggi e le altre 
opere d'arte, è utilizzato l'ammortamento economico tecnico, in quanto la durata della 
concessione risulta ininfluente ai fini del processo di obsolescenza tecnica ed 
economica del bene.  
In sintesi, le aliquote di ammortamento utilizzate sono quelle riportate nella seguente 
tabella: 
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Descrizione 
Aliquota 

d’ammortamento  
Beni gratuitamente devolvibili con vita utile 

superiore alla durata della concessione 2,86% - 11,11% 
Sulla base della scadenza delle 
singole concessioni autostradali 

 
Beni gratuitamente devolvibili con vita utile 

inferiore alla durata della concessione 10% - 25%  
 
Fabbricati 3% - 4%  
 
Impianti e macchinari 10% - 15%  
 
Attrezzature industriali e commerciali 10% - 25%  
 
Altri beni (macchine d’ufficio, apparati, ecc.) 12% - 40%  

 
Con riferimento ai beni reversibili, il relativo valore netto contabile alla data di chiusura 
dell’esercizio, tenendo altresì conto del fondo per spese di ripristino e sostituzione 
iscritto tra i fondi per accantonamenti, rappresenta adeguatamente il residuo onere 
concessorio a tale data, di competenza dei futuri esercizi, costituito da:  

 gratuita devoluzione allo Stato alla scadenza della concessione dei beni reversibili 
con vita utile superiore alla durata della concessione; 

 sostituzione dei beni reversibili, entro il residuo periodo di concessione, in quanto 
con vita utile inferiore alla stessa; 

 costi di ripristino o sostituzione dei componenti soggetti ad usura dei beni reversibili. 

Le spese di manutenzione necessarie per il ripristino dei beni reversibili, da effettuarsi 
nei successivi esercizi, sono accantonate in apposito “Fondo di ripristino e sostituzione 
beni gratuitamente devolvibili”, descritto nell’ambito dei “Fondi per accantonamenti”, cui 
si rinvia.  
Come precedentemente richiamato, i beni patrimoniali acquistati con contratto di 
leasing finanziario sono contabilizzati come immobilizzazioni materiali in contropartita 
del relativo debito. Il costo del canone è scomposto nelle sue componenti di onere 
finanziario, contabilizzato a conto economico, e di rimborso del capitale, iscritto a 
riduzione del debito finanziario.  
In presenza di indicatori specifici circa il rischio di mancato recupero del valore di carico 
delle immobilizzazioni materiali, queste sono sottoposte ad una verifica per rilevarne 
eventuali perdite di valore (“impairment test”). Tale verifica consiste nella stima del 
valore recuperabile dell’attività (rappresentato dal maggiore tra il presumibile valore di 
mercato, al netto dei costi di vendita, e il valore d'uso) e nel confronto con il relativo 



 10

valore netto contabile. Se quest’ultimo risulta superiore, le attività sono svalutate fino a 
concorrenza del valore recuperabile. 
Nel definire il valore d'uso, i flussi finanziari futuri attesi ante imposte sono attualizzati 
utilizzando un tasso di sconto, ante imposte, che riflette la stima corrente del mercato 
riferito al costo del denaro rapportato al tempo e ai rischi specifici dell'attività. Le perdite 
di valore sono contabilizzate nel conto economico fra i costi per svalutazioni e ripristini 
di valore. Tali perdite di valore sono ripristinate nel caso in cui vengano meno i motivi 
che le hanno generate. 
Al momento della vendita o quando non sussistono benefici economici futuri attesi 
dall'uso di un bene, esso è eliminato dal bilancio e l'eventuale perdita o utile (calcolata 
come differenza tra il valore di cessione e il valore di carico) è rilevata a conto 
economico nell'esercizio della suddetta eliminazione. 
I contributi ricevuti a fronte di investimenti relativi ai beni gratuitamente devolvibili sono 
rilevati al fair value quando vi è la ragionevole certezza che saranno ricevuti e che 
saranno rispettate le condizioni previste per l’ottenimento degli stessi; questi sono 
portati a deduzione delle attività materiali e concorrono, in diminuzione, al calcolo delle 
quote di ammortamento. 

Attività immateriali  

Le attività immateriali sono rilevate al costo, determinato secondo le stesse modalità 
indicate per le attività materiali.  
Le attività immateriali a vita utile definita sono ammortizzate, a partire dal momento in 
cui l’attività è disponibile per l’uso, sulla base della loro residua possibilità di 
utilizzazione, in relazione della vita utile del bene. Le eventuali perdite durevoli di valore 
sono determinate con le stesse modalità precedentemente indicate per le attività 
materiali. 
Gli utili o le perdite derivanti dall'alienazione di una attività immateriale sono determinati 
come differenza tra il valore di dismissione e il valore di carico del bene e sono rilevati a 
conto economico al momento dell'alienazione. 

Avviamento  

Nel caso di acquisizioni di aziende, le attività, le passività e le passività potenziali 
acquisite e identificabili sono rilevate al loro valore corrente (fair value) alla data di 
acquisizione. L’eventuale differenza positiva tra il costo di acquisto e la quota di 
pertinenza del Gruppo nel valore corrente di tali attività e passività acquisite è iscritta 
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quale avviamento. L’eventuale avviamento relativo a partecipazioni non di controllo è 
incluso nel valore di carico delle partecipazioni relative a tali società. 
Dopo l'iniziale iscrizione, l'avviamento non è più ammortizzato ed è decrementato delle 
eventuali perdite di valore accumulate, determinate con le modalità descritte di seguito.  
Come precedentemente indicato, in fase di predisposizione del bilancio di apertura 
secondo i principi contabili internazionali il Gruppo ha scelto non applicare 
retrospettivamente l’IFRS 3 – Aggregazioni di imprese – alle acquisizioni effettuate 
precedentemente al 1° gennaio 2004; conseguentemente, per tali acquisizioni è stato 
mantenuto il valore dell’avviamento determinato in base ai Precedenti Principi Contabili, 
al valore contabile netto in essere alla data di transizione agli IFRS, previa verifica e 
rilevazione di eventuali perdite di valore. 
L'avviamento è sottoposto a un'analisi di recuperabilità con cadenza annuale, o più 
frequentemente nel caso in cui si verifichino eventi o cambiamenti di circostanze che 
possano far emergere eventuali perdite di valore. 
A tal fine, alla data di acquisizione l'eventuale avviamento emergente è allocato a 
ciascuna delle unità generatrici di flussi finanziari che ci si attende beneficeranno degli 
effetti sinergici derivanti dall'acquisizione. L'eventuale perdita di valore è identificata 
attraverso valutazioni che prendono a riferimento la capacità di ciascuna unità di 
produrre flussi finanziari atti a recuperare la parte di avviamento a essa allocata, con le 
modalità precedentemente indicate nella sezione relativa alle “Attività materiali”. Nel 
caso in cui il valore recuperabile da parte dell'unità generatrice di flussi sia inferiore al 
valore di carico attribuito, si rileva la relativa perdita di valore. Tale perdita di valore non 
è ripristinata nel caso in cui vengano meno i motivi che la hanno generata. 

Partecipazioni 

Le partecipazioni in imprese controllate non consolidate (in quanto irrilevanti ai fini della 
rappresentazione veritiera e corretta della situazione economica, patrimoniale e 
finanziaria del Gruppo) e in altre imprese sono valutate al fair value con imputazione 
degli effetti a patrimonio netto; quando il fair value non può essere attendibilmente 
determinato, le partecipazioni sono valutate al costo. Tale valore è rettificato nei casi in 
cui sia accertata l'esistenza di perdite di valore, identificate come descritto nella sezione 
relativa alle “Attività materiali”. Qualora vengano meno i motivi delle svalutazioni 
effettuate, le partecipazioni sono rivalutate nei limiti delle svalutazioni effettuate con 
l’imputazione del relativo effetto a conto economico. 
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Le partecipazioni in imprese collegate sono valutate con il metodo del patrimonio netto, 
rilevando nel conto economico la quota parte degli utili o perdite maturate nell’esercizio.  
Il rischio derivante da eventuali perdite eccedenti il valore di carico della partecipazione 
è rilevato in un apposito fondo del passivo nella misura in cui la partecipante è 
impegnata ad adempiere a obbligazioni legali o implicite nei confronti dell’impresa 
partecipata o comunque a coprire le sue perdite. 
Le partecipazioni destinate alla vendita o alla liquidazione nel breve termine sono 
esposte tra le attività correnti, al minore tra il valore di carico ed il presumibile valore di 
realizzo. 

Contratti di costruzione e servizi in corso di esecuzione 

I contratti di costruzione in corso di esecuzione sono valutati sulla base dei corrispettivi 
contrattuali maturati con ragionevole certezza in relazione all’avanzamento dei lavori, 
secondo il criterio della percentuale di completamento, determinata attraverso la 
metodologia della misurazione fisica dei lavori espletati, così da attribuire i ricavi ed il 
risultato economico della commessa ai singoli esercizi di competenza, in proporzione 
allo stato di avanzamento lavori. La differenza positiva o negativa tra il valore dei 
contratti espletato e quello degli acconti ricevuti è iscritta rispettivamente nell’attivo o nel 
passivo dello stato patrimoniale, tenuto anche conto delle eventuali svalutazioni dei 
lavori effettuati al fine di tenere conto dei rischi connessi al mancato riconoscimento di 
lavorazioni eseguite per conto dei committenti. 
I ricavi di commessa, oltre ai corrispettivi contrattuali, includono le varianti, le revisioni 
dei prezzi nonché eventuali claims nella misura in cui è probabile che essi 
rappresentino effettivi ricavi che possano essere determinati con attendibilità.  
Nel caso in cui dall’espletamento delle attività di commessa sia prevista una perdita, 
questa è iscritta interamente in bilancio nel momento in cui si manifesta, 
indipendentemente dallo stato di avanzamento della commessa. 

Rimanenze 

Le rimanenze di magazzino sono valutate al minore tra il costo di acquisto ed il valore 
netto di presumibile realizzo. Il costo di acquisto è determinato attraverso l’applicazione 
del metodo del costo medio ponderato. 
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Crediti e debiti commerciali  

I crediti commerciali sono inizialmente iscritti al fair value, successivamente valutati al 
costo ammortizzato, usando il metodo del tasso d’interesse effettivo, al netto delle 
relative perdite di valore riferite alle somme ritenute inesigibili, iscritte in appositi fondi di 
svalutazione rettificativi. La stima delle somme ritenute inesigibili è effettuata sulla base 
del valore dei flussi di cassa futuri attesi. 
I crediti commerciali, la cui scadenza rientra nei normali termini commerciali, non sono 
attualizzati. 
I debiti commerciali sono iscritti al costo ammortizzato, usando il metodo del tasso 
d’interesse effettivo.  
I debiti commerciali, la cui scadenza rientra nei normali termini commerciali, non sono 
attualizzati. 
I crediti e debiti in valuta diversa dalla valuta funzionale delle singole società sono 
allineati ai cambi di fine periodo. 

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti 

Le disponibilità liquide ed i mezzi equivalenti sono iscritte al valore nominale e 
comprendono i valori numerari, ossia quei valori che possiedono i requisiti della 
disponibilità a vista o a brevissimo termine, del buon esito e dell’assenza di spese per la 
riscossione.  

Attività finanziarie 

Le attività finanziarie, per cui esiste l’intenzione e la capacità da parte della società di 
essere mantenute sino alla scadenza, sono iscritte al costo rappresentato dal fair value 
del corrispettivo iniziale dato in cambio, incrementato degli eventuali costi di 
transazione (es. commissioni, consulenze, ecc.) direttamente attribuibili alla 
acquisizione dell’attività finanziaria stessa. Successivamente alla rilevazione iniziale, le 
attività finanziarie sono valutate con il criterio del costo ammortizzato, utilizzando il 
metodo del tasso d’interesse effettivo originale. 

Passività finanziarie 

Le passività finanziarie sono inizialmente rilevate al costo, corrispondente al fair value 
della passività al netto dei costi di transazione che sono direttamente attribuibili 
all’emissione della passività finanziaria stessa. 
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Successivamente alla rilevazione iniziale, le passività finanziarie sono valutate con il 
criterio del costo ammortizzato, utilizzando il metodo del tasso d’interesse effettivo 
originale.  

Strumenti finanziari derivati 

Il Gruppo detiene strumenti finanziari derivati allo scopo di coprire la propria 
esposizione al rischio di variazione dei tassi d’interesse e dei cambi delle proprie 
passività finanziarie. Coerentemente con la policy prescelta, il Gruppo non pone in 
essere operazioni su derivati a scopi speculativi. 
Tutti gli strumenti finanziari derivati sono esposti nelle situazioni patrimoniali in base al 
loro fair value in essere alla relativa data di chiusura. 
I derivati sono classificati come strumenti di copertura quando la relazione tra il derivato 
e l’oggetto della copertura è formalmente documentata e l’efficacia della copertura, 
verificata periodicamente, è elevata e risulta compresa tra l’80% e il 125%. Per tali 
strumenti, che coprono il rischio di variazione dei flussi di cassa degli strumenti oggetto 
di copertura (“cash flow hedge”), le variazioni del fair value sono rilevate a patrimonio 
netto; l’eventuale parte di copertura non efficace è imputata al conto economico.  
Le variazioni del fair value dei derivati che non soddisfano le condizioni per essere 
qualificati ai sensi dello IAS 39 come di copertura sono rilevate a conto economico. 
Quanto sopra descritto è applicato a partire dal 1° gennaio 2005, come 
precedentemente indicato e consentito dall’IFRS 1 e dallo IAS 39. Fino al 31 dicembre 
2004 gli strumenti finanziari derivati, tenuto conto della loro natura di strumenti di 
copertura, erano esposti nei conti d’ordine al costo, come richiesto dai Precedenti 
Principi Contabili, ed i relativi utili e le perdite erano imputati al conto economico nel 
relativo periodo di utilità e secondo il principio della competenza, coerentemente con gli 
oneri ed i proventi derivanti dalle operazioni oggetto di copertura. 

Benefici per i dipendenti 

La passività relativa ai benefici a breve termine garantiti ai dipendenti, erogati nel corso 
del rapporto di lavoro, è iscritta per l’ammontare maturato alla data di chiusura del 
periodo. 
La passività relativa ai benefici garantiti ai dipendenti erogati in coincidenza o 
successivamente alla cessazione del rapporto di lavoro attraverso programmi a benefici 
definiti, rappresentati dal Trattamento di Fine Rapporto di lavoro subordinato, è iscritta 
nel periodo di maturazione del diritto, al netto delle eventuali attività al servizio del piano 
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e delle anticipazioni corrisposte, ed è determinata sulla base di ipotesi attuariali e 
rilevata per competenza coerentemente alle prestazioni di lavoro necessarie per 
l’ottenimento dei benefici; la valutazione della passività è effettuata da attuari 
indipendenti. 
Gli utili e le perdite derivanti dall'effettuazione del calcolo attuariale sono interamente 
imputati al conto economico del periodo di riferimento.  

Fondi per accantonamenti 

I fondi per accantonamenti sono rilevati quando si è in presenza di una obbligazione 
attuale (legale o implicita) nei confronti di terzi che deriva da un evento passato, qualora 
sia probabile un esborso di risorse per soddisfare l'obbligazione e possa essere 
effettuata una stima attendibile dell'ammontare dell'obbligazione. 
Gli accantonamenti sono iscritti al valore rappresentativo della migliore stima 
dell’ammontare che l’impresa pagherebbe per estinguere l’obbligazione ovvero per 
trasferirla a terzi alla data di chiusura del periodo. Se l'effetto di attualizzazione del 
valore del denaro è significativo, gli accantonamenti sono determinati attualizzando i 
flussi finanziari futuri attesi ad un tasso di sconto che riflette la valutazione corrente del 
mercato del costo del denaro in relazione al tempo. Quando viene effettuata 
l'attualizzazione, l'incremento dell'accantonamento dovuto al trascorrere del tempo è 
rilevato come onere finanziario. 
Il “Fondo di ripristino e sostituzione beni gratuitamente devolvibili”, coerentemente con 
gli obblighi convenzionali riflessi nei piani finanziari allegati alle vigenti convenzioni, 
riflette, alla data di bilancio, gli accantonamenti relativi alle manutenzioni, da effettuare 
nei successivi esercizi, finalizzate ad assicurare la dovuta funzionalità e sicurezza del 
corpo autostradale. Gli accantonamenti a tale fondo sono determinati in funzione 
dell’utilizzo e dell’usura dei beni reversibili tenendo conto, qualora significativa, della 
componente finanziaria legata al trascorrere del tempo. 

Ricavi 

I ricavi sono rilevati nella misura in cui è possibile determinarne attendibilmente il valore 
(fair value) ed è probabile che i relativi benefici economici saranno fruiti. Secondo la 
tipologia di operazione, i ricavi sono rilevati sulla base dei criteri specifici di seguito 
riportati:  
 i ricavi da pedaggi sono rilevati per competenza sulla base dei transiti autostradali; 



 16

 i ricavi delle vendite di beni sono rilevati quando i rischi e benefici significativi della 
proprietà dei beni sono trasferiti all’acquirente; 

 i ricavi per le prestazioni di servizi sono rilevati con riferimento allo stadio di 
completamento delle attività sulla base dei medesimi criteri previsti per i lavori in 
corso su ordinazione. Nel caso in cui non sia possibile determinare attendibilmente 
il valore dei ricavi, questi ultimi sono rilevati fino a concorrenza dei costi sostenuti 
che si ritiene saranno recuperati; 

 i ricavi per canoni attivi e royalties sono rilevati lungo il periodo di maturazione, sulla 
base degli accordi contrattuali sottoscritti. 

I ricavi per interessi (così come gli oneri per interessi) sono rilevati per competenza 
sulla base degli interessi maturati sul valore delle relative attività e passività finanziarie, 
utilizzando il tasso di interesse effettivo. 
I dividendi sono rilevati quando sorge il diritto degli azionisti a riceverne il pagamento. 

Imposte sul reddito 

Sono iscritte sulla base di una stima realistica degli oneri di imposta da assolvere, in 
conformità alle disposizioni in vigore, tenendo conto delle esenzioni applicabili. 
Il debito relativo all’IRAP ed all’IRES da versare direttamente all’Amministrazione 
Finanziaria è esposto tra le passività correnti dello stato patrimoniale nella voce 
“Passività per imposte correnti”, al netto degli acconti versati. L’eventuale sbilancio 
positivo è iscritto tra le attiva correnti nella voce “Attività per imposte correnti”. 
A partire dall’esercizio 2004 le seguenti società del Gruppo hanno aderito al 
Consolidato Fiscale Nazionale predisposto, in base al Decreto Legislativo n. 344/2003, 
dalla controllante Schemaventotto S.p.A.: Autostrade S.p.A., Autostrade per l’Italia 
S.p.A., Tangenziale di Napoli S.p.A., EssediEsse Società di Servizi S.p.A., TowerCo 
S.p.A., Autostrada Torino – Savona S.p.A., Spea - Ingegneria Europea S.p.A. ed 
Autostrade International S.p.A.. A tal fine, i rapporti tra la Schemaventotto e le imprese 
elencate sono regolati da apposito contratto. Anche i crediti e debiti per imposte correnti 
IRES di tali società, consolidati dalla  Schemaventotto, sono esposti nelle voci di credito 
e debito per imposte correnti sopra citati. 
Le imposte anticipate e quelle differite risultanti dalle differenze temporanee tra il valore 
di bilancio delle attività e passività, determinato dall’applicazione dei criteri 
precedentemente descritti, e il valore fiscale delle stesse, derivante dall’applicazione 
della normativa vigente, sono iscritte: 
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 le prime solo se è probabile  che ci sia un sufficiente reddito imponibile che ne 
consenta il recupero; 

 le seconde, se esistenti,  in ogni caso. 
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2 Riconciliazione del patrimonio netto consolidato al 1° 
gennaio 2004, al 31 dicembre 2004 ed al 1° gennaio 2005 e 
del risultato consolidato dell’esercizio 2004 

 
Si riporta di seguito il prospetto di riconciliazione del patrimonio netto consolidato al 1° 
gennaio 2004, al 31 dicembre 2004 ed al 1° gennaio 2005 e del risultato consolidato 
dell’esercizio 2004, che evidenzia: 

 i valori determinati secondo i Precedenti Principi Contabili; 

 le rettifiche per l’adeguamento ai principi IFRS; 

 i valori determinati secondo gli IFRS, con la suddivisione tra la quota di competenza 
del Gruppo e quella delle minoranze (Terzi). 

 
Inoltre, sono fornite le note di commento alle principali rettifiche apportate al patrimonio 
netto ed al risultato. 

Per effetto della transizione ai principi IFRS  tutte le attività e le passività sono state 
rideterminate nei valori che si sarebbero originati qualora i principi IFRS fossero stati 
applicati retrospettivamente sin dal momento di origine delle operazioni, tenuto conto 
delle esenzioni previste dall’IFRS 1 e descritte nel capitolo precedente. Il passaggio agli 
IFRS ha pertanto comportato il mantenimento delle stime precedentemente formulate 
secondo i Precedenti Principi Contabili, salvo che l’adozione dei principi contabili IFRS 
non abbia richiesto la formulazione di stime secondo metodologie differenti. 
Gli effetti della transizione agli IFRS derivano da cambiamenti di principi contabili e, di 
conseguenza, sono stati riflessi nel patrimonio netto iniziale alla data di transizione (1° 
gennaio 2004) ed aggiornati al 31 dicembre 2004 sulla base degli effetti prodotti nel 
conto economico consolidato dell’esercizio 2004. 
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Note di commento alle principali rettifiche 

a) Ricalcolo del beneficio fiscale derivante dal conferimento ad ASPI  
In base ai Precedenti Principi Contabili nella predisposizione del bilancio consolidato i 
profitti infragruppo non realizzati nei confronti di terzi sono eliminati, con la rilevazione 
del relativo effetto fiscale differito nei limiti delle imposte effettivamente pagate o 
stanziate in bilancio. Su tale base, nel bilancio consolidato del Gruppo Autostrade è 
stata eliminata la plusvalenza rilevata dalla Capogruppo derivante dal conferimento del 
compendio autostradale alla controllata Autostrade per l’Italia (plusvalenza 
corrispondente ad avviamento iscritto dalla conferitaria) e le relative imposte sul reddito 
sono state iscritte tra le attività per imposte anticipate del bilancio consolidato per 
l’ammontare sostenuto (circa 1.330 milioni di euro).  
In base agli IFRS l’attività da iscrivere nelle imposte anticipate è pari al beneficio fiscale 
effettivo (37,27%) derivante dalla deduzione fiscale dell’ammortamento dell’avviamento 
rilevato da Autostrade per l’Italia. Tale differente criterio ha comportato, pertanto, un 
incremento del patrimonio netto consolidato pari a 992.705 migliaia di euro al 1° 
gennaio 2004 ed a 921.798 migliaia di euro al 31 dicembre 2004, con un incremento di 
70.907 migliaia di euro delle imposte anticipate relative a tale operazione rilasciate al 
conto economico dell’esercizio 2004. 
 
b) Storno del fondo oneri per impegni da Convenzione del 1997 
Sulla base dei Precedenti Principi Contabili, nell’ambito del fondo oneri per ripristino e 
sostituzione dei beni gratuitamente devolvibili veniva accantonata una quota specifica a 
fronte degli oneri futuri derivanti dagli impegni sottoscritti dalla controllata Autostrade 
per l’Italia con l’Anas nella Convenzione del 1997. 
Gli IFRS prevedono che i fondi per rischi ed oneri devono essere rilevati solo in 
presenza di una obbligazione (legale o implicita) che derivi da un evento passato 
vincolante e l’impresa non ha alcuna realistica alternativa all’adempimento 
dell’obbligazione, tenendo conto, qualora significativa, della componente finanziaria 
legata al trascorrere del tempo. 
Ciò ha comportato l’eliminazione, alla data del 1° gennaio 2004, della quota parte del 
citato fondo oneri specificamente attribuibile agli impegni da Convenzione del 1997, per 
un importo pari a 375.683 migliaia di euro, con un effetto positivo sul patrimonio netto 
pari a 235.666 migliaia di euro, al netto dei relativi effetti fiscali di 140.017 migliaia di 
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euro. Analogamente, nel conto economico dell’esercizio 2004 si rileva un effetto  
positivo netto per 60.952 migliaia di euro, a fronte dello storno di accantonamenti per 
97.166 migliaia di euro e del relativo onere fiscale di 36.214 migliaia di euro. Il 
patrimonio netto al 31 dicembre 2004 si incrementa per 296.618 migliaia di euro, a 
fronte dello storno di fondi oneri per 472.849 migliaia di euro e del relativo onere fiscale 
di 176.231 migliaia di euro. 
 
c) Avviamento 
Tenuto conto di quanto precedentemente descritto nel capitolo “Principi contabili 
utilizzati e regole applicate in sede di prima adozione degli IFRS”, il valore netto 
contabile al 1° gennaio 2004 dell’avviamento determinato sulla base dei Precedenti 
Principi Contabili (iscritto nei precedenti bilanci consolidati quale “Differenza di 
consolidamento”) non deve essere più ammortizzato (seppur in presenza di attività 
aziendali con un orizzonte temporale determinato), ma sottoposto ad un test di 
impairment annuale, previsto dallo IAS 36, per verificarne la relativa recuperabilità. 
Pertanto, a partire dal 1° gennaio 2004, l’avviamento non è più ammortizzato, con un 
impatto positivo sul conto economico 2004, e di conseguenza sul patrimonio netto 
consolidato al 31 dicembre 2004, di 312.848 migliaia di euro. Come previsto dallo IAS 
12, la rilevazione e le successive variazioni di tale avviamento non comportano alcun 
correlato effetto fiscale differito. 
 

d) Impairment test su beni reversibili 
Lo IAS 36 (Riduzione di valore delle attività) prevede che, annualmente o al verificarsi 
di determinate condizioni, le attività materiali ed immateriali e gli strumenti finanziari 
siano soggetti a test di impairment per verificarne la relativa ricuperabilità. A tal fine, sia 
l’avviamento che gli investimenti in beni reversibili di tutte le società concessionarie del 
Gruppo sono stati sottoposti ad impairment test. In particolare, le singole società 
concessionarie del Gruppo sono state individuate quali specifiche Cash Generating Unit 
(CGU), e ne è stata valutata la recuperabilità del relativo capitale investito netto tramite 
il confronto con il maggiore tra il valore derivante dall’uso (value in use), attraverso 
l’attualizzazione dei flussi di cassa futuri netti prospettici, e il valore di mercato, stimato 
attraverso il metodo dei multipli di mercato, determinati su imprese del settore 
comparabili. Per ciascuna CGU si è quindi verificato che almeno uno dei valori risultanti 
dai due metodi di valutazione indicati fosse pari o superiore al valore del capitale 
investito netto. I test di impairment effettuati hanno confermato la recuperabilità delle 
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attività valutate, ad eccezione di quelle della controllata Raccordo Autostradale della 
Valle d’Aosta (RAV), società detenuta al 47,97% circa dalla Società Italiana per il 
Traforo del Monte Bianco a sua volta posseduta al 51% da Autostrade per l’Italia, 
essenzialmente a causa del modesto valore dei flussi di cassa previsti negli anni futuri 
sino al termine della concessione. Pertanto, si è proceduto a svalutare il valore 
contabile dei beni reversibili della RAV alla data del 1° gennaio 2004 per un valore 
complessivo pari a 281.619 migliaia di euro. Alla stessa data l’impatto sul patrimonio 
netto consolidato è negativo per 176.716 migliaia di euro, al netto dei relativi effetti 
fiscali differiti (104.903 milioni di euro), di cui 43.225 migliaia di euro imputabili al 
patrimonio netto di Gruppo e 133.491 migliaia di euro al patrimonio netto di Terzi.  
 
e) Valutazione al fair value degli strumenti finanziari derivati e costo ammortizzato delle 
passività finanziarie 
Come consentito dall’IFRS 1 e precedentemente indicato, si è scelto di applicare lo IAS 
32 e lo IAS 39 dal 1° gennaio 2005, anziché dal 1° gennaio 2004. In base allo IAS 39 è 
previsto che gli strumenti finanziari derivati devono essere valutati ed iscritti in bilancio 
al valore di mercato (mark to market) in essere alla data di chiusura del periodo.  
I Precedenti Principi Contabili non prevedono, invece, l’iscrizione in bilancio degli 
strumenti finanziari derivati di copertura se non per la componente relativa al premio 
pagato, mentre gli strumenti derivati non classificabili come di copertura sono iscritti al 
minore tra il costo ed il valore di mercato. 
Con riferimento alle passività finanziarie, lo IAS 39 prevede inoltre che queste debbano 
essere valutate tramite il metodo del costo ammortizzato, determinandone il relativo 
tasso di interesse effettivo (tenendo quindi conto sia degli interessi espliciti, sia degli 
oneri accessori sostenuti in relazione all’accensione di tali passività). A tal fine, in base 
ai Precedenti Principi Contabili gli oneri sostenuti in relazione all’accensione dei mutui e 
delle altre passività finanziarie a medio-lungo termine sono iscritti, secondo la loro 
natura, tra le immobilizzazioni immateriali o tra i ratei e risconti attivi, ed ammortizzati in 
relazione al piano di ammortamento della relativa passività.  
Gli IFRS non consentono l’iscrizione di tali oneri tra le attività immateriali e lo IAS 39 
prevede che debbano essere classificati a riduzione delle relative passività. 
Pertanto, si è proceduto: 

 all’iscrizione in bilancio di passività nette pari a 203.845 migliaia di euro, 
corrispondente al valore di mercato degli strumenti finanziari derivati di copertura 
delle passività finanziarie dal rischio di variazione dei tassi d’interesse e dei cambi, 
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detenuti dal Gruppo, con un impatto negativo sul patrimonio netto consolidato al 1° 
gennaio 2005 pari a 136.928 migliaia di euro, al netto dell’effetto fiscale correlato di 
66.917 migliaia di euro; 

 alla rideterminazione del valore delle passività finanziarie, che si riducono di 2.220 
migliaia di euro, sulla base della metodologia del costo ammortizzato, con un 
impatto positivo sul patrimonio netto consolidato al 1° gennaio 2005 pari a 1.426 
migliaia di euro, al netto dell’effetto fiscale correlato, pari a 794 migliaia di euro; 

Oltre a tali rettifiche, l’applicazione dello IAS 39 ha comportato la riclassifica, senza 
effetto sul patrimonio netto, di 238.842 migliaia di euro per oneri accessori dalle attività 
immateriali e dai ratei e risconti attivi a riduzione delle passività finanziarie correlate. 
  
f) Trattamento di Fine Rapporto di lavoro subordinato (TFR) 
Come previsto dai Precedenti Principi Contabili, il TFR maturato dai lavoratori 
dipendenti veniva stanziato in bilancio sulla base del valore nominale della passività 
determinato alla data di chiusura del periodo. 
In base allo IAS 19 l’istituto del TFR è configurabile quale piano a benefici definiti, 
soggetto a valutazione attuariale in base a specifiche ipotesi demografiche ed 
economico-finanziarie (relative alla popolazione aziendale) per esprimere il valore 
attuale del beneficio, erogabile al termine del rapporto di lavoro, che i dipendenti hanno 
maturato alla data di bilancio. Come consentito dallo IAS 19 ed indicato dalla 
Capogruppo, tutti gli utili e le perdite attuariali alla data di transizione ed al 31 dicembre 
2004 sono stati interamente rilevati. 
A seguito della valutazione effettuata dall’attuario indipendente incaricato dal Gruppo è 
stato determinato un valore del TFR ricalcolato in base allo IAS 19 alla data del 1° 
gennaio 2004 superiore per 14.679 migliaia di euro a quello precedentemente 
stanziato; al 31 dicembre 2004 tale differenza ammonta a 14.603 migliaia di euro. 
Conseguentemente l’impatto sul patrimonio netto consolidato al 1° gennaio 2004 è 
negativo per 9.834 migliaia di euro ed al 31 dicembre 2004 per 9.784 migliaia di euro, al 
netto del relativo effetto fiscale (rispettivamente 4.845 migliaia di euro e 4.819 migliaia 
di euro). L’impatto sul conto economico consolidato dell’esercizio 2004 risulta pari a 76 
migliaia di euro, al lordo dell’effetto fiscale differito, pari a 26 migliaia di euro.  
 
g) Altre rettifiche 
Tra le altre rettifiche apportate ai valori patrimoniali ed economici consolidati in seguito 
alla transizione agli IFRS, si segnalano per rilevanza: 
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Leasing finanziario. Lo IAS 17 prevede che per i beni per i quali è stato stipulato da 
parte dell’impresa (quale locatario) un contratto di leasing finanziario si configuri, in 
sostanza, un acquisto dei beni stessi collegato ad un’operazione di finanziamento e, 
pertanto, tali beni devono essere iscritti nello stato patrimoniale quali elementi di 
immobili, impianti e macchinari, mentre il finanziamento ricevuto deve essere esposto 
tra le passività finanziarie; di conseguenza, il conto economico evidenzia la quota di 
ammortamento di tali beni nonché gli oneri finanziari connessi al finanziamento. I 
Precedenti Principi Contabili consentono, invece, che tali beni non siano iscritti nel 
bilancio del locatario e che sia rilevato nel conto economico il solo ammontare delle rate 
di leasing di competenza dell’esercizio. 
L’impatto sul patrimonio netto consolidato è positivo per 5.321 migliaia di euro al 1° 
gennaio 2004 e per 6.438 migliaia di euro al 31 dicembre 2004, al netto del relativo 
effetto fiscale differito (rispettivamente, 3.160 migliaia di euro e 3.825 migliaia di euro). 
L’impatto sul conto economico consolidato dell’esercizio 2004 è pari a 1.117 migliaia di 
euro, al netto netto del relativo effetto fiscale differito pari a 665 migliaia di euro. 

Attività immateriali. Lo IAS 38 prevede taluni criteri restrittivi per l’iscrizione di un’attività 
immateriale. In particolare, lo IAS 38 prevede che per essere iscritta in bilancio 
un’attività immateriale deve possedere le caratteristiche di identificabilità, controllo da 
parte dell’impresa e capacità di produrre benefici economici futuri. Un’attività si ritiene 
identificabile se: 
a) è separabile, ovvero passibile di essere separata o divisa dalla società e possa 

essere venduta, trasferita, concessa in licenza, affittata o scambiata, sia 
individualmente che insieme a contratti, attività o passività correlati; oppure 

b) deriva da un contratto o da un altro diritto legale, indipendentemente dal fatto che 
questi diritti siano trasferibili o separabili dalla società o da altri diritti e obbligazioni. 

Pertanto, non risultano contemplate quali attività immateriali i cosiddetti “oneri 
pluriennali” (es. costi di impianto e di ampliamento, costi di avvio di nuove attività 
produttive, costi interni di ricerca, ecc.), che potevano essere oggetto di capitalizzazione 
sulla base dei Precedenti Principi Contabili.  
L’eliminazione degli oneri pluriennali non capitalizzabili ha comportato sul patrimonio 
netto consolidato un impatto negativo per 8.059 migliaia di euro al 1° gennaio 2004 e 
per 6.788 migliaia di euro al 31 dicembre 2004, al netto del relativo effetto fiscale 
differito (rispettivamente, 3.931 migliaia di euro e 3.125 migliaia di euro). L’impatto sul 
conto economico dell’esercizio 2004 è invece positivo per 1.271 migliaia di euro, al 
netto del relativo effetto fiscale differito, pari a 806 migliaia di euro. 
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3 Riconciliazione della situazione patrimoniale consolidata al  
1° gennaio 2004, al 31 dicembre 2004 ed al 1° gennaio 2005 e 
del conto economico consolidato dell’esercizio 2004 

 
Si riportano di seguito i prospetti di riconciliazione della situazione patrimoniale 
consolidata al 1° gennaio 2004, al 31 dicembre 2004 ed al 1° gennaio 2005 e del conto 
economico consolidato dell’esercizio 2004 che evidenziano: 

 i valori secondo i Precedenti Principi Contabili, riclassificati per tener conto degli 
schemi IFRS presentati; 

 le rettifiche e le riclassifiche per l’adeguamento ai principi IFRS. 
 
Inoltre, sono fornite le note di commento alle principali rettifiche e riclassifiche apportate 
alle voci patrimoniali ed economiche. 

Come richiesto dall’IFRS 1, alla data di transizione ai principi IFRS: 

 sono state rilevate tutte e solo le attività e le passività iscrivibili in base agli IFRS; 

 sono state valutate le attività e le passività nei valori che si sarebbero determinati 
qualora i principi IFRS fossero stati applicati retrospettivamente, tenuto conto delle 
esenzioni previste dall’IFRS 1 e precedentemente descritte; 

 sono state riclassificate le voci precedentemente indicate in bilancio secondo 
modalità diverse da quelle previste dagli IFRS. 

L’effetto dell’adeguamento ai nuovi principi IFRS dei saldi iniziali delle attività e delle 
passività è stato rilevato in un’apposita riserva degli utili a nuovo del patrimonio netto, al 
netto dell’effetto fiscale ove applicabile. 
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3.1 Note di commento alle principali riclassifiche e rettifiche alla 
situazione patrimoniale consolidata al 1° gennaio 2004 

Note di commento alle principali riclassifiche  

 3.1.1) Crediti e debiti per decimi di capitale non versati 
In base ai Precedenti Principi Contabili il capitale sociale sottoscritto è rilevato per il suo 
intero ammontare, con evidenza tra i crediti dell’ammontare dei decimi non ancora 
versati. 
Gli IFRS prevedono che il capitale sociale sia evidenziato per il solo ammontare 
effettivamente versato. 
Ciò comporta: 

 la riduzione del patrimonio netto di Terzi e delle attività non correnti per 4.191 
migliaia di euro, a fronte dei decimi di capitale della società controllata Strada dei 
Parchi non ancora versati dai Terzi; 

 la riduzione del valore delle partecipazioni e delle passività correnti per 23.404 
migliaia di euro, a fronte dei decimi di capitale di talune società partecipate non 
ancora versati dal Gruppo. 

 
3.1.2) Contratti di costruzione e servizi a favore di terzi 
I Precedenti Principi Contabili consentono l’iscrizione dei lavori in corso per contratti di 
costruzione a favore di terzi nell’attivo patrimoniale al lordo degli acconti ed anticipi 
ricevuti, esposti nel passivo così come i fondi per perdite su commesse. 
Lo IAS 11 prevede invece che per ogni singola commessa sia iscritta tra le attività la 
differenza netta positiva tra il valore della produzione cumulata espletata, l’ammontare 
degli acconti ricevuti nonché le eventuali perdite stimate, mentre l’eventuale differenza 
netta negativa sia iscritta tra le passività commerciali.  
Ciò ha comportato la riclassifica al 1° gennaio 2004 dei debiti per acconti (pari a 88.873 
migliaia di euro) e dei fondi per perdite su commesse (pari a 9.365 migliaia di euro), che 
sono stati portati a riduzione delle attività commerciali per lavori in corso su ordinazione. 
 
3.1.3) Oneri accessori ai finanziamenti 
In base ai Precedenti Principi Contabili gli oneri sostenuti in relazione all’accensione dei 
mutui e delle altre passività finanziarie a medio-lungo termine sono iscritti, a secondo 
della loro natura, tra le immobilizzazioni immateriali o tra i ratei e risconti attivi, ed 
ammortizzati in relazione al piano di ammortamento della relativa passività.  
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Gli IFRS non consentono l’iscrizione di tali oneri tra le immobilizzazioni immateriali e lo 
IAS 39 prevede che tali tipologie di oneri debbano essere classificate a riduzione delle 
relative passività. 
Pertanto, gli oneri accessori ai debiti finanziari in essere al 1° gennaio 2004, pari a 
177.408 migliaia di euro (al netto degli ammortamenti cumulati a tale data), sono stati 
portati a riduzione delle passività finanziarie non correnti. Si evidenzia che la tale 
riclassifica non comporta nessun effetto sul patrimonio netto al 1° gennaio 2004 né 
rettifiche ai saldi contabili, in quanto il Gruppo ha optato per l’applicazione degli IAS 32 
e 39 (e, quindi, l’applicazione dei differenti criteri di valutazione già descritti nel punto e) 
del precedente paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto 
consolidato, cui si rinvia) con decorrenza dal 1° gennaio 2005. 
 

Note di commento alle principali rettifiche  

3.1.4) Ricalcolo del beneficio fiscale derivante dal conferimento ad Autostrade per 
l’Italia 
Si tratta della rideterminazione del beneficio fiscale connesso all’avviamento 
infragruppo emerso in Autostrade per l’Italia in relazione al conferimento del compendio 
autostradale.  
Tale rettifica ed i relativi effetti sono già stati descritti nel punto a) del precedente 
paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto consolidato, cui si rinvia. 
 
3.1.5) Trattamento di Fine Rapporto di lavoro subordinato (TFR) 
Si tratta della rideterminazione del valore del TFR sulla base della metodologia richiesta 
dallo IAS 19.  
Tale rettifica ed i relativi effetti sono già stati descritti nel punto f) del precedente 
paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto consolidato, cui si rinvia. 
 
3.1.6) Impairment test su beni reversibili 
La rettifica evidenziata è relativa alla svalutazione dei beni reversibili della controllata 
Raccordo Autostradale della Valle d’Aosta (RAV) per effetto dell’applicazione dello IAS 
36, che richiede l’effettuazione di un test di impairment per verificarne la relativa 
ricuperabilità.  
Tele rettifica ed i relativi effetti (riferibili al modesto valore dei flussi di cassa attualizzati 
previsti nei prossimi anni per tale concessionaria) sono già stati descritti nel punto d) del 
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precedente paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto consolidato, cui 
si rinvia. 
 
3.1.7) Storno del fondo oneri per impegni da Convenzione del 1997 
Si tratta della rettifica derivante dallo storno della quota parte del fondo per ripristino e 
sostituzione dei beni devolvibili relativa agli oneri futuri derivanti dagli impegni 
sottoscritti nella Convenzione del 1997, non accantonabili in base agli IFRS. 
La natura della rettifica in oggetto è stata descritta nel punto b) del precedente 
paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto, cui si rinvia. 
 
3.1.8) Altre rettifiche 
Tra le altre rettifiche apportate alla situazione patrimoniale al 1° gennaio 2004 per 
effetto della transizione agli IFRS, si segnalano per rilevanza: 
Leasing finanziario.  Coerentemente con quanto richiesto dallo  IAS 17 (si veda quanto 
già descritto nel punto g) del precedente paragrafo di analisi della riconciliazione del 
patrimonio netto consolidato), si è provveduto all’iscrizione del valore dei beni acquisiti 
attraverso contratti di leasing finanziario (pari a 15.641 migliaia di euro, al netto degli 
ammortamenti accumulati a tale data), nonché della relativa passività finanziaria (7.248 
migliaia di euro).  
Attività immateriali. Tenuto conto dei criteri restrittivi per l’iscrizione delle attività 
immateriali previsti dallo IAS 38, si è provveduto all’eliminazione di talune attività 
immateriali oggetto di capitalizzazione sulla base dei Precedenti Principi Contabili, per 
un importo netto pari a 9.148 migliaia di euro (si veda quanto già descritto nel punto g) 
del precedente paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto 
consolidato).  
 
 



 32



 33

 



 34

 



 35

3.2 Note di commento alle principali riclassifiche e rettifiche alla 
situazione patrimoniale consolidata al 31 dicembre 2004 

Note di commento alle principali riclassifiche  

3.2.1) Crediti e debiti per decimi di capitale non versati 
Per le motivazioni tecniche già descritte nel precedente punto 3.1.1 di analisi delle più 
significative riclassifiche della situazione patrimoniale al 1° gennaio 2004, si è 
provveduto: 

 alla riduzione del patrimonio netto di Terzi e delle attività non correnti per 2.395 
migliaia di euro, a fronte dei decimi di capitale della società controllata Strada dei 
Parchi non ancora versati dai Terzi; 

 alla riduzione del valore delle partecipazioni e delle passività correnti per 2.791 
migliaia di euro, a fronte dei decimi di capitale di talune società partecipate non 
ancora versati dal Gruppo. 

 
3.2.2) Contratti di costruzione e servizi a favore di terzi 
Come già descritto nel precedente punto 3.1.2 di analisi delle più significative 
riclassifiche della situazione patrimoniale al 1° gennaio 2004, i Precedenti Principi 
Contabili consentono l’iscrizione dei lavori in corso per contratti di costruzione a favore 
di terzi nell’attivo patrimoniale, al lordo degli acconti ed anticipi ricevuti, esposti nel 
passivo, così come i fondi per perdite su commesse. 
Lo IAS 11 prevede, invece, che per ogni singola commessa la differenza netta positiva 
o negativa tra il valore della produzione cumulata espletata, l’ammontare degli acconti 
ricevuti nonché le eventuali perdite stimate sia iscritta, rispettivamente, tra le attività o le 
passività commerciali.  
Ciò comporta la riclassifica al 31 dicembre 2004 dei debiti per acconti (pari a 87.102 
migliaia di euro) e dei fondi per perdite su commesse (pari a 11.586 migliaia di euro), 
che sono stati portati a riduzione delle attività commerciali per lavori in corso su 
ordinazione. 
 
3.2.3) Oneri accessori ai finanziamenti 
In base ai Precedenti Principi Contabili gli oneri sostenuti in relazione all’accensione dei 
mutui e delle altre passività finanziarie a medio-lungo termine sono iscritti, a secondo 
della loro natura, tra le immobilizzazioni immateriali o tra i ratei e risconti attivi, ed 
ammortizzati in relazione al piano di ammortamento della relativa passività.  



 36

Gli IFRS non consentono l’iscrizione di tali oneri tra le immobilizzazioni immateriali o in 
altre attività e lo IAS 39 prevede che tali tipologie di oneri debbano essere classificate a 
riduzione delle relative passività. 
Pertanto, gli oneri accessori ai debiti finanziari in essere al 31 dicembre 2004, pari a 
238.842 migliaia di euro (di cui 201.138 migliaia di euro quali immobilizzazioni 
immateriali al netto degli ammortamenti cumulati a tale data, 12.233 migliaia di euro 
quali attività non correnti e 25.471 milioni di euro quali attività correnti), sono stati portati 
a riduzione delle passività finanziarie non correnti. Si evidenzia che tale riclassifica non 
comporta nessun effetto sul patrimonio netto al 31 dicembre 2004 né rettifiche ai saldi 
contabili, in quanto il Gruppo ha optato per l’applicazione degli IAS 32 e 39 (e, quindi, 
l’applicazione dei differenti criteri di valutazione già descritti nel punto e) del precedente 
paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto consolidato, cui si rinvia) 
con decorrenza dal 1° gennaio 2005. 
 

Note di commento alle principali rettifiche  

3.2.4) Ricalcolo del beneficio fiscale derivante dal conferimento ad Autostrade per 
l’Italia 
Si tratta della rideterminazione del beneficio fiscale connesso all’avviamento 
infragruppo emerso in Autostrade per l’Italia in relazione al conferimento del compendio 
autostradale, avviamento interamente deducibile fiscalmente e stornato in quanto 
operazione infragruppo.  
Tale rettifica ed i relativi effetti sono già stati descritti nel punto a) del precedente 
paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto consolidato, cui si rinvia. 
 
3.2.5) Trattamento di Fine Rapporto di lavoro subordinato (TFR) 
Si tratta della rideterminazione del valore del TFR sulla base della metodologia richiesta 
dallo IAS 19.  
Tele rettifica ed i relativi effetti sono già stati descritti nel punto f) del precedente 
paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto consolidato, cui si rinvia. 
 
3.2.6) Impairment test su beni reversibili 
La rettifica evidenziata è relativa alla svalutazione dei beni reversibili della controllata 
Raccordo Autostradale della Valle d’Aosta (RAV) per effetto dell’applicazione dello IAS 
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36, che richiede l’effettuazione di un test di impairment per verificarne la relativa 
ricuperabilità.  
Tale rettifica ed i relativi effetti (riferibili al modesto valore dei flussi di cassa attualizzati 
previsti nei prossimi anni per tale concessionaria) risulta pari a quella già rilevata in 
sede di transizione agli IFRS al 1° gennaio 2004, ed è già stata descritta nel punto d) 
del precedente paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto 
consolidato, cui si rinvia. 
 
3.2.7) Storno del fondo oneri per impegni da Convenzione del 1997 
E’ la rettifica derivante dallo storno della quota parte del fondo per ripristino e 
sostituzione dei beni devolvibili relativa agli oneri futuri derivanti dagli impegni 
sottoscritti nella Convenzione del 1997, non accantonabili in base agli IFRS. 
La natura della rettifica in oggetto è stata descritta nel punto b) del precedente 
paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto, cui si rinvia. 
 
3.2.8) Avviamento 
Come già descritto nel punto c) del precedente paragrafo di analisi della riconciliazione 
del patrimonio netto consolidato, in base agli IFRS l’avviamento determinato sulla base 
dei Precedenti Principi Contabili ed in essere al 1° gennaio 2004 non è soggetto ad 
ammortamento, con un impatto positivo sul patrimonio netto al 31 dicembre 2004 di 
312.848 migliaia di euro. Come previsto dallo IAS 12, tale rettifica non comporta alcun 
correlato effetto fiscale differito. 
 
3.2.9) Altre rettifiche 
Tra le altre rettifiche apportate alla situazione patrimoniale al 31 dicembre 2004 per 
effetto della transizione agli IFRS, si segnalano per rilevanza: 
Leasing finanziario.  Coerentemente con quanto richiesto dallo IAS 17 (si veda quanto 
già descritto nel punto g) del precedente paragrafo di analisi della riconciliazione del 
patrimonio netto consolidato, si è provveduto all’iscrizione dei valore dei beni acquisiti 
attraverso contratti di leasing finanziario (15.110 milioni di euro, al netto degli 
ammortamenti accumulati a tale data), nonché della relativa passività finanziaria (4.855 
migliaia di euro).  
Attività immateriali. Tenuto conto di dei criteri restrittivi per l’iscrizione delle attività 
immateriali previsto dallo IAS 38, si è provveduto all’eliminazione di talune attività 
immateriali oggetto di capitalizzazione sulla base dei Precedenti Principi Contabili, per 
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un importo pari a 7.256 migliaia di euro (si veda quanto già descritto nel punto g) del 
precedente paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto consolidato).  
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3.3 Note di commento alle rettifiche alla situazione patrimoniale 
consolidata al 1° gennaio 2005 

Valutazione al fair value degli strumenti finanziari derivati e costo ammortizzato delle 
passività finanziarie 
Come già indicato nel precedente punto e) del paragrafo di analisi della riconciliazione 
del patrimonio netto consolidato, si è scelto di applicare lo IAS 32 e lo IAS 39 dal 1° 
gennaio 2005, anziché dal 1° gennaio 2004. In base a tale principio, è previsto che gli 
strumenti finanziari derivati siano valutati ed iscritti in bilancio al valore di mercato (mark 
to market) in essere alla data di chiusura del periodo.  
Con riferimento alle passività finanziarie, lo IAS 39 prevede che queste debbano essere 
valutate tramite il metodo del costo ammortizzato, determinandone il relativo tasso di 
interesse effettivo (tenendo quindi conto sia degli interessi espliciti, sia degli oneri 
accessori sostenuti in relazione all’accensione di tali passività). 
Pertanto, si è proceduto: 

 all’iscrizione in bilancio di passività finanziarie per  244.205 migliaia di euro (di cui 
242.165 migliaia di euro quale passività non correnti e 2.040 migliaia di euro quali 
passività correnti) ed attività finanziarie per  40.360 migliaia di euro, corrispondente 
al valore di mercato degli strumenti finanziari derivati di copertura delle passività 
finanziarie dal rischio di variazione dei tassi d’interesse e dei cambi, detenuti dal 
Gruppo, con un impatto negativo sul patrimonio netto consolidato al 1° gennaio 
2005 pari a 136.928 migliaia di euro, al netto dell’effetto fiscale correlato di 66.917 
migliaia di euro; 

 alla rideterminazione del valore delle passività finanziarie, che si riducono di 2.220 
migliaia di euro, sulla base della metodologia del costo ammortizzato, con un 
impatto positivo sul patrimonio netto consolidato al 1° gennaio 2005 pari a 1.426 
migliaia di euro, al netto dell’effetto fiscale correlato, pari a 794 migliaia di euro; 

Complessivamente, al 1° gennaio 2005 le passività finanziarie si incrementano per 
241.985 migliaia di euro, di cui 239.945 migliaia di euro per la quota non corrente e 
2.040 migliaia di euro per la quota corrente, mentre le attività finanziarie correnti si 
incrementano per 40.360 migliaia di euro, con un effetto negativo complessivo 
sull’indebitamento finanziario netto consolidato al 1° gennaio 2005 pari a 201.625 
migliaia di euro. 
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3.4 Note di commento alle principali riclassifiche e rettifiche del conto 
economico consolidato dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2004 

Note di commento alle principali riclassifiche  

3.4.1) Proventi ed oneri straordinari 
Gli IFRS richiedono che i proventi e gli oneri straordinari siano rilevati nell’ambito dei 
proventi ed oneri della gestione ordinaria, sulla base della loro natura. 
Pertanto, si è provveduto alla riclassifica di tali proventi ed oneri nelle rispettivi voci di 
competenza in base agli IFRS. Le tipologie più rilevanti sono le seguenti: 

 il ricavo non ricorrente relativo alla devoluzione gratuita delle aree di servizio 
(45.935 migliaia di euro); 

 altri ricavi  non ricorrenti, per 11.943 migliaia di euro; 
 costi operativi non ricorrenti, per 10.354 migliaia di euro; 
 incentivi all’esodo del personale, per 14.079 migliaia di euro; 
 imposte sul reddito di esercizi precedenti, per 15.606 migliaia di euro. 

 
3.4.2) Rivalutazioni e svalutazioni di attività finanziarie e partecipazioni 
La normativa italiana richiede che tale tipologia di proventi ed oneri sia esposta in 
un’apposita sezione del conto economico. 
Secondo gli IFRS, invece, le rivalutazioni e/o svalutazioni di attività finanziarie 
rappresentano proventi e/o oneri finanziari, mentre le rivalutazioni e/o svalutazioni di 
partecipazioni in imprese collegate valutate con il metodo del patrimonio netto devono 
essere evidenziate in un’apposita voce del conto economico. 
Pertanto, si è provveduto alla riclassifica di tali proventi ed oneri nelle rispettivi voci di 
competenza. 
 
3.4.3) Plusvalenze su cessione di partecipazioni 
Secondo gli IFRS le plusvalenze relative a cessioni rilavanti di partecipazioni e/o rami 
d’azienda devono essere rilevati in un’apposita voce del conto economico, al netto del 
relativo effetto fiscale. Si è provveduto, quindi, alla riclassifica di tali proventi, riferiti alla 
plusvalenza rilevata nel 2004 a seguito della cessione della partecipazione in Abertis. 
 
3.4.4) Ricavi   
Gli IFRS prevedono, che i ricavi possano essere iscritti, tra le altre condizioni, quando è 
probabile che i relativi benefici economici saranno fruiti. 
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Nell’ambito dei Precedenti Principi Contabili, si era invece proceduto all’iscrizione di 
circa 18.900 migliaia di euro di ricavi che non rispettano i requisiti IFRS. 
Si tratta, essenzialmente: 

 per 14.039 migliaia di euro di pedaggi per transiti autostradali dell’esercizio 2004 
non pagati dagli utenti e per i quali si evidenzia un’inesigibilità; ciò ha comportato 
nello stesso esercizio la svalutazione degli stessi. Tenuto conto di quanto previsto 
dagli IFRS, tali ricavi sono stati rettificati e le relative svalutazioni sono state 
eliminate dal conto economico dell’esercizio 2004; 

 per 4.861 migliaia di euro di pedaggi incassati dalla Autostrade Meridionali e 
riferibili ad incrementi tariffari relativi a nuovi investimenti (“X investimenti”) che, in 
base a quanto previsto nella convenzione con l’Anas, devono essere accantonati e 
costituiscono riduzione del costo dei nuovi investimenti. 

 
3.4.5) Benefici per i dipendenti 
Gli IFRS ricomprendono nell’ambito del costo del lavoro talune tipologie di oneri che 
sulla base dei Precedenti Principi Contabili sono invece classificate come costi per 
servizi (quali i costi per gli emolumenti agli Amministratori) e/o come accantonamenti di 
oneri futuri (piano d’incentivazione al management). 
Pertanto, tali oneri sono stati riclassificati nell’ambito del costo del lavoro. 
 
3.4.6) Oneri accessori ai finanziamenti 
Come già precedentemente descritto, in base ai Precedenti Principi Contabili gli oneri 
sostenuti in relazione all’accensione dei mutui e delle altre passività finanziarie a medio-
lungo termine sono iscritti, a secondo della loro natura, tra le immobilizzazioni 
immateriali o tra i ratei e risconti attivi, ed ammortizzati in relazione al piano di 
ammortamento della relativa passività.  
Gli IFRS non consentono l’iscrizione di tali oneri tra le immobilizzazioni immateriali o in 
altre attività e lo IAS 39 prevede che tale tipologia di oneri deve essere classificata a 
riduzione delle relative passività. 
Di conseguenza, si è proceduto alla riclassifica degli ammortamenti di tali oneri rilevati 
sulla base dei Precedenti Principi Contabili ed alla loro classificazione ad incremento 
degli oneri finanziari.  
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Note di commento alle principali rettifiche  

3.4.7) Ricalcolo del beneficio fiscale derivante dal conferimento ad Autostrade per 
l’Italia 
Si tratta dell’effetto scaturente dalla rideterminazione del beneficio fiscale connesso 
all’avviamento infragruppo emerso in Autostrade per l’Italia in relazione al conferimento 
del compendio autostradale. 
Tale rettifica ed i relativi effetti sono già stati descritti nel punto a) del precedente 
paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto consolidato, cui si rinvia. 
 
3.4.8) Trattamento di Fine Rapporto di lavoro subordinato (TFR) 
Si tratta dell’effetto economico conseguente alla rideterminazione del valore del TFR 
sulla base della metodologia richiesta dallo IAS 19.  
Tale rettifica ed i relativi effetti (per i quali si evidenzia una diversa allocazione degli 
oneri del periodo, ripartiti tra costo del lavoro e oneri finanziari, questi ultimi per la 
componente relativa all’attualizzazione finanziaria del fondo) sono già stati descritti nel 
punto f) del precedente paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto 
consolidato, cui si rinvia. 
 
3.4.9) Storno del fondo oneri per impegni da Convenzione del 1997 
E’ la rettifica derivante dallo storno dell’accantonamento al fondo per ripristino e 
sostituzione dei beni devolvibili relativo agli oneri futuri derivanti dagli impegni 
sottoscritti nella Convenzione del 1997, non accantonabili in base agli IFRS. 
La natura della rettifica in oggetto è stata descritta nel punto b) del precedente 
paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto, cui si rinvia. 
 
3.4.10) Avviamento 
Come già descritto nel punto c) del precedente paragrafo di analisi della riconciliazione 
del patrimonio netto consolidato, l’avviamento determinato sulla base dei Precedenti 
Principi Contabili ed in essere al 1° gennaio 2004 non è più ammortizzato, con un 
impatto positivo sul conto economico dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2004 di 
312.848 migliaia di euro. Come previsto dallo IAS 12, tale rettifica non comporta alcun 
correlato effetto fiscale differito. 
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4 Riconciliazione dell’indebitamento finanziario netto 
consolidato al 1° gennaio 2004, al 31 dicembre 2004 ed al 1° 
gennaio 2005 e del rendiconto finanziario dell’esercizio 2004 

 
Si riporta di seguito il prospetto di riconciliazione dell’indebitamento finanziario netto 
consolidato al 1° gennaio 2004, al 31 dicembre 2004 ed al 1° gennaio 2005 nonché il 
prospetto di riconciliazione del rendiconto finanziario consolidato dell’esercizio 2004, 
che evidenziano: 

 i valori determinati secondo i Precedenti Principi Contabili; 

 le riclassifiche e rettifiche per l’adeguamento ai principi IFRS; 

 i valori determinati secondo gli IFRS. 
 
Inoltre, sono fornite le note di commento alle principali riclassifiche e rettifiche 
apportate. 
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Note di commento alle principali riclassifiche e rettifiche all’indebitamento 
finanziario netto consolidato 

4.1) Oneri accessori ai finanziamenti 
Come indicato nei precedenti punti 3.1.3 e 3.2.3 di commento alle riclassifiche e 
rettifiche delle situazioni patrimoniali al 1° gennaio 2004 ed al 31 dicembre 2004, cui si 
rinvia, gli IFRS prevedono che gli oneri sostenuti in relazione all’accensione dei mutui e 
delle altre passività finanziarie a medio-lungo termine sono classificati a riduzione delle 
relative passività. 
Di conseguenza, l’indebitamento finanziario netto consolidato si riduce per un 
ammontare pari agli oneri in essere, e cioè: 

 al 1° gennaio 2004 per 177.117 migliaia di euro quali oneri accessori ai 
finanziamenti e per 291 migliaia di euro quali disaggi di emissione; 

 al 31 dicembre 2004 per 213.372 migliaia di euro quali oneri accessori ai 
finanziamenti e per 25.471 migliaia di euro quali disaggi di emissione. 

 
4.2) Valutazione al fair value degli strumenti finanziari derivati e costo ammortizzato 
delle passività finanziarie 
Come consentito dall’IFRS 1 e già precedentemente descritto, a partire dal 1° gennaio 
2005, in applicazione dello IAS 32 e dello IAS 39 si è provveduto all’iscrizione in 
bilancio del valore di mercato (mark to market) degli strumenti finanziari derivati, 
nonché alla valutazione delle passività finanziarie tramite il metodo del costo 
ammortizzato, determinandone il relativo tasso di interesse effettivo (tenendo quindi 
conto sia degli interessi espliciti, sia degli oneri accessori sostenuti in relazione 
all’accensione di tali passività). 
Pertanto, l’indebitamento finanziario netto al 1° gennaio 2005 varia per effetto: 

 della rilevazione del valore di mercato degli strumenti finanziari derivati di copertura 
delle passività finanziarie dal rischio di variazione dei tassi d’interesse e dei cambi, 
detenuti sia dalla Capogruppo che dalla controllata Europpass, per un valore 
complessivo negativo pari a 203.845 migliaia di euro; 

 della rideterminazione del valore delle passività finanziarie sulla base della 
metodologia del costo ammortizzato, con una riduzione dell’indebitamento 
finanziario netto consolidato pari a 2.220 migliaia di euro. 
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4.3) Debiti per decimi di capitale non versati 
In base ai Precedenti Principi Contabili il capitale sociale sottoscritto nelle imprese 
controllate e collegate è rilevato per il suo intero ammontare, con la rilevazione tra i 
debiti finanziari dell’ammontare dei decimi non ancora versati. 
Gli IFRS prevedono che il capitale sociale debba essere evidenziato per il solo 
ammontare effettivamente versato. 
Ciò comporta la riduzione dell’indebitamento finanziario netto consolidato al 1° gennaio 
2004 per un ammontare netto pari 23.404 migliaia di euro, corrispondente ai debiti per 
decimi di capitale di talune società partecipate, non ancora versati dal Gruppo; 
analogamente, al 31 dicembre 2004 ed al 1° gennaio 2005 l’indebitamento finanziario 
netto si riduce di 2.791 migliaia di euro. 
 
4.4) Risconti finanziari 
Nella definizione di indebitamento finanziario netto sono inoltre inclusi i risconti 
finanziari, a differenza di quanto effettuato nei precedenti bilanci. Pertanto, si è 
proceduto a ridurre l’indebitamento in relazione ai risconti attivi finanziari in essere al 1° 
gennaio 2004 (996 migliaia di euro), al 31 dicembre 2004 ed al 1° gennaio 2005 (6.228 
migliaia di euro). 
 
4.5) Leasing finanziario 
Coerentemente con quanto richiesto dallo IAS 17 (si veda quanto già descritto nel 
precedente paragrafo di analisi della riconciliazione del patrimonio netto consolidato) si 
è provveduto all’iscrizione della passività finanziaria (7.248 migliaia di euro al 1° 
gennaio 2004 e 4.855 migliaia di euro al 31 dicembre 2004 ed al 1° gennaio 2005) 
relativa alla contabilizzazione dei beni acquisiti attraverso contratti di leasing finanziario, 
in base alla metodologia finanziaria prevista dallo IAS 17.  
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Note di commento alle principali variazioni al rendiconto finanziario consolidato 
dell’esercizio 2004 

 
Si riporta di seguito il prospetto di riconciliazione del rendiconto finanziario consolidato 
dell’esercizio 2004 redatto in base ai Precedenti Principi Contabili con l’analogo 
rendiconto predisposto in base agli IFRS. 
Tale rendiconto è finalizzato ad illustrare la variazione delle “Disponibilità liquide nette e 
mezzi equivalenti” dell’esercizio come determinata dall’apporto dei flussi 
generati/impiegati da/per l’attività di esercizio, l’attività di investimento e l’attività di 
finanziamento. 
 
La tabella seguente fornisce il dettaglio delle voci di bilancio che compongono il saldo 
delle “Disponibilità liquide nette e mezzi equivalenti” al 31 dicembre 2004 ed al 31 
dicembre 2003. 
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Flusso monetario dell’attività di esercizio 
Il flusso monetario per l’attività di esercizio passa da un valore di 181.623 migliaia di 
euro in base ai Precedenti Principi Contabili ad un valore di 180.613 migliaia di euro in 
base agli IFRS. La variazione complessiva di 1.010 migliaia di euro è originata dalle 
seguenti componenti: 

 incremento dell’utile dell’esercizio di 305.737 migliaia di euro, per le cui motivazioni 
si rinvia a quanto già commentato nel precedente capitolo 2 e nel paragrafo 3.4; 

 decremento degli “Ammortamenti e altri proventi (oneri) non monetari” di 328.362 
migliaia di euro, imputabile prevalentemente allo storno dell’ammortamento della 
differenza di consolidamento (312.848 migliaia di euro) ed alla riclassifica di 21.105 
migliaia di euro di ammortamenti di oneri accessori a finanziamenti (si veda quanto 
indicato nei precedenti punti 3.4.6 e 4.1), esposti tra gli oneri finanziari in base agli 
IFRS; 

 incremento di 23.635 migliaia di euro delle “Variazione del capitale di esercizio e 
altre variazioni” a seguito principalmente della riclassifica di 25.471 migliaia di euro 
di disaggi di emissione (si veda quanto indicato nei precedenti punti 3.2.3 e 4.1) 
dalla variazione del capitale di esercizio alla variazione delle passività finanziarie. 

 
Il significativo incremento dell’utile di esercizio emerso nella transizione agli IFRS, 
imputabile prevalentemente allo storno dell’ammortamento dell’avviamento, non 
comporta di fatto variazioni sul flusso monetario dell’attività di esercizio, in 
considerazione della natura non monetaria della rettificata apportata. 
 
Flusso monetario dell’attività di investimento 
Il flusso monetario per l’attività di investimento scende da un valore di 324.728 migliaia 
di euro in base ai Precedenti Principi Contabili a 284.503 migliaia di euro in base agli 
IFRS. La variazione complessiva di 40.225 migliaia di euro è originata dalle seguenti 
componenti: 

 decremento degli investimenti di 28.089 migliaia di euro, per l’effetto combinato 
della diversa rappresentazione degli oneri accessori a finanziamenti (45.126 migliaia 
di euro), non più esposti tra gli investimenti in immobilizzazioni immateriali bensì tra 
le variazioni delle passività finanziarie (si veda quanto indicato nel precedente punto 
4.1), e dell’inclusione della variazione netta dei decimi da versare in talune imprese 
partecipate (-20.612 migliaia di euro), esposti ad incremento degli investimenti in 
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partecipazioni anziché tra le variazioni delle passività finanziarie (si veda quanto 
indicato nel precedente punto 4.3); 

 incremento delle “Altre variazioni dell’attività di investimento” di 12.136 migliaia di 
euro, per la diversa rappresentazione della variazione di partite immobilizzate, ora 
esposte tra le variazioni delle passività finanziarie. 

 
Flusso monetario dell’attività finanziaria 
Il flusso monetario da attività finanziaria scende da un valore di 780.313 migliaia di euro 
in base ai Precedenti Principi Contabili a 739.078 migliaia di euro in base agli IFRS. La 
variazione complessiva di 41.235 migliaia di euro è originata essenzialmente dalle 
seguenti componenti: 

 incremento della variazione del capitale di 1.796 migliaia di euro, per la diversa 
esposizione in base agli IFRS dei crediti verso Terzi per decimi di capitale da 
versare; 

 decremento della “Variazione delle partite finanziarie” di 43.030 migliaia di euro, per 
effetto delle diverse rappresentazioni delle variazioni sopra commentate, quali:  
a) -25.471 migliaia di euro di disaggi di emissione di prestiti obbligazionari; 
b) -45.126 migliaia di euro di nuovi oneri accessori ai finanziamenti; 
c) -12.136 migliaia di euro di partite finanziarie, precedentemente esposte tra le 

immobilizzazioni e rappresentate nei flussi di investimento; 
d) +21.105 migliaia di euro di ammortamenti di oneri accessori ai finanziamenti; 
e) +20.612 migliaia di euro quale variazione netta dei decimi da versare in talune 

imprese partecipate. 
 
Le variazioni dei flussi monetari dell’attività di investimento e di finanziamento, di segno 
opposto e importo sostanzialmente analogo, sono pertanto da ricondurre 
principalmente alla diversa esposizione patrimoniale ed economica degli oneri 
accessori ai finanziamenti, non più esposti tra gli investimenti in immobilizzazioni 
immateriali bensì tra le variazioni delle passività finanziarie. 
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