
Dati e informazioni di sintesi

Trasporto 4 anni Gennaio 2014 Dicembre 2017

Rigassificazione 4 anni Gennaio 2014 Dicembre 2017

Stoccaggio 4 anni Gennaio 2015 Dicembre 2018

QUARTO PERIODO DI REGILAZIONE

QUADRO TARIFFARIO DI RIFERIMENTO E PRINCIPALI EVOLUZIONI

Con deliberazioni 514/2013/R/gas, 438/2013/R/gas e 531/2014/R/gas l’Autorità per l’Energia elettrica, 

il Gas e il Sistema Idrico (AEEGSI) ha definito i criteri tariffari per il quarto periodo di regolazione, in 

vigore a partire dal 1 gennaio 2014 per le attività di trasporto e rigassificazione e dal 1 gennaio 2015 

per l’attività di stoccaggio. 

Di seguito sono riportati i principali elementi tariffari per ciascuna delle attività regolate svolte 

da Snam, sulla base del quadro normativo in vigore alla data del 31 dicembre 2016. 

Maggiori informazioni sulle principali novità tariffarie intervenute nel 2016 con riferimento 

a ciascun settore di attività, sono fornite al capitolo “Andamento della gestione nei settori 

di attività - Regolamentazione tariffaria” della presente Relazione.

TRASPORTO RIGASSIFICAZIONE STOCCAGGIO

31 dicembre 2017 31 dicembre 2017 31 dicembre 2018

2,4% - su costi operativi 0% 1,4% - su costi operativi (**)
 

Termine periodo 
di regolazione (TARIFFE)

Costo storico rivalutato Costo storico rivalutato Costo storico rivalutato
Deduzione costi ripristino

Calcolo del capitale investito netto 
riconosciuto ai fini regolatori (RAB)

6,0% Anno 2015
6,5% Anni 2016-18 (*)    

7,3% Anno 2015
6,6% Anni 2016-17 (*)      

6,3% Anno 2015
5,4% Anni 2016-17 (*)      

Remunerazione del capitale 
investito netto riconosciuto 
ai fini regolatori (WACC pre-tax)   

Fattore di efficienza (X FACTOR) 

+1% per 7 anni
(investimenti di sviluppo rete regionale)
+1% per 10 anni
(investimenti di sviluppo rete nazionale)
+2% per 10 anni
(investimenti sviluppo ai punti di entrata)

Wacc +1% su nuovi investimenti 
effettuati successivamente al 31/12/2013 
a compensazione time-lag regolatorio

+2% per 16 anni
(nuovi terminali o sviluppo capacità 
terminali esistenti >30%)  

Wacc +1% su nuovi investimenti 
effettuati successivamente al 31/12/2013 
a compensazione time-lag regolatorio

Trattenimento per 8 anni del 20% 
dei maggiori ricavi rispetto ai ricavi 
riconosciuti derivanti dalle procedure
concorsuali     

Remunerazione investimenti t-1 
a compensazione del time-lag
regolatorio (dal 2014)

Incentivi su nuovi investimenti 

 (*) Il tasso di remunerazione del Capitale investito netto (WACC) a valere per l’anno 2016 è stato fissato dall’Autorità con deliberazione 583/2015/R/com del 2 dicembre 2015 
“Tasso di remunerazione del capitale investito per i servizi infrastrutturali dei settori elettrico e gas: criteri per la determinazione e l’aggiornamento”.  La durata del periodo 
regolatorio del WACC per le regolazioni infrastrutturali del settore gas è fissata in sei anni (2016 - 2021) ed è previsto un meccanismo di aggiornamento del tasso a metà periodo 
in funzione dell’andamento congiunturale. 
(**) Approvato con deliberazione 27/2016/R/gas, pubblicata in data 29 gennaio 2016, con cui l’Autorità ha approvato in via definitiva i ricavi di riferimento per l’attività di 
stoccaggio per l’anno 2015.
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RISULTATI

Ai fini del bilancio consolidato 2016, la separazione da Snam del business della distribuzione di gas 

naturale, in quanto “separate major line of business of operations”, ha comportato la rappresentazione 

separata, come discontinued operations, dei risultati economici e dei flussi di cassa del settore 

distribuzione di gas naturale riferiti al periodo 1 gennaio - 6 novembre 2016, ai sensi del principio 

contabile IFRS 5 “Attività non correnti possedute per la vendita e attività operative cessate”. Gli esercizi a 

confronto sono stati coerentemente riclassificati. Di conseguenza, in questa Relazione saranno illustrati 

prevalentemente i risultati delle continuing operations.  

L’esercizio 2016 ha chiuso con un utile netto di Gruppo, che include il contributo delle discontinued 

operations, di 861 milioni di euro, in riduzione di 377 milioni di euro, pari al 30,5%, rispetto all’esercizio 2015. 

In considerazione degli elementi di discontinuità che hanno caratterizzato l’esercizio 2016, il management di 

Snam ha ritenuto che la rappresentazione dei risultati nella configurazione adjusted consenta una migliore 

valutazione delle performance delle continuing operations e una maggiore comparabilità dei dati.

Risultati adjusted delle continuing operations10

Grazie alla solidità della gestione operativa e alla rigorosa disciplina finanziaria, 

nel 2016 Snam ha conseguito risultati in linea con le attese, tenuto conto della 

revisione del tasso di remunerazione del capitale investito ai fini regolatori 

(WACC) a valere per il 2016. L’utile operativo11 adjusted (EBIT adjusted), 

ammonta a 1.336 milioni di euro, in riduzione di 145 milioni di euro, pari al 9,8%, 

rispetto all’esercizio 2015. La riduzione riflette principalmente gli effetti sui ricavi 

derivanti dalla revisione del WACC (-114 milioni di euro complessivamente, 

di cui -134 milioni di euro per la riduzione registrata nel settore trasporto 

in parte assorbita dall’aumento rilevato nel settore stoccaggio) e i maggiori 

ammortamenti e svalutazioni (-75 milioni di euro; pari al 13,0%) dovuti 

essenzialmente all’entrata in esercizio di nuove infrastrutture e alle maggiori 

svalutazioni di asset materiali. Con riferimento ai settori di attività, la riduzione 

dell’utile operativo adjusted riflette i risultati del settore trasporto (-12,4%; -144 

milioni di euro), in parte compensati dalla positiva performance registrata dal 

settore stoccaggio (+8,5%; +27 milioni di euro).

2014 2015 2016 

1.496 1.481
-9.8%-1% 1.336

723

863
-4.3%+19.4%

826

2014 2015 2016 2014 2015 2016 

1.496 1.481
-9.8%-1% 1.336

723

863
-4.3%+19.4%

826

2014 2015 2016 

10	 L’utile operativo e l’utile netto nella configurazione 
adjusted non sono misure di risultato previste 
dagli IFRS. Tali misure di performance (Non GAAP 
-measures) sono determinate escludendo gli special 
item, e, al fine di rimuovere gli effetti distorsivi 
generati dall’applicazione dell’IFRS 5, ripristinando 
nei risultati delle continuing operations le transazioni 
intercompany verso discontinued operations, in 
modo da ottenere una rappresentazione dei risultati 
delle continuing operations come se le discontinued 
operations fossero state deconsolidate.  Per la 
definizione dell’utile operativo e dell’utile netto 
adjusted e per la riconduzione con i rispettivi risultati 
reported si veda il capitolo “Commento ai risultati 
economico - finanziari - Riconduzione dell’utile 
operativo e dell’utile netto reported a quelli adjusted” 
a pag. 95 della presente Relazione.

11	 L’utile operativo è analizzato isolando i soli elementi 
che hanno determinato una sua variazione. A tal 
fine, si evidenzia che l’applicazione della normativa 
tariffaria del settore del gas genera componenti 
di ricavo che trovano corrispondenza nei costi. 
Tali componenti sono relative principalmente 
all’interconnessione e a cessioni di gas naturale 
effettuate ai fini del bilanciamento del sistema gas.

UTILE NETTO ADJUSTED - CONTINUING OPERATIONS

(milioni di €)

UTILE OPERATIVO ADJUSTED 

(milioni di €)
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L’utile netto adjusted delle continuing operations si attesta a 826 milioni di euro, in riduzione di 37 

milioni di euro (-4,3%;) rispetto all’esercizio 2015. La riduzione dell’EBIT adjusted (-145 milioni di euro; 

-9,8%) è stata solo in parte compensata dal significativo miglioramento della gestione finanziaria (+69 

milioni di euro; pari al 20,8%), attribuibile principalmente alla riduzione del costo medio del debito, 

nonché dalle minori imposte sul reddito (+29 milioni di euro; pari al 7,4%) dovute essenzialmente al 

minor utile prima delle imposte. 

L’utile netto pro - forma adjusted delle continuing operations, ottenuto applicando la quota di 

competenza Snam, pari al 13,5%, alla stima dell’utile netto del Gruppo Italgas riferito all’intero esercizio 

2016, rettificato per escludere gli effetti derivanti dall’adeguamento al valore di mercato dei debiti 

finanziari in essere verso il Gruppo Snam, ed eliminando gli effetti di componenti non ricorrenti dalla 

valutazione di partecipate estere, ammonta complessivamente a 845 milioni di euro. 

L’indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 2016 ammonta a 11.056 

milioni di euro (13.779 milioni di euro al 31 dicembre 2015). Il flusso di cassa 

netto da attività operativa (1.627 milioni di euro), unitamente al flusso di cassa 

dei disinvestimenti, attribuibile essenzialmente al corrispettivo incassato a fronte 

della cessione del 38,87% della partecipazione in Italgas Reti S.p.A. (1.502 milioni 

di euro, al netto delle disponibilità liquide cedute), hanno consentito di finanziare 

interamente i fabbisogni connessi agli investimenti tecnici, in partecipazioni e 

in attività finanziarie strumentali all’attività operativa (1.426 milioni di euro 

complessivamente) e di generare un Free cash flow di 1.707 milioni di euro. 

Dopo gli esborsi connessi al flusso del capitale proprio (978 milioni di euro) e gli 

effetti derivanti dai crediti finanziari verso il Gruppo Italgas, che hanno portato 

ad una riduzione della posizione finanziaria di complessivi 2.009 milioni di euro, 

l’indebitamento finanziario netto si riduce di 2.723 milioni di euro, attestandosi a 

11.056 milioni di euro.

Il dividendo

I buoni risultati conseguiti e i solidi fondamentali dell’azienda consentono di 

proporre all’Assemblea degli azionisti la distribuzione di un dividendo di 0,21 

euro per azione, in pagamento a partire dal 24 maggio 2017, a conferma 

dell’impegno di Snam nell’assicurare agli azionisti una remunerazione attrattiva 

e sostenibile nel tempo.

Free cash flow

+1.707 milioni di euro

Riduzione 

dell’indebitamento 

finanziario netto 

-2.723 milioni di euro

Dividendo 2016

0,21 euro per azione

861

671

826 845+210 +19-190 -55

Utile netto
reported 

2016

Discontinued
Operations

Utile netto
reported 

Continuing 
Operations

Special
Item

Effetto fiscale
Special item

Utile netto
adjusted

Continuing 
Operations

Rettifiche
pro-forma

Utile netto
pro-forma 

2016

RISULTATI ADJUSTED E PRO-FORMA (milioni di €)
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Principali dati economici

Al fine di consentire una migliore valutazione dell’andamento della gestione economico - finanziaria, 

nella Relazione sulla gestione, in aggiunta agli schemi e agli indicatori convenzionali previsti dagli IAS/

IFRS, sono presentati gli schemi di bilancio riclassificati e alcuni indicatori alternativi di performance 

tra i quali, in particolare, il margine operativo lordo (EBITDA), l’utile operativo (EBIT), l’utile operativo 

e l’utile netto nella configurazione adjusted e l’indebitamento finanziario netto. Le successive tabelle, 

le relative note esplicative e gli schemi di bilancio riclassificati, riportano la determinazione di tali 

grandezze. Per la definizione dei termini utilizzati, se non direttamente specificato, si fa rinvio al 

glossario.

(milioni di €) 2014 2015 2016

Continuing operations (a)      

Ricavi totali (b) 2.578 2.627 2.560

- di cui ricavi regolati 2.480 2.502 2.444

Costi operativi (b) 524 570 573

Utile operativo adjusted (c) 1.496 1.481 1.336

Utile netto adjusted - continuing operations (c) (d) 723 863 826

Utile netto adjusted - discontinued operations (c) (d) 355 346 190

Utile netto adjusted (c) (d) 1.078 1.209 1.016

Utile netto - continuing operations (d) (e) 692 796 591

Utile netto discontinued operations  (d) (e) 506 442 270

Utile netto (d) (e) 1.198 1.238 861

﻿
(a) I risultati del settore distribuzione di gas naturale, business oggetto di separazione da Snam, sono stati rilevati separatamente come discontinued operations in un’unica riga del 
Conto economico secondo le disposizioni del principio contabile IFRS 5 “Attività operative non correnti destinate alla vendita e attività operative cessate”. Coerentemente, i periodi 
di confronto sono stati riesposti escludendo il contributo del settore discontinuato.
(b) La voce include il ripristino delle elisioni originate da transazioni intercompany verso discontinued operations.
(c) Non - GAAP measures determinate escludendo gli special item, e, al fine di rimuovere gli effetti distorsivi generati dall’applicazione dell’IFRS 5, attribuendo alle continuing 
operations l’elisione dei costi originati da transazioni verso le discontinued operations.  Per la definizione dell’utile operativo e dell’utile netto adjusted, nonché la riconduzione con 
i rispettivi risultati reported, si veda il capitolo “Commento ai risultati economico - finanziari - Riconduzione dell’utile operativo e dell’utile netto reported a quelli adjusted”. 
(d) Interamente di competenza degli azionisti Snam. 
(e) Da schema legale di Conto economico. Si veda la sezione “Schemi di bilancio” delle Note al bilancio consolidato.
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PRINCIPALI DATI PATRIMONIALI E FINANZIARI

(milioni di €) 2014 2015 2016

Investimenti tecnici 1.313 1.272 1.199

- continuing operations 954 879 906

- discontinued operations (*) 359 393 293

Capitale investito netto al 31 dicembre 20.824 21.365 17.553

Patrimonio netto compresi gli interessi di terzi azionisti al 31 
dicembre  

7.172 7.586 6.497

Patrimonio netto di Gruppo al 31 dicembre 7.171 7.585 6.497

Indebitamento finanziario netto al 31 dicembre 13.652 13.779 11.056

Free Cash Flow 297 771 1.707 

(*) I valori si riferiscono al periodo 1 gennaio - 6 novembre 2016.

PRINCIPALI INDICATORI REDDITUALI E FINANZIARI

  2014 2015 2016

Utile netto per azione - continuing operations (a) (€) 0,204 0,227 0,169

Utile netto per azione adjusted - continuing operations (a) (€) 0,214 0,247 0,236

Utile netto  per azione  (a) (€) 0,354 0,354 0,246

Utile netto adjusted per azione (a) (€) 0,318 0,345 0,291

Patrimonio netto di Gruppo per azione (a) (€) 2,12 2,17 1,86

Pay - out (Dividendi per esercizio di competenza/Utile netto 
di Gruppo) (b) (c)

% 73,0 70,7 83,86

Pay - out adjusted (Dividendi per esercizio di competenza/
Utile netto di Gruppo adjusted) (b) (c)

% 81,2 72,4 71,06

Dividend yield (Dividendo di competenza/Prezzo ufficiale per 
azione a fine anno) (b) (c)

% 6,1 5,2 5,4

Price/Book value (Prezzo medio ufficiale per azione/
Patrimonio netto di Gruppo per azione) (d)

(€) 2,00 2,08 2,21 

(a) Calcolato con riferimento al numero medio di azioni in circolazione nell’anno.
(b) L’importo 2016 (relativamente al dividendo di competenza) è stimato, sulla base del numero di azioni in circolazione alla data del 2 marzo 2017.
(c) I valori degli esercizi 2014 e 2015 sono relativi ai dati del Gruppo Snam con riferimento al perimetro di consolidamento ante operazione di separazione da Italgas.     
(d) I prezzi medi ufficiali per azione per gli esercizi 2014 e 2015 sono riferiti ai prezzi medi ufficiali storici e non tengono conto della rettifica prezzi effettuata seguito 
dell’operazione di scissione.  	
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PRINCIPALI DATI AZIONARI

    2014 2015 2016

Numero di azioni del capitale sociale (milioni) 3.500,60 3.500,60 3.500,6

Numero di azioni in circolazione al 31 dicembre (milioni) 3.499,50 3.499,50 3.470,7

Numero medio di azioni in circolazione nell’anno (milioni) 3.384,70 3.499,50 3.496,8

Prezzo ufficiale per azione a fine anno (a) (€) 3,396 4,002 3,923

Prezzo medio ufficiale per azione nell’anno (a) (€) 3,488 3,721 4,101

Capitalizzazione di Borsa (b) (milioni) 14.383 16.973 13.612

Dividendo per azione (€ per azione) 0,25 0,25 0,21

Dividendi per esercizio di competenza (c) (milioni) 875 875 722

Dividendi pagati nell’esercizio (d) (milioni) 507 875 875

(a) Secondo quanto definito dal “Manuale delle Corporate action” di Borsa Italiana S.p.A., a seguito di operazioni straordinarie, per ripristinare la continuità e la confrontabilità dei 
corsi azionari, occorre applicare un opportuno coefficiente di rettifica alle serie storiche. Pertanto, i prezzi ufficiali del titolo Snam relativi agli esercizi presentati sono stati rettifi-
cati con il cosiddetto “Fattore di rettifica K”, fissato da Borsa Italiana ad un valore pari a 0,82538045. 
(b) Prodotto del numero delle azioni in circolazione (numero puntuale) per il prezzo ufficiale per azione a fine anno. I valori relativi agli anni 2014 e 2015 sono stai determinati 
sulla base dei prezzi ufficiali storici registrati a fine anno (4,11 e 4,85 euro rispettivamente a fine 2014 e 2015) e non tengono conto della rettifica ai prezzi effettuata a seguito 
dell’operazione di scissione.
(c) L’importo 2016 è stato stimato sulla base del numero delle azioni in circolazione al 2 marzo 2017.
(d) Il dividendo pagato nel 2014 fa riferimento al saldo del dividendo 2013. Nel 2015 e nel 2016 Snam non ha distribuito acconti sul dividendo. Il dividendo pagato nel 2016 si 
riferisce al Gruppo Snam pre - scissione.

Ripartizione del  Valore Aggiunto

In Snam sostenibilità e creazione del valore sono concetti fortemente legati. La sostenibilità crea 

valore per l’azienda e per gli stakeholder, mettendo in relazione il business e la responsabilità sociale 

d’impresa. La società produce ricchezza contribuendo alla crescita economica del contesto sociale e 

ambientale in cui opera e misura tale ricchezza in termini di Valore Aggiunto prodotto e distribuito ai 

propri stakeholder di riferimento. 

Snam calcola il Valore Aggiunto ispirandosi allo standard redatto dal Gruppo di Studio per il Bilancio 

Sociale (GBS) e ai principi guida del GRI - G4. 

La rappresentazione di seguito riportata è utile per comprendere gli impatti economici che il Gruppo 

stesso produce e consente di leggere il Bilancio consolidato dal punto di vista degli stakeholder. 

A tal fine, si evidenzia che il calcolo del Valore Aggiunto nel 2016, è stato effettuato ripristinando 

sulle continuing operations,  per singola voce di conto economico, le elisioni originate da transazioni 

verso discontinued operations. Coerentemente, i valori relativi agli esercizi posti a confronto sono stati 

rideterminati.

Nel 2016 il Valore Aggiunto globale lordo prodotto da Snam è stato pari a 2.518 milioni di euro, in 

aumento di 89 milioni di euro rispetto al 2015 (2.429 milioni di euro), nonostante la riduzione del tasso 

di remunerazione del capitale investito netto - WACC, disposta dall’AEEGSI a valere per l’esercizio 2016, 

che ha inciso sulla redditività operativa delle attività di trasporto di gas naturale. 
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Il 23,9% del Valore Aggiunto globale lordo prodotto da Snam è stato reinvestito all’interno del Gruppo 

(in linea rispetto al 2015; -0,7%), e destinato essenzialmente all’ammortamento delle immobilizzazioni 

materiali e immateriali utilizzate nel processo produttivo. Relativamente ai principali stakeholder di 

riferimento, il 2016 evidenzia una stabile incidenza del Valore Aggiunto distribuito ai dipendenti (10,3%; 

+0,5% rispetto al 2015) attraverso la remunerazione diretta costituita da salari, stipendi e TFR e la 

remunerazione indiretta costituita dagli oneri sociali e dai costi per servizi relativi al personale (servizi 

mensa, rimborso spese viaggi), mentre si registra una riduzione del valore destinato alla Pubblica 

Amministrazione attraverso il pagamento delle imposte dirette e indirette (12,8%; -2,4% rispetto al 

2015), imputabile alla riduzione del risultato prima delle  imposte conseguito nel 2016, nonché una 

riduzione del valore distribuito agli azionisti attraverso i dividendi distribuiti (28,7%; -7,3% rispetto al 

2015), in considerazione dell’operazione di separazione di Italgas e in ragione del minor numero di azioni 

in circolazione a seguito del riacquisto di azioni proprie effettuato da Snam nell’ambito del programma 

di Share buyback avviato nel novembre 2016. Con riferimento al valore distribuito ai finanziatori, pari 

al 24,2%, si registra un incremento rispetto al 2015 del 9,9%, per effetto dell’operazione di buyback 

obbligazionario posta in essere da Snam nel 2016. Infine un importo di circa 2 milioni di euro è stato 

destinato alle comunità locali (0,1% del valore generato) attraverso liberalità e sponsorizzazioni (0,8 

milioni di euro) e compensazioni ambientali effettuate ai sensi di legge (1,2 milioni di euro).

Comunità locale
0,1%

Azionisti
28,7%

Pubblica
amministrazione

12,8%Finanziatori
24,2%  

Dipendenti
10,3%  

Gruppo Snam
23,9%  

RIPARTIZIONE DEL VALORE AGGIUNTO (GRI: G4-EC1)

ANDAMENTO OPERATIVO 

Investimenti Tecnici 

Gli investimenti tecnici dell’anno ammontano a 1.199 milioni di euro (1.272 milioni di euro nel 2015). 

Con riferimento alle continuing operations, gli investimenti tecnici dell’anno ammontano a 906 milioni 

di euro (879 milioni di euro nel 2015) e si riferiscono principalmente al settore trasporto (776 milioni di 

euro) e stoccaggio di gas naturale (117 milioni di euro). 

Sviluppo e integrazione delle infrastrutture

I principali investimenti per lo sviluppo di nuove infrastrutture hanno riguardato principalmente le 

opere per consentire l’inversione dei flussi fisici di trasporto nei punti di interconnessione con il 

Nord Europa (181 milioni di euro), per il potenziamento della rete di trasporto dai punti di entrata 

nel Sud Italia (40 milioni di euro) e per il potenziamento della rete e il  collegamento di nuovi punti di 
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riconsegna regionale e nazionale (119 milioni di euro). Per lo sviluppo di nuovi campi di stoccaggio 

e potenziamento di capacità sono stati investiti 73 milioni di euro nel 2016. A fronte delle opere 

completate e delle dismissioni, la rete dei gasdotti in esercizio è rimasta sostanzialmente invariata 

in termini di km di rete (-0,1% rispetto al 31 dicembre 2015) mentre la potenza installata 

negli impianti di compressione si è aumentata di 45,7 Megawatt (+5,2%). La capacità di 

stoccaggio disponibile è aumentata di 0,5 miliardi di metri cubi, resi disponibili dal nuovo giacimento 

di Bordolano, attestandosi a 12,0 miliardi metri cubi.  

Mantenimento dei livelli di sicurezza e qualità degli impianti 

Gli investimenti in opere volte al mantenimento dei livelli di sicurezza e qualità degli impianti sono 

risultati pari a 336 milioni di euro per il trasporto e 33 milioni di euro per lo stoccaggio. 

Nel corso del 2016 è stata svolta una regolare attività d’ispezione del tracciato delle linee a piedi, con 

automezzi e con sorvoli in elicottero per rilevare le situazioni pericolose che avrebbero potuto avere un 

impatto sull’integrità dell’infrastruttura, e delle condizioni delle tubazioni attraverso il passaggio al loro 

interno di dispositivi intelligenti che consentono di rilevare la presenza di eventuali difetti. 

CONTROLLO E ISPEZIONE ATTIVITÀ TRASPORTO 

2014 2015 2016

Rete ispezionata con pig intelligenti (km) 1.950 1.315 1.660

Rete ispezionata con sorvoli in elicottero (km) 15.700 16.330 16.218

Nello stoccaggio particolare attenzione è posta ai temi di sicurezza degli impianti e delle persone. Oltre 

alla manutenzione e ai miglioramenti impiantistici, che vengono apportati in modo continuo e mirato 

al fine di applicare sempre le migliori tecnologie disponibili, sono stati implementati dei software 

specifici per l’utilizzo ottimizzato dei giacimenti e dei pozzi, che grazie alla lunga esperienza maturata e 

ai dati accumulati, consentono di traguardare la massima performance che il sistema può raggiungere 

sempre nel rispetto delle rigide regole di sicurezza che l’azienda si è data.

Capacità interconnessa di trasporto - stoccaggio e utilizzo della rete

La capacità di trasporto mediamente offerta nel 2016 è risultata pari a 367,0 milioni di metri cubi 

medi/giorno, in linea rispetto al 2015 (-1,24%), mentre quella conferita è risultata pari a 266,4 milioni 

di metri cubi medi/giorno. La saturazione della rete12 è risultata pari al 72,6%, in riduzione rispetto al 

2015 (79,1%). 

Il numero degli utenti attivi del trasporto è diminuito rispetto al 2015 passando da 139 a 136 (-2,2%). 

Nel corso dell’anno sono stati stipulati 45 contratti di allacciamento per la realizzazione di nuovi 

punti di consegna/riconsegna.  La capacità complessiva di stoccaggio, comprensiva dello stoccaggio 

strategico, è risultata pari a 16,5 miliardi di metri cubi al 31 dicembre 2016, in aumento di 0,5 miliardi 

di metri cubi rispetto al 2015,  di cui 12,0 di capacità disponibile e interamente conferita per l’anno 

termico 2016-2017, e i restanti 4,5 miliardi di metri cubi  relativi allo stoccaggio strategico. 

Il numero di utenti attivi dello stoccaggio è risultato pari a 91 (118 nel 2015; -22,9%).

12	 Rapporto tra capacità 
conferita e capacità 
disponibile.
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Volumi di attività

Il gas immesso nella rete di trasporto è stato pari a 70,63 miliardi di metri cubi, 

in aumento di 3,38 miliardi di metri cubi (+5,0%) rispetto al 2015. L’aumento 

è attribuibile principalmente all’aumento della domanda di gas naturale in 

Italia (+3,36 miliardi di metri cubi rispetto al 2015; +5,0%), riconducibile 

essenzialmente ai maggiori consumi dei settori termoelettrico (+13,1%), in 

parte assorbiti dalla lieve riduzione nei consumi del settore residenziale e 

terziario (-0,4%) dovuta essenzialmente all’andamento climatico.  

I volumi di gas movimentati nel Sistema di Stoccaggio nel 2016 ammontano a 

20,0 miliardi di metri cubi, in aumento di 0,42 miliardi di metri cubi, pari al 2,1%, 

rispetto al 2015. L’aumento è attribuibile principalmente alle maggiori erogazioni 

da stoccaggio (+0,30 miliardi di metri cubi; +3,1%) derivanti dal consistente 

utilizzo degli stoccaggi da parte degli operatori negli ultimi mesi del 2016, 

dovuto essenzialmente all’effetto climatico, nonché alle maggiori iniezioni per la 

ricostituzione degli stoccaggi (+0,12 miliardi di metri cubi; +1,2%).

Nel corso del 2016 il terminale GNL di Panigaglia (SP) sono stati rigassificati 0,21 

miliardi di metri cubi di GNL (0,03 miliardi di metri cubi nel 2015, interamente 

rigassificati nell’ambito del servizio di peak shaving; +0,18 miliardi di metri 

cubi), di cui 0,043 miliardi di metri cubi nell’ambito del servizio integrato di 

rigassificazione e stoccaggio di gas naturale13

+3,38 miliardi di 

metri cubi di gas 

immesso in rete

0,42 miliardi di 

metri cubi di gas 

movimentato in 

stoccaggio

+0,18 miliardi 

di metri 

cubi di GNL 

rigassificato

13	 Il servizio integrato di stoccaggio e rigassificazione, 
introdotto dall’art. 14, comma 1 del Decreto 
Legge n.1, del 24 gennaio 2012 e successivamente 
disciplinato dal Decreto ministeriale 25 febbraio 
2016, prevede che siano resi disponibili all’utente 
dall’impresa maggiore di stoccaggio, per il servizio 
di stoccaggio uniforme, quantitativi di gas 
equivalenti al GNL consegnato, dedotti consumi 
e perdite, entro il termine del mese successivo 
alla discarica. La gestione fisica dei flussi di gas 
funzionali alla riconsegna del gas in stoccaggio 
avviene mediante coordinamento delle imprese 
di rigassificazione e stoccaggio interessate. Per 
maggiori informazioni in merito a tale servizio si 
rimanda al capitolo “Andamento operativo per 
settore di attività - Rigassificazione di Gas Naturale 
Liquefatto (GNL)” della presente Relazione. 

Principali dati operativi 

In conformità al principio contabile internazionale IFRS 8 “Settori operativi”, i settori 

operativi sono definiti sulla base della reportistica interna utilizzata dalla Direzione 

Aziendale ai fini dell’allocazione delle risorse ai diversi segmenti e per l’analisi 

delle relative performance. Con riferimento al settore distribuzione di gas naturale 

rileva la circostanza che in data 7 novembre 2016 ha avuto efficacia l’operazione 

di separazione da Snam del business della distribuzione di gas naturale, che ha 

comportato il trasferimento dell’intera partecipazione di Snam S.p.A. (100%) in 

Italgas Reti S.p.A. a favore di Italgas S.p.A. (in precedenza ITG Holding S.p.A.). Ai fini 

del bilancio consolidato Snam 2016, il settore distribuzione non è più rappresentato 

come settore operativo. Pertanto, i dati operativi di seguito riportati sono relativi 

alle continuing operations (trasporto, rigassificazione e stoccaggio, oltre ai dati 

riferiti alla Corporate). 
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  2014 2015 2016 Var.ass. Var.%

Trasporto di gas naturale (a)          

Gas Naturale immesso nella Rete Nazionale Gasdotti 
(miliardi di metri cubi) (b)

62,25 67,25 70,63 3,38 5,0

Rete dei gasdotti (chilometri in esercizio) 32.339 32.534 32.508 (26) (0,1)

Potenza installata nelle centrali di compressione (Megawatt) 893,9 876,5 922,2 45,7 5,2

Rigassificazione di Gas Naturale Liquefatto (GNL) (a)          

Rigassificazione di GNL (miliardi di metri cubi) 0,01 0,03 0,21 0,18  

Stoccaggio di gas naturale (a)          

Capacità disponibile di stoccaggio (miliardi di metri cubi) (c) 11,4 11,5 12,0 0,5 4,3

Gas naturale movimentato in stoccaggio (miliardi di metri cubi) 15,70 19,58 20,00 0,42 2,1

Dipendenti  in servizio a fine anno (numero) (d) (e) 2.948 3.005 2.883 (122) (4,1)

di cui settori di attività:            

- Trasporto 1.874 1.918 1.726 (192) (10,0)

- Rigassificazione 77 73 71 (2) (2,7)

- Stoccaggio 291 299 301 2 0,7

- Corporate e altre attività 706 715 785 70 9,8

(a) Con riferimento all’esercizio 2016, i volumi di gas sono espressi in Standard metri cubi (Smc) con Potere Calorifico Superiore (PCS) medio convenzionalmente pari a 38,1 MJ/
Smc (10,572 Kwh/Smc) e 39,1 MJ/Smc (10,805 Kwh/Smc) rispettivamente per l’attività di trasporto e rigassificazione, e stoccaggio di gas naturale.  
(b) I dati relativi al 2016 sono aggiornati alla data del 12 gennaio 2017. I valori del 2015 sono stati aggiornati in via definitiva e sono allineati a quelli pubblicati dal Ministero dello 
Sviluppo Economico. 
(c) Capacità di working gas per i servizi di modulazione, minerario e bilanciamento, interamente conferita al 31 dicembre 2016. 
(d) Società consolidate integralmente.
(e) Il dato dell’esercizio 2015 include il personale trasferito nel 2016 al Gruppo Italgas (207 persone) a seguito dell’operazione di separazione.

Consistenza del personale 

Il personale in servizio al 31 dicembre 2016 è pari a n. 2.883 risorse (n. 3.005 al 31 dicembre 2015), con 

una diminuzione rispetto allo scorso esercizio di n. 122 risorse (-4,1%). Il numero medio dei dipendenti 

a ruolo delle entità incluse nell’area di consolidamento al 31 dicembre 2016, è stato pari a 2.804 risorse 

(2.808 nel 2015).

Il 2016 è stato caratterizzato da un lato, da una rilevante azione di cambiamento organizzativo anche 

connessa alla scissione della distribuzione e dall’altro, dall’evoluzione del mix occupazionale, che ha 

registrato nel corso dell’anno le seguenti dinamiche:

n	 Ingressi per 177 risorse, delle quali 141 assunzioni dal mercato e 36 altre entrate, che 

comprendono 32 ingressi da società non consolidate e 4 rientri in servizio da aspettativa;

n	 Uscite per 299 risorse, delle quali 37 per risoluzione del rapporto di lavoro, 16 risoluzioni unilaterali 

del rapporto di lavoro, 241 trasferimenti a società non consolidate e 5 altre uscite.
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Rispetto alla distribuzione del Gruppo sul territorio nazionale, 2.169 persone sono impiegate nelle 

regioni del Nord d’Italia, 204 nel Centro e 506 nel Sud. 4 persone, inoltre, sono in servizio stabilmente 

all’estero.

Nel corso del 2016 si segnala, sotto il profilo delle Relazioni industriali, il continuo rapporto con le 

Organizzazioni Sindacali a livello nazionale e locale, caratterizzato da circa 105 incontri per analizzare i 

progetti di evoluzione dei business e condividere, approfondendoli, gli effetti sulle persone derivanti dai 

mutati assetti organizzativi del gruppo. 

n	 Per quanto riguarda lo stoccaggio è stata data applicazione a quanto previsto dal Regolamento UE 

193/2016/R/gas e dalla delibera 312/2016/R/gas, che ha avviato il nuovo regime di bilanciamento 

per effetto del quale anche le imprese di stoccaggio hanno dovuto effettuare in maniera 

continuativa sulle 24 ore l’attività di rinomina oraria. Anche Snam Rete Gas ha avviato il nuovo 

regime di bilanciamento per effetto del quale il suo dispacciamento commerciale effettuerà in 

maniera continuativa sulle 24 ore l’attività di rinomina oraria e le “Aste Within Day”.

n	 Per quanto riguarda il settore trasporto sono proseguiti gli incontri della commissione tecnica del 

progetto SMART GAS formata pariteticamente da rappresentanti dell’azienda e del sindacato, con 

l’obiettivo di analizzare gli aspetti tecnici di progetto e di risolvere eventuali problematiche.  

n	 Nel corso del 2016  GNL e le Organizzazioni Sindacali a livello nazionale e locale, hanno effettuato 

diversi incontri finalizzati alla condivisione ed al confronto sui temi inerenti l’evoluzione del 

business della rigassificazione.

Nel mese di gennaio 2017 è stato sottoscritto il rinnovo del Contratto Nazionale di Lavoro applicato 

nel gruppo per il triennio 2016 - 2018.

Gestione della catena di fornitura (GRI: G4-12)

Nel 2016, con il nuovo modello organizzativo, la funzione Supply Chain è stata posta in capo al Chief 

Corporate Services Officer, con il compito di applicare metodologie di strategic sourcing, di realizzare 

obiettivi di saving in coerenza con le attività di business e di mantenere un adeguato parco di fornitori.

Il sourcing strategico gioca un ruolo chiave nell’identificare le politiche d’acquisto future e ha un impatto 

diretto sulla riduzione dei costi.  Partendo dalla raccolta dei fabbisogni di approvvigionamento su un 

orizzonte quinquennale, viene analizzata e qualificata la spesa prevista per guidare il processo di acquisto 

e identificare le categorie merceologiche “strategiche” su cui focalizzare l’attenzione.

Snam nel 2016 ha dato lavoro diretto a circa 660 aziende, di cui 388 appartenenti al settore delle piccole 

medie imprese (PMI), stipulando oltre 1.000 contratti di approvvigionamento (in linea rispetto al 2015), 

per un valore complessivo di circa 1,36 miliardi di euro (+7,1% rispetto al 2015). Tra i beni acquistati il 

materiale più rilevante è l’acciaio (tubazioni, raccorderia, ecc.) che, nel 2016, ha registrato una fornitura 

pari a circa 15.200 tonnellate.

Il 95,6% del procurato riguarda imprese nazionali, ed è stato distribuito in tutte le regioni italiane in 

coerenza con il radicamento nel territorio delle Società.

 

Al 31 dicembre, nella vendor list, risultavano qualificati 2.245 fornitori, mentre circa 400 sono stati 

i fornitori interessati da attività inerenti rinnovi e nuove qualifiche. Il controllo e monitoraggio della 

supply chain si è concretizzato con 15 audit in fase di qualifica su fornitori critici e 634 feedback 

raccolti sulle prestazioni rese da 185 fornitori. Inoltre 1.502 fornitori e subappaltatori sono stati 

verificati in merito alla regolarità contributiva, attraverso 3.089 controlli che hanno permesso di 

intercettare 87 irregolarità (2,8%). I provvedimenti emessi per inadempienze, tra avvisi, sospensioni e 

revoca di qualifica sono stati 40.
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Negli approvvigionamenti di lavori, che è la categoria più rilevante in quanto legata alle attività 

core, i fornitori considerati critici (livello di criticità A e B) sono tutti in possesso di  sistemi di 

gestione qualità e ambiente certificati secondo gli standard ISO 9001 e ISO 14001. Nel 2016, è stato 

raggiunto anche l’obiettivo di avere la totalità (100%) di questi fornitori in possesso della certificazione 

OHSAS 18001 (salute e sicurezza dei lavoratori), in crescita rispetto al 2015 in cui tale valore risultava 

già pari al 90%.
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Infortuni (GRI: G4-LA6)

Snam è riuscita nel tempo a ridurre il fenomeno infortunistico sia per quanto riguarda i dipendenti sia ﻿

per il personale degli appaltatori, come testimoniato dall’andamento degli indicatori infortuni di frequenza 

e gravità. Tutta l’azienda, a partire dal vertice, è focalizzata sul tema della sicurezza sul lavoro, fino al 

punto di farne un obiettivo aziendale per le figure dirigenziali e i quadri, sul quale è basata parte della 

retribuzione variabile. Nel corso del 2016 si sono verificati in totale 9 infortuni, di cui nessuno fatale.

 

INFORTUNI SUL LAVORO (N.)

  2014 2015 2016

Totale infortuni dipendenti (*) 9 3 4

Totale infortuni contrattisti 15 8 5

 

INDICI - INFORTUNISTICI 

  2014 2015 2016

Dipendenti e Contrattisti      

Indice di frequenza (*) 2,01 0,89 0,75

Indice di gravità 0,1 0,06 0,05

Dipendenti      

Indice di frequenza (*) 1,84 0,62 0,81

Indice di gravità 0,11 0,03 0,04

Contrattisti      

Indice di frequenza 2,13 1,07 0,71

Indice di gravità 0,1 0,07 0,05

 
(*) Il dato dell’esercizio 2015 è stato riesposto per tener conto di un infortunio avvenuto nell’anno successivamente derubricato nel 2016. 

Indice di frequenza: numero degli infortuni senza itinere, con inabilità di almeno un giorno, per milione di ore lavorate.
Indice di gravità: numero di giornate di lavoro perse (giorni di calendario), relative a infortuni senza itinere con inabilità di almeno un giorno, per migliaia di ore lavorate. ﻿
I dati non considerano gli infortuni mortali.
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GRAFICI INFORTUNI DIPENDENTI E CONTRATTISTI

2,01

0,89(*) 0,75

2014 2015 2016 2014 2015 2016 

0,10

0,06 0,05

(*) Il dato dell’esercizio 2015 è stato riesposto per tener conto di un infortunio 
avvenuto nell’anno successivamente derubricato nel 2016. 

Consumi energetici 

Nel 2016 il consumo energetico totale di Snam è stato pari a circa 10.957 Terajoule (TJ), in aumento 

del 20,6% rispetto al 2015.

L’aumento è in parte da attribuire al maggior quantitativo di gas trasportato (+5% rispetto al 2015), 

ma soprattutto alle diverse condizioni di trasporto che hanno visto un incremento dei quantitativi di 

gas dal Nord Africa (+65% rispetto al 2015) ed una contestuale riduzione dei quantitativi dal Nord 

Europa (-37%) e Russia (-5,6%).

La fonte energetica più utilizzata è stata il gas naturale, che ha ricoperto il 96,2% del fabbisogno 

energetico totale. Le altre fonti utilizzate sono l’energia elettrica (2,9%) ed altri combustibili (gasolio, 

benzina, Gpl e calore) che, insieme, equivalgono allo 0,9%.

DATI CONSUMI ENERGETICI (GRI: G4-EN3)
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Emissioni di gas effetto serra (GRI: G4-EN15)

EMISSIONI DIRETTE DI CO
2 EQ

 – SCOPE 1 (103 T) (*)

(*) Le emissioni di CO
2eq

 sono state calcolate con un GWP del metano pari a 28, come 
indicato nello studio scientifico dell’Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC) 
“Fifth Assessment Report IPCC” .

Nel 2016 le emissioni dirette di CO
2eq

 sono state pari a circa 1,44 milioni di tonnellate. Le emissioni 

dirette di CO
2
 da combustione sono state pari a circa 0,6 milioni di tonnellate, mentre le emissioni di 

CO
2 eq

 derivanti dalle emissioni di metano sono state pari a circa 0,84 milioni di tonnellate. Nel 2016 

le emissioni di gas naturale si riducono del -3% rispetto al 2015, passando da 49,7 Mm3 a 48,2 Mm3. 

Tale decremento è in parte imputabile alle minori emissioni puntuali registrate nel 2016 ed in parte 

alle iniziative di riduzione emissiva svolte nell’attività di trasporto del gas, nel quale in particolare sono 

proseguiti gli interventi che prevedono il recupero del gas attraverso interventi di ricompressione in 

linea e negli impianti di compressione (recuperati 4,5 milioni di metri cubi di gas naturale, pari a 77.780 

tonnellate di CO
2eq

, +25% rispetto ai 3,3 milioni di metri cubi del 2015) .

Con l’avvio del terzo periodo di regolazione (2013-2020), il sistema di autorizzazione all’emissione di 

gas ad effetto serra, regolamentato in passato dal D.Lgs. n. 216/2006, è stato aggiornato e modificato 

dal decreto legislativo 13 marzo 2013, n. 30, in vigore dal 5 aprile 2013. Il decreto, secondo le 

nuove disposizioni, ha avuto come obiettivo principale l’aggiornamento della normativa riguardante 

le autorizzazioni ad emettere gas ad effetto serra nonché una costante riduzione delle quote di 

emissioni rilasciate a titolo gratuito. Le quote assegnate a ciascun impianto avverrà con assegnazioni 

progressivamente decrescenti e non più costanti (come nel secondo periodo di regolazione) ed inoltre 

dipenderanno anche dall’effettiva funzionalità degli impianti. 

Nel 2016, le emissioni totali di CO
2
 emesse dal Gruppo Snam, certificate da un ente accreditato 

secondo le disposizioni impartite dall’Autorità Nazionale Competente, sono state pari a circa 0,550 

milioni di tonnellate, su un totale di circa 0,207 milioni di quote annuali assegnate da parte del 

Ministero dell’Ambiente e della Tutela del Territorio e del Mare (per un saldo negativo di circa 0,343 

milioni di quote). Tale deficit è compensato dalle quote già presenti nei registri degli impianti del 

Gruppo Snam, accumulate grazie al surplus degli anni scorsi.

2014 2015 2016 

1.350 1.373 1.439 

TOTALE EMISSIONI DI GHG DIRETTE - SCOPE 1 (KT CO
2EQ

)
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IMPIANTI SOGGETTI A DIRETTIVA ETS

Attività Numero impianti Denominazione impianti

Trasporto 11 Impianti di compressione gas di Enna, Gallese, Istrana, Malborghetto, 
Masera, Melizzano, Messina, Montesano, Poggio Renatico, Tarsia, 
Terranuova Bracciolini 

Stoccaggio 8 Impianti di compressione gas di stoccaggio di Cortemaggiore, Fiume Treste, 
Minerbio, Ripalta, Sabbioncello, Sergnano, Settala e Bordolano

Rigassificazione 1 Impianto del gas naturale liquefatto di Panigaglia

 

 

EMISSIONI CO
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SNAM E I MERCATI FINANZIARI

Nel corso del 2016 i mercati azionari europei hanno mostrato un trend 

prevalentemente ribassista. Nel primo semestre è stato registrato un forte calo, 

penalizzato dal deterioramento delle prospettive economiche e da prezzi del 

greggio ai minimi da 10 anni, oltre che dai timori generati dall’esito referendario 

sulla Brexit.

Nella seconda parte dell’anno gli indici azionari hanno recuperato parzialmente 

per via sia della ripresa dei prezzi del greggio, sostenuti dalla possibilità di un 

accordo fra i principali produttori mondiali per un blocco dei livelli produttivi, 

sia delle conferme di politica monetaria accomodanti da parte delle banche 

centrali. Nell’ultima parte dell’anno le incertezze politiche generate dalle elezioni 

americane hanno contribuito ad aumentare la volatilità sui mercati.

L’indice europeo Stoxx europe 600 ha chiuso il 2016 in calo del 1,2% rispetto 

a fine 2015, mentre l’indice nazionale FTSE Mib ha registrato una delle 

peggiori performance a livello europeo (-10,2%) gravato in particolare dalle 

sottoperformance dei titoli bancari per via delle difficoltà incontrate nella 

soluzione del problema dei crediti insoluti. L’indice Stoxx europe 600 utilities 

ha chiuso il 2016 in calo dell’8,9%, influenzato negativamente dalle prospettive 

di aumento dei tassi di interesse; al suo interno, le società regolate hanno 

performato sopra la media (-4,6%).

Andamento del Titolo Snam

Il titolo Snam ha chiuso il 2016 con un prezzo ufficiale di 3,923 euro, in 

calo dell’1,97% rispetto al prezzo di 4,002 euro registrato alla fine dell’anno 

precedente14. 

Il titolo ha mostrato un andamento in crescita nel primo semestre, raggiungendo 

i suoi massimi storici il 30 marzo (4,56 euro, prezzo rettificato), supportato da un 

quadro regolatorio chiaro e stabile, frutto della revisione regolatoria conclusasi 

a dicembre 2015, dai buoni fondamentali della società, confermati dai risultati 

annuali 2015, e dalla presentazione del 29 giugno 2016 dell’operazione di 

scissione di Italgas e del Piano Strategico 2016 - 2020, entrambi apprezzati dalla 

comunità finanziaria. 

Il secondo semestre ha registrato una inversione di tendenza, generata, oltre che 

dalla revisione al ribasso delle stime di crescita dell’economia italiana, da una 

ripresa dei tassi di interesse a partire da settembre. Il titolo nel corso dell’anno 

ha tuttavia sovraperformato sia il proprio settore di riferimento che il mercato 

italiano, a dimostrazione di come gli investitori apprezzino il solido modello di 

business della Società e una strategia che prospetta ritorni sostenibili nel lungo 

periodo.

14	 Il Prezzo è stato rettificato a seguito dell’opera-
zione di separazione di Italgas da Snam sulla base 
di quanto definito dal “Manuale delle Corporate 
action” di Borsa Italiana S.p.A. che dispone che, in 
caso di operazioni straordinarie, per ripristinare la 
continuità e la confrontabilità dei corsi azionari, 
occorre applicare un opportuno coefficiente di 
rettifica alle serie storiche. Pertanto, tutti i prezzi 
ufficiali del titolo Snam antecedenti alla data 
di efficacia dell’operazione di separazione (7 
di novembre 2016) sono stati rettificati con il 
cosiddetto “Fattore di rettifica K”, fissato da Borsa 
Italiana ad un valore pari a 0,82538045. 
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SNAM - CONFRONTO DELLE QUOTAZIONI SNAM, FTSE MIB E STOXX EUROPE 600 UTILITIES (1 GENNAIO 2016 - 31 DICEMBRE 2016) 

Relazioni con la comunità finanziaria e Investor relations policy

Snam adotta da sempre una politica di comunicazione volta a garantire un costante dialogo con 

l’intera Comunità finanziaria. Obiettivo della società è quello di instaurare una relazione di fiducia con 

azionisti, investitori, analisti e con tutti gli operatori del mercato finanziario, oltreché di garantire ad 

essi la sistematica diffusione di un’informativa esauriente e tempestiva per una ottimale comprensione 

della performance e della strategia del Gruppo.

Una attiva politica di engagement nei confronti degli investitori, supportata da una comunicazione 

chiara e trasparente, contribuisce alla valorizzazione della reputazione societaria ed è considerata da 

Snam come elemento strategico in grado di creare valore in termini di soddisfazione dei propri azionisti, 

comprensione delle loro aspettative inerenti la corporate governance e arricchimento conoscitivo di 

tutti gli stakeholders chiamati a prendere decisioni impattanti sulla società.

Tale politica comunicativa si sostanzia con molteplici pubblicazioni di carattere economico-finanziario 

relative all’andamento del business e agli sviluppi in tema di sostenibilità oltre che con una costante 

attività di incontri ed iniziative, che nell’intero 2016 si è così sviluppata:

n	 17 road show, finalizzati ad incontrare azionisti e investitori istituzionali, nelle maggiori piazze 

finanziarie europee e nord americane;

n	 3 conferenze di settore che consentono agli investitori specializzati nel settore utilities e 

infrastrutture di incontrare il top management della società;

n	 77 incontri “one - to - one” tra il management e gli investitori, ai quali si sono aggiunti numerosi 

group meetings (20); 

n	 conference call in occasione della pubblicazione dei risultati aziendali (risultati annuali, risultati 

semestrali e trimestrali), nonché la presentazione del Piano Strategico.
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Presenza del Titolo Snam negli Indici di Sostenibilità

Nel 2016 il titolo Snam è stato confermato per l’ottavo anno consecutivo da RobecoSAM, una delle 

più importanti Società di Rating di sostenibilità a livello globale, nel Dow Jones Sustainability World 

Index, il principale indice azionario internazionale costruito sulla base delle performance delle imprese 

nell’ambito della sostenibilità economica, sociale e ambientale. A gennaio 2017 RobecoSAM ha 

assegnato a Snam, per il terzo anno consecutivo, la Silver Class  del “Sustainability Yearbook 2017”, un 

raggruppamento di eccellenza che nell’ambito del settore industriale di riferimento individua le società 

con più elevato punteggio in termini di sostenibilità.

La riconferma è arrivata anche per la prestigiosa serie di indici FTSE4Good, nei quali la Società è 

presente dal 2002. Snam è stata inoltre inclusa per il quarto anno consecutivo tra le società top scorer 

di CDP. La società ha ottenuto, infatti, l’inserimento nella “A List”, lo score più elevato del modello di 

valutazione di CDP, che nel 2016 è stato attribuito solo a 193 aziende a livello globale.

Il titolo Snam è presente, infine, nei due indici MSCI World ESG e MSCI ACWI ESG.

Gli altri indici di sostenibilità nei quali è presente il titolo Snam sono:
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Gestione del debito e Credit rating

La posizione finanziaria netta del Gruppo al 31 dicembre 2016 era pari a 11.056 milioni di euro, 

risultato di un debito finanziario pari a 11.090 milioni di euro e disponibilità liquide per 34 milioni di 

euro. Snam ha come obiettivo una struttura di debito coerente con le esigenze di business in termini di 

durata dei finanziamenti e di esposizione ai tassi di interesse.

Sul fronte del debito la separazione di Italgas, efficace dal 7 novembre 2016, ha comportato una 

riduzione dell’indebitamento di Snam per circa 3,6 miliardi di euro ed un cash in per la Società pari a 

circa 3,2 miliardi di euro, al netto dei circa 0,4 miliardi di euro di finanziamenti BEI relativi a progetti 

Italgas trasferiti a quest’ultima. A seguito di tale operazione, Snam ha ricalibrato e ridisegnato la 

struttura del proprio passivo. 

In questo contesto, la Società ha concluso con successo un’operazione di Liability Management, la più 

grande ad oggi in Europa, attraverso il riacquisto sul mercato di obbligazioni per un controvalore totale 

di circa 2,75 miliardi di euro, con una cedola media di circa il 3,3% e una durata residua pari a circa 

3 anni, e la contestuale emissione di due nuovi prestiti obbligazionari per complessivi 1,75 miliardi di 

euro, con una cedola media pari a 0,625% ed una maturity media pari a circa 8,3 anni.

Inoltre, nel corso del 2016 Snam ha esteso di un anno, a parità di condizioni di costo, la durata 

del finanziamento sindacato per un importo pari a 3,2 miliardi di euro. Le due linee sindacate, di 

ammontare pari a 2,0 miliardi di euro e 1,2 miliardi di euro, scadranno rispettivamente nel 2019 e 2021. 

In aggiunta, Snam ha ridotto, rispetto alla situazione al 31 dicembre 2015, l’ammontare complessivo 

dei finanziamenti bancari bilaterali per circa 1,0 miliardi di euro e ha rinegoziato i termini dei contratti 

esistenti estendendo la durata di 2 anni e migliorando le condizioni di costo applicate.

Tali operazioni sul mercato, sia bancario sia obbligazionario, hanno consentito di ottimizzare le 

scadenze del debito a medio - lungo termine, allungandone la durata media e creando le condizioni per 

una riduzione del costo medio del debito.

Breve termine
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Prestiti obbligazionari
69%
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64%

Lungo termine
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Contratti
di finanziamento
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Snam Relazione Finanziaria Annuale 2016

64



 15 	 Considerando anche le ulteriori emissioni obbliga-
zionarie effettuate nei mesi di gennaio e febbraio 
2017, per un valore nominale complessivamente 
pari 800 milioni di euro, il Programma consente 
l’emissione di prestiti obbligazionari per un impor-
to massimo di circa 1,7 miliardi di euro.

Al 31 dicembre 2016 Snam dispone di linee di credito a lungo termine committed non utilizzate per 

un importo pari a circa 3,2 miliardi di euro. In aggiunta, Snam al 31 dicembre 2016 ha in essere un 

Programma Euro Medium Term Notes (EMTN) che consente l’emissione entro il 30 settembre 2017 di 

prestiti obbligazionari per un importo massimo di 2,5 miliardi di euro 15 .

La separazione di Italgas non ha mutato il giudizio sul merito di credito della Società, che rimane a 

livello investment grade, con un rating pari a BBB per Standard & Poor’s, Baa1 per Moody’s e BBB+ per 

Fitch. Il rating a lungo termine di Snam per Moody’s e Standard & Poor’s si posiziona un notch sopra 

quello della Repubblica Italiana.
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A BREVE TERMINE
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