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Informazioni societarie

Snam S.p.A. è una holding industriale, quotata alla borsa di Milano. La Società si 
colloca al vertice del Gruppo Snam e detiene il 100% del capitale sociale delle 
società operative Snam Rete Gas S.p.A. e Infrastrutture Trasporto Gas S.p.A. 
(ITG)36, GNL Italia S.p.A., Stogit S.p.A. oltre a Gasrule Insurance D.A.C., a cui 
fanno capo, rispettivamente, la gestione e lo sviluppo delle attività di trasporto, 
rigassificazione, stoccaggio di gas naturale e attività assicurative.
Nel corso del 2017 è divenuta operativa la società Snam 4 Mobility S.p.A., 
avente come attività principale la realizzazione, l’acquisizione, lo sviluppo e la 
manutenzione di impianti di rifornimento di compressed natural gas (CNG) e di 
liquefied natural gas (LNG), lo studio e la progettazione di stazioni di rifornimento.
In Europa, Snam opera nei principali mercati attraverso accordi con importanti 
attori del settore e partecipazioni dirette nel capitale sociale di società. Alla 
Snam S.p.A. sono altresì attribuiti compiti di indirizzo strategico, direzione e 
coordinamento nei confronti delle proprie società controllate.  
L’azionista CDP S.p.A. ha dichiarato, con effetto a partire dal bilancio chiuso 
al 31.12.2014, la sussistenza di un controllo di fatto nei confronti di Snam 
S.p.A. ai sensi del principio contabile IFRS 10 - Bilancio consolidato. Non è stata 
formalizzata né esercitata alcuna attività di direzione e coordinamento.
Al 31 dicembre 2017, CDP S.p.A. detiene, per il tramite di CDP Reti S.p.A.37 il 
30,10% del capitale sociale di Snam S.p.A.

Conto economico riclassificato

Al fine di agevolare la lettura del Conto economico, in considerazione della natura 
di Snam S.p.A. quale holding industriale, è stato predisposto lo schema di Conto 
economico riclassificato prevedendo “l’inversione dell’ordine delle voci del conto 
economico ex Decreto Legislativo 127/1991, presentando per prime quelle relative 
alla gestione finanziaria, in quanto per tali società rappresenta, come noto, il più 
rilevante componente di natura reddituale” (v. Comunicazione Consob n. 94001437 
del 23 Febbraio 1994).
Inoltre, allo scopo di consentire una maggiore comparabilità dei risultati economici 
dell’esercizio 2017 con il corrispondente periodo dell’esercizio precedente, è stato 
predisposto il Conto economico pro-forma 2016 e pro-forma 2015, che assume la 
partecipazione di Snam S.p.A. in Italgas S.p.A. pari al 13,5%. Pertanto i dividendi 
di competenza dell’esercizio 2015 e 2014 sono stati rettificati per riflettere tale 
interessenza.

36 	Acquisita in data 13 ottobre 2017 per il tramite della società veicolo Asset Company 2 S.r.l.
37 	Società posseduta al 59,10% da CDP S.p.A. In data 19 maggio 2017 CDP S.p.A. ha ceduto a CDP Reti 

S.p.A. l’intera partecipazione detenuta in Snam S.p.A. rappresentata da n. 39.200.638 azioni, pari 
all’1,12% del capitale sociale. Al 31 dicembre 2017 CDP Reti S.p.A. è titolare di una partecipazione in 
Snam S.p.A. rappresentata da complessive n. 1.053.692.127 azioni, pari al 30,10% del capitale sociale.

Commento ai risultati economico - 
finanziari di Snam S.p.A.
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Conto economico riclassificato

(milioni di €)
Pro-forma 

2015
Pro-forma 

2016
2017 Var.ass Var.%

Proventi e oneri finanziari          

Proventi netti da partecipazioni 690 568 740 172 30,3

Interessi attivi e altri proventi finanziari 355 642 262 (380) (59,2)

Interessi passivi e altri oneri finanziari (395) (647) (292) 355 (54,9)

Oneri da strumenti derivati   (1) (1)    

Totale proventi e oneri finanziari 650 562 709 147 26,2

Ricavi per prestazioni di servizio 186 203 210 7 3,4

Altri proventi 12 12 13 1 8,3

Altri proventi della gestione 198 215 223 8 3,7

Per il personale (68) (79) (81) (2) 2,5

Per prestazioni di servizi non finanziari e altri costi (134) (162) (173) (11) 6,8

Altri costi della gestione (202) (241) (254) (13) 5,4

Utile prima delle imposte 646 536 678 142 26,5

Imposte sul reddito (6) (13) (1) 12 (92,3)

Utile netto 640 523 677 154 29,4

L’utile netto del 2017 ammonta a 677 milioni di euro, in aumento di 154 
milioni di euro, pari al 29,4%, rispetto all’esercizio 2016. L’incremento è dovuto 
principalmente ai maggiori proventi netti da partecipazioni (+172 milioni di euro), 
a seguito essenzialmente dei maggiori dividendi distribuiti dalle società controllate 
Snam Rete Gas S.p.A. (+106 milioni di euro) e Stogit S.p.A. (+77 milioni di euro).

Analisi delle voci del conto economico 

Proventi e oneri finanziari

(milioni di €) 2015 2016 2017 Var.ass Var.%

Proventi da partecipazioni (a) 690 593 753 160 27,0

Oneri da partecipazioni   (25) (13) 12 (48,0)

Interessi attivi e altri proventi 
finanziari

355 642 262 (380) (59,2)

Interessi passivi e altri oneri finanziari (395) (647) (292) 355 (54,9)

Oneri da strumenti derivati   (1) (1)    

  650 562 709 147 26,2
 

(a) Il dato dell’esercizio 2016 include la rettifica pro-forma.
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I proventi da partecipazioni (753 
milioni di euro) sono costituiti 
principalmente dai dividendi distribuiti 
dalle società controllate Snam Rete 
Gas S.p.A. (435 milioni di euro) e 
Stogit S.p.A. (169 milioni di euro), dalla 
società a controllo congiunto Trans 
Austria Gasleitung GmbH-TAG (88 
milioni di euro) e TIGF Holding S.A.S. 
(39 milioni di euro) e dalla società 
collegata Italgas S.p.A. (22 milioni di 
euro) 38.

38 	Maggiori informazioni sono fornite 
nell’allegato alle Note al bilancio di esercizio 
“Notizie sulle imprese controllate a 
partecipazione diretta di Snam S.p.A.”, cui si 
rinvia.

Gli oneri da partecipazioni si 
riferiscono alla svalutazione delle 
partecipazioni in Gasbridge 1 B.V. e 
Gasbridge 2 B.V. (13 milioni di euro 
complessivamente)39.
Gli interessi attivi e altri proventi 
finanziari (262 milioni di euro) 
riguardano principalmente: 
(i) gli interessi attivi  derivanti 
dai finanziamenti infragruppo 
concessi da Snam S.p.A. alle società 
controllate Snam Rete Gas S.p.A. 
e Stogit S.p.A. (205 milioni di euro 
complessivamente); (ii) i proventi 
finanziari derivanti dal riaddebito alle 
società Snam Rete Gas S.p.A. e Stogit 
S.p.A. degli oneri di competenza 
connessi all’operazione di buyback 
obbligazionario posta in essere da

39 	La svalutazione si riferisce alla partecipazione 
detenuta da GasBridge 1 B.V. e GasBridge 
2 B.V. in Interconnector UK, il cui valore 
recuperabile, determinato ai fini del bilancio 
consolidato, è stato utilizzato anche ai fini 
del bilancio di esercizio di Snam S.p.A. Per 
maggiori informazioni si rinvia alla nota n. 
14 “Partecipazioni valutate con il metodo 
del patrimonio netto” delle Note al bilancio 
consolidato.

 Snam nel mese di ottobre 2017 (50 
milioni di euro complessivamente); (iii) 
i proventi connessi allo Shareholders’ 
Loan concesso a favore di TAP (6 
milioni di euro).
Gli interessi passivi e altri oneri 
finanziari (292 milioni di euro) si 
riferiscono principalmente: (i) agli 
oneri connessi all’operazione di 
buyback obbligazionario (56 milioni di 
euro), pari alla differenza tra il prezzo 
di riacquisto dei bond sul mercato e il 
relativo valore al costo ammortizzato; 
(ii) ad oneri su debiti finanziari a breve 
- lungo termine e riguardano oneri su 
prestiti obbligazionari40 (219 milioni 
di euro) e su finanziamenti erogati da 
Banche e da altri Istituti Finanziatori 
(17 milioni di euro). 

40	  I dettagli circa le emissioni obbligazionarie 
verificatesi nel corso dell’esercizio e le 
relative condizioni sono fornite nella nota 
n. 14 “Passività finanziarie a breve termine, 
passività finanziarie a lungo termine e quote 
a breve di passività finanziarie a lungo 
termine” delle Note al bilancio di esercizio.
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Altri proventi della gestione

(milioni di €) 2015 2016 2017 Var.ass. Var.%

Ricavi per prestazioni di servizio 186 203 210 7 3,4

Altri proventi 12 12 13 1 8,3

Altri proventi della gestione totali 198 215 223 8 3,7

I ricavi per prestazioni di servizio (210 milioni di euro) riguardano principalmente 
i riaddebiti alle società controllate e al Gruppo Italgas dei costi per la prestazione 
di servizi svolti da Snam S.p.A. (rispettivamente 140 e 60 milioni di euro). I servizi 
prestati da Snam S.p.A. alle società controllate sono regolati mediante contratti 
di servizio che riguardano le seguenti aree: ICT, personale e organizzazione, 
pianificazione, amministrazione finanza e controllo, servizi generali, immobiliari, 
affari legali, societari e compliance, salute sicurezza e ambiente, relazioni esterne 
e comunicazione, internal audit, legale, commerciale, regolazione e sviluppo, 
security, tecnico e procurement. I servizi prestati da Snam S.p.A. al Gruppo Italgas 
sono regolati tramite alcuni contratti a valere per un periodo transitorio, così come 
previsto contrattualmente nell’ambito dell’operazione di scissione, perfezionata 
nel mese di novembre dello scorso anno.    
Gli altri proventi (13 milioni di euro) fanno riferimento essenzialmente ai ricavi 
derivanti dall’affitto e manutenzione dei cavi di telecomunicazione in fibra ottica 
concessi in uso a terzi.

Altri costi della gestione

(milioni di €) 2015 2016 2017 Var.ass. Var.%

Per il personale 68 79 81 2 2,5

Per prestazioni di servizi non finanziari e altri costi 134 162 173 11 6,8

Altri costi della gestione totali 202 241 254 13 5,4

Il costo del personale registra un incremento di 2 milioni di euro rispetto 
all’esercizio precedente a seguito principalmente di maggiori oneri per il fondo 
Isopensione. 
Il personale in servizio al 31 dicembre 2017 (822 persone) è di seguito analizzato 
per qualifica professionale. 

(numero) 31.12.2015 31.12.2016 31.12.2017 Var.ass. Var.%

Qualifica professionale          

Dirigenti 55 54 63 9 16,7

Quadri 200 215 239 24 11,2

Impiegati 453 510 517 7 1,4

Operai 5 4 3 (1) (25,0)

  713 783 822 39 5,0
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L’aumento di n. 39 unità è attribuibile principalmente alle operazioni di 
adeguamento delle strutture organizzative, avviate a partire dal 1 novembre 2016, 
a cui sono attribuiti alcuni servizi di staff, che hanno comportato l’accentramento 
su Snam di alcune funzioni in precedenza svolte dalle società operative.
I costi per prestazioni di servizi non finanziari e altri costi registrano un incremento 
(11 milioni di euro) dovuto principalmente ai maggiori accantonamenti ai fondi 
per rischi e oneri (11 milioni di euro). Per ulteriori dettagli si rimanda alla nota n. 17 
“Fondi per rischi e oneri” delle Note al bilancio di esercizio.
 
Imposte sul reddito
Le imposte sul reddito (1 milione di euro) registrano una riduzione di 12 milioni 
di euro rispetto al corrispondente periodo dell’esercizio precedente. Gli effetti 
derivanti dal maggior utile prima delle imposte sono stati più che assorbiti dalla 
riduzione, a partire dal 1 gennaio 2017, dell’aliquota IRES dal 27,5% al 24,0%41.

Situazione patrimoniale - finanziaria riclassificata42 

(milioni di €) 31.12.2016 31.12.2017 Var.ass.

Capitale immobilizzato 13.298 13.125 (173)

Immobili, impianti e macchinari 3 6 3

Attività immateriali 17 16 (1)

Partecipazioni 6.093 6.327 234

Crediti finanziari strumentali all’attività operativa 7.190 6.780 (410)

Debiti netti relativi all’attività d’investimento (5) (4) 1

Capitale di esercizio netto 73 (271) (344)

Fondi per benefici ai dipendenti (12) (16) (4)

CAPITALE INVESTITO NETTO 13.359 12.838 (521)

Patrimonio netto 5.394 4.861 (533)

Indebitamento finanziario netto 7.965 7.977 12

COPERTURE 13.359 12.838 (521)

Il capitale immobilizzato (13.125 milioni di euro) si riduce di 173 milioni di euro 
rispetto al 31 dicembre 2016 per effetto essenzialmente dei minori crediti 
finanziari strumentali all’attività operativa (-410 milioni di euro). Tali effetti sono 
stati in parte riassorbiti dall’incremento delle partecipazioni (+234 milioni di euro), 
dovuto principalmente agli aumenti di capitale sociale di Asset Company 2 S.r.l. 
(+172 milioni di euro) e Trans Adriatic Pipeline AG (+66 milioni di euro).

41 Introdotta dalla Legge n. 208/2015 (Legge di stabilità 2016) recante “Disposizioni per la formazione del 
bilancio annuale e pluriennale dello Stato”, pubblicata in G.U. del 30 dicembre 2015 e in vigore a partire 
dal 1 gennaio 2016.

42	 Si rinvia al paragrafo “Non-GAAP measures” per l’illustrazione metodologica degli schemi 
riclassificati.
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Partecipazioni
Le partecipazioni di 6.327 milioni di euro si analizzano come segue: 

(milioni di €) % di possesso Saldo iniziale Acquisizioni e 
sottoscrizioni

Rimborsi e 
cessioni

Rettifiche di 
valore

Saldo finale al 
31.12.2017

Partecipazioni in imprese controllate            

Snam Rete Gas S.p.A. 100% 2.849       2.849

GNL Italia S.p.A. 100% 43       43

Stogit S.p.A. 100% 1.597       1.597

Gasrule Insurance D.A.C. 100% 20       20

Asset Company 2 S.r.l. 100%   172     172

Partecipazioni in imprese a controllo congiunto          

TIGF Holding SAS 40,50% 452       452

Gasbridge 1 B.V. e Gasbridge 2 B.V. 50% 87   (18) (13) 56

Trans Austria Gasleitung GmbH 84,47% 500       500

AS Gasinfrastruktur Beteiligung GmbH 40% 135   (17)   118

Partecipazioni in imprese collegate            

Italgas S.p.A. 13,50% 244       244

Trans Adriatic Pipeline AG 20% 166 66     232

Altre partecipazioni            

Terminale GNL Adriatico S.r.l. 7,30%   45 (1)   44

            

    6.093 283 (36) (13) 6.327

 

Le acquisizioni e sottoscrizioni 
(283 milioni di euro) riguardano: (i) 
l’aumento di capitale di Asset Company 
2 S.r.l. (172 milioni di euro) a fronte 
dell’operazione di acquisizione di 
Infrastrutture Trasporto Gas S.p.A. 
(ITG); (ii) l’aumento di capitale di TAP 
versato nel corso dell’esercizio 2017 
(66 milioni di euro); (iii) l’operazione di 
acquisizione da Edison di una quota pari 
al 7,3% del capitale di Terminale GNL 
Adriatico S.r.l. (45 milioni di euro).
Le cessioni e rimborsi (36 milioni di 
euro) si riferiscono principalmente alla 
riduzione del costo di iscrizione delle 
partecipazioni nelle società GasBridge 
1 B.V., GasBridge 2 B.V. (18 milioni di 
euro) e AS Gasinfrastruktur Beteiligung 
GmbH (17 milioni di euro), a fronte 

della distribuzione di parte della riserva 
sovrapprezzo azioni generatasi in sede 
di costituzione delle società.
Le rettifiche di valore si riferiscono agli 
effetti della svalutazione (13 milioni di 
euro) delle partecipazioni in Gasbridge 
1 B.V. e Gasbridge 2 B.V.

Crediti finanziari strumentali 
all’attività operativa 
I crediti finanziari strumentali all’attività 
operativa, incluse le relative quote a 
breve termine, ammontano a 6.780 
milioni di euro e si riferiscono a crediti 
a fronte di finanziamenti a lungo 
termine erogati alle società controllate 
Snam Rete Gas (4.983 milioni di euro) 
e Stogit (1.424 milioni di euro), e alla 
società collegata TAP (373 milioni 

di euro). La riduzione di 411 milioni 
di euro rispetto al 31 dicembre 
2016 è principalmente dovuta alla 
chiusura e al contestuale rimborso di 
finanziamenti in essere verso Snam 
Rete Gas S.p.A. e Stogit S.p.A. (-889 
milioni di euro di valore nominale 
complessivo, di cui -424 milioni di 
euro nell’ambito dell’operazione di 
Liability Management). Tale variazione 
è stata parzialmente compensata 
dall’accensione di un finanziamento a 
Snam Rete Gas S.p.A. (+310 milioni di 
euro) su provvista della Banca europea 
per gli Investimenti - BEI e dai maggiori 
crediti a favore di TAP (+154 milioni di 
euro) a fronte delle cash call ricevute 
nel corso dell’anno.
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Capitale di esercizio netto

(milioni di €)   31.12.2016 31.12.2017 Var.ass.

Crediti commerciali   100 94 (6)

Crediti tributari   67 44 (23)

Altre attività   31 32 1

Attività nette per imposte anticipate   7 12 5

(Passività) Attività per strumenti derivati di copertura   24 (12) (36)

Fondi per rischi e oneri   (6) (7) (1)

Debiti tributari   (5) (15) (10)

Debiti commerciali   (78) (68) 10

Altre passività   (67) (351) (284)

    73 (271) (344)

Il capitale di esercizio netto (-271 milioni di euro) si riduce di 344 milioni di euro 
rispetto al 31 dicembre 2016 per effetto principalmente: (i) dell’incremento delle 
altre passività (-284 milioni di euro) dovuto principalmente allo stanziamento del 
debito verso gli azionisti a fronte dell’acconto sul dividendo 2017 pari a 0,0862 
euro per azione (-294 milioni di euro) distribuito nel mese di gennaio 2018; (ii) 
della riduzione del valore di mercato degli strumenti finanziari derivati (-36 milioni 
di euro); (iii) della riduzione dei crediti tributari (-23 milioni di euro) per effetto 
principalmente di minori crediti per IVA di Gruppo.

Prospetto dell’utile complessivo

(milioni di €) 2016 2017

Utile netto 761 677

Altre componenti dell’utile complessivo    

Componenti riclassificabili a conto economico:    

Variazione fair value derivati di copertura cash flow hedge 1 (8)

Effetto fiscale   2

  1 (6)

     

Totale altre componenti dell’utile complessivo al netto dell’effetto fiscale 1 (6)

Totale utile complessivo 762 671
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Patrimonio netto

(milioni di €)        

Patrimonio netto al 31 dicembre 2016       5.394

Incremento per:        

- Utile complessivo  2017 (*)     671  

- Altre variazioni (**)     18  

        689

Decremento per:        

- Dividendo 2016     (718)  

- Acconto dividendo 2017 (294)  

- Acquisto di azioni proprie     (210)  

        (1.222)

Patrimonio netto al 31 dicembre 2017 4.861

(*) 	Per ulteriori dettagli si rimanda al Prospetto dell’utile complessivo del Prospetto contabile di Snam 
S.p.A. 

(**)  La voce include la componente equity del prestito obbligazionario convertibile (17 milioni di euro).

	

Indebitamento finanziario netto

(milioni di €) 31.12.2016 31.12.2017 Var.ass.

Debiti finanziari e obbligazionari 11.086 12.634 1.548

Debiti finanziari a breve termine (*) 2.349 2.458 109

Debiti finanziari a lungo termine 8.737 10.176 1.439

Crediti finanziari e disponibilità liquide ed equivalenti (3.121) (4.657) (1.536)

Crediti finanziari non strumentali all’attività operativa (3.109) (3.962) (853)

Disponibilità liquide ed equivalenti (12) (695) (683)

  7.965 7.977 12

(*) 	Includono le quote a breve dei debiti finanziari a lungo termine.

Al 31 dicembre 2017 la composizione del debito per tipologia di tasso d’interesse 
è la seguente:

(milioni di €) 31.12.2016 % 31.12.2017 % Var. ass.

Tasso fisso 7.092                              64 9.834            78 2.742

Tasso variabile 3.994                              36 2.800            22 (1.194)

  11.086                            100 12.634          100 1.548
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Le passività finanziarie a tasso fisso 
(9.834 milioni di euro) aumentano di 
2.742 milioni di euro principalmente 
a seguito: (i) dell’emissione di un 
prestito obbligazionario, in data 
25 gennaio 2017, per un valore 
nominale pari a 500 milioni di euro; 
(ii) della classificazione di un prestito 
obbligazionario del valore nominale 
di 338 milioni di euro a tasso fisso 
a seguito della suddetta estinzione 
anticipata del contratto derivato di 
copertura Interest Rate Swap (IRS); 
(iii) dell’emissione di un prestito 
obbligazionario a tasso variabile43, 
in data 21 febbraio 2017, per un 
valore nominale pari a 300 milioni 
di euro; (iv) dell’emissione di un 
prestito obbligazionario convertibile44 
senza maturazione di interessi, in 
data 20 marzo 2017, per un valore 
nominale pari a 400 milioni di euro; 
(v) dell’emissione di un prestito 
obbligazionario a tasso variabile45, 
in data 2 agosto 2017, per un valore 
nominale pari a 350 milioni di 
euro; (vi) della sottoscrizione di un 
finanziamento bancario BEI, erogato 
in data 24 agosto 2017, per un valore 
nominale pari a 310 milioni di euro; 
(vii) dell’emissione di un prestito 
obbligazionario, in data 25 ottobre 
2017, per un valore nominale pari 
a 650 milioni di euro; (viii) della 
sottoscrizione di un finanziamento 
bancario Term Loan per un valore 
nominale pari a 500 milioni di euro. 
Tali effetti sono stati parzialmente 
compensati dal rimborso di un prestito 
obbligazionario con scadenza 30 
giugno 2017, di importo nominale pari 

43 	 Il prestito obbligazionario a tasso variabile 
è convertito in prestito obbligazionario a 
tasso fisso mediante un contratto derivato di 
copertura Interest Rate Swap (IRS).

44 	 Il Prestito Obbligazionario è divenuto 
convertibile a seguito della delibera 
dell’Assemblea degli Azionisti dell’11 aprile 
2017.

45 	 Il prestito obbligazionario a tasso variabile 
è convertito in prestito obbligazionario a 
tasso fisso mediante un contratto derivato di 
copertura Interest Rate Swap (IRS).

a 506 milioni di euro e dal riacquisto 
sul mercato di titoli obbligazionari a 
tasso fisso per un valore nominale 
complessivo pari a 607 milioni di euro 
con cedola media pari a 2,5% ed una 
durata residua pari a circa 4,4 anni, 
a fronte di un esborso totale di circa 
656 milioni di  euro46, effettuato 
nell’ambito dell’operazione di Liability 
Management, conclusa a ottobre 
2017.
Le passività finanziarie a tasso 
variabile (2.800 milioni di euro) 
registrano una riduzione di 1.194 
milioni di euro rispetto al 31 dicembre 
2016 attribuibile essenzialmente: 
(i) alla classificazione di un prestito 
obbligazionario  del valore nominale 
di 500 milioni di euro a tasso fisso, a 
seguito dell’estinzione anticipata, in 
data 27 gennaio 2017, del contratto 
derivato di copertura Interest Rate 
Swap (IRS) utilizzato sino a tale data 
per convertire il debito a tasso fisso 
in un’equivalente passività a tasso 
variabile (-518 milioni di euro); (ii) al 
minor utilizzo netto di linee di credito 
uncommitted (-108 milioni di euro); 
(iii) al rimborso di un finanziamento 
bancario Term Loan del valore 
nominale di 200 milioni di euro.
Al 31 dicembre 2017 Snam dispone 
di linee di credito a lungo termine 
committed non utilizzate per un 
importo pari a 3,2 miliardi di euro. 
I crediti finanziari non strumentali 
all’attività operativa (3.962 milioni di 
euro) registrano un incremento di 853 
milioni di euro rispetto al 31 dicembre 
2016. L’aumento è attribuibile 
principalmente ad un’operazione di 
impiego di liquidità a breve termine, 
con scadenza inferiore a sei mesi, con 
controparte un istituto bancario con 
elevato standing creditizio (350 milioni 
di euro) e a fronte di maggiori utilizzi 
netti dei rapporti di conto corrente 

46 	Per maggiori informazioni sull’operazione si 
rimanda a quanto indicato al capitolo “Snam 
nel 2017 - Dati e informazioni di sintesi - 
Principali eventi” della presente Relazione.

delle società controllate Snam Rete 
Gas e Stogit (502 milioni di euro 
complessivamente).
Le disponibilità liquide ed equivalenti 
(695 milioni di euro) si riferiscono 
essenzialmente ad un’operazione di 
impiego di liquidità a breve termine, 
con scadenza inferiore a tre mesi, con 
controparte un istituto bancario con 
elevato standing creditizio (300 milioni 
di euro), e ad un deposito bancario 
(395 milioni di euro).

Rendiconto finanziario riclassificato
Lo schema del rendiconto finanziario 
riclassificato sottoriportato è la 
sintesi dello schema legale del 
rendiconto finanziario obbligatorio. 
Il rendiconto finanziario riclassificato 
consente il collegamento tra la 
variazione delle disponibilità liquide 
tra inizio e fine periodo e la variazione 
dell’indebitamento finanziario 
netto tra inizio e fine periodo. La 
misura che consente il raccordo tra 
i due rendiconti è il “free cash flow” 
cioè l’avanzo o il deficit di cassa 
che residua dopo il finanziamento 
degli investimenti. Il free cash flow 
chiude alternativamente: (i) sulla 
variazione di cassa di periodo, dopo 
che sono stati aggiunti/sottratti i 
flussi di cassa relativi ai debiti/attivi 
finanziari (accensioni/rimborsi di 
crediti/debiti finanziari) e al capitale 
proprio (pagamento di dividendi/
apporti di capitale); (ii) sulla variazione 
dell’indebitamento finanziario netto di 
periodo, dopo che sono stati aggiunti/
sottratti i flussi di indebitamento 
relativi al capitale proprio (pagamento 
di dividendi/apporti di capitale).
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Rendiconto finanziario riclassificato

(milioni di €)   2016 2017

Utile netto   761 677

A rettifica:      

- Ammortamenti ed altri componenti non monetari   30 24

- Dividendi, interessi e imposte sul reddito   (822) (736)

Variazione del capitale di esercizio relativo alla gestione   6 45

Dividendi, interessi e imposte sul reddito incassati (pagati)   833 736

Flusso di cassa netto della gestione   808 746

Investimenti tecnici   (6) (9)

Partecipazioni   1.335 (247)

Crediti finanziari strumentali all’attività operativa   2.353 416

Altre variazioni relative all’attività di investimento   (4) (1)

Free cash flow   4.486 905

Variazione dei crediti finanziari non strumentali all’attività operativa   (1.197) (853)

Variazione dei debiti finanziari correnti e non correnti   (2.300) 1.559

Flusso di cassa del capitale proprio (*)   (978) (928)

Flusso di cassa netto dell’esercizio   11 683

Variazione indebitamento finanziario netto

(milioni  di €)   2016 2017

Free cash flow   4.486 905

Differenze di cambio su debiti finanziari   (6) 7

Adeguamento al fair value debiti finanziari   (12) 4

Debiti finanziari oggetto di accollo a Italgas   424  

Flusso di cassa del capitale proprio (*)   (978) (928)

Variazione indebitamento finanziario netto   3.914 (12)

(*) 	 Il valore include, oltre al pagamento agli azionisti del dividendo di competenza, il costo sostenuto a 
fronte dell’acquisto di azioni proprie (rispettivamente 103 e 210 milioni di euro nel 2016 e nel 2017).


