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Lettera agli Azionisti

Signori Azionisti,

il 2017 è stato un buon anno per 
la nostra azienda: per volumi di 
traffico, aumentati del 9,0% per 
quanto riguarda i passeggeri e del 
7,1% per le merci in confronto a 
medie nazionali rispettivamente 
pari +6,4% e +9,2%, e per i risultati 
operativi, con una crescita dell’E-
BITDA da 239,8 milioni a 264,0 
milioni di Euro (al netto dei ricavi 
e costi non ricorrenti), che ha per-
messo di assorbire quasi per inte-
ro gli impatti contabili della svalu-
tazione dei crediti Alitalia e di altre 
partite straordinarie. 

I risultati dell’anno appaiono signi-
ficativi anche perché sono espres-
sione di una svolta di fondo, desti-

nata a prolungare durevolmente i 
propri effetti: sanciscono la chiu-
sura della lunga fase difficile ini-
ziata nel 2008 con il dehubbing di 
Alitalia e l’avvio di una fase nuova, 
nella quale il sistema aeroportua-
le milanese e la sua società di ge-
stione puntano legittimamente a 
collocarsi su livelli di eccellenza in 
Europa, in linea con le ambizioni 
rinnovate del suo territorio e del 
suo centro metropolitano. 

Il 2017 segna la fine del dualismo 
storico fra Linate e Malpensa, con 
il rilancio di questo aeroporto, che 
riprende il ruolo a cui era origina-
riamente destinato, di infrastrut-
tura cruciale per la connettività 
del Nord Italia per le rotte passeg-
geri e merci sia a breve che a lungo 

raggio. Malpensa nel 2017 cresce 
del 14,1% per numero di passeg-
geri, più del doppio della media 
nazionale e 7,9 punti percentuali 
in più della media europea, recu-
perando finalmente livelli vicini a 
quelli massimi toccati nel 2007, e 
superiori del 27% a quelli minimi 
toccati nel 2009, essendo riuscita 
a compensare il venir meno strut-
turale di quella componente di 
transiti di collegamento fra breve 
e medio raggio (oltre 7 milioni nel 
2007) che era legata al ruolo svol-
to a suo tempo da Alitalia quale 
hub carrier. Il percorso che oggi si 
completa è durato un decennio e 
non è stato facile. È stato favorito 
dal rilancio, dal 2015, dell’attrat-
tività di Milano ed è stato reso 
possibile dall’impegno di SEA nel 
rinnovamento delle infrastrutture 
- avviato con il radicale restyling del 
Terminal 1 - nell’aumento dell’effi-
cienza operativa, nell’attrazione di 
nuovi vettori e nuove rotte. Oggi 
Malpensa è in grado di affermare 
il suo ruolo come uno dei principali 
aeroporti intercontinentali “punto 
a punto” d’Europa, con elemen-
ti di forza competitiva costituiti 
dalla numerosità delle compagnie 
aeree attive, da un loro grado di 
concentrazione ridotto rispetto a 
quello proprio della generalità de-
gli scali concorrenti (la principale 
compagnia aerea concentra circa 
un terzo dei passeggeri), da un 
ampio portafoglio di rotte e desti-
nazioni, e da un ulteriore significa-
tivo potenziale di sviluppo, prima 
di raggiungere i livelli di saturazio-
ne che caratterizzano molti altri 
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scali europei di grande e media 
dimensione e che in non rari casi 
ne vincolano fortemente la cresci-
ta. Nel settore del trasporto merci 
Malpensa è al quinto posto in Eu-
ropa per volumi operativi, avendo 
raggiunto nel 2017 una quota del 
52% del volume complessivo di 
merci transitate dagli aeroporti 
italiani.

Mentre Malpensa cresce, Linate 
consolida i propri volumi di traf-
fico (con una riduzione dell’1,4% 
dei passeggeri legata al trasferi-
mento a Malpensa di alcune rotte 
continentali), e si conferma un’in-
frastruttura essenziale del traffi-
co business e uno dei city airport 
meglio connessi in Europa con un 
grande centro metropolitano.

Il 2017 è stato un altro anno di rile-
vanti investimenti, per un ammon-
tare complessivo di realizzazioni 
pari a 85,0 milioni di Euro, distri-
buiti in modo omogeneo tra i due 
scali. Lo sviluppo degli investimen-
ti proseguirà negli anni a venire, in 
linea con i piani strategici aziendali, 
con il restyling di Linate, già inizia-
to e destinato a completarsi entro 
il 2020, con il rinnovamento del 
Terminal 2 di Malpensa, con un ul-
teriore ciclo di rinnovamento del 
Terminal 1, oltre a quanto necessa-
rio per il costante aggiornamento 
delle infrastrutture di volo e di ac-
coglienza dei passeggeri, e per l’ul-
teriore sviluppo dell’attività cargo. 

La crescita è ampiamente compa-
tibile con gli equilibri finanziari. 
L’autofinanziamento pieno de-
gli investimenti e la contestuale 
riduzione del debito a parità di 
dividendi sono il frutto di una ge-
nerazione di reddito operativo 
stabile e crescente, con il richia-
mato aumento dell’EBITDA reso 
possibile dall’aumento dei ricavi 
aviation (+33,0 milioni di Euro) e 
non aviation (+9,2 milioni di Euro) 
e dal controllo dei costi operativi. 
Questi ultimi, escludendo le com-

ponenti legate alla crescita dei vo-
lumi ed agli oneri pubblici, risulta-
no allineati al 2016. 

L’impegno di SEA è di consolidare 
le tendenze positive in atto, nella 
prospettiva di uno sviluppo soste-
nibile e di qualità. Al tema della 
qualità della crescita è dedicata 
un’attenzione particolare, testi-
moniata peraltro da questa stessa 
Relazione Annuale, che per la pri-
ma volta contempla, come preve-
de la normativa, una Dichiarazione 
Non Finanziaria dedicata ai profili 
di sostenibilità sociale, ambientale 
e di governance, ad integrazione 
del Bilancio d’Esercizio.

Le dimensioni della sostenibilità 
comprendono tutti i temi cruciali 
della vita degli aeroporti, a partire 
dal valore assoluto della sicurez-
za. La qualità erogata e percepita 
delle infrastrutture e dei relativi 
servizi è oggetto di misurazione 
sempre più puntuale e di impegno 
costante a migliorarsi. Si progredi-
sce anche nel 2017 in quasi tutti gli 
indicatori, ma non ci si accontenta. 

Sostenibilità della crescita significa 
anche armonia, coesione e motiva-
zione della compagine aziendale. 
L’azienda adotta un pensiero or-
ganizzativo sfidante, che intende 
investire sulla responsabilità indi-
viduale delle persone in termini di 
fiducia, collaborazione proattiva 
e attenzione ai risultati e che do-
vrà avere ricadute misurabili sulla 
qualità della performance com-
plessiva e sulla sostenibilità dei 
suoi risultati nel medio periodo. 
L’impegno di SEA, nel quadro di 
un dialogo costante e trasparente 
con le organizzazioni sindacali, si è 
rivolto alla formazione (con un im-
pegno di oltre 57 mila ore, equiva-
lente a 33 persone in formazione 
continua ogni giorno), alla riquali-
ficazione delle condizioni di lavo-
ro, al welfare aziendale. Si tratta di 
un impegno articolato, che spazia 
da misure che intercettano vecchi 

e nuovi bisogni, a interventi volti 
alla ricerca di un miglior equilibrio 
tra vita lavorativa e personale. 

Nello stesso quadro, prosegue 
il dialogo con le comunità locali, 
nella costante ricerca del miglior 
equilibrio fra le opportunità di cre-
scita dell’attività degli aeroporti, 
preziosa per la connettività dei ter-
ritori e per l’occupazione, e lo scru-
poloso rispetto dei vincoli ambien-
tali. Il processo di elaborazione e 
approvazione del Master Plan di 
Malpensa prosegue lungo un per-
corso trasparente e partecipato, 
destinato a dare risultati positivi.

La prima parte dell’anno in corso 
conferma le tendenze favorevo-
li del 2017. Si annunciano nuove 
rotte, domestiche, europee ed 
intercontinentali, e si prospetta 
l’avvio del piano di sviluppo di Air 
Italy, che potrà portare Malpensa 
a recuperare, negli anni a venire, 
un ruolo di hub intercontinentale, 
con un aumento dei passeggeri 
che potrà essere significativo. 

In conclusione, nel 2017 sono ve-
nuti a maturazione, in termini di 
risultati economici e crescita del 
traffico, i frutti dell’impegno pro-
fuso da SEA anche in anni diffici-
li per difendere e sviluppare un 
sistema aeroportuale armonico 
e con prospettive di crescita so-
stenibile, all’altezza delle ambi-
zioni e delle potenzialità del suo 
territorio. Ora la sfida è quella 
dell’eccellenza, per garantire allo 
sviluppo dell’area metropolitana 
milanese e alla Lombardia il con-
tributo di aeroporti sempre più 
efficienti, accessibili e ben con-
nessi, a sostegno delle sfide della 
globalizzazione, dell’attrattività e 
dell’accoglienza. SEA è preparata 
alla sfida grazie anche e soprattut-
to all’impegno dei suoi lavoratori, 
a cui va la gratitudine dell’azienda 
per i risultati ottenuti e per quelli 
che saranno certamente consegui-
ti in futuro.



Dati di sintesi 
e informazioni 

generali
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Il Gruppo SEA

Il Gruppo SEA, in base alla Conven-
zione di durata quarantennale sot-
toscritta tra SEA ed ENAC nel 2001, 
gestisce gli aeroporti di Malpensa 
e Linate. Il sistema aeroportuale di 
Milano si articola sugli scali di:

 ◼ Milano Malpensa, l’aeroporto 
intercontinentale di Milano, è 
dotato di due Terminal. Il Termi-
nal 1, completamente riqualifi-
cato dopo il completamento del 
restyling dell’area Schengen, of-
fre un’ampia gamma di destina-
zioni domestiche, internazionali 
e intercontinentali e un’offerta 
commerciale diversificata di ne-
gozi, ristorazione e servizi fina-
lizzata a rispondere alle esigenze 
di tutte le tipologie di passegge-
ri che transitano in aeroporto. 

Il Terminal 2 è la più grande 
base di easyJet in Europa con 
un’ampia offerta di destinazio-
ni. A seguito dell’estensione 
della rete ferroviaria, che già 
collegava Milano con il Terminal 
1, il Terminal 2 è ora raggiungi-
bile con il treno.

 ◼ Milano Malpensa Cargo, è il 
polo nevralgico nazionale per la 
distribuzione delle merci in im-
port ed export. Il trasporto Car-
go a Malpensa vanta un portafo-
glio di 19 compagnie all-cargo. 

 ◼ Milano Linate, è l’aeroporto di 
Milano rivolto prevalentemen-
te alla clientela frequent flyer su 
rotte nazionali e internazionali 
intra UE. A circa 8 km dal centro 
della città di Milano, si configura 
come un vero e proprio city air-

port, con strutture e aree dedi-
cate al business e allo shopping. 
Nel 2017 sono iniziati i lavori 
di restyling e l’aeroporto verrà 
completamente rinnovato.

 ◼ Milano Linate Prime, aeropor-
to gestito da SEA Prime SpA, 
società controllata da SEA SpA. 
Dedicato all’aviazione generale, 
offre servizi e facilities ad alto 
valore aggiunto.

Infine, attraverso la società SEA 
Energia (controllata al 100% da SEA 
SpA), il Gruppo è proprietario di 
due centrali di cogenerazione dedi-
cate prevalentemente a soddisfare 
i fabbisogni energetici di Linate e 
Malpensa, attraverso la produzio-
ne combinata di energia elettrica, 
calore e teleraffrescamento.
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PARTECIPAZIONI DIRETTE E INDIRETTE DI SEA SPA AL 31 DICEMBRE 2017

Struttura del Gruppo SEA e 
partecipazioni in altre società

(*) Con riferimento alla partecipazione di SEA in AA2000 si rimanda alla nota 6.5 del bilancio separato della SEA SpA.
(**) Nel mese di febbraio 2018 SEA SpA ha formalizzato la richiesta di recesso dalla membership di SITA SC.

SEA SpA

Partecipazione di collegamento Partecipazione in altre societàPartecipazione di controllo

Nel Gruppo SEA al 31 dicembre 
2017 sono incluse le seguenti so-
cietà in liquidazione:

 ◼ Consorzio Milano Sistema in li-
quidazione (10% SEA SpA).

Si segnala che:

 ◼ in data 10 luglio 2017 l’Assem-
blea degli Azionisti ha approva-
to il bilancio finale di liquidazio-
ne e il relativo piano di riparto 
della società SEA Handling, il cui 
totale delle azioni era possedu-
to da SEA SpA; in data 25 luglio 
2017 la società è stata cancella-

ta dal Registro Imprese;
 ◼ con il bilancio finale di liqui-

dazione al 31 ottobre 2017 e 
la presentazione del piano di 
riparto e l’approvazione degli 
stessi da parte dei soci si è chiu-
sa la liquidazione del Consorzio 
Malpensa Construction.

Gestione
aeroportuale

Attività 
Commerciali HandlingUtilities Altre Attività

S.A.C.B.O. SpA
Società per 
l’aeroporto 
civile di 
Bergamo - 
Orio al Serio 

Aeropuertos 
Argentina 
2000 SA (*)

Signature 
Flight Support 
Italy Srl

Malpensa 
Logistica 
Europa SpA

SITA Società 
Cooperativa 
arl (**)

SEA Prime SpA

Disma SpA

Dufrital SpASEA Energia 
SpA

SEA Services 
Srl 

Romairport Srl

30,98%

8,5%

39,96%

25%

6 quote

99,91%

18,75%

40%
100%

40%

0,23%
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Struttura del capitale 
sociale

Il capitale sociale di SEA è pari a 
Euro 27.500.000, suddiviso in 250 
milioni di azioni, del valore nomi-
nale di Euro 0,11 ciascuna, di cui 
137.023.805 azioni di categoria A, 
74.375.102 azioni di categoria B e 
38.601.093 altre azioni.

Gli Azionisti titolari di azioni di ca-
tegoria A, nell’ipotesi di cessione, 
a esito della quale perdano il con-
trollo della Società, sono tenuti a 
garantire ai soci titolari di azioni di 
categoria B un diritto di co-vendi-
ta. Gli Azionisti titolari di azioni di 
categoria A godono di un diritto 
di prelazione in caso di cessione di 
azioni da parte dei Soci titolari di 
azioni di categoria B.

Al 31 dicembre 2017 SEA non de-
tiene azioni proprie e l’azionariato 
è così suddiviso:

Si evidenzia che, in data 15 febbra-
io 2018, le azioni di proprietà della 
Provincia di Varese sono state ac-
quisite da 2i Aeroporti SpA. Per-
tanto, alla data di approvazione 
della presente relazione la quota 
di possesso degli Azionisti pubblici 
è pari al 54,9% e la quota di pos-

sesso degli Azionisti privati è pari 
al 45,1%.

La Società, a seguito dell’emissio-
ne del prestito obbligazionario, in 
data 17 aprile 2014, denominato 
“SEA 3 1/8 2014-2021” e dell’am-
missione a quotazione dei relativi 

valori mobiliari sul mercato rego-
lamentato organizzato e gestito 
dalla Irish Stock Exchange, ha ac-
quisito la qualifica di Ente di Inte-
resse Pubblico (EIP) ai sensi dell’ar-
ticolo 16 comma 1 lettera a) del 
D.Lgs. n. 39/2010.

AZIONISTI PUBBLICI 9 enti/società

Comune di Milano(*) 54,81%

Provincia di Varese 0,64%

Comune di Busto Arsizio 0,06%

Altri azionisti pubblici 0,08%

Totale 55,59%

AZIONISTI PRIVATI

2i Aeroporti SpA 35,75%

F2i Sgr SpA (**) 8,62%

Altri azionisti privati 0,04%

Totale 44,41%

(*) Titolare di azioni di categoria A

(**) In nome e per conto di F2i - secondo Fondo italiano per le infrastrutture

8,62%
F2i Sgr SpA

35,75%
2i Aeroporti SpA

54,81%
Comune di Milano

0,82%
Altri
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Organi sociali

Presidente

Amministratori

Presidente

Sindaci effettivi

Sindaci supplenti

Pietro Vitale Antonio Modiano

Armando Brunini (1) (2)

Salvatore Bragantini (3) (4)

Michaela Castelli (2) (5)

Stefano Mion (3)

Susanna Stefani (3)

Susanna Zucchelli (2)

Rosalba Cotroneo 

Rosalba Casiraghi
Andrea Galli
Paolo Giovanelli 
Giacinto Gaetano Sarubbi

Anna Maria Allievi
Andrea Cioccarelli

Deloitte & Touche SpA 

Consiglio di Amministrazione
(triennio 2016/2018 nominato dall’Assemblea del 4 maggio 2016)

Collegio Sindacale
(triennio 2016/2018 nominato dall’Assemblea del 4 maggio 2016)

Società di revisione

(1) Vice Presidente
(2) Membro del Comitato Controllo e Rischi
(3) Membro del Comitato Remunerazione e Nomine
(4) Membro del Comitato Etico
(5) Membro dell’Organismo di Vigilanza

Nota: l’Assemblea degli Azionisti tenutasi il 3 maggio 2017 ha nominato Consigliere di Amministrazione Michaela Castelli in sostituzione di 
Arabella Caporello.
In data 21 settembre 2017 il Consiglio di Amministrazione, a seguito della rinuncia all’incarico di Presidente del Comitato Controllo e Rischi da 
parte della dott.sa Zucchelli, ha deliberato di nominare il consigliere Salvatore Bragantini quale componente del Comitato Remunerazione e 
Nomine, in sostituzione del consigliere Michaela Castelli e di nominare la medesima quale Presidente del Comitato Controllo e Rischi.
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Principali dati economico 
finanziari al 31 dicembre 2017 
e altri indicatori
Di seguito vengono esposti i dati consolidati di sintesi desumibili dai prospetti di bilancio. 

(Importi in migliaia di Euro) 2017 2016 Variazione

Ricavi 725.979 700.134 25.845

EBITDA (1) 243.006 234.403 8.603

Risultato operativo 127.890 149.999 (22.109)

Risultato prima delle imposte 118.116 141.037 (22.921)

Risultato netto da attività cessate (2) 1.556 (130) 1.686

Risultato netto del Gruppo 84.070 93.619 (9.549)

 (Importi in migliaia di Euro) 
 al 31 dicembre 

2017
al 31 dicembre 

2016
Variazione

Capitale immobilizzato (A) 1.319.249 1.317.157 2.092

Capitale circolante (B) (183.837) (188.683) 4.846

Fondi rischi e oneri (C) (169.935) (174.061) 4.126

Fondi relativi al personale (D) (47.834) (49.220) 1.386

Altri debiti non correnti (E) (17.588) (17.588)

Capitale investito netto (A+B+C+D+E) 900.055 905.193 (5.138)

Patrimonio netto di Gruppo 391.154 375.264 15.890

Patrimonio netto di terzi 23 566 (543)

Indebitamento finanziario netto 508.878 529.363 (20.485)

Totale fonti di finanziamento 900.055 905.193 (5.138)

(1) L’EBITDA è stato definito come differenza tra il totale ricavi e il totale costi esclusi accantonamenti e svalutazioni. 
(2) Nella riga “Risultato netto da attività cessate” è esposto il risultato netto della società SEA Handling SpA in liquidazione come previsto dall’IFRS 5.

(A) Le immobilizzazioni, comprese quelle rientranti nel perimetro IFRIC 12, sono espresse al netto delle immobilizzazioni finanziate dai 
contributi dello Stato e dell’Unione Europea. Queste ultime sono pari al 31 dicembre 2017 rispettivamente a 504.383 migliaia di Euro e 7.019 
migliaia di Euro e al 31 dicembre 2016 erano pari rispettivamente a 503.601 migliaia di Euro e 5.517 migliaia di Euro.

DATI ECONOMICI

DATI FINANZIARI
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al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

 PFN/EBITDA  2,09  2,26 

 Dipendenti HDC  2.837  2.866 

(Importi in migliaia di Euro) 
al 31 dicembre 

2017
al 31 dicembre 

2016
Variazione

Investimenti immobilizzazioni materiali 
e immateriali 

 72.140  69.487 2.653

ALTRI INDICATORI

DATI DI TRAFFICO (AVIAZIONE COMMERCIALE E AVIAZIONE GENERALE)

Passeggeri (.000.000) Movimenti (.000) Merci (.000 tons)

20162016 201720172016 2017

29,0 285,4 549,4

2,6
(+8,9%)

11,3
(+4,0%)

39,1
(+7,1%)

31,6 296,7 588,5

118,59,7

12,6
117,79,5

11,9

166,819,3
536,9

179,022,0
576,5

LinateMalpensa



Relazione sulla 
gestione 2017
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Eventi di rilievo 
dell’esercizio 2017

Alitalia in 
Amministrazione 
Straordinaria

Con Decreto del Ministro dello 
Sviluppo Economico del 2 maggio 
2017 è stata dichiarata l’apertura 
della Procedura di Amministra-
zione Straordinaria di Alitalia SAI 
SpA ai sensi dell’art. 2, comma 2, 
del Decreto-Legge n. 347/2003 e 
sono stati nominati Commissari 
Straordinari il dott. Luigi Gubitosi, 
il prof. Enrico Laghi e il prof. Stefa-
no Paleari. Con Decreto del 2 mag-
gio 2017 n. 55, recante misure ur-
genti per assicurare la continuità 
del servizio svolto da Alitalia SpA è 
stato concesso un primo finanzia-
mento a titolo oneroso di 600 mi-
lioni di Euro, e un secondo finan-
ziamento di 300 milioni di Euro. 
L’intero ammontare delle somme 
prestate dovrà essere restituito 
entro il 30 settembre 2018, come 

previsto dal D.L. fiscale approvato 
a ottobre 2017, in prededuzione 
con priorità rispetto a ogni altro 
debito della procedura. SEA ha 
presentato domanda di insinua-
zione allo stato passivo entro i 
termini previsti dal Tribunale di 
Civitavecchia, che, con sentenza 
dell’11 maggio 2017, ha dichiara-
to lo stato di insolvenza di Alitalia 
in Amministrazione Straordinaria.

Liquidazione del 
Consorzio Malpensa 
Construction 

Il Consiglio di Amministrazione di 
SEA SpA in data 22 febbraio 2017 
ha deliberato di autorizzare lo 
scioglimento e la messa in liquida-
zione del Consorzio Malpensa Con-
struction. In data 15 marzo 2017 il 
Consiglio di Amministrazione del 
Consorzio ha deliberato in tal sen-

so, approvandone lo scioglimento 
e la messa in liquidazione. Con il 
bilancio finale di liquidazione al 
31 ottobre 2017, la presentazione 
del piano di riparto e l’approvazio-
ne degli stessi da parte dei soci si è 
chiusa la liquidazione del Consor-
zio Malpensa Construction.

Liquidazione di  
SEA Handling SpA

In data 10 luglio 2017 con l’As-
semblea degli Azionisti si sono 
concluse le attività di liquidazione 
della società SEA Handling SpA, 
avviate il 1° luglio 2014 a seguito 
della decisione presa dall’Assem-
blea Straordinaria di SEA Handling 
tenutasi in data 9 giugno 2014. La 
decisione di liquidazione della so-
cietà ha rappresentato il proget-
to di esecuzione alternativa della 
decisione della Commissione Eu-
ropea del 19 dicembre 2012 con-
cernente gli asseriti aiuti di Stato 
concessi a favore di SEA Handling. 
L’Assemblea della società ha deli-
berato di approvare il bilancio di 
liquidazione chiuso al 30 giugno 
2017 e il relativo piano di riparto 
e di autorizzare il Liquidatore a 
richiedere la cancellazione di SEA 
Handling SpA in liquidazione dal 
Registro Imprese competente, 
dando allo stesso mandato per 
la sottoscrizione di tutti gli atti 
necessari e conseguenti. Il Liqui-
datore ha disposto il versamen-
to all’azionista unico SEA SpA di 
8.376.054 Euro, derivante dal ci-
tato piano di riparto.
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Acquisizione quote  
SEA Prime SpA

In data 7 settembre 2017 SEA SpA 
ha provveduto all’acquisto di ulte-
riori 150.431 azioni della società 
SEA Prime SpA, di cui già deteneva 
il controllo, portando la sua parte-
cipazione a una percentuale pari al 
99,91%.

Acquisizione 
dell’immobile Sheraton 
di Malpensa da parte di 
SEA

Il 18 dicembre 2017 è stata perfe-
zionata l’operazione con cui SEA 
ha acquisto la proprietà dell’edifi-
cio Sheraton di Malpensa. 

L’immobile acquistato da SEA è 
stato contestualmente affittato 
alla società che gestisce l’hotel, 
acquisita a sua volta da un nuovo 
soggetto in piena continuità ope-
rativa. Con il ricavato di tale vendi-
ta, la rinuncia da parte di SEA dei 
crediti pregressi per un importo 
pari a 6.287 migliaia di Euro insie-

me ad altre partite economiche, 
la società di gestione ha quindi 
potuto saldare (con uno stralcio di 
parte del debito iniziale) i quattro 
istituti bancari che avevano finan-
ziato la costruzione dell’immobile 
nel 2007. Per la conclusione dell’o-
perazione è stato necessario tro-
vare un accordo fra tutti i nume-
rosi attori coinvolti nella gestione 
dell’hotel, e cioè le banche - che 
ne avevano finanziato la costruzio-
ne e hanno accettato uno stralcio 
del rimborso del finanziamento, 
la Procedura del Tribunale di Bari 
- essendo la società di gestione 
posseduta da un gruppo pugliese 
entrato nel 2010 in concordato 
preventivo, il nuovo operatore che 
ha acquisito la società di gestione 
liberata dall’indebitamento rela-
tivo alla costruzione dell’immobi-
le, e che ha sottoscritto con SEA 
il contratto di affitto, e Marriott/
Starwood, titolare del contratto di 
utilizzo del marchio e del relativo 
contratto di management alber-
ghiero sottoscritto con la società di 
gestione dello Sheraton Malpensa. 

Restyling dell’Aeroporto 
di Milano Linate

Nel mese di luglio 2017 hanno avu-
to inizio i lavori di restyling dell’Ae-
roporto di Milano Linate. Il proget-
to, prevede un piano investimenti 
diluito negli anni che si completerà 
nel 2022 per un importo totale di 
60,3 milioni di Euro. Nel corso del 
semestre è stata avviata la prima 
fase che prevede, come interven-
to principale, il redesign della fac-
ciata, la cui ultimazione è prevista 
ad aprile 2018. La prima fase inclu-
de anche il completo rinnovamen-
to della zona arrivi e dell’area riti-
ro bagagli, grazie all’installazione 
di nuovi controsoffitti e pareti in 
gres, per migliorare la percezione 
dell’altezza e dell’ampiezza dell’a-
erostazione. I lavori sono realizzati 
attraverso micro cantieri, con at-

tività diurne e notturne in modo 
da interferire il meno possibile 
sull’attività aeroportuale.

Premio “Progetto 
dell’anno” al Global 
AirRail Awards 2017

SEA e Ferrovienord si sono aggiu-
dicati il premio progetto dell’anno, 
nella categoria “Travelport Project 
of the Year”, con il collegamento 
tra Terminal 1 e Terminal 2 com-
prensivo di stazione ferroviaria. Il 
progetto, finalizzato a migliorare 
la connettività del Terminal 2 di 
Malpensa con il centro di Milano 
ha visto lo sviluppo della stazione 
del Terminal da parte di SEA e il 
collegamento ferroviario realizza-
to da Ferrovienord. Il collegamen-
to ferroviario T1-T2 rappresenta la 
prima fase del progetto che mira a 
collegare l’aeroporto di Malpensa 
alla rete ferroviaria principale. 
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Quadro economico 
di riferimento 

Nel 2017 si è assistito alla ripresa 
della crescita economica, alla qua-
le non si accompagna la ripresa 
dell’inflazione, che rimane debole. 

Nel breve termine le prospettive 
rimangono favorevoli, ma per-
mangono rischi per l’economia 
mondiale legati a un possibile au-
mento della volatilità sui mercati 
finanziari, connessi con un’improv-
visa intensificazione delle tensio-
ni geopolitiche e dell’incertezza 
sulle politiche economiche, che 
potrebbe incidere negativamente 
sulla fiducia di famiglie e imprese.

Nonostante il raggiungimento di 
un’intesa sulla prima fase dei ne-
goziati di uscita del Regno Unito 
dall’Unione Europea, si mantiene 
elevata l’incertezza circa la confi-
gurazione dei rapporti tra le due 
economie. L’esito dell’ultimo in-
contro tra i paesi aderenti (Stati 
Uniti, Canada e Messico) all’Accor-
do nordamericano di libero scam-
bio (North American Free Trade 
Agreement, NAFTA) per la sua re-
visione rende meno prevedibile il 
futuro degli accordi commerciali 
internazionali. Gli effetti della ri-
forma fiscale negli Stati Uniti ap-
provata il 20 dicembre scorso (Tax 
Cuts And Jobs Act), che prevede 
riduzioni delle aliquote fiscali per 
famiglie e imprese, potrebbero 
tuttavia costituire un fattore di sti-
molo per la crescita globale.

Nel terzo trimestre dell’esercizio 
in esame l’attività economica nelle 
principali economie avanzate ha 

continuato a espandersi mentre 
nei paesi emergenti prosegue la 
ripresa in atto dal primo semestre 
del 2017. Il commercio mondiale è 
cresciuto a un tasso pari al 3,5%, 
con una dinamica più sostenu-
ta delle importazioni dell’area 
dell’euro e dei paesi emergenti 
dell’Asia diversi dalla Cina.

L’inflazione nelle principali econo-
mie avanzate resta contenuta e ri-
mane moderata quella delle prin-
cipali economie emergenti.

Secondo le previsioni diffuse 
dall’OCSE in novembre, il PIL 
dell’economia mondiale si è atte-
stato intorno al 3,6% ed è previsto 
in lieve crescita nel 2018 raggiun-
gendo il 3,7%.

All’accelerazione del prodotto mon-
diale nell’ultimo biennio avrebbero 
contribuito in misura maggiore le 
economie dei paesi avanzati.

Dalla fine di settembre del 2017 
è proseguito l’aumento dei corsi 
petroliferi, sostenuti dalla vivace 
dinamica della domanda globale e 
dalla tenuta dell’intesa sul conte-
nimento dell’offerta fra i principali 
paesi produttori di greggio. A tale 
aumento hanno inoltre contribui-
to il graduale riassorbimento delle 
scorte globali di petrolio e il mani-
festarsi di tensioni geopolitiche in 
Medio Oriente e in Venezuela. Alla 
fine dello scorso novembre l’O-
PEC e la Russia hanno annunciato 
un’ulteriore estensione al 2018 
dell’accordo. Il rialzo dei corsi si-

nora registrato ha stimolato un 
nuovo aumento della produzione 
statunitense da fonti non conven-
zionali, salita nel novembre scorso 
ai massimi storici. 

Nell’area dell’euro la crescita è pro-
seguita a un tasso sostenuto, trai-
nata soprattutto dalla domanda 
estera. Secondo l’ultimo quadro 
previsionale elaborato dall’Euro-
sistema il PIL si espande del 2,3% 
nell’anno in corso (2,4 % nel 2017).

Sono del tutto rientrate le aspetta-
tive di deflazione, ma l’inflazione ri-
mane bassa, pari all’1,4% in dicem-
bre; resta debole la componente di 
fondo, frenata dalla crescita salaria-
le ancora moderata in molte econo-
mie dell’area. Il Consiglio direttivo 
della BCE ha ricalibrato gli strumen-
ti di politica monetaria, preservan-
do però, anche in prospettiva, con-
dizioni monetarie molto espansive, 
che restano necessarie per un ritor-
no durevole dell’inflazione su livelli 
inferiori ma prossimi al 2%. 

In Italia l’attività economica ha vi-
sto un’accelerazione nel terzo tri-
mestre del 2017sostenuta sia dalla 
domanda nazionale sia da quella 
estera. Le indicazioni congiuntu-
rali più recenti suggeriscono che 
nel quarto trimestre il PIL ha con-
tinuato a espandersi attorno allo 
0,4%, sostenuto dall’incremento 
del valore aggiunto nell’industria 
e nei servizi. Nel quarto trimestre 
del 2017 l’attività manifatturiera 
ha continuato a espandersi, pur in 
misura inferiore rispetto al forte 
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incremento segnato in estate. La 
fiducia delle imprese si è mantenu-
ta su livelli elevati in tutti i principa-
li comparti di attività, le valutazioni 
delle aziende sulle prospettive del-
la domanda migliorano ulterior-
mente nell’industria e nei servizi e 
le condizioni per investire si confer-
mano ampiamente favorevoli. 

Secondo i dati preliminari della 
Rilevazione sulle forze di lavoro, il 
numero di occupati è lievemente 
cresciuto nel bimestre ottobre-no-
vembre, la dinamica delle retribu-
zioni contrattuali è ancora conte-
nuta, ma vi sono primi segnali di 
un suo graduale rafforzamento.

Pur in presenza di un recupero dei 
prezzi all’origine e di alcuni primi 
segnali favorevoli sui salari, l’in-
flazione al consumo resta debole, 
all’1,0% in dicembre. 

Trasporto aereo e 
aeroporti

Andamento del trasporto 
aereo mondiale - 2017 

L’andamento mondiale del traf-
fico passeggeri del 2017, su un 
campione di 1.056 aeroporti, ha 
registrato una crescita percentua-
le di 6,4 punti rispetto allo stesso 
periodo del 2016.

Il mercato risulta in crescita per 
tutte le aree; l’Europa registra il 
maggior incremento in termini 
percentuali (+8,5%), seguita da 
Asia (+7,8%), Africa (+5,9%) - in 
ripresa rispetto allo scorso anno, 
Medio Oriente (+4,7%), Centro/
Sud America (+4,3%) e Nord Ame-
rica (+3,5%). 

Nella classifica mondiale il primo 
aeroporto per traffico passeggeri 
serviti risulta Atlanta (104 milioni di 
passeggeri, di cui 92 legati al traf-

fico domestico) in Nord America, 
area che sviluppa 1,7 miliardi di pas-
seggeri. Al secondo posto Pechino 
(96 milioni di passeggeri, di cui 74 
su destinazioni domestiche) in Asia, 
area in cui transitano 1,9 miliardi di 
passeggeri. Al terzo posto Dubai 
(88 milioni di passeggeri serviti), 
che rappresenta il principale hub 
dell’area medio orientale con una 
quota di mercato del 36% su com-
plessivi 242 milioni di passeggeri.

A livello mondiale (su un campione 
di 711 aeroporti) il traffico merci 
evidenzia incrementi di 7,9 punti 
percentuali rispetto al 2016, con 
100,9 milioni di tonnellate di mer-
ce processata. Anche nel business 
merci risultano performance posi-

tive per ogni area geografica ana-
lizzata. L’Asia, che movimenta la 
maggior quantità di merci (37 mi-
lioni di tonnellate), evidenzia una 
crescita di 8,5 punti percentuali 
rispetto al 2016; l’Europa registra 
+8,7%, il Nord America +7,3% e 
l’area medio orientale +6,0%. L’A-
frica, pur movimentando una mo-
desta quantità di merci, mostra 
segnali di ripresa con una crescita 
del 12,4%.

Nella classifica riportata da ACI 
World, tra i più importanti aero-
porti del settore cargo (91 aero-
porti che trasportano almeno 200 
mila tonnellate di merce), Malpen-
sa si posiziona al 44esimo posto 
per quantità di merce processata.

Passeggeri (6, 711 mld) ACI World ranking volumes

AFR
155,7

EUR
2.086,3

MEA
241,9

ASP
1.939,7

LAC
554,2

NAM
1.733,2

ACI Total
6.710,9

Merci (100,9 mln tons) 2017 ACI World ranking volumes

AFR
1,9

EUR
19,7

MEA
7,7

ASP
37,2

LAC
4,8

NAM
29,7

ACI Total
100,9

Legenda: AFR (Africa), ASP (Asia Pacific), EUR (Europa), LAC (America Latina), MEA (Medio 
Oriente), NAM (Nord America).
1 Fonte: ACI World (Pax Flash & Freight Flash)

TRAFFICO AEREO MONDIALE 2017 1
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Andamento aeroporti 
europei - 2017 2

La crescita complessiva del traffico 
passeggeri degli aeroporti europei 
associati ad ACI Europe rispetto al 
2016 è stata del 6,2%, con 1,1 mi-
liardi di passeggeri serviti.

I principali hub3, che rappresen-
tano il 36% del totale del traffico 
passeggeri degli aeroporti asso-
ciati, crescono del 4,8% rispetto 
allo scorso anno; in evidenza Am-
sterdam (+7,7%), Zurigo (+6,3%), 
Francoforte (+6,1%) e Madrid 
(+5,9%). Malpensa, con una cresci-
ta del 14,2% rispetto all’esercizio 
precedente, spicca tra gli aero-
porti che sviluppano un traffico 
‘point to point’, seguito da Bruxel-
les (+13,6%), Manchester (+8,6%), 
Barcellona (+7,1%) e Dublino 
(+6,0%); Copenaghen, invece, con-
ferma i risultati dello scorso anno, 
mentre Berlino risulta in contra-
zione (-3,7%). 

Il traffico merci registra un aumen-
to del 7,2% con un totale di 11,9 
milioni di tonnellate di merci pro-
cessate. 

Tra i primi cinque aeroporti euro-
pei4 per volumi di merce proces-
sata Francoforte si conferma il 
primo aeroporto con oltre 2,1 mi-
lioni di tonnellate, seguono Parigi 
Charles de Gaulle con 2,0 milioni 

di tonnellate, Amsterdam con 1,8 
milioni e Londra Heathrow con 1,7 
milioni. L’aeroporto di Malpensa si 
conferma al quinto posto per vo-
lumi di merci trattate (576,5 mila 
tonnellate) e nella top five risulta 
il secondo scalo per crescita per-
centuale (+7,4%) dopo l’aeroporto 
di Londra Heathrow (+10,2%).

Andamento del traffico 
sugli aeroporti italiani 
2017 5

Il traffico aereo dei 38 scali asso-
ciati ad Assaeroporti è in continua 
crescita; infatti il 2017 ha regi-
strato 175,4 milioni di passeggeri 
(+6,4%) con 10,7 milioni in più ri-
spetto all’anno precedente. Tale 
risultato è dovuto alla crescita 
del traffico internazionale sia ver-
so paesi UE (+8,5%), sia extra UE 
(+7,9%) e all’incremento del traffi-
co domestico (+3,0%).

Sono stati raggiunti 1,6 milioni di 
movimenti aerei (+3,2%) e 1,1 mi-
lioni di tonnellate di merci (+9,2%). 

Nella classifica degli aeroporti ita-
liani in termini di numero di pas-
seggeri figurano in ordine decre-
scente Roma Fiumicino, seguita da 
Milano Malpensa e Bergamo.

Il sistema aeroportuale romano 

ha registrato una lieve flessio-
ne (-0,6% verso il 2016) con 46,9 
milioni di passeggeri serviti. Il si-
stema aeroportuale lombardo 
ha evidenziato una crescita del 
9,4% raggiungendo i 44 milioni di 
passeggeri, pari al 25% del tota-
le nazionale: Milano Malpensa ha 
contribuito con 22,2 milioni, Lina-
te 9,5 milioni e l’aeroporto di Orio 
al Serio con 12,3 milioni. Nel Nord 
Est, Venezia e Treviso hanno regi-
strato 13,4 milioni di passeggeri 
(8% del totale nazionale), nel Cen-
tro Italia Pisa e Firenze 7,9 milioni 
passeggeri (4% del totale naziona-
le). In Puglia il sistema aeroportua-
le (Bari, Brindisi, Foggia e Taranto) 
ne ha serviti 7 milioni (4% del tota-
le nazionale), mentre Sicilia (Cata-
nia, Comiso, Lampedusa, Palermo 
e Trapani) e Sardegna (Alghero, 
Cagliari e Olbia) ne hanno serviti 
rispettivamente 16,9 milioni (10% 
del totale nazionale) e 8,3 milioni 
(5% del totale nazionale).

2 Fonte ACI Europe Rapid Data Exchange 
Program (42 aeroporti associati), Passeggeri 
arrivati+partiti+transiti.
3 Aeroporti hub: Francoforte, Amsterdam, 
Parigi Charles de Gaulle, Zurigo, Roma 
Fiumicino, Madrid, Londra Heathrow.
4 Non sono inclusi: Lussemburgo, Colonia e 
Liegi che generano volumi di trasportato 
merci superiori a quelli di Malpensa, 
in quanto non presenti nel Rapid Data 
Exchange Program di ACI Europe.
5 Fonte Assaeroporti (aviazione commerciale 
+ aviazione generale).
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Quadro normativo e 
regolamentare di riferimento

Definizione nuovi 
corrispettivi

Nel mese di luglio 2017 è stato 
dato formale avvio al processo di 
consultazione con gli utenti ae-
roportuali per la definizione dei 
nuovi corrispettivi regolamenta-
ti relativi all’esercizio 2018. Nel 
corso della consultazione, che ha 
visto lo svolgimento anche di due 
audizioni con gli utenti di Linate 
e Malpensa tenute a settembre, 
sono stati rappresentati agli uten-
ti l’andamento del traffico, degli 
investimenti, dei parametri di qua-
lità del servizio e di tutela ambien-
tale e di tutti gli altri elementi che 
concorrono alla definizione dei 
nuovi valori tariffari. Al termine 
delle consultazioni non sono stati 

presentati a ENAC ricorsi relativa-
mente ai suddetti corrispettivi.

Nel mese di ottobre 2017 ENAC 
ha pubblicato i nuovi livelli di cor-
rispettivi in vigore dal 1° gennaio 
2018, che presentano un incre-
mento medio dello 0,9% rispetto a 
quelli in vigore nell’esercizio 2017, 
inferiore al tasso di inflazione pro-
grammata (pari all’1,7%, come 
riportato nella Nota di Aggiorna-
mento al Documento di Economia 
e Finanza 2017, pubblicato dal 
Ministero dell’Economia e delle Fi-
nanze nel settembre 2017).

Revisione dei modelli di 
regolazione dei diritti 
aeroportuali 

L’Autorità di Regolazione dei Tra-
sporti (ART) ha pubblicato il 7 lu-
glio 2017 i nuovi modelli di rego-
lazione delle tariffe aeroportuali. 
Detti modelli, entrati in vigore 
contestualmente alla pubblicazio-
ne, sono l’ultimo atto di un proces-
so di revisione cominciato con la 
“call for input” del settembre 2016 
e completatosi con l’avvio della 
consultazione pubblica nel cor-
so dello scorso mese di aprile. Le 
principali modifiche contenute nei 
nuovi modelli predisposti dall’ART, 
a conclusione del procedimento e 
dopo aver acquisito i contributi di 
vari stakeholder, fanno riferimen-
to a: criteri di rappresentatività 
e maggioranze nell’ambito della 
consultazione, obblighi informati-
vi di gestori e utenti e modalità di 

calcolo del tasso di remunerazione 
(WACC).

L’ART ha inoltre prospettato l’av-
vio di un ulteriore nuovo proce-
dimento per la definizione di un 
innovativo Modello regolatorio, 
con presumibile decorrenza a par-
tire dal 2019, che potrà compor-
tare modifiche più significative: in 
particolare con tale procedimen-
to potranno essere affrontate le 
principali problematiche di natura 
regolatoria, tra cui la valutazione 
del potere di mercato dei Gestori 
aeroportuali, i fattori di efficien-
tamento dei costi e i loro livelli di 
elasticità, la determinazione del 
tasso di remunerazione del capita-
le investito (WACC), il trattamento 
del margine delle attività di natu-
ra commerciale e l’evoluzione del 
modello negoziale Gestore/Utenti.

SEA non applica i modelli di re-
golazione dell’ART, in quanto è 
regolata dal contratto di program-
ma in deroga stipulato con ENAC 
nel 2011, in forza dell’articolo 17, 
comma 34-bis, del D.L. 78/2009, 
come convertito, con modificazio-
ni, dalla L. 102 del 3 agosto 2009.

Nuove normative 
nazionali e comunitarie 
di rilievo

Per quanto attiene l’inquadra-
mento normativo comunitario, la 
Commissione Europea - DG MOVE 
- ha dato corso fin dal 2016 ad una 
fase di valutazione della Direttiva 
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2009/12/CE del Parlamento Euro-
peo e del Consiglio dell’11 marzo 
2009 concernente i diritti aero-
portuali, al fine di verificare la coe-
renza dell’applicazione della Diret-
tiva con gli obiettivi della stessa 
e considerare, qualora l’analisi lo 
ritenesse necessario, eventuali 
correttivi.

Nell’ambito delle iniziative di valu-
tazione della Direttiva, la Commis-
sione ha incaricato una società di 
consulenza (Steer Davies Gleave) 
di misurare l’efficacia e l’adegua-
tezza delle vigenti previsioni. Il 
consulente ha attivato una consul-
tazione aperta a aeroporti, com-
pagnie aeree e regolatori naziona-
li su alcuni temi rilevanti (tariffe, 
consultazioni, autorità/enti di Re-
golazione, ecc.), inviando nel mese 
di marzo un questionario a tutti gli 
aeroporti europei con traffico su-
periori ai 5 milioni di passeggeri, 
così come alle compagnie aeree e 
ai regolatori nazionali. SEA ha rice-
vuto il questionario e ha trasmes-
so a Steer Davies Gleave la propria 
posizione.

Nel mese di dicembre la Commis-
sione ha comunicato che la de-
cisione sulla eventuale modifica 
della direttiva sarà rimandata a 
periodi successivi alla scadenza 
dell’attuale Commissione (aprile 
2019). Nel frattempo ha attivato 
una nuova consultazione pubblica 
(Inception Impact Assessment - 
IIA), alla luce delle risultanze dello 
studio di Steer Davies Gleave, fina-
lizzata a raccogliere ulteriori ele-
menti relativi alla Direttiva. Anche 
in questo caso SEA ha partecipato 
alla consultazione inviando la pro-
pria posizione in merito, pubblica-
ta, al pari degli altri contributi, sul 
sito della Commissione stessa.

Nelle more delle modifiche at-
tese al Codice della Navigazione 
per il completo recepimento delle 
previsioni dettate dal Reg. UE n. 
139/2014, il D.Lgs. n. 173/2017, in 

vigore dal 20 dicembre 2017, ha 
introdotto una disciplina sanziona-
toria rispetto alle violazioni al Re-
golamento UE n. 216/2008 e rela-
tive norme attuative, tra cui anche 
il Reg. 139. Pertanto, ad ogni in-
frazione agli obblighi imposti dalla 
normativa corrisponde una sanzio-
ne amministrativa pecuniaria che 
sarà stabilita dall’Autorità (ENAC) 
tra un importo minimo ed un mas-
simo previsti per tipologia di viola-
zione. Di particolare interesse per 
il gestore aeroportuale, l’art. 10 ri-
guarda le violazioni alle rispettive 
competenze, legate sia alle condi-
zioni del certificato di aeroporto 
(in caso di scadenza, sospensione 
o revoca), sia alle violazioni delle 
altre disposizioni vigenti in mate-
ria, quali prescrizioni e/o requisiti 
normativi, e le procedure riporta-
te nel Manuale di Aeroporto.

Nell’ambito dell’implementazione 
del Regolamento UE n. 139/2014, 
prosegue il percorso aziendale av-
viato sulle verifiche di compliance, 
in collaborazione tra il Legale e la 
struttura del CMM (Compliance 
Monitoring Manager), in conside-
razione delle osservazioni di vol-
ta in volta sollevate da parte del 
Team ispettivo di ENAC incaricato 
delle funzioni di sorveglianza. In 
tal senso, i Manuali di Aeroporto 
sono costantemente aggiornati, 
e sono stati avviati da SEA anche 
a favore di operatori terzi i corsi 
di Airport Safety specificatamente 
previsti per tutto il personale che 
accede alle aree airside.

Nuova disciplina  
relativa al valore di 
subentro al termine  
della concessione 

Il D.L. n. 148 del 16 ottobre 2017 
(D.L. Fiscale), coordinato con la 
legge di conversione 4 dicembre 
2017, n. 172 e la L. n. 205 del 27 
dicembre 2017 (Legge di Bilancio 

2018) hanno significativamente 
innovato la disciplina relativa al 
valore di subentro al termine della 
concessione, fissata per SEA al 4 
maggio 2041.

Antecedentemente a tali provve-
dimenti il valore di subentro era 
disciplinato da due norme, una di 
carattere generale (l’art. 703 del 
Codice della Navigazione - com-
ma quinto) e una specificamen-
te riferita a SEA, la Convenzione 
ENAC-SEA del 2001. Il combinato 
delle due norme citate non garan-
tiva a SEA alcun rimborso da parte 
del subentrante al termine della 
concessione per i beni demaniali 
facenti parte degli aeroporti di Li-
nate e Malpensa e per le opere e 
le infrastrutture costruite da SEA 
sui medesimi.

I due citati provvedimenti di di-
cembre hanno emendato il quinto 
comma dell’art. 703 del Codice 
della Navigazione, disponendo il 
diritto dei concessionari uscenti 
ad ottenere un valore di subentro 
dal concessionario subentrante 
alla scadenza naturale della con-
cessione e le modalità di calcolo 
dello stesso.

In particolare gli emendamenti 
in parola hanno definito il peri-
metro per il computo del valore 
di subentro (immobili e impianti 
fissi insistenti sul sedime aeropor-
tuale), i criteri di valorizzazione di 
detto rimborso (valore delle opere 
alla data di subentro, al netto de-
gli ammortamenti e di eventuali 
contributi pubblici, come risultanti 
dalla contabilità analitica regola-
toria) e i requisiti richiesti per l’in-
clusione nel calcolo. In particolare 
i beni ascrivibili ai servizi regolati 
devono essere inseriti nel Contrat-
to di Programma e approvati da 
ENAC, mentre per i beni destinati 
allo svolgimento di attività di natu-
ra commerciale, come tali non sog-
gette a regolazione tariffaria, deve 
essere stata autorizzata da ENAC 
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la realizzazione o l’acquisizione 
degli stessi, in quanto funzionali 
all’attività aeroportuale e alla valo-
rizzazione dell’aeroporto.

I provvedimenti in parola discipli-
nano anche i rimborsi nei casi di 
cessazione della concessione pri-
ma del termine della scadenza.

Sono attualmente in corso da par-
te della Società le valutazioni degli 
impatti contabili della nuova nor-
mativa.

Richiesta di 
qualificazione di SEA e 
SEA Energia quale Sistemi 
Esistenti Equivalenti 
ai Sistemi Efficienti di 
Utenza (SEESEU)

Il 29 settembre 2015 è stata richie-
sta al GSE la qualificazione di SEA e 
SEA Energia quale Sistemi Esisten-
ti Equivalenti ai Sistemi Efficienti 
di Utenza (SEESEU). L’ottenimen-
to della qualifica di SEU o SEESEU 
comporta il mantenimento di con-
dizioni tariffarie agevolate sull’e-
nergia elettrica autoprodotta, con 
elevata efficienza e non prelevata 
dalla rete, limitatamente alle par-
ti variabili degli oneri generali di 
sistema e di rete, come previsto 
dal D.Lgs. n. 115/08 e dall’articolo 
25-bis del Decreto Legge n. 91/14 
convertito con Legge n.116/14.

A maggio 2017 la società ha rice-
vuto comunicazione da parte del 
GSE di accettazione della doman-
da e quindi il conseguimento della 
qualifica stessa. A tal proposito si 
evidenzia che con la conversione 
del D.L. 244/2016 (c.d. “Decre-
to milleproroghe”), convertito in 
Legge 19/2017, il legislatore ha 
deciso di rinviare l’applicazione 
degli oneri di sistema a partire 
dal 1 gennaio 2018. La Relazione 
annuale recepisce l’effetto positi-

vo derivante dall’applicazione del 
nuovo Decreto per 1.298 migliaia 
di Euro, relativo agli importi accan-
tonati negli esercizi 2015 e 2016.

Sempre in seguito del D.L. sopra 
citato, il legislatore ha posto in 
essere un mutamento normativo 
che vede la riduzione, in modo 
considerevole, dei vantaggi eco-
nomici legati all’ottenimento della 
qualifica di SEESEU; attualmente 
si prospetta, infatti, per il Gruppo 
SEA un ulteriore mutamento dello 
scenario giuridico in relazione alle 
reti elettriche aeroportuali con la 
necessità di addivenire ad una va-
lutazione in merito alla possibilità 
di qualificarsi come SDC (Sistema 
di Distribuzione Chiuso). Tale si-
stema, pur mantenendo e miglio-
rando i vantaggi e riducendo gli 
obblighi della qualifica SEESEU, 
consentirebbe di operare quale 
“Distributore”, con una disciplina 
semplificata, qualificandosi come 
unico soggetto referente per ogni 
futuro sviluppo aeroportuale in 
tema di reti elettriche.

Sono al vaglio tutti gli aspetti di-
scendenti da tale eventuale scelta 
sia in termini giuridici che econo-
mici e organizzativi.

Si precisa, altresì, che con De-
liberazione 21 dicembre 2017 
894/2017/R/EEL, l’Autorità per 
l’Energia Elettrica il Gas e il Siste-
ma Idrico ha apportato delle mo-
difiche alla definizione di Unità di 
Consumo di cui ai sistemi semplici 
di produzione e consumo e ai si-
stemi di distribuzione chiusi, che 
riguardano nel caso di SEA rispet-
tivamente l’assetto SEESEU e SDC.

Il provvedimento chiarisce che, 
qualora in uno stesso sito, accanto 
a un’attività di produzione di beni 
e/o servizi intesa come principa-
le o “core business”, vi siano unità 
immobiliari messe a disposizione 
di soggetti terzi al fine di svolgere 
attività (attività secondarie) preva-

lentemente destinate a erogare 
beni o servizi di supporto alla pre-
detta attività principale, è possibi-
le costituire un’unica unità di con-
sumo che comprende sia le unità 
immobiliari destinate all’attività 
principale sia le unità immobiliari 
destinate alle attività secondarie, 
indipendentemente dai soggetti 
che le gestiscono, fermo restando 
il vincolo della contiguità territo-
riale. In tali casi, la persona giuri-
dica che svolge l’attività principale 
si configura come il cliente finale 
elettrico e fornisce servizi, non 
energia elettrica, ai soggetti che 
svolgono le attività secondarie: 
non si può quindi configurare una 
attività interna di vendita di ener-
gia elettrica e non vi deve essere 
una fatturazione avente a oggetto 
i consumi elettrici.

Alla luce delle normative di cui so-
pra, il Gruppo sta valutando quale 
delle configurazioni previste dalla 
normativa verrà implementata, 
pur avendo avviato le attività tec-
nico economiche necessarie per 
adeguarsi ad entrambe le opzioni. 
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Commento ai risultati 
economici, patrimoniali 
e finanziari

ANDAMENTO DEL TRAFFICO SUGLI AEROPORTI DI MILANO MALPENSA E MILANO LINATE

Il Sistema Aeroportuale di Mila-
no nel corso del 2017 ha servito 
complessivamente 31,6 milioni di 
passeggeri, in crescita dell’8,9% 
rispetto all’esercizio 2016. 

L’incremento significativo dei pas-
seggeri di aviazione commerciale 
(+2,6 milioni), superiore alla media 
nazionale (6,4%), è imputabile inte-
ramente alla buona performance 
dell’aeroporto di Malpensa che ha 
registrato una crescita del 14,1% 
rispetto all’esercizio precedente. 
Tale dinamica è stata determinata 
da un lato dalla maggiore capacità 
che i vettori hanno investito sul-
lo scalo varesino, sia in termini di 
movimenti aerei (+7,4%) che di di-
mensione media degli aeromobili 
(+9,8% di posti offerti) a cui si è ag-

 Movimenti  Passeggeri (1) Merci (2)

2017 % vs 2016 2017 % vs 2016 2017 % vs 2016

Malpensa 174.754 7,4% 22.037,2 14,1% 576.539 7,4%

Linate 96.467 -1,4% 9.503,1 -1,4% 11.937 -4,9%

Totale traffico commerciale 271.221 4,1% 31.540,3 9,0% 588.476 7,1%

Aviazione Generale Linate (3) 21.263 2,7% 44,3 1,2% - -

Sistema Aeroportuale gestito dal 
Gruppo SEA

292.484 4,0% 31.584,6 8,9% 588.476 7,1%

(1) Passeggeri arrivati+ partiti in migliaia
(2) Merci arrivate+partite in tonnellate
(3) Fonte Aviazione Generale: Linate-SEA Prime

giunto un maggiore coefficiente di 
riempimento degli stessi (+3 punti 
percentuali di load factor).

L’aeroporto di Linate ha registrato 
una lieve flessione dei passeggeri 
dell’1,4% rispetto al 2016; nono-
stante il positivo andamento del 
primo trimestre (+4,3%), con l’ini-
zio della stagione estiva lo scalo ha 
risentito del trasferimento dei voli 
di KLM ed Air France a Malpensa, 
precedentemente operati a Linate 
in conseguenza dell’accordo com-
merciale con Alitalia che consenti-
va ai vettori di operare con slot di 
proprietà di quest’ultima. L’anda-
mento negativo è stato ulterior-
mente influenzato dalla cancella-
zione dell’operatività di Air Berlin 
a partire dalla stagione invernale. 

Il traffico merci sul Sistema Aero-
portuale di Milano ha superato le 
588 mila tonnellate gestite ed è 
cresciuto del 7,1%. Malpensa ha 
registrato una crescita del 7,4%, 
confermando il positivo andamen-
to evidenziato nell’ultimo quin-
quennio (+8,2% medio annuo). 
Malpensa attualmente gestisce il 
52% del totale delle merci movi-
mentate in Italia, risultando così il 
primo aeroporto del paese.

Il traffico di aviazione generale 
a Milano Linate nel 2017 registra 
un incremento dei movimenti del 
2,7% rispetto all’anno preceden-
te. La lieve flessione del primo 
semestre del 2017 (-1,0%), im-
putabile all’evento della finale di 
Champions League avvenuto nel 

Dati quantitativi di traffico
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(1) L’EBITDA è stato definito come differenza tra il totale ricavi e il totale costi esclusi accantonamenti e svalutazioni 

maggio 2016, è stata compensa-
ta dall’andamento fortemente 
positivo del secondo semestre 
(+6,0%). La dimensione media de-
gli aeromobili transitati sullo scalo 
è incrementata da 15 a 16 tonnel-
late, con una conseguente crescita 
del tonnellaggio pari al +2,8%.

È da sottolineare come lo scalo 
di Milano Linate si confermi al se-
sto posto in Europa in termini di 
decolli medi giornalieri (29 movi-
menti in partenze), dopo gli scali di 
Parigi Le Bourget, Ginevra, Nizza, 
Londra Luton e Zurigo.

Conto economico

I principi contabili applicati per la 
predisposizione dei dati consolida-
ti dell’esercizio 2017 sono confor-
mi a quelli adottati per la redazio-
ne del bilancio consolidato chiuso 
al 31 dicembre 2016. Il perimetro 
di consolidamento al 31 dicembre 
2017 è variato rispetto al 31 di-
cembre 2016, a seguito dell’acqui-
sto da parte di SEA SpA di una ulte-
riore partecipazione in SEA Prime 
SpA, di cui SEA SpA già deteneva 
il controllo, pari all’1,57%. La par-
tecipazione totale in SEA Prime è 

attualmente pari al 99,91%. Con-
seguentemente a tale acquisto si 
è modificata anche la percentuale 
di partecipazione nella collegata 
Signature Flight Support Italy Srl, 
passando dal 39,34% al 39,96% 
che invece nel 2016 era stata con-
solidata integralmente fino al 31 
marzo. Durante l’esercizio 2017 si 
sono inoltre concluse le procedu-
re di liquidazione di SEA Handling 
SpA in liquidazione e Consorzio 
Malpensa Construction in liqui-
dazione, controllate da SEA con 
percentuali rispettivamente pari 
al 100% e al 51%. 

(importi in migliaia di Euro) 2017 % 2016 %
Var % 

2017/2016

Ricavi di gestione 697.698 96,1% 653.512 93,3% 6,8%

Ricavi per lavori su beni in concessione 28.281 3,9% 46.622 6,7% -39,3%

Totale ricavi 725.979 100,0% 700.134 100,0% 3,7%

Costi di gestione

Costi del lavoro (210.743) -29,0% (182.971) -26,1% 15,2%

Altri costi di gestione (246.224) -33,9% (239.646) -34,2% 2,7%

Totale costi di gestione (456.967) -62,9% (422.617) -60,4% 8,1%

Costi per lavori su beni in concessione (26.006) -3,6% (43.114) -6,2% -39,7%

Totale costi (482.973) -66,5% (465.731) -66,5% 3,7%

Margine operativo lordo / EBITDA (1) 243.006 33,5% 234.403 33,5% 3,7%

Accantonamenti e svalutazioni (32.218) -4,4% (5.497) -0,8% 486,1%

Accantonamento fondo ripristino e sostituzione (13.602) -1,9% (17.193) -2,5% -20,9%

Ammortamenti (69.296) -9,5% (61.714) -8,8% 12,3%

Risultato operativo 127.890 17,6% 149.999 21,4% -14,7%

Proventi (oneri) da partecipazioni 8.135 1,1% 9.842 1,4% -17,3%

Oneri finanziari (18.167) -2,5% (18.940) -2,7% -4,1%

Proventi finanziari 258 0,0% 136 0,0% 89,7%

Risultato prima delle imposte 118.116 16,3% 141.037 20,1% -16,3%

Imposte dell'esercizio (35.667) -4,9% (47.263) -6,8% -24,5%

Risultato netto da attività in funzionamento 82.449 11,4% 93.774 13,4% -12,1%

Risultato netto da attività cessate 1.556 0,2% (130) 0,0% -1296,9%

Risultato di pertinenza dei terzi (65) 0,0% 25 0,0% -360,0%

Risultato del Gruppo 84.070 11,6% 93.619 13,4% -10,2%
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Nell’esercizio 2017 i ricavi della 
gestione hanno evidenziato una 
crescita del 6,8%, prevalentemen-
te per effetto della buona perfor-
mance del traffico passeggeri e 
merci e dell’attività non aviation, 
del contributo dell’aviazione com-
merciale, che avendo completato 
il restyling del terminal offre ser-
vizi esclusivi e di qualità ai propri 
clienti, e al business energy che 
ha saputo sfruttare la ripresa dei 
mercati energetici incrementando 
le vendite di energia elettrica al 
mercato, anche grazie ai costi del 
gas metano contrattualizzato nel 
corso del 2016 nel momento di 
massimo ribasso dei prezzi. 

Il Risultato Operativo Lordo (EBI-
TDA) è pari a 243.006 migliaia di 
Euro, in crescita del 3,7% rispetto 
all’esercizio 2016, pur includendo 
23.923 migliaia di Euro di costi 
non ricorrenti e relativi agli incen-
tivi all’esodo previsti dall’Accordo 
Quadro di Progetto stipulato il 
22 luglio 2016 con le Organizza-
zioni Sindacali. Senza considerare 
l’impatto di tali costi, e al netto di 
componenti di ricavo straordina-
rie e pari a 2.929 migliaia di Euro, 

il risultato operativo lordo e pari a 
264.044 migliaia di Euro, in cresci-
ta del 10,1% rispetto all’esercizio 
2016 (che a sua volta incorporava 
componenti di ricavo e costo non 
ricorrenti il cui valore netto è pari 
a 5.392 migliaia di Euro).

Tale buona performance è da at-
tribuirsi alla positiva dinamica dei 
ricavi e all’attenta gestione dei co-
sti della gestione.

Il Risultato Operativo, pari a 
127.890 migliaia di Euro, risente 
della svalutazione, per 25.252 mi-
gliaia di Euro del credito di Alitalia 
SAI, relativo alle fatture non salda-
te nel periodo antecedente la data 
di ammissione della compagnia 
all’amministrazione straordinaria 
(2 maggio 2017). 

L’Utile Netto, che beneficia di 
1.556 migliaia di Euro per la liqui-
dazione di SEA Handling e che 
risente delle poste straordinarie 
sopra menzionate, è pari a 84.070 
migliaia di Euro, in riduzione di 
9.549 migliaia di Euro rispetto 
all’esercizio precedente.

Di seguito si commentano le prin-
cipali voci del Conto economico.

Ricavi

Nell’esercizio 2017 i ricavi di ge-
stione (ricavi al netto della com-
ponente relativa ai lavori per beni 
in concessione), pari a 697.698 
migliaia di Euro includono ricavi 
dell’attività Aviation per 443.593 
migliaia di Euro (408.970 migliaia 
di Euro nel 2016), ricavi dell’at-
tività Non Aviation per 227.263 
migliaia di Euro (216.900 migliaia 
di Euro nel 2016), i ricavi del busi-
ness General Aviation per 12.124 
migliaia di Euro (11.750 migliaia di 
Euro nel 2016), e ricavi del business 
Energy per 14.718 migliaia di Euro 
(15.892 migliaia di Euro nel 2016). 

I ricavi di gestione risultano in au-
mento di 44.186 migliaia di Euro 
rispetto all’esercizio precedente 
(+6,8%), beneficiando di ricavi non 
ricorrenti nel 2017 pari a 2.929 
migliaia di Euro (2.429 migliaia di 
Euro relativi alla revisione da par-
te dell’AGCM della sanzione com-
minata a SEA nel 2015 a seguito 
dell’acquisizione di SEA Prime - già 
ATA Ali Trasporti Aerei e 500 miglia-
ia di Euro dovuti all’incasso di una 
penale da parte di un fornitore), 
mentre nel 2016 risultavano inclusi 
ricavi della società Signature Flight 
Support Italy Srl (già Prime Aviation 
Services) e dell’attività refuelling, 
non più comprese nel perimetro di 
consolidamento del Gruppo, pari a 
1.274 migliaia di Euro. Al netto di 
tali fenomeni, i ricavi risultano in 
crescita di 42.531 migliaia di Euro 
(+6,5%). Tale performance è preva-
lentemente determinata:

 ◼ dall’attività Aviation per 32.910 
migliaia di Euro, prevalente-
mente per effetto dei maggiori 
volumi di traffico registrati sia 
nel segmento passeggeri, che 
ha beneficiato della capacità 
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aggiuntiva offerta dai vettori e 
della crescita del load factor, sia 
nel segmento cargo;

 ◼ dall’attività Non Aviation, per 
9.238 migliaia di Euro, che ha 
registrato crescite in tutti i prin-
cipali segmenti di business, tra 
cui Shops, Food & Beverage, Car 
Rental, Parking e Cargo;

 ◼ dal business Energy, che ha evi-
denziato minori ricavi per 1.243 
migliaia di Euro. Nonostante il 
buon andamento dovuto alla 
vendita di energia elettrica 
e termica, sia per i favorevoli 
prezzi di vendita che per i mag-
giori volumi venduti, il decre-
mento dei ricavi è dovuto al 
termine del beneficio dei Certi-
ficati Verdi su Linate;

 ◼ dal business General Aviation a 
pari perimetro per 1.626 miglia-
ia di Euro, dovuta principalmen-
te alle attività non regolamen-
tate (entrata in esercizio del 
nuovo Hangar e miglioramento 
della gestione dei parcheggi) 
mentre i risultati delle attività 
regolamentate sono in linea 
con l’anno precedente.

I ricavi per lavori su beni in conces-
sione passano da 46.622 migliaia di 
Euro nell’esercizio 2016 a 28.281 mi-
gliaia di Euro nell’esercizio 2017, con 
un decremento del 39,3%. Tali ricavi 
corrispondono alle opere realizzate 
sui beni in concessione maggiorati 
di un mark up rappresentativo della 
miglior stima circa la remunerazio-
ne sia dei costi interni per l’attività 
di direzione lavori e progettazione 
svolta, sia di un mark up che un gene-
ral constructor terzo richiederebbe 
per svolgere la medesima attività. 
L’andamento di tale voce è stretta-
mente collegato all’attività di inve-
stimento su beni in concessione.

Costi di gestione

I costi di gestione dell’esercizio in 
esame sono pari a 456.967 migliaia 

di Euro, in crescita rispetto all’eser-
cizio precedente di 34.350 migliaia 
di Euro (+8,1%). Essi incorporano 
costi non ricorrenti pari a 23.966 
migliaia di Euro (di cui 23.923 mi-
gliaia di Euro di incentivi all’esodo). 
Pertanto al netto di tali compo-
nenti, nel confronto con l’esercizio 
2016, che a sua volta incorporava 
costi non ricorrenti per comples-
sivi 6.665 migliaia di Euro, l’incre-
mento è pari a 17.048 migliaia di 
Euro corrispondente al 4,1%.

Le componenti non ricorrenti del 
2017 si riferiscono principalmente 
a incentivi all’esodo relativi all’Ac-
cordo Quadro di Progetto stipulato 
il 22 luglio 2016 con le Organizza-
zioni Sindacali. In particolare 5.768 
migliaia di Euro sono stati erogati 
nel corso del 2017 mentre 17.971 
migliaia di Euro si riferiscono al 
programma di esodo incentivato 
di un numero massimo predefinito 
di lavoratori, che raggiungeranno 
entro agosto 2023 i requisiti per il 
trattamento pensionistico.

Nel 2016 invece erano stati stan-
ziati 4.019 migliaia di Euro di in-
centivi all’esodo, 1.508 migliaia di 
Euro per la chiusura del conten-
zioso in materia di Aiuti di Stato 
mentre erano ancora presenti i 
costi della società Prime Aviation 
Services e dell’attività di refuelling, 
ancora all’interno del perimetro di 
consolidamento di Gruppo, pari a 
1.138 migliaia di Euro. 

Al netto delle componenti one 
off, l’incremento dei costi, pari a 
17.048 migliaia di Euro è prevalen-
temente determinato:

 ◼ dal costo del lavoro di Gruppo, 
aumentato di 8.229 migliaia di 
Euro (+4,6%) rispetto all’eserci-
zio 2016, che passa da 178.591 
migliaia di Euro nel 2016 a 
186.820 migliaia di Euro nel 
2017. L’incremento è stato prin-
cipalmente determinato dall’in-
troduzione di un contributo pre-

miale legato al raggiungimento 
di performance aziendali e dallo 
stanziamento per quota parte 
del rinnovo del Contratto Collet-
tivo Nazionale di Lavoro siglato 
nel 2014 e scaduto a fine 2016.
A parità di perimetro di conso-
lidamento, escludendo quindi 
dal 2016 l’organico relativo alla 
società Prime Aviation Services, 
l’organico è stato pari a 2.766 
Full Time Equivalent e si confron-
ta con le 2.792 unità del 2016. 

 ◼ Dagli altri costi di gestione, che 
risultano in aumento di 8.818 
migliaia di Euro (+3,7%) rispet-
to all’esercizio 2016, passando 
da 237.362 migliaia di Euro del 
2016 a 246.181 migliaia di Euro 
del 2017. Tale crescita è stata 
determinata dall’aumento dei 
costi direttamente legati ai rica-
vi e al traffico per 14.501 miglia-
ia di Euro (canoni pubblici, costi 
commerciali, fees per la gestio-
ne dei parcheggi) parzialmen-
te compensato dalla riduzione 
degli altri costi caratteristici per 
5.683 migliaia di Euro, per ef-
fetto principalmente dei minori 
costi energetici, grazie ad un’at-
tenta politica di approvvigiona-
mento, e al contenimento degli 
altri costi della gestione. 

 

Costi per lavori su beni  
in concessione

I costi per lavori su beni in conces-
sione passano da 43.114 migliaia 
di Euro nel 2016 a 26.006 miglia-
ia di Euro nell’esercizio 2017. Essi 
rappresentano il costo per le ope-
re realizzate sui beni in conces-
sione. L’andamento di tale voce è 
strettamente collegato alla con-
nessa attività di investimento.

Per effetto delle dinamiche sopra 
esposte, il Risultato Operativo 
Lordo si è attestato a 243.006 mi-
gliaia di Euro a fronte di 234.403 
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migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016, in crescita del 3,7% (+8.603 
migliaia di Euro). Al netto delle 
componenti non ricorrenti sopra 
evidenziate, il Risultato Operativo 
Lordo risulta pari a 264.044 miglia-
ia di Euro in crescita del 10,1% ri-
spetto all’esercizio 2016 (239.794 
migliaia di Euro).

Accantonamenti e 
svalutazioni

Nel 2017 gli accantonamenti e 
svalutazioni evidenziano un incre-
mento di 26.721 migliaia di Euro 
passando da 5.497 migliaia di Euro 
del 2016 a 32.218 migliaia di Euro 
nell’esercizio in esame e sono relati-
vi a 1.494 migliaia di Euro per accan-
tonamenti netti a fondi oneri futuri 
(1.035 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2016) e 30.724 migliaia di Euro 
per accantonamenti netti a fondi 
svalutazione credito (4.379 migliaia 
di Euro al 31 dicembre 2016).

Gli “Accantonamenti a fondo one-
ri futuri” includono 3.441 migliaia 
di euro di accantonamenti relativi 
all’esercizio corrente riguardanti 
alcuni contenziosi in essere con il 
GSE per l’assegnazione di Certifi-
cati Verdi e Certificati Bianchi, ac-
cantonamenti in materia di lavoro, 
per rischi revocatorie e franchigie 
assicurative, parzialmente com-
pensati dal rilascio di fondi rischi 
e oneri accantonati nei precedenti 
esercizi per 1.947 migliaia di Euro, 
a seguito del venir meno di alcuni 
contenziosi in essere.

Gli “Accantonamenti per rischio 
credito” presentano un effetto 
netto pari a 30.724 migliaia di Euro 
(4.379 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2016), dovuto agli accantona-
menti netti per crediti commer-
ciali pari a 27.498 migliaia di Euro 
(2.743 migliaia di Euro nel 2016), 
rilasci netti per altri crediti pari a 
250 migliaia di Euro (1.636 migliaia 

di Euro nel 2016) e accantonamen-
ti netti per altre attività finanziarie 
pari a 3.476 migliaia di Euro (voce 
non presente nel 2016).

In relazione ai crediti commerciali, 
la quasi totalità dell’accantona-
mento si riferisce al credito pre-
gresso (ante 2 maggio 2017) ver-
so Alitalia SAI in Amministrazione 
Straordinaria, per un importo pari 
a 25.252 migliaia di Euro, credito 
per il quale, al momento non sus-
siste alcuna garanzia sull’incasso.

In relazione ai crediti diversi nel 
2016 sono stati accantonati 307 
migliaia di euro per crediti da cer-
tificati verdi di SEA Energia di com-
petenza del 2015. A seguito della 
definizione del contenzioso con il 
GSE, nel 2017 il fondo accantona-
to nel 2016 è stato utilizzato per 
57 migliaia di Euro e rilasciato per i 
rimanenti 250 migliaia di Euro. 

L’esercizio 2017 include inoltre la 
svalutazione del credito finanzia-
rio relativo agli strumenti finan-
ziari partecipativi e al valore dell’e-
quity di Airport Handling trasferiti 

al Trust e oggetto del contratto 
con dnata per 3.476 migliaia di 
Euro, in previsione della probabile 
rivisitazione del prezzo di cessione 
allo scadere dell’opzione call eser-
citabile da dnata stessa. 

Per ulteriori dettagli si rimanda alla 
Nota 9.6 del Bilancio consolidato.

Accantonamento al 
fondo di ripristino e 
sostituzione

Nell’esercizio in esame l’accanto-
namento passa da 17.193 migliaia 
di Euro del 2016 a 13.602 migliaia 
di Euro del 2017, con un decre-
mento di 3.591 migliaia di Euro. 
A fronte di un accantonamento di 
15.093 migliaia di Euro nel 2017 
(17.193 migliaia di Euro nel 2016) 
si è registrato un rilascio del fondo 
pari a 1.491 migliaia di Euro (nullo 
nell’esercizio 2016), al fine di ade-
guare il fondo alle nuove norma-
tive del settore sulle attrezzature 
radiogene.
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Ammortamenti

Gli ammortamenti si incrementano 
di 7.582 migliaia di Euro rispetto 
all’esercizio 2016 (+12,3%), pas-
sando da 61.714 migliaia di Euro a 
69.296 migliaia di Euro. L’andamen-
to degli ammortamenti nei periodi 
considerati riflette, da un lato, il 
processo di ammortamento delle 
immobilizzazioni materiali e im-
materiali sulla base della vita utile 
stimata dal Gruppo, non superiore 
comunque alla durata della con-
cessione e dall’altro l’accelerazione 
degli ammortamenti sia delle at-
trezzature radiogene, che verranno 
sostituite nei prossimi anni come 
previsto dalla normativa di riferi-
mento, sia della turbina sita nella 
centrale di cogenerazione di Mal-
pensa che verrà sostituita nel 2019. 
I principali investimenti che han-
no contribuito all’incremento dei 
sopra menzionati ammortamenti 
sono quelli effettuati sull’area Car-
go City, sul Terminal 1 e sulla stazio-
ne ferroviaria del Terminal 2 oltre a 
maggiori investimenti per l’acqui-
sto di nuove macchine di de-icing.

Proventi e oneri da 
partecipazioni

Nel 2017 i proventi netti da parte-
cipazioni risultano in diminuzione 
di 1.707 migliaia di Euro, passando 
da 9.842 migliaia di Euro del 2016 
a 8.135 migliaia di Euro del 2017 
e includono le partecipazioni valu-
tate con il metodo del Patrimonio 
netto e gli altri proventi e oneri.

La quota di risultato delle società 
collegate valutate con il metodo 
del Patrimonio netto risulta posi-
tiva per 8.204 migliaia di Euro nel 
2017 (6.986 migliaia di Euro nel 
2016). L’incremento, pari a 1.218 
migliaia di Euro, è principalmente 
riconducibile al miglioramento dei 
risultati conseguiti da alcune delle 
società collegate. 

Gli altri proventi risultano in dimi-
nuzione di 2.925 migliaia di Euro. 
Tale variazione negativa è ricondu-
cibile alla presenza di proventi non 
ricorrenti registrati nel 2016, quali 
la plusvalenza di SEA Prime per la 
cessione del 60% della partecipa-
zione in Signature Flight Support 
Italy Srl (già Prime AviationServices 
SpA), pari a 955 migliaia di Euro e 
ai dividendi per 1.901 migliaia di 
Euro, deliberati dall’Assemblea de-
gli Azionisti di Airport Handling SpA 
del 6 maggio 2016 sulla destinazio-
ne dell’utile dell’esercizio 2015, re-
lativamente agli Strumenti Finan-
ziari Partecipativi detenuti da SEA.

Proventi e oneri 
finanziari

Nel corso del 2017 gli oneri finan-
ziari netti si sono ridotti di 895 mi-
gliaia di Euro, passando da 18.803 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016 a 17.909 migliaia di Euro al 
31 dicembre 2017. 

Tale dinamica è prevalentemente 
riconducibile a: (i) minori interessi 
passivi di periodo su finanziamen-
ti a medio lungo termine per 380 
migliaia di Euro per la riduzione 
dell’indebitamento medio lordo 
e la contrazione del costo medio 
del debito; (ii) minori commissioni 
sui finanziamenti per 50 migliaia di 
Euro; (iii) una riduzione degli altri 
interessi passivi per 429 migliaia 
di Euro, su cui incidono prevalen-
temente minori oneri su derivati 
per la prosecuzione dell’ammorta-
mento del relativo nozionale; (iv) 
aumento dei proventi finanziari di 
122 migliaia di Euro.

 

Imposte 

Le imposte dell’esercizio 2017 am-
montano a 35.667 migliaia di Euro, 
in riduzione rispetto all’esercizio 
2016 (47.263 migliaia di Euro), 

per effetto della riduzione dell’u-
tile ante imposte e dell’entrata in 
vigore della minore aliquota IRES 
pari al 24%. 

Si rimanda alla Nota 9.12 del Bi-
lancio Consolidato per una anali-
si di dettaglio delle componenti 
economiche che hanno concorso 
a tale risultato netto e la loro com-
parazione con i dati 2016. 

Risultato netto da  
attività cessate

Il risultato netto da attività cessa-
te, relativo al settore handling di 
aviazione commerciale, evidenzia 
un utile netto pari a 1.556 miglia-
ia di Euro a fronte di una perdita 
netta di 130 migliaia di Euro dell’e-
sercizio precedente. La voce com-
prende il risultato della società 
SEA Handling SpA, per la quale, 
al 30 giugno 2017 si è conclusa 
la procedura di liquidazione, che 
ha portato alla definizione delle 
posizioni creditorie e debitorie an-
cora aperte. In data 10 luglio 2017 
l’Assemblea degli azionisti ha ap-
provato il bilancio finale di liquida-
zione e il relativo piano di riparto 
della società, il cui totale delle 
azioni era posseduto da SEA SpA. 

Si rimanda alle note esplicative 7.2 
e 9.13 del Bilancio Consolidato per 
una analisi di dettaglio delle com-
ponenti economiche che hanno 
concorso a tale risultato netto e la 
loro comparazione con i dati 2016 
nel contesto della applicazione 
dell’IFRS 5.

Risultato del Gruppo

Per effetto delle dinamiche so-
pra esposte, il risultato netto del 
Gruppo mostra un decremento di 
9.549 migliaia di Euro, passando da 
93.619 migliaia di Euro nel 2016 a 
84.070 migliaia di Euro nel 2017. 
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(importi in migliaia di Euro)
al 31 dicembre 

2017
al 31 dicembre 

2016
Delta

Immobilizzazioni immateriali 998.182 1.011.111 (12.929)

Immobilizzazioni materiali 204.971 190.276 14.695

Investimenti immobiliari 3.394 3.398 (4)

Partecipazioni in società collegate 54.054 51.597 2.457

Partecipazioni disponibili per la vendita 26 26 0

Imposte differite attive 51.152 43.665 7.487

Altre attività finanziarie non correnti 7.190 16.776 (9.586)

Altri crediti non correnti 280 308 (28)

Capitale immobilizzato (A) 1.319.249 1.317.157 2.092

Rimanenze 4.104 4.141 (37)

Crediti commerciali 111.077 86.968 24.109

Crediti per imposte dell'esercizio 14.941 14.800 141

Altri crediti 9.200 18.563 (9.363)

Altre attività finanziarie correnti 13.300 7.190 6.110

Attività di esercizio a breve 152.622 131.662 20.960

Attività cessate - 10.732 (10.732)

Debiti commerciali 153.497 161.530 (8.033)

Altri debiti 174.592 160.327 14.265

Debiti per imposte dell'esercizio 8.370 6.841 1.529

Passività di esercizio a breve 336.459 328.698 7.761

Passività connesse alle attività cessate - 2.379 (2.379)

Capitale circolante (B) (183.837) (188.683) 4.846

Fondi rischi e oneri (C) (169.935) (174.061) 4.126

Fondi relativi al personale (D) (47.834) (49.220) 1.386

Altri debiti non correnti (E) (17.588) - (17.588)

Capitale investito netto (A+B+C+D+E) 900.055 905.193 (5.138)

Patrimonio netto di Gruppo (391.154) (375.264) (15.890)

Patrimonio netto di terzi (23) (566) 543

Indebitamento finanziario netto (508.878) (529.363) 20.485

Totale fonti di finanziamento (900.055) (905.193) 5.138

Tutte le immobilizzazioni, comprese quelle rientranti nel perimetro IFRIC 12, sono espresse al netto di quelle finanziate dai contributi dello 
Stato e dell’Unione Europea. Queste ultime sono pari al 31 dicembre 2016 rispettivamente a 504.383 migliaia di Euro e 7.019 migliaia di Euro 
(al 31 dicembre 2016 erano pari rispettivamente a 503.601 migliaia di Euro e 5.517 migliaia di Euro).

Stato patrimoniale riclassificato
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 (importi in migliaia di Euro) 
al 31 dicembre 

2017 
al 31 dicembre 

2016 
 Delta 

Rimanenze 4.104 4.141 (37)

Crediti commerciali 111.077 86.968 24.109

Debiti commerciali (153.497) (161.530) 8.033

Crediti / (debiti) diversi (158.821) (133.805) (25.016)

Altre attività finanziare correnti 13.300 7.190 6.110

Attività cessate - 10.732 (10.732)

Passività connesse alle attività cessate - (2.379) 2.379

Totale capitale circolante netto (183.837) (188.683) 4.846

Il Capitale investito netto al 31 di-
cembre 2017 ammonta a 900.055 
migliaia di Euro, con un decre-
mento di 5.138 migliaia di Euro 
rispetto al 31 dicembre 2016. 
Tale diminuzione è legata, oltre 
all’andamento del Capitale immo-
bilizzato e del Capitale circolante 
netto di seguito descritti, anche 
all’iscrizione della voce “Altri debi-
ti non correnti”, con riferimento ai 
debiti verso dipendenti e relativi 

oneri contributivi, iscritti a segui-
to dell’avvio, il 27 dicembre 2017, 
della procedura di mobilità in cui si 
stabilisce l’esodo incentivato di un 
numero predeterminato di lavo-
ratori, che raggiungeranno, entro 
agosto 2023, i requisiti per il trat-
tamento pensionistico (pensione 
anticipata o di vecchiaia). Relati-
vamente a questa procedura, in 
data 15 gennaio 2018 è stato sot-
toscritto il verbale di accordo con 
le Organizzazioni Sindacali.

Il Capitale immobilizzato, pari a 
1.319.249 migliaia di Euro, regi-
stra un aumento di 2.092 miglia-
ia di Euro rispetto al 31 dicembre 
2016, principalmente per effetto 
i) degli investimenti netti dell’e-
sercizio per 72.130 migliaia di Euro 
(al netto dell’utilizzo del fondo di 
ripristino), parzialmente assorbiti 
dagli ammortamenti dell’esercizio 
pari a 69.296 migliaia di Euro; ii) 
dell’incremento delle imposte dif-
ferite attive nette pari a 7.487 mi-
gliaia di Euro; iii) dell’incremento 
delle immobilizzazioni finanziarie 
a seguito della valutazione a equi-
ty delle partecipazioni collegate, 
per 2.457 migliaia di Euro; iv) della 
riclassifica del 40% delle altre at-
tività finanziarie, la cui cessione è 
regolata dall’opzione call, da non 
correnti a correnti in previsione 
della conclusione delle trattative 
con dnata entro il 2018. 

Il Capitale circolante netto, pari a 
-183.837 migliaia di Euro, si incre-
menta di 4.846 migliaia di Euro 
rispetto al 31 dicembre 2016. 
Tale dinamica è principalmente 
da imputarsi i) all’incremento dei 
crediti/debiti diversi, che include 
minori crediti nei confronti del 
GSE per certificati verdi e bianchi, 
maggiori debiti tributari e maggio-
ri debiti per servizi antiincendio; ii) 
all’aumento dei crediti commer-
ciali principalmente a seguito dei 
maggiori ricavi conseguiti nell’e-
sercizio in esame; iii) dalla diminu-
zione dei debiti commerciali, quasi 
completamente compensata dalla 
variazione delle attività/passività 
connesse alle attività destinate 
alla vendita, per l’uscita dal pe-
rimetro di consolidamento della 
società SEA Handling SpA conse-
guentemente alla sua liquidazio-
ne; iv) all’aumento delle altre atti-
vità finanziarie correnti a seguito 
della riclassifica della quota del 
40%, al netto della svalutazione 
effettuata nel 2017 e pari a 3.476 
migliaia di Euro, oggetto di cessio-
ne a dnata.

La seguente tabella evidenzia le 
principali componenti del Capitale 
Circolante Netto:
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Posizione 
finanziaria netta

La “Posizione finanziaria netta”, 
pari a 508.878 migliaia di Euro, è 
in miglioramento di 20.485 miglia-
ia di Euro rispetto al 31 dicembre 
2016 (529.363 migliaia di Euro). La 
positiva generazione di cassa del-
la gestione corrente ha permesso 
inoltre di finanziare le attività di 

investimento in immobilizzazioni 
materiali e immateriali per 84.995 
migliaia di Euro (al netto dei con-
tributi pari a 2.848 migliaia di Euro 
e al lordo della remunerazione 
IFRIC e degli oneri finanziari) e 
il pagamento dei dividendi per 
70.304 migliaia di Euro.

Prospetto di raccordo 
tra Patrimonio 
netto consolidato e 
Patrimonio netto di 
SEA SpA

Si riporta di seguito la riconciliazio-
ne tra il Patrimonio netto della Ca-
pogruppo SEA SpA e il Patrimonio 
netto di consolidato.

(importi in migliaia di Euro)
Patrimonio netto 

al 31 dicembre 
2016

Movimenti 
patrimoniali

Riserva OCI
Utile / 

(Perdita) 
dell’esercizio

Patrimonio netto 
al 31 dicembre 

2017

Bilancio della Capogruppo 326.689 (70.300) 1.893 76.946 335.228

Quota del patrimonio netto e 
dell’utile netto delle controllate 
consolidate attribuibile al Gruppo, 
al netto del valore di carico delle 
relative partecipazioni

14.955 (250) - 4.215 18.920

Rettifiche per valutazione equity 
collegate

40.696 - - 2.533 43.229

Altre scritture di consolidamento (6.510) - - 311 (6.199)

Bilancio Consolidato 375.830 (70.550) 1.893 84.004 391.177
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Investimenti del Gruppo SEA

Il Gruppo SEA ha proseguito 
nell’anno 2017 il proprio impe-
gno nel sostenere gli investimenti 
in coerenza con il piano di svilup-
po previsto. La tabella seguente 
evidenzia il dettaglio degli inve-

Gli Investimenti realizzati nel 
2017 comprendono gli interventi 
di ampliamento e restyling a Mi-
lano Malpensa e Linate, i lavori in 
area Cargo di Malpensa e la co-
struzione del nuovo hangar per 
l’aviazione generale a Linate.

In particolare a Milano Malpensa 
gli investimenti più significativi 
sono stati la riqualifica funzio-
nale e il restyling del Terminal 1, 
con la realizzazione delle nuove 
aree commerciali e l’omogeneiz-
zazione delle finiture esistenti, e 
l’acquisizione, avvenuta nella se-

stimenti realizzati nel 2017, pari 
a 84.995 migliaia di Euro al netto 
degli anticipi a fornitori, con evi-
denza delle nuove realizzazioni 
(72.140 migliaia di Euro) e degli 
interventi di ripristino (12.855 

conda metà del mese di dicembre, 
dell’immobile dell’hotel Sheraton.

Nel corso dell’anno sono terminati 
i lavori per l’installazione di nuove 
bussole per il passaggio staff e per 
il restyling dei gates Remoti Schen-
gen Nord e per la riconfigurazione 
dell’area Commerciale Sud con la 
realizzazione di nuovi shop. Sono 
inoltre stati completati gli alle-
stimenti per la sala Vip Lufthan-
sa e gli interventi di conversione 
dell’ex Dufry store Sud in spazi 
commerciali.

migliaia di Euro). Si specifica che 
durante l’esercizio 2017 non sono 
state effettuate attività di ricerca 
e sviluppo. 

Si è inoltre concluso il restyling del 
Piano Arrivi del Satellite B, men-
tre è ancora in fase di avvio la re-
alizzazione dei lavori di restyling 
dell’Area di Riconsegna Bagagli 
Schengen.

Per quanto riguarda Milano Mal-
pensa Terminal 2, è terminata la 
progettazione per la realizzazione 
di nuovi gates alle partenze men-
tre è in corso la progettazione per 
la realizzazione di un nuovo edi-
ficio nel cortile interno all’Aero-
stazione Partenze che accoglierà 
nuovi negozi e ristoranti, concepi-

(importi in migliaia di Euro)
Nuove 

realizzazioni
Investimenti di 

Ripristino
Totale

Infrastrutture di volo 9.178 3.189 12.367

Aerostazioni 15.763 4.604 20.367

Cargo 5.457 180 5.637

Edifici vari, viabilità, parcheggi 18.378 1.585 19.963

Reti ed impianti 5.233 3.297 8.530

Ecologia 5 - 5

Sistemi / Progetti ICT 10.677 - 10.677

Attrezzature varie 7.449 - 7.449

Totale investimenti 72.140 12.855 84.995

Gli importi sono comprensivi della remunerazione del 6% in base all’IFRIC 12 (Euro 2,3 milioni) e della quota oneri finanziari (Euro 0,04 milioni).
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to come fulcro di smistamento dei 
passeggeri in partenza.

Nell’area di Milano Malpensa Car-
go sono in corso i lavori per la 
realizzazione di un secondo ma-
gazzino da destinare ad operatori 
Cargo che avrà una superficie di 
circa 15.000 mq.

Per l’aeroporto di Linate, l’investi-
mento più significativo riguarda gli 
interventi di riqualifica funzionale 
e restyling del Terminal. I principali 
obiettivi degli interventi consisto-
no nel migliorare la qualità perce-
pita e l’immagine architettonica 
della facciata dell’Aerostazione, del 
viadotto di accesso land side, dell’a-
trio arrivi, del salone di riconsegna 
bagagli e delle Sale VIP Leonardo 
SEA e Welcome Alitalia. Sono in 
corso di progettazione le opere di 
ampliamento ai fini sia di migliora-
re gli spazi operativi per i gates sia 
di incrementare le aree commer-
ciali (per retail e food&beverage).

Relativamente alle infrastrutture 
di volo, presso entrambi gli scali di 
Malpensa e Linate sono continuati 
gli interventi di riqualifica impian-
tistica finalizzati alla predisposizio-
ne dei sistemi ASMGCS (Advanced 
Surface Movement Guidance and 
Control System) che permetteran-
no una più chiara e univoca indi-
cazione dei percorsi da seguire da 
parte degli aeromobili durante la 
fase di rullaggio del velivolo, non-
ché un migliore utilizzo delle luci 
sulle piste di rullaggio, con con-
seguente riduzione dei tempi di 
accensione, che consentiranno di 
limitare l’inquinamento luminoso 
e di conseguire ulteriori risparmi 
energetici.

A Linate si è concluso un impor-
tante intervento nel piazzale Nord 
che prevede un ampliamento di 
circa 22.000 mq del piazzale aero-
mobili che consente, da un lato, di 
disporre di tre nuove piazzole per 
operazioni di de-icing contempora-

nee e, dall’altro, di razionalizzare 
l’attuale layout della zona Sud del 
piazzale stesso, migliorando gli 
spazi a disposizione per la sosta 
e movimentazione di aeromobili, 
mezzi e attrezzature. 

Gli investimenti in Information 
Technology si sono concentrati 
nelle attività di impostazione del-
la cosiddetta Digital Transforma-
tion. L’avvio di progetti e speri-
mentazioni in ambito IOT-Internet 
Of Things per quanto riguarda la 
Passenger Experience, la sempre 
maggiore dematerializzazione a 
supporto dei processi operativi e 
amministrativi aziendali, l’avvio di 
un progetto pluriennale per l’ado-
zione delle metodologie BIM-Buil-
ding Information Modelling in ambi-
to progettazione e manutenzione 
e il sempre più forte ricorso alle 
soluzioni Cloud, sono solo alcuni 
esempi di un costante investimen-
to in innovazione.

È proseguito inoltre lo sviluppo 
degli ambienti Web attraverso 
evoluzioni importanti in ambito 
Siti Internet e APP Mobile, svilup-
pando nuove funzioni di e-com-
merce e nuovi servizi in mobilità, 
attraverso innovativi e moderni 
sistemi di pagamento.

Grande attenzione è rivolta an-
che alla resilienza e continuità 
operativa dei sistemi, grazie alla 
ormai consolidata costituzione di 
un vero e proprio “campus” infra-
strutturale, costituito da tre Data 
Center interni (uno a Linate - due 
a Malpensa) e due esterni di IBM 
dedicati ai sistemi Gestionali e Am-
ministrativi (SAP ERP-Enterprise 
Resource Application in ambiente 
HANA-High Performance Analytic 
Appliance) e ai sistemi applicativi 
in ambiente virtualizzato. Questo 
rende l’Information Technology de-
gli Aeroporti di Milano in linea con 
le più moderne adozioni del para-
digma Cloud abbinato alla virtua-
lizzazione.

Inoltre, vanno anche evidenziati 
l’attenzione e l’impegno alla pro-
blematica, considerata prioritaria, 
della Cyber Security, attraverso 
la definizione di un Framework di 
riferimento che ha permesso di 
avere un approccio complessivo 
alla tematica e con investimenti e 
azioni mirate ad aumentare i livelli 
di protezione e l’awareness com-
plessivo interno sul rischio Cyber.

Infine, con il progetto SEA020, che 
fa seguito all’esperienza maturata 
durante EXPO 2015 con l’ecosiste-
ma E015, si è iniziato un percorso 
di gestione delle informazioni at-
traverso i concetti di ecosistema 
e API-Application Programming 
Interface per ottimizzare la gestio-
ne dei dati all’interno e verso gli 
stakeholder.
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Meridiana stabilisce il 
proprio Hub a Malpensa

Meridiana, ora Air Italy, a seguito 
dell’acquisto del 49% delle azio-
ni da parte di Qatar Airways ha 
annunciato di stabilire il proprio 
hub a Malpensa, presentando un 
piano che prevede di arricchire la 
flotta con 50 nuovi aerei e di au-
mentare i passeggeri da 2,5 a 10 
milioni in 5 anni. Anche il network 
si espanderà progressivamente, 
grazie a destinazioni che andran-
no ad affiancare le nuove rotte di 
lungo-raggio, da Milano Malpensa 
a New York e Miami. Queste due 
nuove tratte, che saranno inaugu-
rate il prossimo giugno, verranno 
precedute dalle nuove rotte do-
mestiche, operate in connessio-

ne con i voli intercontinentali da 
Milano Malpensa, in partenza da 
Roma, Napoli, Palermo, Catania 
e Lamezia Terme, a partire dal 1° 
maggio. Il prossimo settembre, 
poi, Air Italy inaugurerà il colle-
gamento Milano - Bangkok, con 
quattro voli alla settimana e tre 
ulteriori collegamenti di lungo 
raggio verranno annunciati entro 
la fine dell’anno. Il piano strategi-
co include anche il rafforzamento 
dei voli di corto-raggio e il raggiun-
gimento entro il 2022, di 50 desti-
nazioni servite nel corso dell’anno.

Certificazione Top 
Employers Italia 2018

La ricerca annuale condotta da Top 

Employers Institute certifica le mi-
gliori aziende al mondo in ambito 
Human Resources in particolare 
quelle che si sforzano costante-
mente di migliorare e ottimizzare 
i loro processi nel campo delle Ri-
sorse Umane. In SEA, il percorso di 
certificazione è iniziato nel 2017 
con la partecipazione a un severo 
e approfondito processo di verifi-
ca - la HR Best Practices Survey - nel 
quale SEA ha raggiunto i livelli di 
standard richiesti per ottenere il ri-
conoscimento di Top Employers, ri-
conosciuto ufficialmente nel 2018.

Certificazione del 
Sistema di Gestione per 
la Prevenzione della 
Corruzione

Si è concluso positivamente il per-
corso di certificazione del Sistema 
di Gestione per la Prevenzione del-
la Corruzione di SEA ai sensi della 
Norma UNI ISO 37001:2016 “Anti-
bribery Management Systems”, con 
l’emissione, in data 8 marzo 2018, 
del Certificato da parte di TUV Ita-
lia Srl. La certificazione ha validità 
triennale ed è sottoposta ad audit 
annuale di sorveglianza.

Fatti di rilievo avvenuti dopo 
la chiusura dell’esercizio
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Nei primi due mesi del 2018 si con-
ferma la dinamica crescente del 
traffico passeggeri che negli scali 
gestiti dal Gruppo SEA ha registra-
to un incremento del 6,9% a fron-
te di una crescita media degli scali 
italiani pari al 6,2%6.

L’anno in corso continuerà ad es-
sere caratterizzato da un positivo 
sviluppo del traffico passeggeri, 
per effetto del consolidamen-
to sullo scalo di Malpensa sia del 
traffico a breve-medio raggio sia 
di quello intercontinentale, anche 
grazie al graduale posizionamento 
di Air Italy, che da compagnia ope-
rante prevalentemente in ambito 
turistico, attiverà collegamenti 
esclusivamente di linea verso il 
sud Italia, a medio raggio verso Il 
Cairo e Mosca e principalmente 
verso destinazioni intercontinen-
tali quali New York, Miami, Ban-
gkok, Shenzen e Lagos/Accra.

Con riferimento al possibile esito 
del processo di cessione di Alitalia, 
che potrebbe temporaneamente 
influenzare il traffico sullo scalo di 
Linate, per il 2018 non si prevedo-
no impatti significativi anche alla 
luce della programmazione della 
compagnia aerea che conferma 
sostanzialmente l’operatività del 
2017. 

Il piano di sviluppo infrastruttura-
le prevede nel 2018, tra gli altri, il 
completamento dei lavori iniziati 
nell’anno 2017 per il restyling del 
Terminal di Linate, l’avanzamento 
del progetto di ampliamento e di 
riqualifica delle aree commercia-
li del Terminal 2 di Malpensa con 
l’allestimento di 2 gates aggiun-
tivi, la prosecuzione del restyling 
del Terminal 1 di Malpensa (piano 
arrivi satellite B e area riconsegna 
bagagli Schengen), la realizzazio-
ne del progetto “e-Gates” relativo 

ai nuovi apparati di lettura passa-
porti nei 3 Terminal e l’avvio della 
realizzazione di un nuovo terminal 
di Aviazione Generale a Malpensa. 

Il Management continuerà ad 
essere impegnato nell’ulteriore 
sviluppo delle diverse aree di busi-
ness gestite e nel perseguimento 
di efficienze operative volte a mi-
gliorare i processi aziendali. 

Sulla base di tali presupposti, si 
prevedono per il 2018 risultati ge-
stionali che confermano il trend 
positivo registrato negli ultimi 
anni.

Evoluzione prevedibile 
della gestione

6 Fonte Assaeroporti.
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Commercial Aviation 

Il business Commercial Aviation 
comprende le attività Aviation e 
Non Aviation: le prime includono 
la gestione, lo sviluppo e la ma-
nutenzione delle infrastrutture 
e degli impianti aeroportuali, e 
l’offerta ai clienti del Gruppo SEA 
dei servizi e delle attività connes-
si all’approdo e alla partenza de-
gli aeromobili, nonché dei servizi 
di sicurezza aeroportuale. I ricavi 
generati da tali attività sono defi-
niti da un sistema di tariffe regola-
mentate e sono rappresentati dai 
diritti aeroportuali, dai corrispet-
tivi per l’uso delle infrastrutture 
centralizzate, dai corrispettivi per 
la sicurezza e dalle tariffe per l’uso 
di banchi check-in e spazi da parte 
di vettori e handler. Le attività Non 
Aviation, invece, includono l’offer-
ta di una gamma ampia e differen-

ziata, sia in gestione diretta sia in 
subconcessione a terzi, di servizi 
commerciali destinati a passeg-
geri, operatori e visitatori degli 
aeroporti, nonché il comparto real 
estate. I ricavi di tale area sono 
rappresentati dai corrispettivi di 
mercato per le attività svolte di-
rettamente dal Gruppo e, con rife-
rimento alle attività svolte da terzi 
in regime di subconcessione, dalle 
royalty espresse come percentuali 
sul fatturato realizzato dall’opera-
tore terzo, solitamente con l’indi-
cazione di un minimo garantito.

In tale segmento confluiscono an-
che i proventi derivanti dalle atti-
vità di affitto magazzini, spazi ed 
uffici destinati agli operatori del 
business Cargo, quali handler mer-
ci, spedizionieri e courier.

General Aviation

Il business General Aviation include 
le attività di aviazione generale, che 
comprendono l’intera gamma di 
servizi connessi al traffico business 
presso il piazzale Ovest dell’aero-
porto di Linate. I dati comparativi 
del 2016 includono anche i risultati 
del business handling di aviazione 
generale consolidato con il meto-
do integrale fino al 31 marzo 2016.

Energy

Il business Energy comprende la 
generazione e la vendita di ener-
gia elettrica e termica destinata al 
mercato e ai terzi.

Sono di seguito presentati i risul-
tati principali per ciascun business 
sopra descritto.

Andamento operativo 
- Analisi di settore

(importi in migliaia di Euro)

Commercial 
Aviation

General Aviation Energy Consolidato

2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016

RICAVI di GESTIONE 670.856 625.870 12.124 11.750 14.718 15.892 697.698 653.512

EBITDA 233.435 226.076 7.867 6.727 1.704 1.600 243.006 234.403

EBIT 121.800 144.873 5.481 4.907 609 219 127.890 149.999

L’EBITDA sopra riportato include il margine IFRIC.
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Il sistema aeroportuale milanese 
gestito dal Gruppo SEA ha regi-
strato una crescita significativa dei 
volumi gestiti nel corso del 2017 
realizzando 31,5 milioni di passeg-
geri, con un incremento del 9,0% 
rispetto all’esercizio precedente.

La performance è imputabile inte-
ramente all’aeroporto di Malpen-
sa, che ha superato i 22 milioni di 
passeggeri con una crescita del 
14,1% rispetto al 2016, mentre 
Linate ha registrato una flessione 
del 1,4% sia in termini di passeg-
geri serviti che di movimenti aero-
mobili.

La crescita a Malpensa è stata 
determinata sia dallo sviluppo 
del traffico gestito al Terminal 1 
(+18,4%) con 2,3 milioni di passeg-
geri incrementali, che dalla cresci-
ta registrata da easyJet al Termi-
nal 2 (+6,1%), che ha raggiunto i 
7,2 milioni di passeggeri. 

Al Terminal 1 sono cresciuti tutti 
i segmenti di traffico, Ryanair ha 
apportato 813 mila passeggeri in 
più rispetto al 2016 mentre il tra-
sferimento di KLM ed Air France 
da Linate ha valso un incremento 

ANDAMENTO DEL TRAFFICO SUGLI AEROPORTI DI MILANO MALPENSA E MILANO LINATE

(1) Passeggeri arrivati+ partiti in migliaia
(2) Merci arrivate+ partite in tonnellate

Londra: Heathrow, Gatwick, City, Luton e Stansted; Parigi: Charles de Gaulle, Orly; Roma: 
Fiumicino, Ciampino; New York: New York e Newark

 Movimenti  Passeggeri (1)  Merci (tons) (2)

2017
variazione 
% vs 2016

2017
variazione 
% vs 2016

2017
variazione 
% vs 2016

Malpensa 174.754 7,4% 22.037,2 14,1% 576.539 7,4%

Linate 96.467 -1,4% 9.503,1 -1,4% 11.937 -4,9%

Totale traffico commerciale 271.221 4,1% 31.540,3 9,0% 588.476 7,1%

 Anno 2017 var % 2016 Inc. % sul totale

1 LONDRA 2.423,2 7,2% 8%

2 PARIGI 1.871,9 11,3% 6%

3 CATANIA 1.542,8 29,6% 5%

4 ROMA 1.265,3 -14,5% 4%

5 AMSTERDAM 1.195,3 7,2% 4%

6 NAPOLI 864,7 -1,4% 3%

7 MADRID 829,8 0,9% 3%

8 FRANCOFORTE 826,1 7,7% 3%

9 BARCELLONA 825,5 9,7% 3%

10 NEW YORK 818,7 -2,7% 3%

11 CAGLIARI 810,0 12,5% 3%

12 PALERMO 764,0 11,8% 2%

13 DUBAI 660,8 12,5% 2%

14 OLBIA 647,9 4,9% 2%

15 BRUXELLES 644,4 31,0% 2%

ALTRI 15.549,9 10,6% 49%

Totale 31.540,3 9,0% 100%

Commercial Aviation

Dati di traffico
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 Anno 2017 var % 2016 Inc. % sul totale

1 Easyjet 7.869,3 6,4% 25%

2 Alitalia 6.054,1 -2,9% 19%

3 Lufthansa 1.519,6 9,1% 5%

4 Ryanair 1.477,7 122,2% 5%

5 Meridiana Fly 1.224,2 3,9% 4%

6 Emirates 918,2 8,6% 3%

7 British Airways 815,0 17,3% 3%

8 Vueling Airlines S.A. 806,9 20,9% 3%

9 Neos 604,8 18,6% 2%

10 Air France 559,7 9,7% 2%

11 Iberia 437,4 2,2% 1%

12 Turkish Airlines 427,9 6,6% 1%

13 Blue Panorama 422,8 37,1% 1%

14 Klm 415,0 7,7% 1%

15 Aeroflot 373,5 19,8% 1%

Altri 7.614,3 8,5% 24%

Totale 31.540,3 9,0% 100%

di 517 mila passeggeri. Gli altri 
vettori low cost complessivamen-
te hanno registrato una crescita 
di 306 mila passeggeri (+17,6%) 
tra i quali si segnala Vueling, che 
ha contribuito con 140 mila pas-
seggeri (+20,9%), il segmento In-
tercontinentale ha apportato 311 
mila passeggeri in più (+5,7%) e 
positivo è stato anche l’andamen-
to degli altri vettori legacy (+677 
mila passeggeri, +6,7%).

Il traffico Intercontinentale di Mal-
pensa si è attestato a 5,8 milioni di 
passeggeri serviti. Escludendo i pa-
esi del Maghreb ed analizzando le 
performance delle compagnie ae-
ree che operano verso le altre aree 
(“area long-haul”), i passeggeri ser-
viti nel 2017 si sono attestati a 5,1 
milioni con una crescita del 4,3%.

La flessione dei volumi gestiti a 
Linate è stata prevalentemente 
determinata dal trasferimento dei 

voli di KLM ed Air France a Malpen-
sa a partire dalla stagione estiva 
(-440 mila passeggeri rispetto al 
trasportato dello scorso anno) e 
dalla cancellazione dell’operativi-
tà da parte di Air Berlin a partire 
dalla stagione invernale.

Di seguito si riporta la ripartizione 
del traffico passeggeri sul Sistema 
Aeroportuale di Milano per le prin-
cipali destinazioni servite e le prin-
cipali compagnie aeree operanti.

Principali destinazioni per 
passeggeri serviti dal Sistema 
Aeroportuale di Milano (.000)
Anche nel 2017 Londra si confer-
ma la prima destinazione europea, 
con oltre 2,4 milioni di passeggeri 
serviti; Parigi, con Charles de Gaulle 
ed Orly, si colloca in seconda po-
sizione, seguita da Amsterdam 
e Madrid. Le città di New York e 
Dubai si confermano le prime due 
destinazioni intercontinentali. Re-

lativamente al network domestico, 
Catania, supera Roma - che registra 
una continua riduzione di traffico - 
e diventa la prima destinazione ser-
vita da Milano; Napoli si conferma 
in terza posizione.

Principali compagnie aeree per 
passeggeri serviti dal Sistema 
Aeroportuale di Milano (.000)
easyJet continua ad essere il prin-
cipale vettore per volume di traffi-
co servito sugli scali di Milano (Li-
nate e Malpensa), con una market 
share del 24,9% sul totale dei pas-
seggeri transitati (nel 2016 la quo-
ta era del 25,5%). Alitalia, secondo 
vettore, ha una quota di mercato 
del 19,2% (in riduzione rispetto al 
21,5% dell’esercizio precedente). 
Lufthansa si conferma come terza 
compagnia aerea, mentre Ryanair, 
con 1,5 milioni di passeggeri ge-
stiti esclusivamente presso Mal-
pensa, si trova in quarta posizione 
(ottava nel 2016).
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26%
Intercontinental

60%
Europa

14%
Domestic

2017 COMPOSIZIONE PER AREA GEOGRAFICA TRAFFICO PASSEGGERI 
PER L’AEROPORTO DI MALPENSA (.000)

Domestic
17,5%

vs 2016

Totale
14,1%

Europa
17,4%

Intercontinental
5,7%

3,2

22,0

13,1

5,8

Malpensa
Nell’esercizio 2017, Malpensa ha 
superato i 22 milioni di passeggeri 
serviti, con una crescita del 14,1%.

Il traffico domestico registra un in-
cremento del +17,5% dovuto qua-
si esclusivamente all’operatività 
di Ryanair che, oltre a Comiso (di-
cembre 2015) e Catania (novem-
bre 2016), ha attivato dal mese 
di novembre 2017 i collegamenti 
verso Palermo e Lamezia Terme. 
Air Italy (già Meridiana Fly) cresce 
del 58% con un apporto di 51 mila 
passeggeri, risultando il secondo 
vettore per numero di passeggeri 
serviti con incrementi verso Ca-
gliari ed Olbia.

Il traffico europeo cresce del 
17,4%; Ryanair, oltre a consolidare 
l’operatività nelle destinazioni già 
servite, ha ampliato il network dal 
mese di novembre 2017 collegan-
do Valencia, Liverpool, Alicante e 
Katowice. Allo sviluppo del traffi-
co europeo ha contribuito signi-
ficativamente il trasferimento da 
Linate a Malpensa di KLM ed Air 
France dei voli verso Amsterdam 
e Parigi Charles de Gaulle. EasyJet 
ha attivato sei nuovi collegamenti 
per Stoccolma, Granada, Santiago 
di Compostela, Zadar, Lublino e 

Fuerteventura, registrando una 
significativa crescita del traffico 
europeo pari al +5,7%, che deriva, 
a parità di movimenti, sia dall’au-
mento delle dimensioni medie de-
gli aeromobili sia dalla crescita del 
load factor.

Vueling ha incrementato il nume-
ro di collegamenti verso Barcel-
lona e potenziato Parigi Orly ed 
Amsterdam.

Nel corso del 2017 le destinazioni 
intercontinentali si sono attestate 
a 5,8 milioni di passeggeri servi-
ti, con un incremento del +5,7% 
equivalente a 311mila passeggeri 
rispetto al 2016.

Il traffico long haul (nord Africa 
escluso) realizza 5,1 milioni di 
passeggeri serviti registrando il 
+4,3% verso il precedente eserci-
zio; di seguito il dettaglio per area 
geografica: 

i) Medio Oriente (45% del totale 
di segmento, +4,8% rispetto al 
2016): al risultato ha contribui-
to un aumento del load factor 
medio degli aeromobili passa-
to dal 68% al 72%; in riduzione 
la capacità offerta sia in termini 
di dimensioni medie degli aerei 

sia di movimenti. In incremento 
tutti i player che operano sulle 
destinazioni dell’area (Emi-
rates, Turkish Airways, Atlas 
Global, easyJet, Elal ed Oman 
Air), sostanzialmente invaria-
to è stato il traffico prodotto 
da Qatar Airways ed Etihad 
Airways mentre Alitalia ha can-
cellato il volo per Abu Dhabi a 
partire dal mese di settembre.

ii) Estremo Oriente (20% del tota-
le di segmento, +9,0% rispetto 
al 2016): al risultato ha contri-
buito sia un aumento della ca-
pacità offerta sia il numero di 
movimenti aerei; in incremen-
to il load factor. Verso la Cina, 
Neos, nel corso della summer 
2017 ha attivato 3 destinazio-
ni, Air Italy (già Meridiana Fly) 
da agosto una destinazione. 
Risultati positivi per Air China, 
Air India e Cathay. In riduzione 
Alitalia (Tokyo Narita).

iii) Nord America (20% del totale 
di segmento, +1,5% rispetto al 
2016): al risultato ha contribui-
to un maggior numero di movi-
menti e di posti offerti a fronte 
di una riduzione del load factor. 
In crescita Delta Airlines che ha 
anticipato di un mese l’operati-
vità del volo estivo per Atlanta, 
American Airlines ed Air Cana-
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2017 TRAFFICO MERCI PER AREA GEOGRAFICA - AEROPORTI GESTITI DA SEA 
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da, che hanno incrementato la 
dimensione degli aeromobili 
rispettivamente verso Miami e 
Toronto nella stagione summer; 
United Airlines in calo a causa 
della riduzione del load factor.

iv) Centro/Sud America (10% del 
totale di segmento, -5,3% ri-
spetto al 2016): in riduzione a 
causa di una contrazione dei 
movimenti e dei posti offerti, 
con sostanziale conferma del 
load factor. In decremento TAM 
a causa del ridimensionamen-
to della capacità offerta e Blue 
Panorama; in controtendenza 
Neos verso le aree caraibiche.

v) Centro/Sud Africa (5% del tota-
le di segmento, +16,8% rispet-
to al 2016): al risultato ha con-
tribuito un maggior numero di 
movimenti ed un aumento del-
le dimensioni medie degli aero-
mobili; in riduzione il load fac-
tor. Air Italy (già Meridiana Fly) 
si conferma il principale player 
nell’area, operando prevalen-
temente nel comparto leisure.

L’area nordafricana (12% del to-
tale di segmento intercontinenta-
le, +17% rispetto al 2016), che lo 
scorso anno aveva risentito dell’in-
stabilità geo-politica, nel corso del 
2017 ha invertito il trend con una 
crescita di 100 mila passeggeri ar-
rivando a sfiorare i 700 mila serviti. 
Air Italy (già Meridiana Fly) contri-
buisce in gran parte al risultato 
raddoppiando il numero dei pas-
seggeri serviti verso l’Egitto.

Malpensa Cargo
Il traffico merci dell’aeroporto di 
Malpensa, che si conferma polo ne-
vralgico per la distribuzione delle 
merci nel nostro paese, ripropone 
nel 2017 il trend positivo registra-
to nel corso degli ultimi anni con 
una crescita del 7,4% e 577 mila 
tonnellate di merce processata. In 
particolare l’import è cresciuto del 
+9,3% mentre l’export del +6,1%.

La distribuzione per area geogra-
fica evidenzia il maggiore traffico 
verso le aree asiatiche, l’area me-

dio orientale e l’Europa. 

Il traffico all-cargo ha processato 
421 mila tonnellate di merce re-
gistrando una crescita del 8,8% ri-
spetto al 2016. Le compagnie che 
hanno principalmente contribuito 
sono il Gruppo Cargolux (+12,6%), 
Turkish (+64,7%) e Saudi Arabian 
(+54,4%).

All’interno del segmento all-cargo 
i principali vettori courier (Federal 
Express, DHL ed Aerologic) hanno 
movimentato 72 mila tonnellate 
di merce (+2,2%), rappresentando 
circa il 17% della merce processata. 

Il traffico belly, con 155 mila ton-
nellate di merce trasportata, è 
cresciuto del 3,8%. Emirates si 
conferma il principale vettore per 
quantità di merce movimentata; 
considerando la crescita in valori 
assoluti in evidenza Qatar Airways, 
American Airlines, Oman Air, Air 
India, Air China ed Etihad.
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2017 COMPOSIZIONE DEL TRAFFICO PER L’AEROPORTO DI LINATE (.000)
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Linate
L’aeroporto di Linate si attesta a 
9,5 milioni di passeggeri, in calo 
rispetto allo scorso anno (-1,4%).

Il traffico domestico risulta pres-
soché allineato rispetto al 2016 
(+0,6%); Alitalia registra una cre-
scita del 2,9% dovuta alle desti-
nazioni Cagliari, Bari, Palermo, 
Alghero e Pescara, a fronte di fles-
sioni su Reggio Calabria e Comiso.

La navetta Linate-Fiumicino resta 
sostanzialmente invariata rispet-
to allo scorso anno, attestandosi 
nuovamente a 1,2 milioni di pas-
seggeri (-0,4%). Il risultato fatto 
registrare da Air Italy (già Meridia-
na Fly), -21,1%, è principalmente 
condizionato dalla cancellazione 
del volo per Catania a partire dal 
mese di settembre.

Il traffico europeo si è ridotto del 
3,4%, principalmente a causa del 
trasferimento a Malpensa di Air 
France e KLM a partire dalla sta-
gione summer 2017 (-440 mila 
passeggeri, passando da 822 mila 
passeggeri nel 2016 a 382 mila nel 
2017). Ha inoltre influenzato il ri-
sultato il termine dell’operatività 
di Air Berlin a partire dal mese di 
novembre.

In controtendenza Alitalia, che cre-
sce del 2,7% verso Parigi Charles 
de Gaulle, Amsterdam e Bruxelles, 
di contro cancellando il volo per 
Berlino a partire dal mese di no-
vembre; easyJet che incrementa 
i load factor verso tutte le tratte 
servite (Parigi Charles de Gaulle, 
Londra Gatwick, Parigi Orly ed 
Amsterdam); British Airways che 
incrementa i passeggeri serviti 
su tutti i tre collegamenti operati 
verso la capitale londinese e prin-
cipalmente verso London City e 
London Stansted attivate da apri-
le; Lufthansa verso Francoforte e 
Brussels Airlines verso Bruxelles.

Ricavi

Nell’esercizio 2017 il business 
Commercial Aviation ha genera-
to ricavi di gestione per comples-
sivi 670.856 migliaia di Euro, in 
crescita di 44.986 migliaia di Euro 
rispetto all’esercizio precedente 
(625.870 migliaia di Euro) corri-
spondente al +7,2%.

L’esercizio 2017 include ricavi non 
ricorrenti per complessivi 2.837 mi-
gliaia di Euro, principalmente dovu-
ti al rimborso parziale della sanzio-
ne comminata dall’AGCM relativa 

alla procedura avviata a seguito 
dell’acquisizione di SEA Prime e 
pari a 2.337 migliaia di Euro. Inol-
tre nell’esercizio in esame è stata 
escussa una penale di 500 migliaia 
di Euro per la ritardata consegna 
da parte di un fornitore. Al netto 
di tali componenti, la crescita dei 
ricavi, rispetto all’anno preceden-
te risulta pari a 42.148 migliaia di 
Euro (+6,7%). Tale crescita è preva-
lentemente determinata:

 ◼ dall’attività Aviation, per 32.910 
migliaia di Euro, (da 408.970 mi-
gliaia di Euro nel 2016 a 441.880 
migliaia di Euro nel 2017). A tale 
incremento hanno prevalente-
mente contribuito i maggiori 
volumi di traffico (inclusivi di 
maggiori ricavi per servizi de-i-
cing) per 30.300 migliaia di Euro 
(+7,4%), l’incremento delle ta-
riffe aeroportuali per 2.524 mi-
gliaia di Euro e maggiori ricavi 
da spazi regolamentati per 95 
migliaia di Euro;

 ◼ dall’attività non Aviation, per  
9.239 migliaia di Euro (da 
216.900 migliaia di Euro nel 
2016 a 226.139 migliaia di Euro 
nel 2017). Tale performance è 
stata principalmente determi-
nata dai buoni risultati dei com-
parti Retail (Shops, Food & Beve-
rage, Car Rental e Banche) per 

vs 2016
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5.042 migliaia di Euro (+5,6%) 
e Parcheggi per 3.832 migliaia 
di Euro (+6,4%). I ricavi sono in 
linea con l’esercizio precedente 
+158 migliaia di Euro per quan-
to riguarda i comparti Premium 
Services (Sale VIP e Fast Track) 
e Advertising, mentre il business 
Real Estate si riduce rispetto al 
2016 di 727 migliaia di Euro pre-
valentemente per effetto della 
rinegoziazione di alcuni contratti 
con gli Enti di Stato. I ricavi relati-
vi al comparto Cargo si attestano 
a 15.295 migliaia di Euro con un 
incremento pari a 2.606 migliaia 
di Euro rispetto al 2016 (+20,5%) 
per l’entrata in esercizio dei 
nuovi magazzini FedEx e DHL. 
In riduzione di 1.672 migliaia di 
Euro, rispetto al 2016 invece i ri-
cavi per servizi, per effetto della 
chiusura dei servizi di biglietteria 
e del termine dell’accordo con 
l’aeroporto “Puerta del Sur”. 

Nel comparto Retail, i ricavi da 
Shops hanno registrato una cre-
scita di 2.440 migliaia di Euro 
(+5,2%). A tale performance ha 
contribuito il miglioramento 
dell’offerta commerciale al Ter-
minal 1, per effetto dell’ottimiz-
zato posizionamento dei negozi 
e dell’apertura di nuovi punti 
vendita. I ricavi del segmento 
Food & Beverage sono cresciuti 
di 1.013 migliaia di Euro (+5,3%). 
In particolare, a Linate si re-
gistrano buone performance 
dell’insegna “Ferrari Spazio Bol-
licine” e dell’adiacente Panino 
Giusto. A Malpensa Terminal 1 
si segnala l’ottimo andamento 
generale della ristorazione, raf-
forzato ulteriormente dalla ri-
conversione di una superficie di 
circa 1.000 mq in zona imbarchi 
Schengen. I ricavi del comparto 
Car Rental hanno registrato una 
crescita di 1.618 migliaia di Euro 
rispetto al 2016 (+11,0%) do-
vuto principalmente alle buone 
performance degli operatori di 
Malpensa, grazie alla creazione 

di nuovi posti auto e all’apertu-
ra di nuovi spazi all’interno della 
stazione ferroviaria del Terminal 
2, che hanno consentito l’ingres-
so di nuovi operatori. I ricavi da 
Servizi bancari hanno registrato 
una crescita pari a 233 migliaia 
di Euro rispetto allo scorso anno 
(+2,5%), attribuibili principal-
mente al buon andamento delle 
attività di Tax Refund e cambia-
valute. Complessivamente Li-
nate e Malpensa consuntivano 
un incremento di ricavi per ef-
fetto delle attività commercia-
li dedicate al mercato sia B2B 
che B2C, nonostante l’impatto 
penalizzante del cantiere della 
Metropolitana linea 4 su Linate. 
Positivo anche l’andamento del-
la gestione dei parcheggi presso 
l’aeroporto di Bergamo Orio al 
Serio, trainata dall’incremento 
delle vendite on-line.

Costi operativi

I costi operativi del business Com-
mercial Aviation passano da 
403.303 migliaia di Euro del 2016 
a 439.696 migliaia di Euro del 
2017, con un incremento pari a 
36.393 migliaia di Euro (+9,0%).

Al netto delle componenti di co-
sto non ricorrenti pari a 23.912 nel 
2017 e 5.459 migliaia di Euro nel 
2016, i costi operativi aumentano di 
17.940 migliaia di Euro pari al 4,5%.

Il Costo del lavoro, escludendo 
le componenti non recurring (nel 
2017 pari a 23.716 migliaia di Euro 
e nel 2016 pari a 4.019 migliaia 
di Euro relativi agli incentivi alla 
mobilità del personale), risulta in 
crescita di 8.629 migliaia di Euro 
(+4,9%), per effetto del riconosci-
mento di un contributo premiale 
legato al raggiungimento di per-
formance aziendali e dello stanzia-
mento per quota parte del rinnovo 
del Contratto Collettivo Nazionale 

di Lavoro siglato nel 2014 e scadu-
to nel 2016.

I costi operativi e di materiali, al 
netto delle componenti non ricor-
renti, si incrementano complessi-
vamente di 9.311 migliaia di Euro. 
Tale variazione è stata determina-
ta dalla riduzione dei costi di me-
tano per effetto dei minori prezzi 
unitari rispetto all’esercizio prece-
dente (-5.720 migliaia di Euro) e 
dal decremento dei costi della ge-
stione pari a 1.756 migliaia di Euro 
(ed in particolare manutenzione e 
spese di rappresentanza), parzial-
mente compensati dai maggiori 
costi legati alle attività di security 
per +470 migliaia di Euro, ai pro-
dotti chimici per il servizio di de-ic-
ing e gestione degli eventi nevosi 
per 1.103 migliaia di Euro e ai costi 
verso enti pubblici per 714 miglia-
ia di Euro.

Maggiori sono stati inoltre, nel 
confronto con l’esercizio prece-
dente i costi direttamente legati 
ai ricavi e al traffico pari a 14.500 
migliaia di Euro.

EBITDA ed EBIT

Per effetto delle dinamiche sopra 
esposte, nell’esercizio 2017 l’EBIT-
DA si attesta a 233.435 migliaia di 
Euro (226.076 migliaia di Euro nel 
2016) e registra un incremento ri-
spetto al precedente esercizio di 
7.359 migliaia di Euro, pari al 3,3%. 

Al netto delle componenti non 
ricorrenti, l’EBITDA del 2017 si at-
testa a 254.510 migliaia di Euro 
(231.535 migliaia di Euro nel 2016), 
in incremento rispetto al 2016 di 
22.975 migliaia di Euro, pari al 9,9%.

Gli ammortamenti e gli accanto-
namenti netti al fondo di ripristi-
no, al fondo rischi e oneri ed al 
fondo svalutazione crediti sono 
superiori all’esercizio precedente 
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per complessivi 30.432 migliaia di 
Euro, prevalentemente per effet-
to degli accantonamenti riferiti al 
credito pregresso (ante 2 maggio 
2017) verso Alitalia SAI in Ammi-
nistrazione Straordinaria, per un 
importo pari a 25.252 migliaia di 
Euro, credito per il quale, al mo-
mento non sussiste alcuna garan-
zia sull’incasso. 

Al fine di adeguare gli attivi pa-
trimoniali relativi ad Airport Han-
dling è stata recepita una svaluta-
zione per 3.476 migliaia di Euro.

Conseguentemente, l’EBIT del 
business Commercial Aviation risul-
ta pari a 121.800 migliaia di Euro, 
in decrescita di 23.073 migliaia di 
Euro (-15,9%) rispetto all’esercizio 
precedente, pari a 144.873 miglia-
ia di Euro. 

Non considerando le componenti 
non ricorrenti, che a livello di EBIT 
nel 2017 includono, oltre alle parti-
te sopra menzionate, anche 25.252 
migliaia di Euro relativi agli accan-
tonamenti perdite su crediti di Ali-
talia, l’EBIT del 2017 risulta essere 
di 171.605 migliaia di Euro in incre-

mento di 21.273 migliaia di Euro, 
pari al 14,2%, mentre nel 2016 era 
di 150.332 migliaia di Euro.

 

Altre informazioni

Investimenti/Sviluppi spazi 
Aviation 
La richiesta di spazi operativi in 
aeroporto nel 2017 ha conferma-
to l’andamento degli ultimi anni, 
in cui si è registrato un calo della 
richiesta di spazi regolamentati a 
uso ufficio, risultando in linea con 
il budget. 

I principali elementi di sviluppo 
spazi dell’anno 2017 sono di se-
guito elencati:

 ◼ a luglio 2017 è stato consegna-
to a Lufthansa lo spazio in aerea 
imbarchi Schengen T1 di Mal-
pensa per l’allestimento della 
nuova lounge, che sostituirà 
quella attualmente in uso;

 ◼ sono stati acquisiti nuovi spazi 
da Ernest per la predisposizione 
di uffici e biglietteria, e da Neos 
per la realizzazione di un nuovo 
Crew Briefing Center.

Sviluppo del comparto retail 
Lo sviluppo del traffico retail ha be-
neficiato dell’incremento del traf-
fico passeggeri. Dal punto di vista 
commerciale il 2017 è stato carat-
terizzato dalla progressiva trasfor-
mazione dei percorsi passeggeri 
e dell’offerta retail delle aree di 
imbarco Schengen del Terminal 1 
di Malpensa, progetto che ha rap-
presentato il completamento della 
ristrutturazione avviata nel 2013.

Il profilo retail del Terminal 1 è 
stato infatti completamente ripen-
sato per servire al meglio i diversi 
segmenti di domanda risultanti dal-
la compresenza nelle stesse aree 
di imbarco di passeggeri di vettori 
low cost e legacy di corto medio 
e lungo raggio, ad esempio incre-
mentando l’offerta food&beverage 
rispetto agli shop, in analogia ai più 
recenti trend del travel retail e dei 
centri commerciali, per un’offerta 
sempre più varia e diversificata, 
moderna ed internazionale.

I lavori di riqualificazione hanno in-
teressato l’area imbarchi Schengen 
la cui “Piazza” commerciale nella 
seconda parte dell’anno è stata 
completamente rinnovata sia negli 
arredi che nel percorso dei passeg-
geri. Nel corso del 2017 sono stati 
trasferiti ed hanno riaperto in nuo-
ve più ampie location alcuni negozi 
come Moleskine, Mandarina Duck, 
Venchi, Unieuro, Coccinelle men-
tre Boggi ha effettuato un restyl-
ing completo dello shop.

Il completamento del progetto di 
restyling ha consentito inoltre l’in-
gresso di nuovi brand come Blue 
Spirit/Morellato, Benetton, Botte-
ga Verde, Nau Ottica, Daniel Wel-
lington e, da ultimo, Carpisa Go.

Nell’area Imbarchi non Schengen si 
evidenzia l’accordo raggiunto a fine 
anno con Loro Piana, parte del Grup-
po LVMH, che aprirà nei primi mesi 
del 2018, e l’apertura a novembre di 
un chiosco DoDo, brand del Gruppo 
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Kering. Inoltre si segnala il raddop-
pio della superficie del chiosco di 
orologi e gioielli a marchio Gucci, 
avvenuto nel mese di ottobre, con 
un’immagine rinnovata.

A Linate tra le nuove aperture sono 
da segnalare l’apertura di DoDo a 
febbraio e lo store Tumi/Samsonite 
a settembre, in area air side.

Self Service Bag Drop
Sono state presentate a tutte le 
compagnie operanti sugli scali tre 
diverse opzioni definite per l’ado-
zione della tecnologia negli aero-
porti di Linate e Malpensa, affin-
ché possano esprimere le proprie 
preferenze in merito, in base alle 
quali SEA definirà un progetto per 
l’introduzione del Self Service Bag 
Drop quanto più in linea con le esi-
genze dei vettori.

Intermodalità
Sono in fase di analisi e sviluppo 
diverse iniziative di trasporto in-
termodale la cui finalità è l’allar-
gamento della catchment area 
aeroportuale e il miglioramento 
dei servizi all’utenza. Tra queste 
le principali sono la collaborazione 
di diversi operatori aerei e non ae-
rei, sia su gomma sia su rotaia e la 
distribuzione delle coincidenze su 
diversi canali di vendita. in questo 
ambito rientra la collaborazione 
con Busitalia, società del gruppo 
Ferrovie dello Stato, che da feb-
braio 2018 offre un nuovo servizio 
di collegamento con autobus sulle 
direttrici Liguria-Malpensa e Trie-
ste - Malpensa -Torino. 

Destination Management e 
Attività di Co-Marketing 
Anche nel 2017 sono prosegui-
te le collaborazioni con MIBACT, 
MISE, Federturismo, Assolombar-
da, Camera di Commercio, Comu-
ne di Milano e Regione Lombardia 
al fine di aumentare la visibilità in-
ternazionale degli aeroporti di Mi-
lano e del territorio. Le iniziative 
intraprese sono legate a progetti 

Citi2City, candidatura eventi inter-
nazionali, Progettazione e invio 
della Destination Newsletter (B2C 
e B2B) per la promozione di Mila-
no e Lombardia e organizzazione 
di eventi a Malpensa per la presen-
tazione di nuove compagnie.

Accordi bilaterali
Nel mese di maggio si è svolto 
un negoziato con le autorità ae-
ronautiche della Russia a seguito 
del quale è stato sottoscritto un 
nuovo accordo che prevede l’in-
cremento delle frequenze sulle 
rotte per Mosca e sulle rotte tran-
siberiane e l’aumento dei punti di 
destinazione.

Nel mese di giugno è stato rivisto 
l’accordo bilaterale con l’Australia 
che contempla oltre alla facoltà, 
precedentemente non prevista, di 
effettuare voli all-cargo anche una 
parziale liberalizzazione della capa-
cità operabile con i voli in codeshar-
ing via Paesi terzi con le autorità 
aeronautiche russe che prevede 
l’incremento delle frequenze su 
rotte diverse da Mosca e l’aumen-
to dei punti di destinazione.

Nel mese di dicembre sono stati 
sottoscritti dodici nuovi accordi bi-
laterali, alcuni con paesi con i quali 
non vi erano accordi aeronautici, 
altri relativi a incremento di fre-
quenze e destinazioni. 

General Aviation

Dati di traffico

Il traffico di Aviazione Generale 
in Europa ha fatto registrare nel 
2017 una crescita del 3,9% rispet-
to all’anno precedente. Lo scalo 
di Milano Linate si conferma al 
sesto posto in Europa in termini di 
decolli medi giornalieri (29 movi-
menti in partenze), dopo gli scali di 
Parigi Le Bourget, Ginevra, Nizza, 
Londra Luton e Zurigo.

Il traffico di aviazione generale a 
Milano Linate nel 2017 registra 
un incremento dei movimenti del 
2,7% rispetto all’anno preceden-
te. La lieve flessione del primo 
semestre del 2017 (-1,0%), im-
putabile all’evento della finale di 
Champions League avvenuto nel 
maggio 2016, è stata compensa-
ta dall’andamento fortemente 
positivo del secondo semestre 
(+6,0%). La dimensione media de-
gli aeromobili transitati sullo scalo 
è incrementata da 15 a 16 tonnel-
late, con una conseguente crescita 
del tonnellaggio pari al +2,8%.

I risultati del business General Avi-
ation non sono comparabili in 
quanto in data 1° aprile 2016 è av-
venuta la perdita del controllo dei 
business handling e dell’attività re-
fuelling da parte del Gruppo, con il 
trasferimento in tale data del 60% 
delle azioni della Signature Flight 
Support Italy Srl (già Prime Avia-
tionServices SpA) al Gruppo Signa-
ture; a seguito di tale operazione 
la società è stata deconsolidata 
integralmente a partire dal 1° apri-
le 2016. Al fine di una maggiore 
comprensione della dinamica in-
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dustriale, i risultati sono commen-
tati depurandoli dalle componenti 
di costo e ricavo delle attività og-
getto di cessione e di eventuali 
componenti non recurring.

Ricavi

I ricavi del business General Aviation 
sono pari a 12.124 migliaia di Euro, 
in aumento di 374 migliaia di Euro 
(+3,2%) rispetto ai 11.750 migliaia 
di Euro del precedente esercizio.

A parità di perimetro di attività 
(escludendo quindi i ricavi 2016 
della società Signature Flight Sup-
port Italy Srl - già Prime Aviation 
Services, uscita dal perimetro di 
consolidamento del Gruppo, e la 
quota parte del rimborso AGCM 
nel 2017 pari a 23 migliaia di Euro) 
i ricavi risultano in incremento di 
1.626 migliaia di Euro (10.475 mi-
gliaia di Euro nel 2016 a 12.101 
migliaia di euro nel 2017).

Tale fenomeno è da attribuirsi 
principalmente ai maggiori ricavi 
commerciali, tra cui si segnalano 
la locazione del nuovo hangar a 
Linate e l’avvio dell’operatività 
del sistema parcheggi antistanti 
al terminal di Linate, nonché alle 
maggiori attività di follow-me e di 
traino aeromobili, che hanno più 
che compensato i minori ricavi da 
attività regolamentata derivanti 
dalla flessione del traffico.

Costi operativi

Nel 2017 i costi operativi si sono 
ridotti di 765 migliaia di Euro 
(-15,2%) mentre, al netto delle 
attività non recurring, risultano in 
incremento di 204 migliaia di Euro 
(+5,3%) rispetto al 2016.

Le componenti non ricorrenti nel 
2017 sono da imputarsi ad incen-
tivi legati alla mobilità per 186 

migliaia di Euro, mentre nel 2016 
erano ascrivibili all’attività della 
società Prime Aviation Services 
per 1.137 migliaia di Euro e per 
18 migliaia di Euro a consulenze 
legali.

EBITDA ed EBIT

L’EBITDA è pari a 7.867 migliaia di 
Euro e risulta in crescita di 1.140 
migliaia di Euro (+16,9%) rispetto 
all’esercizio precedente (+1.422 
migliaia di Euro, +21,5% a parità di 
perimetro ed escludendo le poste 
non recurring). 

L’EBIT risulta in crescita di 574 mi-
gliaia di Euro (+11,7%) per i feno-
meni sopra descritti.

Al netto delle attività non ricorrenti 
e a pari perimetro, l’EBIT nel 2017 si 
attesta a 5.644 migliaia di Euro, con 
un incremento pari a 855 migliaia 
di Euro rispetto al 2016 (+17,9%), 
anno in cui raggiungeva il valore di 
4.788 migliaia di Euro.

Energy

Dati quantitativi

Nel 2017 la produzione di energia 
elettrica ha registrato un incre-
mento del 6,7% (22,6 milioni di 
kWh) rispetto all’esercizio 2016, 
attestandosi a 361,2 milioni di 
kWh. Tale incremento è stato de-
terminato dalla maggiore produ-
zione di energia elettrica di en-
trambe le centrali.

L’energia elettrica destinata agli 
usi propri del Gruppo, inclusi i ser-
vizi ausiliari, le perdite e gli sbilan-
ciamenti è risultata pari a 204,9 
milioni di kWh, mentre l’energia 
elettrica destinata a terzi è stata 
pari a 156,3 milioni di kWh.

L’energia elettrica destinata alla 
Borsa dell’energia ha registrato un 
incremento del 17% (+18,8 milioni 
di kWh) rispetto al 2016, attestan-
dosi a 129,3 milioni di kWh mentre 
si sono ridotte le vendite con con-
tratti bilaterali (-0,8 milioni di kWh).

Nel corso del 2017 la produzione 
di energia termica ha registrato 
un incremento del 10,5% rispetto 
al 2016 (+38,1 milioni di kWh) at-
testandosi a 402,5 milioni di kWh, 
di cui oltre il 73% destinata ai fab-
bisogni degli aeroporti di Linate e 
Malpensa. 

Le vendite ai clienti terzi sono au-
mentate di oltre 10,1 milioni di 
kWh (+10,6% rispetto all’esercizio 
2016) attestandosi a 105,5 milioni 
di kWh. Tale incremento di pro-
duzione è stato determinato dal 
consolidarsi delle forniture alle 
utenze civili limitrofe al sedime 
aeroportuale di Linate (dall’inizio 
del 2015, la centrale è stata infatti 
allacciata alla centrale denomina-
ta “Canavese” - situata nei pressi di 
Viale Forlanini e di proprietà A2A - 
in modo da poter fornire ulteriore 
calore alla città di Milano). 

Ricavi

Nel corso del 2017, il business Ener-
gy ha registrato ricavi pari a 14.718 
migliaia di Euro (15.892 migliaia di 
Euro nel 2016), in decremento di 
1.174 migliaia di Euro (-7,4%).

Al netto delle componenti non 
ricorrenti (pari nel 2017 a 69 mi-
gliaia di Euro) i ricavi si riducono di 
1.243 migliaia di Euro.

Tale riduzione è principalmente 
dovuta al venir meno dei ricavi per 
Certificati Verdi legati alla centrale 
di cogenerazione di Linate a segui-
to del termine del periodo di in-
centivazione, per 4.698 migliaia di 
Euro, parzialmente controbilancia-
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ti dal buon andamento delle ven-
dite di energia elettrica e termica 
per 5.941 migliaia di Euro. 

Costi operativi

I costi operativi sono pari a 13.014 
migliaia di Euro e risultano in ridu-
zione rispetto all’esercizio prece-
dente (14.293 migliaia di Euro nel 
2016, -8,9%).

I costi non ricorrenti nel 2017 si 
attestano a -132 migliaia di Euro 
e fanno riferimento a incentivi per 
mobilità per 21 migliaia di Euro e 
allo storno oneri di sistema per 
153 migliaia di Euro.

Nel 2016 i costi non ricorrenti si 
attestavano a 51 migliaia di Euro, 
riferiti a consulenze legali.

EBITDA ed EBIT

Per effetto delle dinamiche so-
pra esposte, l’EBITDA registra un 
incremento rispetto all’esercizio 
precedente pari a 104 migliaia 
di Euro, passando da un valore di 

1.600 migliaia di Euro nel 2016 a 
1.704 migliaia di Euro nel 2017. 
L’EBITDA al netto delle compo-
nenti non ricorrenti si riduce di 
147 migliaia di Euro. 

L’EBIT risulta in miglioramento ri-
spetto all’esercizio precedente di 
391 migliaia di Euro attestando-
si ad un valore di 609 migliaia di 
Euro, per effetto di minori accan-
tonamenti ai fondi rischi e oneri 
relativamente a contenziosi su 
certificati bianchi.

L’EBIT, escludendo i valori non ri-
correnti, si attesta a 409 migliaia 
di Euro, in incremento rispetto al 
2016 di 139 migliaia di Euro. 

Certificati verdi

Nel 2017 la Società non ha matu-
rato gli incentivi previsti per i “cer-
tificati verdi da teleriscaldamento” 
in quanto il periodo per il ricono-
scimento del beneficio è termina-
to nel 2016.

Con riferimento al contenzioso 
per i certificati verdi assegnati 

dall’anno 2010 all’anno 2014 si se-
gnala che i 17.106 certificati verdi 
richiesti dal Gestore dei Servizi 
Energetici (di cui 12.435 di compe-
tenza della Società e 4.671 di com-
petenza A2A) sono stati compen-
sati con i certificati verdi assegnati 
per l’anno 2015. SEA Energia, assi-
stita dai propri legali, ha proposto 
ricorso entro i termini previsti.

L’incentivo per l’anno 2016 è stato 
assegnato e regolarmente incas-
sato. Tale importo, come l’importo 
ricevuto per il 2015, non è da con-
siderarsi definitivo in quanto il GSE 
(in continuità con gli accertamenti 
per il periodo 2010-2014) potreb-
be richiedere la restituzione di 
una quota parte; di conseguenza è 
stato iscritto un fondo oneri futuri 
pari a 490 mila Euro, in quanto tali 
certificati sono già incassati alla 
data del bilancio.

Certificati bianchi

Il Gestore dei Servizi Energetici ha 
riconosciuto nel 2013 alla centra-
le di Malpensa la qualifica di CAR 
(Cogenerazione Alto Rendimento) 
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pertanto la centrale è esentata 
dall’obbligo di acquisto di certifi-
cati verdi. 

La richiesta di certificazione CAR 
sarà espletata regolarmente anche 
per l’anno 2017 anche per la cen-
trale di cogenerazione di Linate.

Nel mese di marzo 2017 è stato 
sottoscritto un addendum al con-
tratto con A2A Calore e Servizi 
relativo alla somministrazione di 
calore della centrale di cogenera-
zione di Linate.

In base all’addendum, SEA Energia 
si è impegnata a certificare e man-
tenere, salvo cause di forza mag-
giore, per tutta la durata contrat-
tuale (ossia fino al 30 settembre 
2020) le proprie unità di cogene-
razione come Cogenerazione Alto 
Rendimento (CAR). Inoltre, SEA 
Energia si è impegnata a garantire 
una quota di produzione di ener-
gia cogenerativa in base alle spe-
cifiche richieste di A2A Calore e 
Servizi, comunicate con program-
ma annuale ma con la possibilità 
di rettifiche in corso d’anno in re-
lazione all’esercizio complessivo di 

tutto il sistema di teleriscaldamen-
to di Milano Est.

Nel 2017 SEA Energia non ha ma-
turato gli incentivi previsti per i 
“certificati bianchi” in quanto il 
periodo per il riconoscimento del 
beneficio è terminato nel 2016. 

I certificati bianchi del 2016 sono 
stati richiesti e ad oggi sono stati 
assegnati 2.915 titoli per la sezio-
ne H20 (ciclo combinato 2); si è in 
attesa di ricevere i certificati bian-
chi anche per l’altra sezione (ciclo 
combinato 1).

Emission trading 

Ai sensi della Direttiva Europea 
2003/87/CE, dal 1° gennaio 2005 
i gestori di impianti che emetto-
no in atmosfera CO2, devono es-
sere muniti di una autorizzazione 
rilasciata dall’autorità nazionale 
competente. Ciascun impianto, 
inoltre, deve essere munito di spe-
ciali “diritti” che gli consentano la 
emissione di CO2 in atmosfera a 
titolo gratuito.

Qualora i diritti assegnati annual-
mente e riferiti all’impianto non si-
ano sufficienti a coprire le emissio-
ni rilasciate, essi potranno essere 
acquistati sul mercato.

Per converso, qualora i diritti asse-
gnati risultino eccedenti rispetto 
alle emissioni prodotte, la parte di 
diritti non utilizzata potrà essere 
venduta.

Per il 2017 la produzione comples-
siva di CO2 della Società è stata 
pari a 192.190 ton, di cui 127.073 
ton generate dalla centrale di Mal-
pensa e 65.117 ton dall’impianto 
di Linate. 

SEA Energia dispone al 31 dicem-
bre 2017, sul suo conto proprietà, 
di 156.515 ton di CO2. Si segnala, 
quindi, che per restituire al Mini-
stero dell’Ambiente le 192.190 
ton emesse, dovranno essere ac-
quisite sul mercato 35.675 quote 
di CO2.
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Il Gruppo SEA pone grande atten-
zione alla corretta gestione dei ri-
schi correlati allo svolgimento della 
propria attività aziendale. A tal fine 
si è dotata di processi e procedure 
volti a monitorare e mitigare i rischi 
potenziali, ad assicurare la safety 
aeroportuale e la qualità dei servizi 
offerti, tutelare le attività tangibili 
e intangibili di interesse degli sta-
keholder e garantire nel lungo ter-
mine la creazione di valore.

A maggior supporto e integrazio-
ne dei sistemi in essere, nel 2016 il 
Gruppo SEA ha avviato un proget-
to di Enterprise Risk Management 
(ERM) finalizzato alla costruzione 
di un modello per l’identificazio-
ne, la classificazione, la misura-
zione, la valutazione omogenea e 
trasversale dei rischi correlati allo 
svolgimento dell’attività azienda-
le, nonché al monitoraggio conti-
nuo degli stessi, a supporto delle 
scelte strategiche e decisionali del 
management e dell’assurance per 
gli stakeholder di riferimento. 

È stato quindi definito il risk model 
di SEA sulla base del quale annual-
mente si svolge un assessment che 
coinvolge il management azienda-
le e i risk specialist ossia coloro che 
presidiano, attraverso competen-
ze e strumenti dedicati le aree di ri-
schio rilevanti per SEA, garantendo 
la compliance alle normative e agli 
standard di riferimento applicabili.

Tale risk assesment è finalizzato 
all’identificazione e valutazione 
dei principali rischi aziendali, cui 

segue la definizione di piani di 
mitigazione specifici ove ritenuto 
necessario. Il risultato di questa at-
tività fornisce in primis al Consiglio 
di Amministrazione, al Comitato 
Controllo e Rischi, nonché al ma-
nagement aziendale, un’overview 
dei principali rischi cui è esposta 
SEA facilitandone la prevenzione, 
il monitoraggio e la definizione 
delle azioni da porre in essere ra-
pidamente qualora gli eventi di 
rischio si realizzassero.

Il 21 settembre 2017, il Consiglio 
di Amministrazione ha appro-
vato la Policy di Enterprise Risk 
Management che individua nella 
funzione ERM, a riporto del Chief 
Financial e Risk Officer, un secon-
do livello di controllo in materia di 
risk management, con l’obiettivo 
di supportare le strutture azien-
dali nell’identificazione e gestione 
dei rischi aziendali attraverso lo 
sviluppo di strumenti, framework 
e metodologie e garantendo al 
contempo un reporting periodi-
co sull’evoluzione del profilo di 
rischio al management e ai vertici 
aziendali.

Il Management corporate e di linea 
sono gli owner primari dell’indivi-
duazione, valutazione e gestione 
dei rischi di propria competenza, 
supportati dai Risk Specialist e 
dalla funzione ERM. Il Top Mana-
gement esamina periodicamente 
il profilo di rischio aziendale e in-
dirizza la gestione dei principali ri-
schi emersi, approvandone i piani 
di risposta proposti, in coerenza 

con gli obiettivi strategici e la pro-
pensione al rischio aziendale defi-
nita dal CdA. La funzione Internal 
Audit, verifica in via indipendente 
l’efficacia ed effettiva operatività 
del sistema di gestione dei rischi.

Fattori di rischio del 
Gruppo SEA

I rischi cui è soggetto il Gruppo 
SEA sono raggruppabili in quattro 
macro categorie: rischi di contesto 
esterno, rischi operativi e di busi-
ness, rischi finanziari, rischi legali e 
di compliance.

Rischi di contesto esterno
Il Gruppo SEA svolge la propria 
attività di gestore aeroportua-
le in un regime regolamentato, 
tuttavia i risultati economico fi-
nanziari del Gruppo sono ampia-
mente influenzati dalle dinamiche 
socio-politiche, macroeconomiche 
e concorrenziali a livello mondiale.

Di seguito si evidenziano i princi-
pali rischi strategici che possono 
comportare effetti particolarmen-
te significativi sulle performance 
del Gruppo SEA.

Strategie delle compagnie aeree
Come per gli altri operatori aero-
portuali, lo sviluppo futuro delle 
attività dipende in misura signifi-
cativa dalle scelte strategiche del-
le compagnie aeree, correlate an-
che all’evoluzione della situazione 
economico-finanziaria mondiale. 
Negli ultimi anni vi è stato un signi-

Risk Management Framework
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ficativo mutamento della doman-
da generato dal rafforzamento 
della presenza dei vettori low cost 
con conseguente aumento della 
concorrenza fra gli scali.

Il volume del traffico dei passegge-
ri e delle merci in transito presso 
gli scali di Linate e Malpensa costi-
tuisce un fattore chiave nell’anda-
mento dei risultati economici del 
Gruppo. L’eventuale diminuzione 
o interruzione dei voli da parte di 
una o più compagnie aeree, ope-
ranti su tali scali, potrebbe deter-
minare una diminuzione del sud-
detto traffico, con conseguente 
effetto negativo sulle attività e sui 
risultati economici del Gruppo.

In questo contesto, la ristruttura-
zione/vendita di Alitalia potrebbe 
comportare una riduzione dei voli 
sugli scali su cui opera il Gruppo, 
sebbene SEA ritiene di poter far 
fronte a tale rischio in considera-
zione della probabile redistribu-
zione del traffico passeggeri tra 
le compagnie aeree operanti sul 
mercato e della capacità di at-
trarre nuovi vettori. L’eventuale 
ridistribuzione del traffico potrà 
richiedere un certo periodo di 
tempo, influenzando temporane-
amente i risultati del Gruppo. 

Evoluzione del quadro regolatorio 
di SEA e del settore aeroportuale
Le attività del Gruppo SEA, al pari 
di tutti i gestori aeroportuali ita-
liani, sono soggette a un elevato 
livello di regolamentazione che 
incide, in particolare, sull’assegna-
zione degli slot, sul controllo del 
traffico aereo e sulla determina-
zione dei corrispettivi relativi ai 
servizi offerti (diritti aeroportuali, 
corrispettivi per i controlli di sicu-
rezza, corrispettivi per l’utilizzo dei 
beni di uso comune e delle infra-
strutture centralizzate destinate 
ai servizi di handling). L’eventuale 
modifica del quadro regolamen-
tare potrebbe incidere sui risultati 
del Gruppo.

Competizione 
Le scelte strategiche di altri ope-
ratori, che rappresentano un’al-
ternativa al trasporto aereo, se 
non coerentemente coordinate in 
una visione più ampia di connetti-
vità, possono rappresentare una 
minaccia allo sviluppo domestico 
del traffico sugli scali milanesi.

In particolare, lo sviluppo tecnolo-
gico di mezzi di trasporto veloci e 
alternativi su rotaia, ha permesso 
di ridurre i tempi di percorrenza 
da Milano per Roma e Napoli e ha 
reso più agevole raggiungere an-
che mete più lontane. L’aumento 
della frequenza dei treni ad alta 
velocità lungo queste tratte po-
trebbe comportare una riduzione 
del traffico aereo dall’aeroporto 
di Linate. 

Rischi operativi e di business
I fattori di rischio operativi sono 
strettamente collegati allo svolgi-
mento dell’attività aeroportuale 
e possono impattare sulle perfor-
mance di breve e lungo termine.

Safety & security
Il verificarsi di incidenti comporta 
conseguenze negative sull’attività 
del Gruppo e può avere ricadute 
anche su passeggeri, residenti lo-
cali e dipendenti.

Al fine di monitorare, mitigare e 
individuare i piani di intervento 
in caso di emergenze il sistema 
di Safety Management System ha 
proseguito le proprie attività, con-
solidando e migliorando ulterior-
mente i risultati ottenuti negli anni 
precedenti. Si mantengono inalte-
rati, nella loro consistenza e validi-
tà, i principi ispiratori della politica 
della safety aeroportuale di SEA: 

 ◼ garantire la rispondenza pro-
gettuale, realizzativa e il man-
tenimento delle infrastrutture 
di volo, degli impianti e delle 
attrezzature ai più alti standard 
di riferimento;

 ◼ assicurare la revisione dei pro-
cessi operativi per conseguire la 
maggiore conformità possibile 
ai dettami nazionali e interna-
zionali in tema di safety;

 ◼ monitorare il mantenimento 
degli standard di safety per tutti 
gli operatori, i soggetti esterni 
operanti a qualsiasi titolo all’in-
terno del sedime aeroportuale;

 ◼ garantire una ricorrente e 
adeguata formazione del per-
sonale, con priorità le risorse 
operative, ponendo particolare 
accento sui requisiti e sulle con-
seguenti azioni per un sempre 
migliore livello di safety;

 ◼ garantire l’azione di sensibiliz-
zazione e di comunicazione af-
finché ogni evento che possa 
avere riflessi sulla safety venga 
segnalato attraverso la compi-
lazione del Ground Safety Re-
port.

Ground Safety Report e Safety  
Key Performance Indicators
Come negli anni passati anche nel 
2017 gli eventi di safety segnalati 
con i Ground Safety Report sono sta-
ti analizzati e classificati in base alle 
regole definite e condivise anche 
con gli altri operatori nelle periodi-
che riunioni dei Safety Committee.

Gli indicatori delle principali occor-
renze, rientranti nella tassonomia 
indicata dalle linee guida per la 
classificazione degli eventi aero-
nautici, non hanno evidenziato 
particolari criticità sotto il profilo 
del mantenimento dei buoni livelli 
di safety aeronautica. 

Interruzione attività/servizi
Le attività del Gruppo possono 
subire un’interruzione a seguito 
di: scioperi del proprio personale, 
di quello delle compagnie aeree, 
del personale addetto ai servizi 
di controllo del traffico aereo e 
degli operatori di servizi pubblici 
di emergenza; non corretta e non 
puntuale prestazione di servizi da 
parte di soggetti terzi e avverse 
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condizioni meteorologiche (neve, 
nebbia, ecc.).

Eventi naturali (es. fulmini) e/o 
cortocircuiti per sovraccarichi, po-
trebbero ad esempio causare un 
blackout elettrico con conseguen-
te fermo dei sistemi informativi 
(spegnimento dei display, ritardi 
partenze).

Le procedure aziendali sono sta-
te predisposte al fine di gestire al 
meglio gli eventi suddetti. Sono 
inoltre state attivate azioni di tra-
sferimento del rischio laddove 
possibile, attraverso piani assicu-
rativi.

Affidabilità dei fornitori
Il fallimento o le difficoltà opera-
tive di fornitori unici o di difficile 
sostituzione, potrebbero avere 
impatto sul Gruppo in termini ope-
rativi ed economico-finanziari.

Per ridurre al minimo l’esposizio-
ne a questo evento di rischio, l’A-
zienda sta implementando uno 
strutturato sistema di qualifica dei 
fornitori e monitoraggio delle per-
formance degli stessi.

Risorse umane
Il raggiungimento degli obiettivi 
del Gruppo dipende dalle risorse 
interne e dalle relazioni instaurate 
con i propri dipendenti. Compor-
tamenti non etici o inappropriati 
dei dipendenti possono avere con-
seguenze legali e finanziarie sulle 
attività aziendali. Il corpo procedu-
rale implementato, anche in com-
pliance con il modello 231 di cui il 
Gruppo si è dotato, il Codice Etico 
ora Codice di Condotta, la forma-
zione e la sensibilizzazione interna 
relative a tali tematiche, unitamen-
te ai piani di sviluppo dei talenti e 
alla cooperazione e dialogo conti-
nuo con le rappresentanze sinda-
cali favoriscono un contesto azien-
dale che minimizza i rischi legati 
alla gestione delle risorse umane.

Information Technology
La crescente aggressività e perva-
sività degli attacchi cyber a livello 
globale e le nuove iniziative tecno-
logiche di Digital Transformation 
che coinvolgono il Gruppo SEA, 
possono per loro natura aumen-
tare il rischio di vulnerabilità dei 
sistemi informativi e tecnologici 
aeroportuali.

SEA pone grande attenzione alla 
protezione dei propri sistemi IT 
e di infrastruttura telecomunica-
tiva da accessi non autorizzati e 
da attacchi cyber che potrebbe-
ro anche causare la sospensione 
temporanea di servizi operativi o 
il degrado delle funzionalità stes-
se. A tal proposito si segnalano, 
in particolare, cicliche attività di 
vulnerability assessment e penetra-
tion test dei sistemi secondo le più 
moderne tecnologie e metodolo-
gie, l’istituzione di una funzione 
dedicata alla sicurezza informatica 
all’interno della Direzione ICT, le 
attività in corso per l’ottenimento 
della certificazione ISO 27001 e la 
definizione di un framework di ri-
ferimento del Cyber Risk che pre-
siede a tutte le istanze tecniche e 
comportamentali in azienda.

Rischi finanziari
La gestione dei rischi finanziari è 
svolta dalla Capogruppo che iden-
tifica, valuta ed effettua le azioni 
idonee a prevenire e limitare le 
conseguenze connesse al verifi-
carsi dei suddetti fattori di rischio. 

Rischio di credito
Il rischio credito rappresenta 
l’esposizione del Gruppo SEA a 
potenziali perdite derivanti dal 
mancato adempimento delle ob-
bligazioni assunte dalle contropar-
ti sia commerciali sia finanziarie. 

Tale rischio discende in primis da 
fattori di natura tipicamente eco-
nomico-finanziaria, ovvero dalla 
possibilità che si verifichi una situa-
zione di default di una contropar-
te, come da fattori di natura più 
strettamente tecnico-commercia-
le o amministrativo-legale.

Per il Gruppo SEA l’esposizione 
al rischio di credito è connessa in 
modo preponderante al deterio-
ramento della dinamica finanziaria 
delle principali compagnie aeree 
che subiscono da un lato gli effetti 
della stagionalità legata all’ope-
ratività aeroportuale, dall’altro le 
conseguenze degli eventi geopo-
litici che hanno una ricaduta sul 
settore del trasporto aereo (guer-
re, epidemie, eventi atmosferici, 
rialzo del prezzo del petrolio e crisi 
economico-finanziarie).

Al fine di controllare tale rischio, 
il Gruppo SEA ha implementato 
procedure e azioni per il monito-
raggio dei flussi di incassi attesi e 
le eventuali azioni di recupero.

In applicazione delle policy interne 
sul credito è richiesto alla clientela 
di procurare il rilascio di garanzie: 
si tratta tipicamente di garanzie 
bancarie a prima richiesta emesse 
da soggetti di primario standing 
creditizio o da depositi cauzionali.

Per quanto riguarda i tempi di 
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pagamento applicati alla parte 
preponderante della clientela, 
le scadenze sono maggiormente 
concentrate entro i trenta giorni 
dalla relativa fatturazione.

I crediti commerciali sono esposti 
in bilancio al netto di eventuali 
svalutazioni che vengono pruden-
temente effettuate con aliquote 
differenziate in funzione dei diver-
si gradi di contenzioso sottostante 
alla data di bilancio. La svalutazio-
ne necessaria a ricondurre il valore 
nominale a quello prevedibilmen-
te incassabile viene determinata 
analizzando tutti i singoli crediti 
e utilizzando tutte le informazio-
ni disponibili sulla situazione del 
singolo debitore. Il Gruppo SEA, 
a fronte di crediti scaduti, crediti 
in contenzioso, o per i quali esiste 
una procedura legale o concorsua-
le, utilizza le medesime percen-
tuali di svalutazione.

Rischi di mercato
I rischi di mercato cui è esposto il 
Gruppo SEA comprendono tutte 
le tipologie di rischio direttamen-
te e indirettamente connesse 
all’andamento dei prezzi sui mer-

cati di riferimento. Nel corso del 
2017 i rischi di mercato cui è stato 
soggetto il Gruppo SEA sono:

a. Rischio tasso di interesse
Il Gruppo SEA è esposto al ri-
schio della variazione dei tassi 
di interesse in relazione alla ne-
cessità di finanziare le proprie 
attività operative e di impie-
gare la liquidità disponibile. Le 
variazioni dei tassi di interesse 
possono incidere positivamen-
te o negativamente sul risulta-
to economico del Gruppo SEA, 
modificando i costi e i rendi-
menti delle operazioni di finan-
ziamento e investimento. 
Il Gruppo SEA gestisce tale ri-
schio attraverso un opportuno 
bilanciamento fra l’esposizione 
a tasso fisso e quella a tasso 
variabile, con l’obiettivo di miti-
gare l’effetto economico della 
volatilità dei tassi di interesse di 
riferimento.
L’esposizione a tasso variabile 
espone il Gruppo SEA a un ri-
schio originato dalla volatilità 
dei tassi di interesse (rischio di 
cash flow). Relativamente a tale 
rischio, ai fini della relativa co-

pertura, il Gruppo SEA fa ricorso 
a contratti derivati, che trasfor-
mano il tasso variabile in tasso 
fisso o limitano le fluttuazioni 
del tasso variabile in un range di 
tassi, permettendo in tal modo 
di ridurre il rischio originato dal-
la volatilità dei tassi. Si precisa 
che tali contratti derivati, sot-
toscritti esclusivamente ai fini 
di copertura della volatilità dei 
tassi di mercato, sono contabil-
mente rappresentati mediante 
la metodologia cash flow hedge.
Al 31 dicembre 2017 l’indebi-
tamento finanziario lordo del 
Gruppo SEA è costituito da 
finanziamenti a medio/lungo 
termine (quote a medio/lungo 
termine dei finanziamenti) e a 
breve termine (costituiti esclu-
sivamente dalle quote di finan-
ziamento a medio/lungo ter-
mine in scadenza nei successivi 
12 mesi. Si segnala che in tale 
data il Gruppo SEA non faceva 
ricorso a indebitamento a breve 
termine).

b. Rischio tasso di cambio
Il Gruppo SEA, ad eccezione del 
rischio cambio connesso al ri-
schio commodity, è soggetto a 
un basso rischio di fluttuazione 
dei cambi delle valute perché, 
pur operando in un contesto 
internazionale, le transazioni 
sono condotte principalmente 
in euro. Pertanto, il Gruppo SEA 
non ritiene necessario attivare 
coperture specifiche a fronte di 
tale rischio in quanto gli importi 
in valuta diversa dall’euro sono 
modesti e i relativi incassi e pa-
gamenti tendono a compensar-
si reciprocamente.

c. Rischio prezzo delle commodity
Il Gruppo SEA è esposto alle varia-
zioni dei prezzi, dei relativi cambi, 
e delle commodity energetiche 
(gas e marginalmente energia 
elettrica). A questo proposito va 
sottolineato che la produzione 
di energia elettrica del Gruppo 
è prevalentemente destinata ai 
fabbisogni interni (56,7% dell’e-
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nergia venduta), mentre il calo-
re prodotto è in parte destinato 
agli usi aeroportuali (73,8%) e 
in parte ceduto a terzi (26,2%). 
Il Gruppo si approvvigiona pre-
valentemente di gas al fine di 
alimentare le due centrali di co-
generazione per la produzione 
di energia elettrica, calore e te-
leraffrescamento. Il Gruppo SEA, 
limitatamente alla sola SEA Ener-
gia, è esposto alle variazioni dei 
prezzi e dei relativi cambi delle 
commodity energetiche trattate, 
ovvero gas. Tali rischi dipendono 
dall’acquisto delle suddette com-
modity energetiche, che risento-
no principalmente delle fluttua-
zioni dei prezzi dei combustibili di 
riferimento, denominati in dollari 
USA. Nel Gruppo SEA, tali flut-
tuazioni vengono assorbite attra-
verso formule e indicizzazioni uti-
lizzate nelle strutture di pricing 
adottate nei contratti di vendita.
Si segnala che, nel corso del 
2017, il Gruppo SEA non ha ef-
fettuato operazioni di copertu-
ra di tale rischio, pur non esclu-
dendo di poterne effettuare nei 
periodi futuri.

Rischio di liquidità
Il rischio di liquidità per il Gruppo 
SEA può manifestarsi ove le risor-
se finanziarie disponibili non siano 
sufficienti a fronteggiare le obbli-
gazioni finanziarie e commerciali 
nei termini e nei tempi previsti.

La liquidità, i flussi di cassa e le ne-
cessità di finanziamento del Grup-
po SEA sono gestiti attraverso poli-
tiche e processi il cui obiettivo è la 
minimizzazione del rischio di liqui-
dità. In particolare il Gruppo SEA:

 ◼ monitora e gestisce central-
mente, sotto il controllo della 
Tesoreria di Gruppo, le risorse 
finanziare disponibili, al fine di 
garantire un’efficace ed effi-
ciente gestione delle stesse, an-
che in termini prospettici;

 ◼ mantiene disponibilità liquide 

adeguate in conti correnti di te-
soreria;

 ◼ ha ottenuto delle linee di credi-
to committed (revolving e non), 
in grado di coprire l’impegno fi-
nanziario del Gruppo nei succes-
sivi 12 mesi derivante dal piano 
investimenti e dal rimborso 
dell’indebitamento finanziario 
contrattualmente previsto;

 ◼ monitora le condizioni prospet-
tiche di liquidità, in relazione 
al processo di pianificazione 
aziendale.

Per informazioni addizionali si 
veda paragrafo n. 4 “Gestione dei 
rischi” delle note esplicative al Bi-
lancio Consolidato.

Rischi legali e di compliance
Il Gruppo svolge la propria attivi-
tà in un settore regolamentato a 
livello nazionale, comunitario e in-
ternazionale.

Una parte significativa dei ricavi 
del Gruppo SEA deriva dalle attivi-
tà svolte sulla base della conven-
zione stipulata tra la Società per 
Azioni Esercizi Aeroportuali SEA 
ed ENAC, avente durata sino al 4 
maggio 2041. La Convenzione pre-
vede una serie di obblighi concer-
nenti la gestione e lo sviluppo del 
sistema aeroportuale di Milano, 
nonché ipotesi di recesso anticipa-
to in caso di gravi inadempimenti 
da parte di SEA e ipotesi di riso-
luzione in caso di ritardo per più 
di dodici mesi nel pagamento del 
corrispettivo dovuto da SEA o in 
caso di dichiarazione di fallimento 
di SEA. La conformità di processi e 
procedure agli standard nazionali 
e internazionali consente di rite-
nere remoto il rischio di non com-
pliance alle regole concessorie.

In tale ambito si segnala l’otteni-
mento della certificazione europea 
per l’adeguamento al Regolamen-
to UE 139/2014 che stabilisce i re-
quisiti tecnici e procedure ammini-
strative per gli scali comunitari.

Rischio connesso alla decisione 
della Commissione Europea del 
19 dicembre 2012 concernente 
gli asseriti Aiuti di Stato concessi 
a favore di SEA Handling e alla 
Decisione del 9 luglio 2014 di 
avvio di nuova istruttoria sulla 
costituzione e capitalizzazione di 
Airport Handling

(a) Procedimento relativo alla 
decisione della Commissione 
Europea del 19 dicembre 2012
Con decisione del 19 dicembre 
2012, la Commissione Europea ha 
stabilito che gli aumenti di capita-
le effettuati da SEA a favore della 
sua controllata SEA Handling negli 
anni 2002-2010, per un importo 
complessivo pari a circa 360 mi-
lioni di Euro, costituiscano aiuti di 
Stato incompatibili con il mercato 
interno, e ha conseguentemente 
imposto allo Stato italiano l’ob-
bligo di attivarsi per consentire la 
restituzione del presunto aiuto da 
parte della stessa SEA Handling.

Come più ampiamente descritto 
nella Relazione Finanziaria Annua-
le 2016, SEA, nel contesto di un 
formale progetto di ‘esecuzione 
alternativa’ della decisione, im-
pregiudicata ogni riserva e con-
testazione in merito alla ritenuta 
illegittimità della decisione, ha 
posto in essere - nel quadro delle 
interlocuzioni tra autorità italia-
ne e Commissione Europea - una 
serie di azioni tra le quali (i) la li-
quidazione e definitiva uscita dal 
mercato di SEA Handling, (ii) la 
costituzione di Airport Handling al 
fine di continuare a offrire i servizi 
di assistenza a terra nel contesto 
in condizioni di piena concorrenza 
con le altre società di handling e in 
regime di assoluta discontinuità 
economica con SEA Handling, (iii) 
l’assegnazione dell’intera parte-
cipazione nel capitale di Airport 
Handling in un trust denominato 
“Milan Airport Handling Trust”, 
al fine di escludere qualsiasi for-
ma di controllo di SEA su Airport 
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Handling e continuità tra SEA Han-
dling e la stessa Airport Handling, 
(iv) cessione del 30% delle azioni di 
Airport Handling ad un operatore 
terzo con l’opzione, a determinate 
condizioni, di poter acquistare un 
ulteriore 40% delle azioni.

Nei confronti della sopra richiama-
ta decisione sono stati presentati 
tre autonomi ricorsi di annulla-
mento dinanzi al Tribunale dell’U-
nione Europea, da parte dello Sta-
to italiano, di SEA Handling e del 
Comune di Milano. 

Tuttavia, conclusasi medio tempo-
re la liquidazione di SEA Handling 
avendo questa ceduto ogni bene 
residuo e definito ogni posizione 
attiva e passiva, a seguito dell’ap-
provazione del bilancio finale di 
liquidazione da parte dell’assem-
blea dei soci, in data 10 luglio 
2017, la società ha fatto istanza 
per la cancellazione dal Registro 
delle Imprese.

In ragione delle modificate situa-
zioni di fatto e diritto relative a 
SEA Handling, il Tribunale della 
Unione Europea, su richiesta del-
la Commissione Europea e della 
stessa SEA Handling, con ordinan-
za del 22 gennaio 2018, ha accer-
tato che è venuta meno la materia 
del contendere relativamente al 
ricorso di SEA Handling, essendo-
si estinta la società ricorrente. Per 
l’effetto, ha accertato che non vi 
fosse più luogo a statuire sul ricor-
so proposto dalla SEA Handling.

Parallelamente, preso atto delle 
osservazioni formulate dal Gover-
no Italiano in merito all’estinzione 
di SEA Handling, ha disposto la can-
cellazione della causa relativa al ri-
corso proposto dal Governo contro 
la decisione della Commissione.

In ragione di quanto precede, l’u-
nico ricorso attualmente penden-
te contro la decisione della Com-
missione è quello proposto dal 

Comune di Milano. L’udienza di di-
scussione si è tenuta il 28 febbraio 
2018. Una decisione è attesa nel 
corso del corrente esercizio.

(b) Procedimento relativo 
all’avvio della istruttoria della 
Commissione Europea del 9 
luglio 2014
Il 9 luglio 2014 la Commissio-
ne Europea ha deciso di avviare 
- nell’ambito dei poteri ad essa 
conferiti in materia di aiuti di Sta-
to - una formale istruttoria, onde 
poter meglio approfondire alcu-
ni aspetti relativi alla relazione di 
discontinuità economica tra SEA 
Handling e Airport Handling e alla 
possibile sussistenza di (ulteriori) 
presunti aiuti di Stato nella capi-
talizzazione, da parte di SEA, della 
nuova società. 

Con decisione del 5 luglio 2016, 
trasmessa a SEA dal Ministero dei 
Trasporti in data 19 luglio 2016, la 
Commissione Europea ha concluso 
il procedimento di indagine avviato 
in relazione alla costituzione e ca-
pitalizzazione della società Airport 
Handling SpA rilevando: (i) l’assen-
za di continuità economica tra SEA 
Handling SpA ed Airport Handling 
SpA, (ii) l’assenza di trasferimento 
dell’obbligo di restituzione dell’aiu-
to di Stato incompatibile ad Airport 
Handling SpA nonché (iii) l’insus-
sistenza di aiuti di Stato nella co-
stituzione e capitalizzazione della 
suddetta società. 

La decisione è stata pubblicata sulla 
Gazzetta Ufficiale delle Comunità 
europee in data 1 dicembre 2017.

In assenza di impugnative nei 
termini previsti dal diritto comu-
nitario, la decisione della Com-
missione è passata in giudicato, 
divenendo definitiva. 

Medio tempore, si è peraltro per-
fezionato il processo di dismissio-
ne del controllo di Airport Han-
dling da parte di SEA:

 ◼ nel dicembre 2014, SEA con-
giuntamente con il Trustee del 
Milan Airport Handling Trust ha 
conferito il mandato a un ad-
visor finanziario indipendente 
alfine di identificare potenziali 
investitori interessati all’acqui-
sizione di una quota di parteci-
pazione in Airport Handling;

 ◼ nel settembre 2015 il Trustee 
ha sottoscritto con dnata, pri-
maria società internazionale del 
Gruppo Emirates attiva nel set-
tore dell’handling aeroportuale, 
un accordo vincolante per la 
cessione del 30% delle azioni di 
Airport Handling, e di analoga 
percentuale degli SFP detenuti 
da SEA in Airport Handling, con 
attribuzione a dnata, al closing, 
della maggioranza dei membri 
del consiglio di amministrazio-
ne e pertanto della Governance 
di Airport Handling;

 ◼ l’accordo prevede anche un’op-
zione a favore di dnata per l’ac-
quisto, al verificarsi di determi-
nate condizioni, di un ulteriore 
40% di azioni (call option) e di una 
quota corrispondente di SFP. La 
positiva decisione della Commis-
sione Europea rispetto all’inda-
gine del luglio 2014 ha reso non 
più esercitabile da parte di dnata 
una put option prevista in caso di 
decisione sfavorevole;

 ◼ il closing dell’operazione è avve-
nuto il 23 marzo 2016, dopo la 
decisione dell’Autorità Garante 
della Concorrenza e del Mercato 
che non ha ravvisato nell’opera-
zione in esame, ai sensi dell’ar-
ticolo 6, comma 1, della Legge 
n. 287/90, la costituzione o il 
rafforzamento di una posizio-
ne dominante sul mercato, tale 
da eliminare o ridurre in modo 
sostanziale e durevole la con-
correnza. A seguito di ciò si è 
provveduto a riclassificare come 
“corrente” la quota delle altre 
attività finanziarie in capo a SEA 
oggetto di prospettata cessione;

 ◼ l’investimento di dnata in Air-
port Handling ha portato a una 
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valorizzazione della società di 
25 milioni di Euro, importo che 
confermava, sino alla prece-
dente relazione semestrale, gli 
attivi patrimoniali iscritti in Bi-
lancio. La transazione, a fronte 
della cessione del primo 30%, 
ha comportato il pagamento 
di 7,5 milioni di Euro da parte 
di dnata, somma vincolata a 
garanzia di dnata per un prefis-
sato periodo di tempo, e preve-
deva l’ulteriore pagamento di 
10 milioni di Euro per l’acquisi-
zione della quota addizionale 
del 40% (importi da suddividere 
proporzionalmente tra azioni e 
SFP rispettivamente detenuti 
dal Trustee e SEA).

Gli amministratori, sulla base del-
le attuali previsioni riguardanti le 
trattative in corso per la cessione 
dell’ulteriore quota detenuta in 
Airport Handling per tramite del 
Trust, hanno ritenuto opportuno 
ridurre il valore degli attivi patri-
moniali iscritti in bilancio per 3.476 
migliaia di Euro. Inoltre, stimando 
che tali trattative si concluderan-
no entro il 2018, si è provveduto 
a riclassificare da “non corrente” a 
“corrente” la quota del 40% delle 
altre attività finanziarie, oggetto 
di trattativa.

Rischio connesso alla Procedura di 
Amministrazione Straordinaria di 
Alitalia SAI SpA, ai sensi dell’art. 
2, comma 2, del Decreto-Legge n. 
347/2003
Con Decreto del Ministro dello 
Sviluppo Economico del 2 maggio 

2017 è stata dichiarata l’apertura 
della procedura di amministrazio-
ne straordinaria di Alitalia SAI SpA, 
ai sensi dell’art. 2, comma 2, del 
Decreto-Legge n. 347/2003 (“Pro-
cedura Alitalia in Amministrazione 
Straordinaria 2017” o “Procedura 
Alitalia”). 

Stato della Procedura

Domande di insinuazione al 
passivo - disciplina generale
Le domande di insinuazione allo 
stato passivo ex art. 93 Legge Fal-
limentare della Procedura Alitalia 
in Amministrazione Straordinaria 
2017 devono essere presentate 
da tutti i creditori di Alitalia: lavo-
ratori, fornitori e chiunque vanti 
un credito nei confronti di Alitalia, 
maturato antecedentemente alla 
data del 2 maggio 2017.

Le domande di insinuazione allo sta-
to passivo della Procedura Alitalia 
in Amministrazione Straordinaria 
2017 devono contenere i requisiti 
di cui all’art. 93 della Legge Falli-
mentare e devono riguardare tutti i 
crediti “concorsuali” maturati prima 
della data del 2 maggio 2017.

I creditori muniti di privilegio de-
vono indicare nella domanda il 
tipo di privilegio, la norma di rife-
rimento ed eventuali beni sui quali 
il privilegio deve essere esercitato. 
Il riconoscimento del privilegio 
comporta una preferenza nella 
percentuale e nell’ordine dei pa-
gamenti dei crediti ammessi allo 
stato passivo.

In caso di mancata indicazione e 
riconoscimento del privilegio, il 
credito viene ammesso al passivo 
in chirografo, quindi verrà sod-
disfatto in misura proporzionale 
al credito ammesso e sulla base 
dell’attivo residuo.

I crediti maturati successivamente 
alla data del 2 maggio 2017 sono 
pagati in prededuzione dalla Pro-
cedura di Amministrazione Straor-
dinaria 2017.

Solo in caso di mancata ammis-
sione del credito o contestazione 
sulla quantificazione o sul ricono-
scimento del privilegio da parte 
della Procedura si dovrà presen-
tare ricorso ex art. 111 bis Legge 
Fallimentare.

Giudizi in corso
Tutti i giudizi in corso alla data di 
apertura della Procedura in cui Ali-
talia sia Parte verranno dichiarati 
interrotti ai sensi dell’art. 43 della 
Legge Fallimentare e, pertanto, 
potranno essere riassunti entro 
90 giorni dalla data del 2 maggio 
2017.

Contratti in corso
Tutti i contratti ineseguiti o non 
interamente eseguiti da entrambe 
le parti al momento dell’apertura 
della Procedura Alitalia in Ammi-
nistrazione Straordinaria 2017 
proseguono, ma i commissari stra-
ordinari (“Commissari”) possono 
sciogliersi dai contratti non ritenu-
ti necessari.
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Fino a quando la facoltà di scio-
glimento non è esercitata, il con-
tratto in corso continua ad avere 
esecuzione.

Solo dopo che è stata autorizzata 
l’esecuzione del programma della 
Procedura Alitalia, il contraente 
può intimare per iscritto ai Com-
missari di far conoscere le proprie 
determinazioni in merito al con-
tratto nel termine di trenta giorni 
dalla ricezione dell’intimazione; de-
corso infruttuosamente il termine, 
il contratto si intende sciolto.

Nel caso di scioglimento o di su-
bentro dei Commissari nei con-
tratti in corso alla data di apertura 
della Procedura Alitalia in Ammi-
nistrazione Straordinaria 2017 (2 
maggio 2017), i diritti dell’altro 
contraente sono regolati dalle 
disposizioni della sezione IV del 
capo III del titolo II della Legge Fal-
limentare.

Il Gruppo SEA vanta crediti sorti 
antecedentemente alla data del 2 
maggio 2017 (“Crediti Pregressi”) 
per: i) diritti di approdo, parten-
za, sosta e ricovero aeromobili; ii) 

tasse imbarco e sbarco sulle merci 
trasportate per via aerea; iii) diritti 
passeggeri; iv) corrispettivi per ser-
vizi e controllo di sicurezza; v) addi-
zionali e diritti; vi) corrispettivi spazi 
e parcheggi; vii) corrispettivi vari. 

Con particolare riferimento ai Cre-
diti Pregressi, 

a. in caso di subentro (che deve 
essere espressamente dichia-
rato) da parte dei Commissari, 
la Società, anche sulla base di 
pareri legali che SEA ha acquisi-
to, ritiene che debbano essere 
integralmente pagati ai sensi di 
quanto dispone l’art. 74 della 
Legge Fallimentare equiparan-
doli pertanto ai Crediti Correnti;

b. in caso di mancato subentro 
da parte dei Commissari segui-
ranno le regole del concorso, 
nell’ambito del quale SEA potrà 
invocare il riconoscimento del 
privilegio mobiliare speciale di 
cui all’art. 1023 Cod. Nav. con ri-
ferimento ai crediti privilegiati.

Con domanda di insinuazione tra-
smessa ai Commissari in data 5 
dicembre 2017 (cron. n. 06275) 

SEA ha chiesto di essere am-
messa al passivo di Alitalia per 
l’importo complessivo di Euro 
41.050.979,58, di cui:

 ◼ Euro 6.294.881,49 oltre agli 
interessi maturati e maturandi 
fino alla vendita degli aeromo-
bili (comprese le relative perti-
nenze e parti separabili ex art. 
1023 Cod. Nav.) in via privilegia-
ta ex art. 1023 Cod. Nav.;

 ◼ Euro 25.133.700,27 (di cui Euro 
2.527,77 per interessi maturati 
fino al 2 maggio 2017) in via chi-
rografaria, formulando espres-
sa istanza di ammissione in 
prededuzione per l’importo di 
Euro 1.562.565,78 (di cui Euro 
1.131,68 per interessi matura-
ti fino al 2 maggio 2017), per 
il caso in cui i Commissari Stra-
ordinari dichiarino di volere su-
bentrare nei Contratti di Servizi;

 ◼ Euro 9.622.397,82, in prededu-
zione per forniture di servizi e 
attività in favore della Procedu-
ra di A.S. (tra il 2 maggio e il 31 
ottobre 2017).

Successivamente all’insinuazione 
al passivo, SEA SpA ha ricevuto pa-
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gamenti da Alitalia in Amministra-
zione Straordinaria per un totale di 
4.592.611,44 Euro relativi ai crediti 
post 2 maggio in prededuzione (in 
origine pari a 9.622.397,82 Euro). 
Alla data del 16 marzo 2018, per-
tanto, il credito insinuato in prede-
duzione risulta pari 5.029.786,38 
Euro, di cui 4.592.529 Euro per ad-
dizionali diritti e 437.257,38 Euro 
per fatture varie.

Con comunicazione via pec del 7 
febbraio 2018, i Commissari han-
no informato i creditori di avere 
richiesto al Tribunale di Civitavec-
chia di poter frazionare il progetto 
di stato passivo, iniziando con l’e-
same di parte dei lavoratori e pre-
vedendo al contempo una serie 
di udienze (a partire da quella già 
fissata del 21 febbraio 2018) nelle 
quali procedere alla verifica delle 
insinuazioni.

Posto che i Commissari hanno di-
chiarato di voler affrontare per 
prime le domande dei lavoratori, 
la domanda di SEA, rubricata al n. 
06275, potrebbe essere dunque 
compresa nel previsto “quarto 
progetto parziale di stato passi-
vo”, da depositarsi entro il 22 ot-
tobre 2018.

Al contempo però, i Commissari 
hanno reso noto di volersi comun-
que riservare di valutare se fra-
zionare ulteriormente il progetto 
di stato passivo “per consentire 
di esaminare più efficientemente 
classi omogenee di creditori (e.g.: 
passeggeri ed aeroporti, fornito-
ri, enti, banche)”. Ne deriva che la 
domanda di SEA potrebbe essere 
ancora posposta ad altra data suc-
cessiva al 22 ottobre 2018.

Si precisa inoltre che i crediti sor-
ti successivamente alla data del 2 
maggio 2017 e fino al 30 giugno 
2017 sono stati ad oggi intera-
mente liquidati, fatto salvo l’im-
porto di 513.362 Euro, in relazione 
al quale è in corso di svolgimento 

una analisi tra le parti e l’importo 
di 1.804.346 Euro per addizionali 
non pagate. 

In merito alla valutazione dei cre-
diti è, tuttavia, da considerare che 
- allo stato - non si registrano ina-
dempimenti o mancati pagamenti 
da parte di Alitalia in relazione ai 
Crediti Correnti, che risultano pre-
deducibili e assistiti da privilegio, 
e, alla luce del comportamento 
complessivo e delle dichiarazioni 
svolte dai Commissari, non sussi-
stono elementi che possano fare 
ritenere che gli stessi non dichia-
reranno, una volta approvato il 
programma dei Commissari, di 
subentrare nei contratti in corso 
con SEA, decisione dalla quale di-
pende il trattamento dei Crediti 
Pregressi, una consistente parte 
dei quali - si ricorda - è assistita da 
privilegio speciale. 

Allo stato attuale, tenuto conto 
delle incertezze connesse (i) al fat-
to che il Programma dei Commis-
sari non è ancora stato approvato 
e non sono note le modalità di 
realizzazione dello stesso (ii) non 
è ancora stato dichiarato da par-
te dei Commissari il subentro nei 
contratti in corso con SEA con con-
seguente equiparazione dei Credi-
ti Pregressi ai Crediti Correnti, si 
ritiene, allo stato e sulla base delle 
informazioni attualmente disponi-
bili, di aver valutato gli attuali pro-
fili di incertezza e di rischio nel più 
ampio contesto della valutazione 
complessiva dei crediti commer-
ciali, prevedendo di aggiornare le 
stime all’ottenimento di più com-
piute informazioni anche in attesa 
dei sopracitati eventi. 

Le informazioni pubbliche circa il 
contesto economico e finanziario 
di Alitalia, tuttavia, non consento-
no di escludere che possano emer-
gere perdite di entità anche rile-
vante in relazione ai crediti iscritti. 

SEA ha appostato nel fondo sva-

lutazione crediti un importo pari a 
25.252 migliaia di Euro (riferito al 
credito pregresso ante 2 maggio 
2017), credito per il quale, al mo-
mento non sussiste alcuna garan-
zia sull’incasso. 

Si precisa che i crediti insinuati in-
cludono anche le addizionali per 
diritti d’imbarco per un importo 
pari a 6.173 migliaia di Euro per i 
quali SEA agisce in qualità di so-
stituto di imposta e che vedono 
iscritto un corrispondente debito 
nel passivo verso gli Enti (INPS, 
Ministero dell’Interno) per i quali 
il vettore risulta debitore. Per tali 
crediti non è stato previsto uno 
specifico fondo svalutazione.
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Aggiornamento sul 
contenzioso per presunto 
abuso nella procedura di 
acquisizione di ATA

L’AGCM in data 20 dicembre 2013 
ha avviato il Procedimento a se-
guito della denunzia di Cedicor 
Sociedad Anonima (“CEDICOR”), 
contestando a SEA di aver abusato 
della propria posizione dominante 
in violazione dell’art. 102 del Trat-
tato sul Funzionamento dell’Unio-
ne Europea (“TFUE”) nell’ambito 
della procedura di gara indetta per 
la dismissione di ATA Ali Trasporti 
Aerei SpA (oggi SEA Prime SpA).

In data 2 aprile 2015, chiudendo il 
Procedimento, AGCM ha confer-
mato l’accusa mossa a SEA, irro-
gandole una sanzione pecuniaria 
dell’importo pari 3.365.000 Euro. 
Pur procedendo al pagamento 
della sanzione, avverso il Provvedi-
mento SEA ha depositato il ricorso 
al Tribunale Amministrativo Regio-
nale (“TAR”). Nel suddetto ricorso 
si impugnano la legittimità e il me-
rito del Provvedimento.

Con sentenza n. 1188 del 23 gen-
naio 2017, il Tar Lazio ha accolto 
parzialmente il ricorso di SEA, an-
nullando il Provvedimento nella 
parte che irroga la sanzione e de-
mandando all’Autorità di proce-
dere alla rideterminazione della 
stessa sulla base dei nuovi para-
metri indicati dal giudice ammini-
strativo. Con provvedimento del 
27 aprile 2017, l’Autorità ha ride-
terminato la sanzione, fissando il 

nuovo importo globale della stes-
sa in 936.320 Euro.

SEA, che in data 8 luglio 2015, 
in pendenza del procedimento 
dinanzi al Tar Lazio, ha effettua-
to il pagamento integrale della 
sanzione, oltre a 2.535,27 Euro 
per interessi di mora ha, quindi, 
chiesto all’Autorità, in data 9 mag-
gio 2017, la restituzione di quan-
to indebitamente versato pari a 
2.428.680 Euro, oltre al rimborso 
della porzione di interessi che - 
essendo stati calcolati su di una 
base capitale rideterminata dal 
Tar Lazio - risultano oggi essere 
stati comunque versati in ecces-
so. SEA ha altresì chiesto la cor-
responsione degli interessi legali, 
maturati sull’importo versato. In 
data 30 maggio 2017, l’Autorità 
ha dato conferma dell’avvenuta 
rideterminazione della sanzione 
in 936.320 Euro e dell’avvenuta 
comunicazione al Ministero dell’E-
conomia e delle Finanze, del nulla 
osta alla restituzione della somma 
complessiva di 2.430.343 Euro (di 
cui 2.428.680 Euro a titolo di san-
zione e 1.663 Euro a titolo di inte-
ressi di mora). Si è ora in attesa di 
ricevere l’incasso delle maggiori 
somme versate.

Contenzioso avviato da 
ATA Handling

Nel mese di maggio 2015, da parte 
di ATA Handling in liquidazione e 
sottoposta a procedura di concor-
dato preventivo, è stato notificato 

un atto di citazione a SEA SpA e al 
Comune di Milano, in cui ATA Han-
dling, rifacendosi alla decisione 
della Commissione Europea del 19 
dicembre 2012 concernente gli as-
seriti aiuti di Stato concessi a favo-
re di SEA Handling, chiede il risar-
cimento del danno da essa stessa 
subito a causa dei suddetti aiuti di 
Stato, erogati sotto forma di au-
menti di capitale, che avrebbero 
gravemente pregiudicato l’attività 
di ATA Handling: potendo, infatti, 
SEA Handling contare su sistema-
tiche coperture delle perdite, ha 
applicato sul mercato tariffe net-
tamente più basse di quelle che 
avrebbe potuto applicare in assen-
za degli aiuti. Ciò da un lato avreb-
be costretto ATA Handling ad ap-
plicare anch’essa tariffe più basse 
di quelle che avrebbe potuto ap-
plicare in un mercato non distorto, 
dall’altra parte avrebbe impedito 
ad ATA Handling l’acquisizione di 
una quota di mercato maggiore. 
Tale situazione avrebbe impedito 
ad ATA Handling di operare sul 
mercato in condizioni di equilibrio, 
determinandone la liquidazione. 
Nel mese di settembre 2013 e, 
una seconda volta, nel mese di 
luglio 2014, ATA Handling aveva 
richiesto il risarcimento dei danni 
a causa degli asseriti aiuti di Stato, 
ma entrambe le richieste sono ri-
maste prive di riscontro, pertanto 
ATA Handling ha notificato l’atto 
di citazione, quantificando i danni, 
tramite un’analisi differenziale dei 
due scenari (SEA Handling con au-
menti di capitale e SEA Handling 
senza aumenti di capitale), in 93,1 

Principali contenziosi in essere 
al 31 dicembre 2017



Relazione finanziaria annuale 2017   •   55

R E L A Z I O N E  S U L L A  G E S T I O N E  2 0 1 7

milioni di Euro. Da parte di SEA è 
già stata prodotta la documenta-
zione atta a scardinare la tesi del 
prezzo predatorio, inoltre, avendo 
le convenute presentato eccezio-
ne di difetto di giurisdizione, ATA 
Handling ha introdotto avanti alla 
Corte di Cassazione il regolamen-
to di Giurisdizione, al fine di accer-
tare se la giurisdizione sulla causa 
risarcitoria sia di competenza del 
Giudice civile o del Giudice ammi-
nistrativo. La Corte di Cassazione 
ha confermato la giurisdizione del 
Giudice ordinario cui la causa è sta-
ta rimessa per la prosecuzione sul 
merito. 

A seguito della conferma della 
Giurisdizione del Giudice ordina-
rio, ATA Handling ha provveduto 
alla riassunzione del giudizio da-
vanti al Giudice, che ha rinviato la 
causa ad aprile 2018, non dispo-
nendo ancora della decisione del 
Tribunale dell’Unione Europea.

Coerentemente con l’imposta-
zione adottata nelle precedenti 
chiusure in merito alla decisione 
della Commissione Europea del 19 
dicembre 2012, anche per il con-
tenzioso avviato da ATA Handling, 
derivando direttamente dalla de-
cisione sopra citata e facendo a 
questa esplicito riferimento, non 
viene effettuato nessun apposta-
mento di fondi per rischi e oneri 
nel bilancio di SEA.

Contenzioso avviato da 
Emilio Noseda dinanzi 
al Tribunale di Buenos 
Aires

Nel 2005 è stato notificato a SEA 
un ricorso presentato dal signor 
Emilio Noseda dinanzi al Tribunale 
di Buenos Aires per ottenere l’a-
dempimento di presunti impegni 
assunti nel 1997 da SEA nei con-
fronti di Delta Group S.A., società 
uruguayana di cui egli stesso era 

legale rappresentante e che ha 
supportato SEA nella fase di gara 
per la concessione degli aeroporti 
argentini.

Il signor Noseda, come cessionario 
dei diritti di Delta Group, chiedeva 
la condanna di SEA a:

 ◼ trasferire il 2% delle azioni di 
AA2000 a fronte del pagamen-
to del suo attuale valore di mer-
cato;

 ◼ risarcire il danno per perdita di 
chance relativo alla mancata 
possibilità per Delta Group di 
rivendere le azioni nel periodo 
in cui valevano più del prezzo 
allora pattuito (pari a 2 milioni 
USD), danno non quantificato;

 ◼ risarcire il danno per lucro ces-
sante relativo alla mancata 
assegnazione a Delta Group 
di alcune concessioni in tre ae-
roporti argentini, danno non 
quantificato.

A chiusura della fase probatoria 
e nelle more dell’emissione della 
sentenza, tenendo conto anche 
della sostituzione dell’organo giu-
dicante nel frattempo intervenuta 
e dell’accoglimento della richiesta 
di Noseda di gratuito patrocinio, 
SEA ha presentato una proposta di 
transazione del valore di 500.000 
USD che non è stata accettata. No-
seda ha chiesto una somma pari 
a USD 3,5 milioni, oltre alle spese 
giudiziali.

In data 30 dicembre 2016 il Tribu-
nale Commerciale n.2 di Buenos 
Aires ha depositato la sentenza, 
notificata il 2 febbraio 2017, con 
la quale ha rigettato la domanda 
proposta dal signor Noseda e vol-
ta a ottenere gli impegni assunti 
nel 1997 di cui si è precedente-
mente parlato, condannandolo al 
pagamento delle spese di lite. Il 
signor Noseda ha presentato ap-
pello avverso al provvedimento. 
Attualmente la causa è sospesa 
presso il Tribunale commerciale 

in attesa che gli eredi di una terza 
parte, chiamata dal Tribunale in 
quanto assegnataria di parte dei 
diritti di Delta Group, compaiano 
in giudizio.

SEA ha appostato, nel fondo rischi 
e oneri del proprio bilancio, un im-
porto adeguato per la copertura 
del rischio.

Sentenza 3553/2015 
emessa dalla Corte 
d’Appello di Milano 

La Sentenza della Corte d’Appello 
di Milano, pubblicata in settembre 
2015, è relativa al contenzioso in 
essere con Agenzia delle Dogane 
per il mancato pagamento degli 
importi per l’utilizzo degli spazi 
messi a disposizione da SEA. Que-
sta decisione conferma le motiva-
zioni della Sentenza di 1° grado, in 
cui l’Agenzia delle Dogane era sta-
ta condannata a riconoscere a SEA 
l’importo di 5.591 migliaia di Euro. 
L’Agenzia delle Dogane a dicem-
bre 2016 ha impugnato dinnanzi 
alla Suprema Corte di Cassazione 
la predetta sentenza, contestando 
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la spettanza di quanto stabilito dal 
giudice di appello. Non essendosi 
conclusi tutti i gradi di giudizio, 
nessun provento è stato iscritto 
nel presente Bilancio di Esercizio.

Contenzioso civile SEA/
ENAV 

1. La causa ha ad oggetto l’azio-
ne di rivendica, promossa da SEA, 
dei beni erroneamente trasferiti 
a ENAV con verbali di consegna 
provvisori del 1983/1984. La Corte 
d’Appello, ribaltando la sentenza 
di primo grado, ha accolto la do-
manda di SEA ed escluso il trasferi-
mento a ENAV dei beni sopra citati. 
La sentenza 3406/2015 riconosce 
a SEA il diritto di superficie sulle 
aree demaniali degli aeroporti di 
Milano Linate e Milano Malpensa 
oggetto di concessione e quindi la 
proprietà temporanea sui beni re-
alizzati. Nel febbraio 2016 sia l’Av-
vocatura per conto dei Ministeri 
sia ENAV hanno proposto ricorso 
in Cassazione contro la sentenza 
della Corte d’Appello 3406/2015 
che ha accolto integralmente le 
domande di SEA. Quest’ultima ha 

richiesto, ad aprile 2016, la noti-
fica del controricorso con ricorso 
incidentale condizionato sia verso 
i Ministeri sia verso ENAV. Attual-
mente il contenzioso è pendente 
in Cassazione, in attesa della fissa-
zione dell’udienza di merito.

2. È altresì pendente avanti il Tri-
bunale di Milano un contenzio-
so avente ad oggetto l’azione 
di rivendica di SEA verso ENAV 
per i beni compresi nel D.M. 
14/11/2000; l’udienza per la preci-
sazione delle conclusioni, prevista 
per il 5 dicembre 2017, è stata rin-
viata al 29 maggio 2018.

Provvedimenti in materia 
di Canoni Vigili del fuoco

La legge 27/12/2006 n. 296 (Leg-
ge Finanziaria 2007) art. 1, comma 
1328, ha istituito il Fondo antin-
cendi alimentato dalle società ae-
roportuali in proporzione al traf-
fico generato nella misura di 30 
milioni di Euro annui, al fine di ri-
durre il costo, a carico dello Stato, 
del servizio antincendi prestato 
dal Corpo Nazionale dei Vigili del 

Fuoco negli aeroporti. Tuttavia a 
seguito dell’entrata in vigore del-
le disposizioni del comma 3 bis di 
cui all’art. 4 del D.L. n. 185 del 29-
11-2008, introdotto con la Legge 
di Conversione del 28/1/2009 n. 
2, le risorse del fondo sono state 
destinate anche a finalità del tutto 
estranee a quelle inizialmente pre-
viste dalla Finanziaria 2007.

SEA ha formulato eccezioni d’ille-
gittimità e ha impugnato la norma 
sia davanti al TAR sia davanti al Tri-
bunale civile di Roma.

Negli anni, si sono susseguiti posi-
tivi e importanti pronunciamenti, 
alcuni divenuti definitivi, ad esito 
dei quali si può osservare come 
tutti i giudici aditi abbiano qualifi-
cato “l’onere stabilito dalla legge 
(il tributo), quale tributo di scopo”. 
Sino a ora i giudici hanno altresì ac-
certato che a seguito dell’entrata 
in vigore della legge n.2/2009 tut-
te le somme del Fondo antincendi 
sono destinate alla copertura di 
costi e finalità del tutto estranee 
da quelle inizialmente previste di 
riduzione dei costi sostenuti dallo 
Stato per il servizio antincendi ne-
gli aeroporti. 

Si segnala che nella Legge di Stabi-
lità 2016, entrata in vigore a parti-
re dal 1° gennaio 2016, è stata in-
trodotta la seguente disposizione: 

“All’articolo 39-bis, comma 1, del 
decreto-legge 1° ottobre 2007, n. 
159, convertito, con modificazioni, 
dalla legge 29 novembre 2007, n. 
222, dopo le parole: «della legge 24 
dicembre 2003, n. 350» sono inse-
rite le seguenti: «e di corrispettivi a 
carico delle società di gestione ae-
roportuale relativamente ai servizi 
antincendi negli aeroporti, di cui 
all’articolo 1, comma 1328, della 
legge 25 dicembre 2006, n. 296».”

L’articolato riqualifica il contribu-
to da versare al Fondo, come cor-
rispettivo per il servizio reso dai 
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Vigili del Fuoco, al fine di superare 
le obiezioni sulla natura di tributo 
imposto sollevate dai Gestori ae-
roportuali e ricondurre il rappor-
to nell’ambito della giurisdizione 
del giudice ordinario, in contrasto 
con le sentenze precedentemente 
emesse sul punto. Con sentenza 
pubblicata il 26 gennaio 2018 il 
Tribunale di Roma ha dichiarato il 
difetto di giurisdizione del Giudice 
ordinario, dovendo la causa essere 
devoluta alla Commissione Tribu-
taria.

La Corte di Cassazione, con ordi-
nanza 27074/16 ha rimesso alla 
Corte Costituzionale l’esame sulla 
costituzionalità di tale norma.

Verbale del Gestore 
dei Servizi Energetici 
a seguito di verifica 
dei certificati verdi da 
teleriscaldamento della 
centrale di Linate

Nel mese di dicembre 2016, il Ge-
store dei Servizi Energetici (GSE) 
ha trasmesso alla controllata SEA 
Energia un verbale redatto a segui-
to del sopralluogo (effettuato nel 
marzo 2016) per la verifica dei dati 
forniti per la richiesta dei certifica-
ti verdi da teleriscaldamento per la 
centrale di Linate. Il GSE ha chiesto 
la restituzione di 17.106 certifica-
ti verdi per il periodo 2010 - 2014 
(di cui 12.435 di competenza del-
la Società e 4.671 di competenza 
A2A) che ha comportato l’iscrizio-
ne di un fondo oneri futuri pari a 
1.049 migliaia di Euro, in quanto 
tali certificati sono stati incassati 
alla data del 31 dicembre 2016. La 
Società, assistita dai propri legali, 
ha proposto ricorso entro i termi-
ni previsti, provvedendo però alla 
restituzione dei certificati verdi 
richiesti dall’autorità a maggio 
2017, e iscrivendo un ulteriore 
fondo per i certificati verdi relativi 

al periodo 2015-2016, che risulta-
no interamente incassati alla data 
di chiusura dell’esercizio 2017.

Verifica del gestore 
dei servizi energetici 
sull’assegnazione di 
certificati bianchi per il 
periodo 2012/2015

Nel corso del 2017 si è svolta una 
verifica da parte del Gestore dei 
Servizi Energetici relativamente 
ai certificati bianchi assegnati per 
il periodo 2012 - 2015. Il GSE ha 
valutato che l’energia termo-fri-
gorifera utilizzata per alcuni ser-
vizi interni non possa essere in-
centivata; di conseguenza è stato 
iscritto un fondo oneri futuri pari 
a 500 migliaia di Euro, in quanto 
tali certificati risultano interamen-
te incassati alla data di chiusura 
dell’esercizio 2017.

Aggiornamento sulla 
sentenza 7241/2015 del 
Tribunale civile di Milano

In data 26 gennaio 2017, la Cor-
te d’Appello di Milano ha confer-
mato la sentenza di Primo grado 
7241/2015 del Tribunale di Milano 
che ha condannato il Ministero dei 
Trasporti a risarcire a SEA 31.618 
migliaia di Euro oltre alla rivalu-
tazione secondo gli indici ISTAT 
e agli interessi al tasso legale. La 
sentenza è stata notificata al Mini-
stero ed all’Avvocatura dello Stato 
in formula esecutiva a febbraio 
2017. In data 14 aprile 2017 il Mi-
nistero dei Trasporti ha proposto 
ricorso in Cassazione riprendendo 
le motivazioni dell’Appello senza 
alcuna novità sostanziale.

SEA in data 9 giugno 2017 ha 
provveduto al deposito in Corte di 
Cassazione degli atti: Controricor-
so e ricorso incidentale notificato.

Agenzia delle Entrate - 
avvisi di accertamento in 
materia di IVA 

A seguito delle note e già definite 
attività di verifica volte ad accer-
tare il regolare assolvimento delle 
accise gravanti sull’energia elettri-
ca utilizzata per il funzionamento 
degli scali di Linate e Malpensa av-
viate nei confronti di SEA dagli Uffi-
ci Territoriali dell’Agenzia delle Do-
gane di Malpensa e Linate, SEA ha 
ricevuto in data 16 novembre 2016 
la notifica di un Avviso di Accerta-
mento per l’anno 2011 relativo ai 
profili IVA della questione. Avverso 
tale atto è stato proposto ricorso 
presso la Commissione Tributaria 
Provinciale di Milano che ha delibe-
rato in senso favorevole all’Agenzia 
delle Entrate. In data 11 dicembre 
2017, infatti, è stata depositata la 
Sentenza n. 6835/2017 avverso 
la quale è stato proposto appello 
presso la Commissione Tributaria 
Regionale. Si è in attesa di ricevere 
la data per la fissazione dell’Udien-
za. In data 8 agosto 2017, l’Agenzia 
delle Entrate ha notificato ulteriori 
quattro Avvisi di Accertamento per 
le successive annualità dal 2012 al 
2015, avverso i quali la Società riba-
dendo l’infondatezza della pretesa 
tributaria sottostante, ha proposto 
autonomi ricorsi in Commissione 
Tributaria Provinciale di Milano di 
cui si è in attesa della fissazione 
dell’udienza.

Agenzia delle Entrate - 
Avviso di Liquidazione 
in materia di imposta di 
registro

In conseguenza della notifica di nu-
merosi Avvisi di liquidazione in ma-
teria di imposta di registro verten-
ti la restituzione di somme come 
definite dalle Sentenze emesse 
dal Tribunale Civile di Milano, la 
Società ha contestato all’Agenzia 
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delle Entrate l’erronea applicazio-
ne della determinazione dell’im-
posta in misura proporzionale in 
luogo di quella fissa. Il primo dei ri-
corsi presentati e discussi in Com-
missione Tributaria Provinciale di 
Milano ha avuto esisto favorevole 
essendo state giudicate fondate 
le richieste avanzate dalla Società 
con condanna dell’Agenzia delle 
Entrate alla rifusione delle spese. 
Avverso tale Sentenza favorevole, 
l’Agenzia delle Entrate in data 28 
dicembre 2017 ha proposto Atto 
di Appello presso la Commissione 
Tributaria Regionale a seguito del 
quale anche la Società ha provve-
duto a costituirsi in giudizio. Si è in 
attesa della fissazione dell’udien-
za sia per il suddetto giudizio di 
secondo grado sia per quelli di pri-
mo grado concernenti gli ulteriori 
avvisi impugnati dalla Società. 

Agenzia delle Entrate - 
avviso di accertamento 
IRES

Nel mese di dicembre 2016, come 
noto, SEA ha ricevuto la notifica di 
un Avviso di accertamento in ma-
teria IRES relativo al periodo d’im-
posta 2011, vertente sulla presun-
ta non corretta applicazione del 
regime fiscale PEX con specifico 
riferimento alla plusvalenza deri-
vante dalla cessione della parteci-
pazione in Aeropuertos Argentina 
2000.

Avverso tale provvedimento, nel 
corso del 2017 la Società ha pre-
sentato apposita Istanza di revisio-
ne in Autotutela e, nelle more del-
la definizione della stessa al solo 
fine di non fare decorrere i termini 

per una risoluzione bonaria della 
questione in via pre-contenzio-
sa, Istanza di Accertamento con 
Adesione non ritenendo del tutto 
fondate le motivazioni addotte in 
atto da parte dell’Agenzia delle 
Entrate. A maggio 2017 si è chiuso 
l’accertamento con adesione con 
esito favorevole alla Società che si 
è vista ridurre sensibilmente l’ori-
ginaria pretesa impositiva grazie al 
riconoscimento della fondatezza 
della propria tesi difensiva pur in 
un contesto di incertezza normati-
va e di prassi. 

Il complesso di tali situazioni sopra 
descritte e relative ai contenziosi 
con l’Agenzia delle Entrate trova 
ampio riscontro nell’apposito Fon-
do per rischi fiscali. 
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Dichiarazione 
consolidata di carattere 
non finanziario

La dichiarazione consolidata di 
carattere non finanziario (“DNF 
consolidata”) di Società per Azio-
ni Esercizi Aeroportuali - SEA SpA, 
predisposta ai sensi del D.Lgs. 
254/16, costituisce una relazione 
distinta (CSR Report) rispetto alla 
presente relazione sulla gestione, 
come previsto dall’art. 5 comma 3, 
lettera b) del D.Lgs. 254/16, ed è 
disponibile sul sito www.seamila-
no.eu nella sezione “Sostenibilità”.

Customer Care

Il Gruppo SEA, da sempre attento 
per mandato e strategia all’opi-
nione dei propri utenti - passeg-
geri, accompagnatori, visitatori 
e dipendenti - ha continuato nel 
corso del 2017 a perseguire una 
politica di monitoraggio e miglio-
ramento del livello qualitativo dei 
servizi offerti alle diverse tipolo-
gie di soggetti che interagiscono 
con il Gruppo stesso. Il migliora-
mento della Passenger Experience 
sta assumendo in tutta l’industria 
aeroportuale una sempre maggio-
re rilevanza, in quanto la Qualità 
Percepita, che ne è il principale in-
dice di misurazione, è riconosciuta 
come leva essenziale per sostene-
re i livelli di redditività del business.

Il Gruppo SEA ha pertanto per-
seguito, traguardandosi alle best 
practice europee, un approccio 

mirato a individuare e intervenire 
sugli aspetti più sensibili in rela-
zione alle attese dei passeggeri, 
introduce nuovi servizi che valoriz-
zino l’esperienza del passeggero 
negli aeroporti gestiti dal Gruppo 
stesso.

Qualità erogata dei servizi 
aeroportuali: contesto europeo e 
posizionamento dei nostri scali
I dati di puntualità 2017 raccolti 
tra i membri del gruppo di lavo-
ro ACI Europe- EAPN (European 
Airport Punctuality Network) evi-
denziano un lieve peggioramento 
rispetto al 2016 sia in partenza 
sia in arrivo. La puntualità dei voli 
in partenza si attesta su un valore 
medio a novembre pari al 75,7% 
a fronte del 77,9% registrato lo 
scorso anno con sensibili oscilla-
zioni mensili che vanno dall’83% 
del mese di marzo e novembre al 
66% del mese di luglio. La pun-
tualità dei voli in arrivo registra 
un valore medio pari al 78,6% in 
lieve diminuzione con quanto regi-
strato lo scorso anno (80,6%) con 
oscillazioni mensili simili a quelle 
dei voli in partenza.

Il primo trimestre dell’anno ha re-
gistrato i valori di puntualità supe-
riori dell’anno per ogni categoria di 
aeroporto, mentre il terzo trime-
stre caratterizzato da un generale 
aumento del traffico estivo ha ri-
portato, invece, i valori puntualità 
inferiori dell’anno sia in arrivo che 
in partenza, evidenziando proble-
mi di capacità aeroportuale o dif-
ficoltà da parte dei controllori del 

traffico aereo europeo, nella ge-
stione della capacità del sistema.

A livello medio europeo aumenta-
no i ritardi in partenza rispetto a 
quelli in arrivo (recupero negativo 
della puntualità) tranne a Malpen-
sa, Londra Heathrow e Londra Ga-
twick. 

La tratta europea con i ritardi 
maggiori nel primo trimestre (mi-
nuti medi di ritardo per volo in 
partenza) è Amsterdam - Londra 
Heathrow, sulla quale hanno in-
fluito maggiormente le condizioni 
meteo invernali; la tratta europea 
con i ritardi maggiori nel secondo 
trimestre (minuti medi di ritardo 
per volo in partenza) è Palma di 
Maiorca - Colonia, per problemi 
interni delle compagnie aeree; la 
tratta europea con i ritardi mag-
giori nel terzo trimestre (minuti 
medi di ritardo per volo in parten-
za) è Londra Gatwick - Barcellona a 
cui segue Palma di Maiorca - Colo-
nia a seguito dell’intenso traffico 
che si è generato sulla Spagna.

Linate, con circa l’86%7 di voli par-
titi puntuali, detiene il primato di 
puntualità in partenza tra tutti gli 
scali compresi in questa classifica 
e si lascia alle spalle gli aeroporti 
italiani comparabili di Bologna e di 
Napoli.

Malpensa, i cui valori di puntua-
lità in partenza si consolidano 

Altre informazioni

7 Fonte EAPN.
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intorno all’80,3%8, è superiore ai 
valori della media europea ed è il 
migliore degli aeroporti europei 
del suo gruppo (15-25 mil. pax) di 
dimensioni analoghe (tra cui Vien-
na e Atene). Risulta anche di gran 
lunga migliore dei principali aero-
porti hub di dimensioni comunque 
superiori, quali Roma Fiumicino, 
Monaco e Francoforte.

Di seguito, alcuni dati di dettaglio, 
relativi ai soli voli di linea passeg-
geri, per l’analisi delle performan-
ce dei due aeroporti:

Malpensa
 ◼ A Malpensa la puntualità in par-

tenza dei voli, per il 2017, segna 
un consuntivo dell’82%9, con un 
recupero di puntualità (differen-
za tra puntualità in arrivo e pun-
tualità in partenza) di 3,1 pun-
ti. Anche l’analisi per terminal 
mostra un andamento analogo: 
il Terminal 1 chiude il periodo 
con una puntualità in partenza 
dell’81,8% (+ 2,9 punti di recu-
pero) e il Terminal 2 fa segnare 
un progressivo dell’82,6% (+ 3,6 
punti di recupero). 

 ◼ La performance relativa ai tem-
pi di riconsegna bagagli si at-
testa, anche per quest’anno, su 
valori ben superiori a quanto 
dichiarato nella Carta dei Servi-
zi, che prevede il 90% dei casi: 
al Terminal 1 la riconsegna del 
primo bagaglio entro 22’50” 
è stata assicurata per il 95,2% 
dei voli, mentre la riconsegna 
dell’ultimo bagaglio entro 
35’50” è stata rispettata per il 
94,5%; al Terminal 2 la riconse-
gna del primo bagaglio entro 
26 minuti è stata assicurata per 
il 97,6% dei voli mentre la ricon-
segna dell’ultimo bagaglio en-
tro 37 minuti è stata rispettata 
nel 99,2% dei casi.

 ◼ In riferimento al numero dei 
bagagli disguidati, si è regi-
strato per il Terminal 1 il valore 
di 2,19 bagagli disguidati ogni 
1.000 passeggeri partiti (2,29 

voli e nel 95,4% dei voli nel se-
condo caso. L’incidenza dei ba-
gagli riconsegnati dopo 45 mi-
nuti è stata pari allo 0,2%.

 ◼ Le rilevazioni sui bagagli di-
sguidati indica 1,8 bagagli di-
sguidati ogni 1.000 passeggeri 
partiti nel 2017 (1,7 bagagli nel 
2016).

La soddisfazione del 
passeggero: valutazione della 
Qualità percepita
La qualità percepita dai passegge-
ri, Customer Satisfaction dei servizi 
resi negli scali gestiti da SEA viene 
rilevata tramite interviste CAPI da 
un primario Istituto di Ricerche 
di Mercato. SEA utilizza un indi-
ce11 di soddisfazione complessiva 
utilizzato a livello internazionale, 
il CSI (modello ACSI - American 
Customer Satisfaction Index), un 
parametro di riferimento a livello 
di settore industriale e di singola 
azienda. L’indice di Customer Sati-
sfaction CSI dei nostri aeroporti è 
di seguito rappresentato:

nel 2016) e nel Terminal 2 il va-
lore di 0,33 bagagli disguidati 
ogni 1000 passeggeri partiti 
(0,48 nel 2016). 

 ◼ I tempi di attesa in coda ai 
filtri del controllo radiogeno 
del bagaglio a mano sono am-
piamente all’interno dei valori 
richiesti dal Contratto di Pro-
gramma: 7’32” il valore, pon-
derato tra i due terminal, con-
suntivato nel 2017, a fronte di 
uno standard richiesto di 7’50”. 
I valori di dettaglio dei due ter-
minal sono i seguenti: 

 ◼ Terminal 1: 8’19’’ vs 7’00’’
 ◼ Terminal 2: 6’05” vs 8’00”

Linate 
 ◼ L’aeroporto di Linate chiude il 

2017 con valori di puntualità 
dei voli di linea passeggeri pari 
a 86,8%10, a fronte di una pun-
tualità in arrivo di 87%.

 ◼ La riconsegna del primo baga-
glio entro 17 minuti e dell’ulti-
mo bagaglio entro 24 minuti è 
stata rispettata nel 93,9% dei 

8 Fonte EAPN.
9 Fonte Carta dei Servizi/Contratto di 
programma.
10 Fonte Carta dei Servizi/Contratto di 
programma.
11 L’indice è misurato su scala 0-100, dove 
75 costituisce la soglia dell’eccellenza e 60 il 
valore che indica un giudizio sufficiente.

CSI 2017 2016

Malpensa Terminal 1 75 75

Malpensa Terminal 2 72 72

Linate 68 70

I risultati sono stabili rispetto al 
2016 sui terminal di Malpensa, ma 
può essere considerato positivo 
se si prende in considerazione il 
forte aumento di traffico sull’ae-
roporto. L’andamento negativo di 
Linate è giustificabile con i disagi 
causati dall’avvio della prima fase 
dei lavori di ristrutturazione sulla 
facciata. 

È proseguito anche nel 2017 l’uso 
di un nuovo strumento di moni-
toraggio della qualità percepita, 

introdotto nel maggio 2015, che 
rileva la soddisfazione del passeg-
gero sui singoli servizi 24 ore su 
24, e che consente al passeggero 
di esprimere il proprio parere im-
mediatamente dopo avere usu-
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fruito del servizio, con utilizzo di 
totem dedicati. I 30 totem, distri-
buiti nei 3 terminal per monitora-
re aree di security, servizi igienici, 
attività commerciali e aree manu-
tentive in generale, hanno regi-
strato 2.215.000 click nel 2017.

Il rapporto con il cliente e lo 
sviluppo dei servizi B2C

Il sistema SEA per il Customer 
Relationship Management
Nel 2017 gli utenti registrati sulla 
piattaforma Customer Relationship 
Management (CRM) hanno rag-
giunto la quota di 2.110.000, circa 
il 50% in più rispetto all’esercizio 
precedente. Il trend molto positi-
vo è stato sostenuto soprattutto 
dal sistema Wi-Fi e dall’e-commer-
ce. Oltre 1.485.000 iscritti hanno 
dato consenso all’invio di newslet-
ter e questionari di ricerca, finaliz-
zati a informare l’utenza aeropor-
tuale e conoscere aspettative e 
valutazioni per orientare l’offerta 
dei servizi in aeroporto. 

Qualità percepita: la 
soddisfazione espressa dai 
passeggeri e il posizionamento 
dei nostri aeroporti nel contesto 
internazionale

SEA prosegue la propria parteci-
pazione al programma ACI ASQ 
(Airport Service Quality) che vede 
coinvolti circa 320 aeroporti su 
scala mondiale e circa 110 nel 
contesto europeo, che sommini-
strano interviste ai passeggeri in 
partenza tramite un questionario 
comune che consente di ottene-
re un benchmark omogeneo della 
soddisfazione espressa per i servi-
zi ricevuti nei vari scali del mondo 
e di individuare le eccellenze e le 
esperienze più significative (Best 
Practice).

Nei dati disponibili al terzo trime-
stre 2017, Malpensa Terminal 1, 
nel contesto europeo, si è messa 
in luce per il maggiore gradimen-
to dei servizi di ristorazione, per 
l’ampia offerta commerciale, per 
l’efficienza del servizio passaporti, 
efficienza questa raggiunta gra-
zie ad un buon rapporto di colla-
borazione tra SEA e la polizia di 
frontiera per facilitare il flusso dei 
passeggeri anche in concomitanza 
dell’introduzione delle nuove pro-
cedure di controllo come previsto 
dal Regolamento Europeo a parti-
re dal 7 aprile 2017.

Malpensa Terminal 2 migliora 

notevolmente il proprio posizio-
namento nella classifica nel giu-
dizio dei passeggeri per quanto 
riguarda i trasporti da e verso l’a-
eroporto, grazie all’apertura della 
stazione ferroviaria al Terminal 2, 
avvenuta a dicembre del 2016.

Reclami
Nel 2017 sono stati ricevuti e trat-
tati 742 reclami, registrando un 
lieve aumento (+5,7%) rispetto al 
2016. Si segnala che vengono ge-
stiti anche i reclami dei parcheggi 
di Orio al Serio.

Servizi dedicati
Family Friendly Airport
Prosegue con successo e si conso-
lida l’iniziativa di SEA rivolta alle 
famiglie in viaggio.

Tutto l’anno a Malpensa e durante 
le ferie estive e natalizie a Linate, 
SEA ha riproposto diversi servizi 
con l’obiettivo di offrire ai passeg-
geri in viaggio con bambini e ra-
gazzi fino a 12 anni un aeroporto 
Family Friendly:

 ◼ salta code al passaggio di se-
curity “Family lane” usufruita 
da circa 1.060.000 passeggeri 
a Malpensa e 270.000 a Linate 
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con indici di soddisfazioni molto 
elevati;

 ◼ distribuzione di 90.000 brochu-
re illustrative (con giochi per i 
bambini) di procedure e servizi 
aeroportuali utili;

 ◼ aree gioco con video a pavimen-
to interattivi;

 ◼ offerte di menù a prezzo spe-
ciale per bambini e promozioni 
dedicate per lo shopping;

 ◼ pagina web dedicata all’iniziati-
va e mini sito con giochi;

 ◼ Pet Therapy.

Progetto autismo, un viaggio 
attraverso l’aeroporto
È un progetto ideato da ENAC al 
fine di facilitare il viaggio aereo 
delle persone affette da autismo, 
in modo che queste possano visi-
tare anticipatamente la realtà ae-
roportuale. L’iniziativa, a cui SEA 
ha aderito completando le attività 
previste nel mese di luglio 2017, si 
inserisce nell’ambito delle attività 
di tutela dei diritti dei passeggeri e 
delle persone con disabilità.

Sistema di telepresenza per 
servizio informazioni 
Durante l’anno 2017 si è conso-
lidato il servizio di assistenza in 
aeroporto tramite il sistema di 
“video conference”: i passeggeri 
possono ricevere assistenza di-
rettamente da un operatore di 
Customer Service che dialoga con 
loro attraverso uno dei 16 video 
presenti sui 2 scali. 

Confrontando il mese di settem-
bre 2015, mese che ha visto il 
completamento dell’installazio-
ne di tutti i totem nei 2 aeroporti 
con lo stesso mese del 2017, l’in-
cremento delle chiamate in video 
conferenza effettuate dai passeg-
geri, indica una crescita del 20%.

Customer Service per i clienti 
e-commerce e assistenza tramite 
canali social e app
Il servizio di call centre evidenzia 
nell’anno 2017 una crescita del 

20% di chiamate che indica, in ter-
mini di incidenza, anche una coe-
renza con l’aumento del traffico in 
generale.

Nello specifico, le richieste che 
hanno visto un andamento in 
crescita sono quelle relative alle 
informazioni sui voli (33%) e sui 
parcheggi (26%); il restante 40% 
è suddiviso invece tra richieste di 
servizi aeroportuali e commerciali, 
informazioni sul check in e imbar-
chi, sul Lost & Found e sui bagagli.

Da agosto è stato attivato il tra-
sferimento giornaliero delle chia-
mate alla società di call centre 
esterno delle chiamate relative al 
servizio oggetti rinvenuti e ai col-
legamenti da e per gli aeroporti 
(dalle 800 a più di 1000 chiamate 
al mese) allo scopo di recuperare 
capacità operativa degli addetti 
call centre.

Infatti, il successo dell’area social 
di SEA ha determinato uno svi-
luppo dei canali gestiti dal nostro 
call centre (gli attuali sono Twitter, 
Facebook e il servizio di chat e di 
recall attivabili dalle app) che ri-
chiede la presenza continua di un 
operatore dedicato: sono in fase 
di realizzazione anche l’apertura 
della piattaforma di chat bot e del 
canale WhatsApp.

Contingency Plan e servizio di 
Airport Helper
Anche nel 2017 sono stati orga-
nizzati 2 incontri informativi con 
il personale di SEA che aderisce 
al progetto Airport Helper e quelli 
che fanno parte del Contingency 
Plan (APCP), figure accomunate da 
un unico obiettivo, ovvero offrire 
assistenza ai passeggeri in situa-
zioni di criticità. In particolar modo 
la struttura di Contingency (attiva 
in azienda sin dal 2010) si è dimo-
strata nel 2017 in grado di inter-
venire anche in situazioni di emer-
genza dovute sia a un cambio di 
normativa, ad esempio modifiche 

al codice Schengen, sia a livelli di 
traffico superiore al previsto, sia a 
eventi particolari, quali la visita del 
Papa, che necessitano di elevati li-
velli organizzativi e di sicurezza. 

La dimensione 
ambientale

Il Gruppo SEA è fortemente impe-
gnato a fornire prodotti e servizi 
di qualità nel rispetto e nella salva-
guardia del patrimonio ambienta-
le che si ispira ai seguenti principi:

 ◼ elevata osservanza del dettato 
normativo;

 ◼ continuità nell’impegno di mi-
glioramento delle performance 
ambientali ed energetiche;

 ◼ sensibilizzazione e coinvolgi-
mento di tutti gli attori presenti 
nel sistema aeroportuale per 
un responsabile impegno orien-
tato al rispetto e alla salvaguar-
dia del patrimonio comune rap-
presentato dall’ambiente in cui 
operiamo;

 ◼ priorità di scelta per l’acquisto 
di prodotti e servizi che adotti-
no analoghi criteri di sostenibi-
lità ambientale con particolare 
attenzione per quanto riguarda 
il risparmio energetico, la ridu-
zione delle emissioni atmosfe-
riche, acustiche e il consumo di 
acqua;

 ◼ individuazione delle fonti e 
controllo delle emissioni di CO2

 

prodotte, sia quelle dirette sia 
quelle indirette, attraverso il 
coinvolgimento degli stakehol-
der, nell’ambito della riduzione 
delle emissioni di gas serra fis-
sati dal protocollo di Kyoto;

 ◼ costante livello di monitoraggio 
e verifica dei processi legati agli 
aspetti energetici, alle emissio-
ni atmosferiche, acustiche, al 
ciclo dell’acqua e in generale 
dei differenti fenomeni che ca-
ratterizzano l’interazione con 
l’ecosistema;
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 ◼ elevato livello di ascolto e di co-
municazione da/verso un ampio 
spettro di interlocutori esterni 
in un’ottica di trasparenza e di 
condivisione.

L’attuazione della politica ambien-
tale di Gruppo si basa sull’impe-
gno di una struttura dedicata ad 
assicurare la massima attenzione 
ai principali aspetti strategici ed 
ai risvolti gestionali-operativi, ol-
tre a garantire un coinvolgimen-
to interfunzionale quotidiano di 
tutte le unità organizzative le cui 
attività hanno connessioni dirette 
o indirette con il raggiungimento 
degli obiettivi ambientali.

In linea con tale politica, è stato 
delineato, fin dal 2004, un Siste-
ma di Gestione Ambientale che 
nel 2006 ha ottenuto la certifica-
zione ISO 14001, riconfermata nel 
2009, nel 2012, e nel maggio 2015 
è stata rinnovata per il successivo 
triennio.
Nel luglio 2017 SEA ha superato 
la verifica TUV Italia, mantenendo 
quindi la certificazione.

Nell’attività di costante e attenta 
vigilanza sull’impatto ambienta-
le delle proprie attività, il Gruppo 
SEA collabora e agisce di concerto 
con tutti gli enti esterni che hanno 
responsabilità in materia di am-
biente e territorio.

La gamma degli aspetti ambientali 
gestiti è particolarmente significa-
tiva: acqua, aria, rumore, climate 
change, energia, rifiuti, campi elet-
tromagnetici, inquinamento lumi-
noso, landscape.

La vasta esperienza maturata sin 
dal 1998 con la costituzione di 
SEA Energia e i suoi impianti di 
cogenerazione (rigenerazione) ha 
visto un consolidamento formale, 
a ottobre 2013, dell’Energy Mana-
gement System di SEA e la sua cer-
tificazione ISO 50001 ad opera di 
CertiQuality. L’azione in corso è fi-

nalizzata a realizzare una efficace 
integrazione tra i differenti siste-
mi certificati.

Airport Carbon Accreditation 
e Carbon Neutrality degli 
aeroporti di Milano
SEA in merito alle emissioni di CO

2 
si conferma efficace nel contesto 
della riduzione delle emissioni e in 
particolare di quelle derivanti dal-
le attività poste sotto il suo diretto 
controllo o fortemente influenza-
bili (scopo 1 e 2). È confermata dal 
rinnovo 2017 la classificazione di 
SEA nel contesto Airport Carbon 
Accreditation a livello “Neutrality”.

Airport Carbon Accreditation offre 
quattro livelli di accreditamento:

 ◼ Mapping - verifica delle emissio-
ni sotto il diretto controllo del 
gestore aeroportuale (ambito 
di applicazione scopo1 e sco-
po2).

 ◼ Riduzione - oltre al requisito di 
livello 1 (Mapping), creazione di 
un piano progettato per ridur-
re le emissioni focalizzate alla 
razionalizzazione continua dei 
livelli di emissione (campo di 
applicazione scopo1 e scopo2).

 ◼ Ottimizzazione - Oltre ai requi-
siti riguardanti i livelli 1 (Map-
ping) e 2 (Riduzione), il calcolo 
delle emissioni aeroportuali de-
gli stakeholder e il loro coinvol-
gimento per la definizione di un 
piano d’azione (scopo3).

 ◼ Neutralità - Oltre ai livelli 1, 2 e 
3, raggiungimento dell’obiettivo 
“Carbon Neutrality“ per le emis-
sioni sotto il diretto controllo 
del gestore aeroportuale (ambi-
to di applicazione scopo1 e sco-
po2) con l’acquisto di offset.

 ◼ Scopo1 - Emissioni dirette - 
Emissioni associate alle fon-
ti che sono possedute o che 
si trovano sotto il controllo 
della società. 

 ◼ Scopo2 - Emissioni indiret-
te - Emissioni associate alla 
generazione di energia elet-
trica o termica acquistata o 
consumata dall’impresa, che 
fisicamente viene immessa 
nel perimetro societario.

Progettualità europea
Si è ulteriormente sviluppata la 
presenza dell’azienda nel conte-
sto internazionale dei progetti di 
ricerca e innovazione principal-
mente orientati alle tematiche 
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PERSONALE FTE (DATI MEDI)

Dirigenti e quadri Impiegati Operai

322

327

1.768

1.754

711

685

2016 2.801

2.7662017

ambientali e a quelle di safety/
security. Di seguito un breve re-
soconto sui progetti attivati nel 
2017:

 ◼ TRANSFORMING TRANSPORT 
progetto che ha avuto nel pri-
mo semestre 2017 il Kick Off 
Meeting a Madrid.

 ◼ DS-08 proposal, relativo alla cy-
ber security e alle implicazioni di 
safety e ambiente.

 ◼ TALOS, incentrato sui temi sa-
fety/security del futuro (con 
Fondazione Politecnico di Mila-
no).

 ◼ THESEUS, relativo a un modello 
innovativo risked-based per la 
minimizzazione della vulnerabi-
lità e per una nuova modalità di 
gestione dei controlli di safety/
security (con Fondazione Poli-
tecnico di Milano).

 ◼ Sono stati attivati gli approfon-
dimenti per la preparazione di 
nuove proposte riguardanti i 
temi di coinvolgimento terri-
toriale e la gestione di una im-
postazione ecosostenibile nei 
processi di gestione e trasporto 
di merci.

Di seguito un riepilogo sui proget-
ti iniziati negli anni precedenti an-
cora in corso o conclusisi nel 2017:

CASCADE: importante progetto ri-
guardante la gestione energetica, 
completato nel 2015. 

DREAM: Il progetto è stato com-
pletato nel 2017. Il progetto si fo-
calizza su tematiche energetiche, 
coinvolge principalmente Malpen-
sa ed è finalizzato all’ottimizza-
zione dei consumi e del coinvol-
gimento delle differenti sorgenti 
di erogazione, tra le quali natural-
mente anche SEA Energia. 

WATERNOMICS: progetto avvia-
to nel 2014 e finalizzato all’otti-
mizzazione del ciclo delle acque 
nell’aeroporto di Linate è stato 
recentemente completato.

OCTAVE: progetto avviato nel 
giugno del 2015, è focalizzato sui 
processi security legati al ricono-
scimento biometrico (vocale). Il 
progetto è ormai nella sua fase 
conclusiva.

Processi di gestione ambientale
Master Plan Linate 2030: a di-
cembre 2016 è stato ultimato il 
SIA, Studio di impatto Ambienta-
le. È stata inoltre predisposta la 
documentazione relativa alle in-
tegrazioni volontarie da parte di 
SEA e consegnata formalmente a 
ENAC, che ha provveduto a inviar-
le al Ministero dell’ambiente.

Master Plan Malpensa: si sono 
concluse tutte le attività di inqua-
dramento dei temi naturalistici/
faunistici, di inquinamento acu-
stico e atmosferico e le attività di 
competenza degli enti delegati 
agli approfondimenti delle tema-
tiche geologico- idriche e relative 
alla falda. 

Le risorse umane

Al 31 dicembre 2017 il totale delle 
risorse del Gruppo SEA è di 2.837 
unità, in riduzione di 29 unità ri-
spetto a fine 2016 (-1,0%).

Il numero di Full Time Equivalent 
complessivo dell’anno 2017 ri-
spetto all’anno 2016 è in decre-

mento di 35 unità da 2.801 a 2.766 
(-1,2%). 

La presenza femminile nel Gruppo 
SEA rappresenta il 28% degli Hea-
dcount al 31 dicembre, equamen-
te distribuita nei diversi inquadra-
menti.

Organizzazione
Nel corso del periodo sono state 
riviste le articolazioni organizzati-
ve di alcune strutture di staff e di 
linea. In particolare, è stata modifi-
cata l’articolazione della Direzione 
Pianificazione e Controllo, delle 
Direzioni Legal and Corporate Af-
fairs, Commerciale non Aviation, 
della Direzione Aviation Business 
Development, e della Direzione 
Operazioni. È stata inoltre intro-
dotta la struttura di Compliance 
monitoring in coerenza con il rego-
lamento UE n. 139. Nel corso del 
2017 è stato completato il pro-
cesso di dismissione dell’attività 
di biglietteria aeroportuale ed è 
stato finalizzato l’outsourcing del 
processo di gestione operativa dei 
parcheggi. 

Relativamente ai processi interni 
e coerentemente con l’evoluzio-
ne normativa, sono state riviste 
le logiche e le modalità operative 
che disciplinano il processo di ap-
provvigionamento di beni e servi-
zi. Inoltre, in linea con la logica di 
autoregolamentazione in tema 
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di comportamenti aziendali e se-
condo i principi etici già previsti, è 
stato regolamentato il processo di 
segnalazione di condotte illecite 
(whistleblowing). 
In coerenza e a supporto degli 
obiettivi del Piano industriale, SEA 
ha avviato il progetto di Innovazio-
ne dei Processi di Business, dando 
continuità al percorso di eccellen-
za operativa già intrapreso negli 
anni precedenti; inoltre è stato 
avviato il progetto Europrivacy al 
fine di definire un’efficace e tem-
pestiva azione di adeguamento 
alle novità previste per il 2018 dal 
regolamento europeo Privacy.

Sviluppo e formazione 
Nel corso del 2017 SEA, come 
di consueto, ha presentato un 
programma di iniziative di for-
mazione molto intenso con parti-
colare riguardo alle competenze 
manageriali e al rafforzamento 
delle competenze professionali 
per i principali ruoli di front end del 
cliente passeggero.

Tra queste ultime si ricordano in 
particolare: 

1. “Il valore della Security”, rivolto 
agli Addetti Security. L’interven-
to, iniziato nel 2016, ha avuto 
tra gli obiettivi principali quello 
di migliorare il presidio del ruo-
lo e la relazione con il cliente, 
nel pieno rispetto della com-
pliance. L’iniziativa ha permesso 
una crescita di consapevolezza 
del valore della propria profes-
sione e una maggiore capacità 
di fare squadra. Il programma 
ha interessato circa 500 addetti 
per un totale di oltre 2.800 ore 
di formazione.

2. Intervento di formazione per 
gli addetti al PRM, ovvero l’as-
sistenza ai passeggeri a ridotta 
mobilità (Trasporti Integrati) di 
Linate e Malpensa, con la finali-
tà di migliorare, anche in questo 
caso, il presidio del ruolo, con 
particolare riferimento all’in-

tegrazione del team, alla cura 
del cliente e alla motivazione 
personale come base per un ap-
proccio efficace.

3. Intervento di formazione per gli 
addetti dell’area Informazione 
Aeroportuale del Customer Care 
di Linate e Malpensa. Il corso, 
della durata di una giornata per 
5 edizioni, ha coinvolto circa 50 
persone, compresi i nuovi Re-
sponsabili in turno.

Per il programma rivolto al mana-
gement le principali iniziative sono 
di seguito elencate:

1. “L’eccellenza nel quotidiano”, 
percorso rivolto a responsabili 
di risorse e di progetto nella ge-
stione quotidiana dell’attività 
lavorativa. Nel 2017 l’interven-
to ha visto il coinvolgimento di 
circa 80 persone per un monte 
ore di formazione superiore a 
1.000.

2. “Leadership Efficace ed Inclusi-
va”, percorso con l’intento di 
sviluppare e promuovere una 
cultura di diversity e di integra-
zione tra i generi, consentendo 
di lavorare su nuovi modi per 

agire la leadership e rafforzare 
percorsi di sviluppo.

3. “Alzare lo Sguardo”, iniziativa in-
novativa è stata rivolta ai giova-
ni professional presenti in SEA.

Nel corso del secondo semestre 
del 2017 sono stati realizzati al-
cuni interventi di Team Building 
per diverse funzioni aziendali. In 
ogni esperienza l’obiettivo è stato 
quello di organizzare una giornata 
di outdoor che riuscisse a favorire 
modalità di comunicazione e inte-
razione anche informali, allo sco-
po di avviare un percorso di lavoro 
sul gruppo. 

In continuità con quanto già in-
trapreso nel 2016, dal mese di 
aprile è stato avviato il percorso 
di rafforzamento delle competen-
ze linguistiche per un gruppo di 
persone la cui attività prevede un 
buon livello della conoscenza del 
business english. 

Due iniziative progettuali hanno 
coinvolto il team HR del gruppo, al 
fine di definire i processi di Talent 
Management e Acquisition. Nel pri-
mo progetto si sono definite le ca-
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ratteristiche e le competenze del 
talento di oggi, con lo sforzo di im-
maginare e definire quelle del ta-
lento di domani, in modo da poter 
apprezzare e valorizzare le com-
petenze presenti in azienda e svi-
luppare quelle meno possedute. 
Il secondo progetto è finalizzato 
a facilitare il percorso di ingresso 
e integrazione dei nuovi assunti, 
provenienti dall’Università e dal 
mercato del lavoro.

Le attività di Formazione Profes-
sionale e Addestramento Tecnico 
nel 2017 hanno confermato mas-
sima attenzione alla compliance 
con un attento focus sul controllo 
e governo dei processi organizza-
tivi coerenti a tutte le attività di:

 ◼ Mandatory Training
 ◼ Recurrent Training.

a. Grande importanza ha rivestito 
la progettazione e la program-
mazione di interventi formativi 
di Ground Safety in stretta rela-
zione con l’attuazione del nuo-
vo regolamento UE n.139/2014, 
in cui vengono stabiliti i requisi-
ti tecnici e le procedure relati-
ve agli obblighi del Gestore. In 
questo ambito Formazione Pro-
fessionale e Addestramento, at-
traverso interventi di approfon-
dimento della conoscenza della 
nuova normativa, ha attivato le 
linee di sviluppo dei contenuti 
connessi al Safety Management 
System per la diffusione e per 
la conoscenza degli strumenti 
quali il Manuale dell’aeroporto, 
il Regolamento di Scalo, i Piani 
di Emergenza ed i servizi di assi-
stenza e antincendio.

b. In questo ambito si sono tenuti 
corsi Initial e Recurrent dedicati 
al personale di Manutenzione 
Scali di Linate e Malpensa con 
oggetto la circolare ENAC APT-
10A che tratta dei criteri per 
la valutazione delle condizioni 
superficiali di una pista, sia nel 
caso di verifiche funzionali con-

dotte periodicamente nell’am-
bito dei piani di manutenzione, 
che operative nel caso di pavi-
mentazioni bagnate o contami-
nate.

c. Sono state programmate nu-
merose sessioni di addestra-
mento pratico sull’utilizzo di 
sacche Vetter e Goldhofer ARTS 
per la rimozione di aeromobili 
incidentati, con la possibilità in 
via eccezionale di utilizzare un 
aeromobile MD80 Meridiana 
messo a disposizione da Volan-
dia. I partecipanti sono stati 89.

d. In ambito Sicurezza del Lavoro 
D.Lgs. 81/08, ai sensi del DPR 
177/11 è stato programmato il 
corso teorico DPI III categoria, 
spazi confinati e lavori in quota. 
I partecipanti sono stati 27.

e. Per quanto riguarda le Winter 
Operations, la formazione re-
current per le operazioni di de-i-
cing/anti-icing, in linea con AEA 
Training Recommendations, ha 
interessato il personale di Dire-
zione Operazioni per un totale 
di oltre 300 partecipanti. Si sono 
tenuti, inoltre, i corsi di adde-
stramento Initial e Recurrent per 
il personale di Trasporti Integrati 
e Manutenzione Scali dedicati 
alla gestione Emergenza Neve 
e all’utilizzo di varie tipologie di 
mezzi di rimozione neve. I parte-
cipanti sono stati 190.

f. La formazione Antincendio ha 
previsto in calendario quattro 
sessioni d’esame, precedute 
da un percorso teorico-pratico 
completo come previsto dal-
la normativa vigente, per un 
totale di oltre 43 nuovi addet-
ti SEA certificati per le emer-
genze appartenenti alle aree 
Security, Manutenzione e Co-
ordinamento di Scalo. In paral-
lelo è stato programmato un 
calendario con numerose ses-
sioni di aggiornamento dedica-
te al personale già certificato 
come “addetto antincendio”. 
I partecipanti sono stati 173. 
In aggiunta, la formazione per 

la gestione delle Emergenze 
Antincendio in Apron dedicata 
alla figura di Autista Specialista, 
per una sempre maggiore con-
sapevolezza sui rischi derivanti 
dall’utilizzo di mezzi e attrezza-
ture specifiche per la mansione 
e la conoscenza delle procedu-
re contenute nel Regolamento 
di Scalo, nonché le principali 
modalità di intervento. I parte-
cipanti sono stati oltre 110.

g. Nel 2017 è ripreso, in collabo-
razione con i referenti dell’Area 
Security, la ricollocazione sia di 
alcune figure professionali SEA 
sia di provenienza da Airport 
Handling, attraverso l’attuazio-
ne del percorso abilitante alla 
mansione di Guardia Particolare 
Giurata. In aggiunta agli asses-
sment professionali e alla for-
mazione tecnica teorico-pratica 
specifica del settore, sono state 
programmate sessioni formati-
ve di English for Security, Sicu-
rezza del lavoro, Radioprotezio-
ne, Airside Safety, Formazione 
Antincendio, Dangerous Goods 
Regulations e Formazione PRM. 
I partecipanti sono stati 105.

h. In tema PRM Passengers Redu-
ced Mobility, accanto ai consueti 
corsi recurrent, in conformità alla 
normativa di riferimento, Testo 
Unico 81/2008, regolamento CE 
1107/06 e ECAC European Civil 
Aviation Conference, per la pri-
ma volta sono stati organizzati 
percorsi di formazione per nuovi 
Addetti all’Assistenza di Passeg-
geri a ridotta mobilità per SEA. 
L’obiettivo è stato quello di for-
nire le competenze di base sulle 
tecniche di mobilizzazione per 
poterle applicare in ambito pro-
fessionale con responsabilità e 
consapevolezza, nonché efficaci 
strumenti di comunicazione e di 
gestione dei rapporti interper-
sonali secondo quanto previsto 
dalle linee guida di comporta-
mento, Annesso 5C - ECAC Doc 
30 Part I Sec 5/2014. Le parteci-
pazioni sono state 18. Per il per-
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sonale avviato alla formazione 
recurrent, le partecipazioni sono 
state oltre 190.

i. In ottemperanza alla circola-
re ENAC GEN 02A, a Linate e 
Malpensa si sono tenuti inol-
tre i corsi di Formazione PRM 
per personale in contatto con 
il pubblico viaggiante dedicati 
alle figure professionali azien-
dali coinvolte (oltre 130 addet-
ti Security Staff, Informazioni 
e Coordinamento di Scalo) e ai 
dipendenti degli operatori com-
merciali presenti nei Terminal 
aeroportuali.

j. Sempre nell’ottica del rispetto 
delle leggi e della compliance, 
è proseguita la formazione spe-
cifica a distanza sulla responsa-
bilità amministrativa degli Enti, 
relativa al D.Lgs. n.231/01 e 
sul Modello di Organizzazione 
e Gestione adottato dalla So-
cietà. Attivata inizialmente per 
il personale amministrativo, ha 
poi coinvolto i ruoli operativi 
SEA. I colleghi che hanno com-
pletato la formazione quest’an-
no sono oltre 250.

k. Sono stati organizzati presso le 
nostre sedi di Linate e Malpensa 

in collaborazione con Direzione 
Infrastrutture, Unità Sicurezza 
Lavori e Infrastrutture, i percor-
si di formazione professionale 
continua, disciplinata dal D.P.R. 
137/2012 n. 137, per l’otteni-
mento dei Crediti Formativi 
Professionali (CFP) al fine di 
consentire l’aggiornamento e la 
certificazione delle conoscenze 
e competenze dei Professioni-
sti SEA. Le partecipazioni sono 
state 146. Sono state inoltre 
organizzate 2 edizioni del corso 
“Direttore Lavori”, articolate in 
4 incontri, per un totale di 32 
ore di formazione.

Welfare
Il Welfare aziendale del 2017, 
orientandosi sempre di più ai bi-
sogni evidenziati dalle persone, è 
stato caratterizzato dall’introdu-
zione di nuove iniziative e attività 
dedicate ai dipendenti e ai loro 
familiari. L’obiettivo principale è 
stato quello di fornire un suppor-
to nelle situazioni di cura dei fa-
miliari, offrire nuove opportunità 
di acquisizione competenze nella 
sfera dell’orientamento scolastico 
dei figli e promuovere importanti 

linee guida per condurre uno stile 
di vita sano e favorire il benessere 
della persona.

Accanto alla programmazione del-
le tradizionali iniziative inserite nel 
piano annuale di welfare (mobilità 
casa-lavoro, salute e prevenzione, 
servizi sociali, e le iniziative orga-
nizzate con l’associazione NoiSea 
quali centri estivi, soggiorni estivi 
e il buono befana), sono stati pro-
posti durante il 2017 il servizio Fra-
gibilità che offre un supporto nella 
gestione di familiari anziani e disa-
bili e il progetto “La parola alla nu-
trizionista” finalizzato a favorire il 
benessere della persona attraverso 
la promozione di regole di corretta 
alimentazione e stile di vita.

Alle iniziative dedicate al percorso 
di istruzione dei figli dei dipenden-
ti ed alla loro employability, conte-
nute nel progetto “Future Lab”, 
si è aggiunto un nuovo servizio, 
rivolto ai ragazzi che frequenta-
no le classi 2^ e 3^ media: “Push 
to Open Junior”, un percorso di 
orientamento dedicato a genitori 
e ragazzi per la scelta della scuo-
la secondaria di secondo grado in 



Relazione finanziaria annuale 2017   •   68

R E L A Z I O N E  S U L L A  G E S T I O N E  2 0 1 7

maniera più consapevole e ade-
guata. Sono state riproposte an-
che nel 2017 le seguenti iniziative 
rivolte ai figli dei dipendenti: le 
borse di studio al merito che pre-
miano la promozione con profitto 
alla classe successiva, i corsi “Impa-
ro a studiare con SEA”, dedicati ai 
ragazzi che frequentano la scuola 
media e il biennio delle superiori, 
per apprendere il metodo di stu-
dio. Sono state riproposte inoltre 
l’iniziativa relativa all’orientamen-
to dei ragazzi che frequentano la 
classe 5^ delle scuole superiori 
“Push to Open” e le classi labo-
ratorio per neolaureati, “Talent 
Days”. Le borse di studio di Inter-
cultura, per vivere e studiare all’e-
stero, sono state incrementate 
con l’aggiunta di un’ulteriore bor-
sa di studio estiva per la Finlandia. 
È stato inoltre riproposto il pro-
getto “Alternanza scuola-lavoro”, 
lanciato il precedente anno e con-
cretizzatosi con il coinvolgimento 
di 29 ragazzi nell’esperienza di tre 
settimane di “Summer Job”.

Sono infine proseguite le attività 
di confronto e benchmark sui temi 
del welfare aziendale e della con-

ciliazione vita-lavoro con realtà 
esterne sia aziendali che istituzio-
nali, avviate con Valore D, la rete 
IEP “Imprese e Persone” e Jointly.

Relazioni Industriali
Nel primo semestre del 2017 è 
proseguito il costante confronto 
con le Organizzazioni Sindacali, 
sia relativamente a macro processi 
aziendali sia a specifiche proble-
matiche di reparto. 

In particolare il confronto ha por-
tato, in data 3 gennaio 2017, alla 
sottoscrizione di un accordo ex L. 
223/91 per la riduzione di perso-
nale da realizzarsi mediante esodi 
su base volontaria. Tale accordo 
formalizza la conclusione con esi-
to positivo della procedura di mo-
bilità avviata il 22 novembre 2016 
in attuazione della prima parte 
dell’Accordo Quadro di Progetto 
del 22 luglio 2016.

Il 6 marzo 2017 è stata raggiunta 
un’intesa relativa allo sviluppo di 
polivalenza per il personale del 
Coordinamento di Scalo di Linate 
e Malpensa. A fronte delle modi-
fiche dello scenario operativo e 

tecnologico registrate negli anni, 
le qualifiche di Apron Operator, 
Terminal Operator e Coordinatore 
Autisti sono state accorpate nella 
nuova figura polivalente di Airport 
Specialist.

Il 12 giugno 2017, sempre nella 
logica di recupero di efficienza e 
di incremento della produttività, 
SEA e le Organizzazioni Sindacali 
hanno sottoscritto un accordo vol-
to a ridefinire la qualifica dell’Ad-
detto PRM che, oltre alle mansioni 
di gestione del passeggero a ridot-
ta mobilità e delle attività legate 
all’impianto BHS, potrà guidare, a 
supporto degli Autisti, alcuni mez-
zi speciali (es. ambulift, ambulanze 
etc.). Nell’ambito di tale accordo 
è stato inoltre stabilito il riposi-
zionamento dei punti timbratura 
utilizzati da Autisti e Addetti PRM 
degli scali di Linate e Malpensa in 
prossimità delle postazioni di la-
voro nonché la previsione di turni 
con una frequenza di 15 minuti 
per massimizzare l’efficacia del-
la prestazione lavorativa. SEA si 
è impegnata a valutare ed even-
tualmente riprogettare l’attuale 
configurazione degli spogliatoi, 
parcheggi e sale break. 

Sempre nel primo semestre del 
2017 sono stati avviati, previo 
specifici accordi con le Organiz-
zazioni Sindacali, diversi progetti 
di formazione finanziata rivolti a 
circa 400 persone con l’obiettivo 
di sviluppare una cultura di inte-
grazione tra generi (“l’altra faccia 
della medaglia”); di migliorare il 
presidio del ruolo e la relazione 
con il cliente (“il valore della Se-
curity”/”la cura delle persone che 
curano”); di creare una community 
di riferimento che possa restituire 
un valore professionale in termini 
di innovazione continua (“alzare lo 
sguardo”/”innovate the world”).

Il 30 ottobre 2017, sempre nella 
logica di recupero di efficienza e di 
incremento della produttività, SEA 
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e le Organizzazioni Sindacali han-
no sottoscritto un accordo volto a 
ridefinire il modello organizzativo 
della Security attraverso l’introdu-
zione di nuove figure professionali 
(Security Coordinator, Responsabi-
li Sicurezza e Vigilanza di campo, 
Security Compliance Operator). 
Nell’ambito di tale accordo è stato 
inoltre stabilito il riposizionamen-
to dei punti timbratura dello scalo 
di Linate in prossimità delle posta-
zioni di lavoro (analogamente a 
quanto già in essere a Malpensa), 
nonché la previsione di nuovi turni 
di lavoro della durata aggiuntiva di 
30 minuti e con una frequenza di 
15 minuti per massimizzare l’effi-
cacia della prestazione lavorativa. 
SEA, anche in questo caso, si è im-
pegnata a riprogettare l’attuale 
configurazione degli spogliatoi, 
parcheggi e sale break.

Il 4 dicembre 2017 è stato sotto-
scritto tra SEA e le Organizzazioni 
Sindacali un accordo volto ad in-
trodurre delle nuove iniziative di 
welfare attraverso il riconoscimen-
to di un “premio welfare” e l’istitu-
zione di alcuni innovativi strumen-
ti di “work life balance”. Il “premio 
welfare”, riferito esclusivamente 
all’anno 2017, è una erogazione 
una tantum riconosciuta all’esito 
della finalizzazione di alcune ini-
ziative di efficientamento condi-
vise, a livello di principi ispiratori, 
nell’Accordo Quadro di Progetto 
del 22 luglio 2016 concretamente 
realizzate nel corso di quest’anno. 
Il premio è riconosciuto mediante 
piattaforma informatica che ga-
rantisce la messa a disposizione di 
un’offerta variegata di prestazioni 
di welfare. Con riferimento alle 
iniziative di “work life balance” si 
segnala l’introduzione dei seguen-
ti istituti finalizzati alla migliore 
conciliazione dell’equilibrio vita 
privata - lavoro: agevolazioni alla 
fruizione delle ferie per il persona-
le turnista, gestione delle ROL ad 
ore, orario flessibile per il persona-
le non turnista, agevolazioni nella 

richiesta del part time, sostegno 
alla genitorialità, cessione solidale 
delle ROL e delle ferie attraverso 
l’alimentazione di una banca del 
tempo per sostenere il personale 
con particolari problematiche.

Sempre nell’ambito del percorso 
attuativo dell’Accordo Quadro di 
Progetto stipulato il 22 luglio 2016 
con le Organizzazioni Sindacali, re-
lativo a iniziative di riorganizzazio-
ne a sostegno del Piano industriale 
di SEA, in data 15 gennaio 2018 è 
stato sottoscritto un Verbale di Ac-
cordo a conclusione della procedu-
ra di mobilità avviata il 27 dicem-
bre 2017 e che stabilisce l’esodo 
incentivato di massimo 235 lavo-
ratori che raggiungeranno entro 
agosto 2023 i requisiti per il trat-
tamento pensionistico (pensione 
anticipata o di vecchiaia).

Salute e sicurezza sul luogo di 
lavoro
Nel corso del 2017 il Gruppo SEA 
ha confermato la propria attenzio-
ne verso le tematiche di sicurezza 
sul lavoro, in un’ottica di continuo 
miglioramento delle condizioni 
di salute e sicurezza delle attività 
svolte in ambito aeroportuale, an-
che attraverso la promozione di 
una cultura basata sull’aumento 
della consapevolezza e sul coin-
volgimento di tutti i soggetti, a 
ogni livello, sulle tematiche della 
prevenzione.

Nel 2017 il Gruppo SEA ha mante-
nuto la certificazione del proprio 
Sistema di Gestione per la Salute 
e Sicurezza sul Lavoro (SGS&SL) 
rilasciata nel 2012 da TÜV Italia - 
Accredia in linea con la norma BS 
OHSAS 18001/2007, come pre-
visto dall’art. 30 del D.Lgs. 81/08 
per i modelli organizzativi aventi 
efficacia esimente ai sensi del D.L-
gs. 231/2001.

Il SGSSL è stato monitorato attra-
verso:

 ◼ 10 audit interni, condotti da 
personale aziendale specifica-
mente formato e abilitato, da 
cui hanno avuto origine inter-
venti di follow up con i responsa-
bili delle aree coinvolte; tramite 
tali attività sono stati risolti dei 
rilievi riscontrati dagli auditor 
SEA e individuate alcune azioni 
di miglioramento ai fini della 
riduzione e del controllo dei ri-
schi in ambito di SSL;

 ◼ 5 giornate di audit di sorveglian-
za condotti dai certificatori di 
TÜV Italia. L’attività di controllo 
ha interessato tutti gli ambiti 
operativi aziendali e ha portato 
alla conferma della validità del 
Certificato in corso, già rinnova-
to a novembre 2015. 

In particolare gli esiti hanno con-
fermato che il Sistema è corretta-
mente attuato e mantenuto attivo 
ed è funzionale al perseguimento 
degli obiettivi aziendali.

Il processo di coinvolgimento e 
consultazione, attivato dal SGSSL, 
ha favorito la partecipazione atti-
va dei lavoratori e dei loro respon-
sabili, a riprova che la fattiva col-
laborazione è determinante ai fini 
della prevenzione e della gestione 
dei rischi negli ambienti di lavoro.

Il mantenimento della certificazio-
ne secondo la norma BS OHSAS 
18001/2007 consentirà anche per 
il 2017 l’accesso diretto alla ridu-
zione annuale del premio assicura-
tivo INAIL.

L’andamento infortunistico nel 
2017 ha riscontrato un lieve au-
mento degli infortuni sul lavoro e 
degli infortuni in itinere rispetto 
all’anno precedente. È importante 
sottolineare che tra quelli accadu-
ti sul lavoro, solo il 40% ca. sono 
riferibili a situazioni direttamente 
correlate con la specifica attività 
lavorativa, mentre la restante par-
te può essere ricondotta a situa-
zioni generiche che poco o nulla 
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hanno a che fare con le operazio-
ni svolte dagli addetti, essendo 
correlati prevalentemente alle di-
namiche della deambulazione (in-
ciampi, scivolamenti, distorsioni, 
urti, ecc.).

In relazione alle attività correlate 
alla prevenzione e gestione degli 
incendi e Gestione delle Emergen-
ze, nel 2017 sono proseguiti gli 
audit interni specifici per la verifi-
ca della corretta conduzione e del 
rispetto delle norme di preven-
zione incendi negli spazi affidati 
agli operatori commerciali retail 
(negozi, magazzini) presenti all’in-
terno dei Terminal, già definite da 
SEA in un apposito Regolamento 
Antincendio. Come già effettuato 
nei Terminal di Malpensa T1 e T2, 
gli audit sono stati condotti anche 
negli spazi assegnati all’interno 
dell’Aerostazione di Linate.

Per agevolare la diffusione e la co-
noscenza presso tutti gli Operato-
ri retail e non retail della documen-
tazione Antincendio predisposta 
da SEA, in collaborazione con la Di-
rezione commerciale Non Aviation 
e la Direzione Aviation Business 
Development è stata creata sul sito 
una specifica sezione “Sicurezza 
del Lavoro e Prevenzione Incendi” 
attraverso la quale sono resi di-
sponibili i documenti specifici (Re-
golamenti, Piani di Emergenza), 
predisposti anche in lingua ingle-
se. Inoltre per tutti i concessionari 
di spazi retail è stato inserito nelle 
clausole contrattuali l’obbligo di 
inviare semestralmente a SEA una 
dichiarazione, sottoscritta dal Re-
sponsabile dell’attività e dal suo 
RSPP, nella quale si attesta l’os-
servanza del Regolamento Antin-
cendio. Il Servizio di Prevenzione 
e Protezione aziendale raccoglie, 
verifica ed archivia tale documen-
tazione.

Nel 2017 sono state realizzate sui 
2 scali 25 esercitazioni sull’attua-
zione dei Piani d’Emergenza ed 

Evacuazione e dei sistemi di aller-
tamento e di rilevazione incendi, 
che hanno coinvolto gli Addetti 
alla Gestione delle Emergenze 
(AGE) e il personale dei vari edifici 
interessati; le esercitazioni effet-
tuate hanno fornito un riscontro 
positivo sotto l’aspetto sia gestio-
nale sia delle misure finora attua-
te. Sempre in tema di evacuazione 
in caso di emergenza, si è proce-
duto all’acquisizione e al posizio-
namento nelle aerostazioni e nei 
principali edifici ausiliari di Linate 
e Malpensa di 28 “sedie di evacua-
zione” per l’ausilio all’esodo di per-
sone con difficoltà motorie o con 
problematiche di deambulazione.

Le risorse interne del Servizio 
Prevenzione e Protezione hanno 
provveduto ad aggiornare i Do-
cumenti di Valutazione dei Rischi 
effettuando:

 ◼ l’analisi dei dati a consuntivo 
del 2016, relativi agli indicatori 
di Stress Lavoro-Correlato, in 
accordo alle linee guida INAIL 
da cui è emersa una sostanziale 
attestazione, per tutte le figure 
professionali presenti, ad un li-
vello di rischio non rilevante; 

 ◼ puntuali valutazioni del rischio 
rumore per singola attività la-
vorativa dovute a modifiche del 
processo organizzativo / lavora-
tivo o all’introduzione di nuove 
attrezzature;

 ◼ l’aggiornamento delle valuta-
zioni del rischio di alcuni reparti 
aziendali che hanno visto l’in-
troduzione di nuovi prodotti 
chimici;

 ◼ l’aggiornamento della valutazio-
ne del rischio da “Radiazioni Io-
nizzanti” per i due scali societari;

 ◼ la stesura di apposite procedure 
operative di sicurezza e istruzio-
ni operative di sicurezza a tute-
la della sicurezza e salute degli 
operatori, ad esempio a seguito 
dell’introduzione di nuovi mezzi 
/attrezzature di lavoro;

 ◼ l’aggiornamento della mappa-

tura dei campi elettromagnetici 
con l’adeguamento normativo 
apportato al D.Lgs. 81/08, inol-
tre si è proceduto all’effettua-
zione di specifiche valutazioni 
del rischio relative all’utilizzo 
di tutti gli apparati presenti in 
azienda (saldatrici, attrezzature 
fisse, attrezzature mobili, ap-
parati radiotrasmettitori, ecc.) 
utilizzati dal personale azienda-
le, con un particolare focus sui 
portatori di dispositivi medici 
impiantabili attivi. I dati riscon-
trati hanno confermato una si-
tuazione di pieno rispetto dei 
limiti di attenzione indicati dalle 
norme di riferimento.

A quanto sopra si aggiunge il sup-
porto alle funzioni competenti 
nell’elaborazione dei DUVRI per 
la gestione preventiva dei rischi 
interferenziali presenti nelle sva-
riate attività svolte sui sedimi 
aeroportuali da imprese terze in 
regime di appalto. Fra queste, 
una particolare attenzione è stata 
posta alle attività svolte negli am-
bienti confinati o sospetti d’inqui-
namento, rientranti nelle previsio-
ni del D.Lgs. 177/11.

È proseguita la gestione dei rap-
porti con gli Enti pubblici correla-
ti alle problematiche relative alla 
sicurezza sul lavoro (ATS, INAIL, 
DTL) supportando, di volta in vol-
ta, le funzioni aziendali coinvolte.

In collaborazione con gli Esperti 
Qualificati in radioprotezione, si 
è provveduto a proseguire l’atti-
vità di monitoraggio a tutela del-
la salute dei lavoratori, mediante 
specifiche dosimetrie ambientali 
e personali, sulle radiazioni ioniz-
zanti correlate al transito di colli 
radioattivi sugli scali e all’utilizzo 
delle apparecchiature radiogene. 
Sempre in tema di radioprotezio-
ne, si è provveduto a posizionare 
un significativo numero di dosi-
metri ambientali, allo scopo d’in-
dagare l’eventuale presenza di 
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gas radon negli ambienti di lavoro 
interrati e semi interrati. Il monito-
raggio prevede tempi lunghi (sino 
a 12 mesi) ma le aspettative sono 
di una conferma di valori entro i li-
miti normativi.

È proseguita l’attività di sorveglian-
za sanitaria sui lavoratori di SEA 
esposti a particolari rischi per la sa-
lute sia con l’effettuazione di visi-
te da parte dei Medici Competenti 
aziendali, sia con l’effettuazione di 
sopralluoghi degli ambienti di la-
voro in ciascuno scalo. Inoltre, con 
l’intento di anticipare la gestione 
dei rischi correlati all’utilizzo delle 
attrezzature e delle macchine in-
trodotte a supporto delle attività 
lavorative, è proseguita l’opera di 
valutazione e analisi preventiva in 
occasione del loro acquisto, svolta 
nell’ambito della commissione di 
collaudo interna alla quale parteci-
pa anche il Servizio di Prevenzione 

e Protezione di SEA.

Allo scopo di migliorare le moda-
lità di comunicazione/informativa, 
verso tutto il personale, dei temi 
attinenti la salute e la sicurezza 
sul lavoro, è stato implementa-
to sull’intranet aziendale il sito di 
funzione (Sicurezza del Lavoro), 
sul quale sono stati resi disponibili 
per la consultazione e il download, 
moltissimi documenti riguardan-
ti le svariate figure professionali 
(procedure di sicurezza, istruzioni 
di sicurezza, dispositivi di prote-
zione individuale, ecc.), gli ambiti 
lavorativi e la modulistica azienda-
le da utilizzare per le segnalazioni 
e le relative istruzioni di supporto. 
Le informazioni contenute hanno 
potuto essere utilizzate da un nu-
mero sempre più considerevole 
di lavoratori, contribuendo ad au-
mentare in loro sensibilità e consa-
pevolezza.

Relativamente a SEA Prime, si è 
provveduto ad aggiornare la do-
cumentazione di valutazione dei 
rischi e alcune procedure opera-
tive di sicurezza, ridefinire ed im-
plementare, per ciascuna figura 
professionale, i percorsi formativi 
ordinari e remedial, sui temi della 
salute e sicurezza, definendo per 
ciascun argomento, i contenuti, 
la durata e la periodicità degli in-
terventi, aggiornare alcuni Piani 
di Emergenza ed Evacuazione, 
supportare le funzioni competen-
ti nell’elaborazione dei DUVRI per 
la gestione preventiva dei rischi 
interferenziali presenti nelle varie 
attività svolte da imprese terze in 
regime di appalto, effettuare la 
riunione periodica sulla salute e 
sicurezza in Azienda, prevista dal 
D.Lgs. 81/08.
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Il presente capitolo contiene, tra 
le altre, le informazioni previste 
dall’art. 123-bis, comma 2, lettera 
b), del D.Lgs. 24 febbraio 1998, n. 
58 (“TUF”). La Società, non avendo 
emesso azioni ammesse alle nego-
ziazioni in mercati regolamentati o 
in sistemi multilaterali di negozia-
zione, si avvale della facoltà previ-
sta dal comma 5 dell’art. 123-bis 
del TUF di omettere la pubblica-
zione delle informazioni di cui ai 
commi 1 e 2 dell’art. 123-bis me-
desimo, salvo quelle previste dal 
predetto comma 2, lettera b).

Il Sistema di Corporate Governance 
di Società per azioni Esercizi Aero-
portuali S.E.A. (“SEA” o la “Società”) 
consta di un complesso di regole in 
linea con le previsioni normative e 
regolamentari a essa applicabili. Il 
Sistema di Corporate Governance 
della Società si fonda sul modello 
di amministrazione e controllo tra-
dizionale di cui agli artt. 2380-bis e 
seguenti del codice civile, pertan-
to consta dei due organi sociali di 
nomina assembleare - il Consiglio 
di Amministrazione, cui è affidata 
la gestione della Società, e il Col-
legio Sindacale, cui è demandato il 
controllo sull’amministrazione - ac-
canto alla stessa Assemblea degli 
Azionisti che rappresenta l’interes-
se della generalità dei soci.

SEA ha aderito, già a far data dal 
27 giugno 2001, al Codice di Au-
todisciplina per le società quotate 
emanato dal Comitato per la Cor-
porate Governance di Borsa Italiana 
SpA (il “Codice di Autodisciplina” o 

il “Codice”). Sebbene l’adesione al 
Codice sia volontaria, SEA applica la 
gran parte delle raccomandazioni 
in esso contenute, con la finalità di 
implementare un efficace sistema 
di governo societario che ripartisca 
adeguatamente responsabilità e 
poteri e favorisca il corretto equili-
brio tra gestione e controllo. 

A tale proposito, la Società redi-
ge annualmente la relazione sul 
governo societario e gli assetti 
proprietari che descrive il sistema 
di governo societario adottato da 
SEA e fornisce informazioni sulle 
modalità di attuazione delle racco-
mandazioni del Codice di Autodi-
sciplina; la relazione è consultabile 
sul sito www.seamilano.eu.

La Società non è soggetta ad atti-
vità di direzione e coordinamento 
ai sensi degli artt. 2497 e seguenti 
del codice civile.

Il Consiglio di Amministrazione di 
SEA ha istituito al proprio interno 
due Comitati previsti dal Codice 
di Autodisciplina, aventi funzioni 
propositive e consultive nei con-
fronti dell’organo amministrativo 
(ovvero il Comitato Controllo e 
Rischi e il Comitato Remunera-
zione e Nomine). I Comitati sono 
composti da Consiglieri di Am-
ministrazione non esecutivi ed in 
maggioranza indipendenti. Le pre-
rogative dei Comitati sono stabili-
te dalle deliberazioni dell’organo 
amministrativo che li ha istituiti 
ispirandosi alle raccomandazioni 
e ai principi del Codice di Autodi-

sciplina; delle riunioni dei comitati 
vengono redatti verbali conservati 
agli atti della Società. 

L’Assemblea degli Azionisti è l’or-
gano che rappresenta l’universa-
lità degli azionisti ed esprime, at-
traverso le proprie deliberazioni, 
la volontà sociale. All’Assemblea 
degli Azionisti competono le de-
cisioni più rilevanti per la vita del-
la Società, fra cui la nomina degli 
organi sociali, l’approvazione del 
bilancio ed eventuali modifiche 
dello statuto sociale.

Il Consiglio di Amministrazione è 
investito dei più ampi poteri per 
la gestione della Società: ha la fa-
coltà di compiere tutti gli atti che 
ritenga opportuni per l’attuazio-
ne e il raggiungimento degli scopi 
sociali, esclusi quelli che la legge e 
lo statuto riservano all’Assemblea. 
Il Collegio Sindacale è l’organo di 
controllo della Società. Il Colle-
gio Sindacale vigila sull’osservan-
za della legge e dello Statuto, sul 
rispetto dei principi di corretta 
amministrazione e, in particolare, 
sull’adeguatezza dell’assetto orga-
nizzativo, amministrativo e conta-
bile adottato dalla Società, nonché 
sul suo corretto funzionamento. 
Le funzioni di controllo contabile 
sono attribuite alla Società di Re-
visione legale dei conti nominata 
dall’Assemblea degli Azionisti.

Il Consiglio di Amministrazione e 
il Collegio Sindacale in carica alla 
data della presente Relazione 
sono stati nominati dall’Assem-

Sistema di Corporate 
Governance
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blea degli Azionisti in data 4 mag-
gio 2016 in conformità a quanto 
previsto dallo Statuto e rimarran-
no in carica sino all’approvazione 
del bilancio al 31 dicembre 2018.

Il sistema di controllo interno e 
gestione dei rischi è informato 
alle raccomandazioni del Codice 
di Autodisciplina e alle best practi-
ce in materia; a tal fine, uno degli 
strumenti adottati dalla Società è 
il Modello di Organizzazione e Ge-
stione ex D.Lgs. 231/01. A tale pro-
posito, SEA e le sue società con-
trollate hanno delineato ciascuna 
una propria “Mappatura dei rischi” 
con la finalità di adottare propri 
modelli di organizzazione, gestio-
ne e controllo ex D.Lgs. 231/2001 
(singolarmente, il “Modello” e, col-
lettivamente, i “Modelli”), efficaci 
e adeguati alle specifiche realtà 
aziendali e alle peculiarità del bu-
siness di ciascuna, il cui scopo prin-
cipale è la prevenzione dei reati 
previsti dalla normativa di riferi-
mento. Il Modello viene costante-
mente aggiornato alle modifiche 
legislative con l’introduzione delle 
nuove fattispecie di reato di volta 
in volta previste.

Il sistema di Corporate Governance 
di SEA consta altresì di procedure 
che disciplinano le attività delle 
diverse funzioni aziendali, costan-
temente oggetto di verifica e di 
aggiornamento in linea con l’evo-
luzione del contesto normativo e il 
mutare delle prassi operative.

Il capitale sociale è pari a Euro 
27.500.000,00 interamente ver-
sato - suddiviso in n. 250.000.000 
azioni - del valore nominale di 
Euro 0,11 ciascuna. Le azioni sono 
nominative e indivisibili. Le azioni 
non sono negoziate su mercati re-
golamentati. Al 31 dicembre 2017 
la Società non detiene azioni pro-
prie e il capitale sociale risulta sud-
diviso come riportato al paragrafo 
“Struttura del capitale sociale”.

Sistema di Controllo 
Interno e di Gestione  
dei Rischi

Premessa
Il Sistema di controllo interno e 
di gestione dei rischi è rappresen-
tato dall’insieme degli strumen-
ti, delle regole, delle procedure 

e delle strutture organizzative 
aziendali volte a garantire il rispet-
to di previsioni normative e sta-
tutarie, un’informativa finanziaria 
attendibile e accurata e la salva-
guardia del patrimonio aziendale 
in coerenza con gli obiettivi azien-
dali definiti dal Consiglio di Ammi-
nistrazione. A quest’ultimo spetta 
la responsabilità del sistema di 
controllo interno e gestione dei ri-
schi che, sulla base delle informa-
zioni fornite dalle funzioni/organi 
preposti al controllo interno e alla 
gestione dei rischi aziendali al Pre-
sidente e al Comitato Controllo e 
Rischi, ne fissa le linee di indirizzo, 
ne verifica adeguatezza ed effet-
tivo funzionamento e assicura l’i-
dentificazione e la corretta gestio-
ne dei principali rischi aziendali.

Le procedure e l’organizzazione 
sottese al sistema di controllo in-
terno e gestione dei rischi della So-
cietà sono finalizzate a realizzare:

 ◼ il rispetto di leggi, regolamenti, 
statuto sociale e policy;

 ◼ la salvaguardia del patrimonio 
aziendale;

 ◼ l’efficienza e l’efficacia dei pro-
cessi aziendali;

 ◼ l’affidabilità dell’informativa fi-
nanziaria.

Uno degli strumenti implementati 
al fine di raggiungere gli obiettivi 
del Sistema di Controllo Interno e 
di Gestione dei Rischi è il Modello 
di Organizzazione e Gestione ex 
D.Lgs. 231/01. 

Principali caratteristiche dei 
sistemi di gestione dei rischi e 
di controllo interno in relazione 
al processo di informativa 
finanziaria contenuta nel bilancio 
e nella relazione semestrale
Il Sistema di controllo interno 
sull’informativa finanziaria di SEA 
assicura lo scambio di dati e infor-
mazioni con le proprie società con-
trollate, attuandone il coordina-
mento. In particolare, tale attività 
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si esplica attraverso la diffusione, 
a cura della capogruppo SEA, del-
la normativa sull’applicazione dei 
principi contabili di riferimento ai 
fini della predisposizione del bilan-
cio consolidato di Gruppo SEA e le 
procedure che regolano la predi-
sposizione del bilancio d’esercizio 
e del bilancio consolidato, nonché 
dei resoconti e relazioni finan-
ziarie semestrali. L’istituzione dei 
controlli avviene a valle di un pro-
cesso condotto dalla capogruppo 
SEA secondo un approccio mira-
to a individuare le criticità tipiche 
delle singole entità organizzative, 
che potrebbero avere effetti rile-
vanti sull’informativa finanziaria.

Descrizione delle principali 
caratteristiche dei sistemi di 
gestione dei rischi e di controllo 
interno in relazione al processo 
di informativa finanziaria
Il Sistema di gestione dei rischi 
non deve essere considerato sepa-
ratamente dal sistema di controllo 
interno in relazione al processo di 
informativa finanziaria. Il Sistema 
è finalizzato a garantire l’attendi-
bilità, l’accuratezza, l’affidabilità 
e la tempestività dell’informativa 
finanziaria.

Il processo di monitoraggio del 
Sistema di gestione dei rischi e di 
controllo interno sull’informativa 
finanziaria si articola nelle seguen-
ti fasi:

1. Identificazione dei rischi sull’in-
formativa finanziaria: l’attività 
viene svolta con riferimento al 
bilancio separato di SEA e al bi-
lancio consolidato del Gruppo 
SEA, tenendo in considerazione 
aspetti quali-quantitativi relati-
vi dapprima alla selezione delle 
società rilevanti da includere 
nell’analisi e, successivamente, 
alle transazioni significative.

2. Valutazione dei rischi sull’in-
formativa finanziaria: i rischi 
sono valutati in termini di po-
tenziale impatto quali-quan-

titativo. La valutazione dei ri-
schi è condotta sia a livello di 
singola società sia a livello di 
specifico processo.

3. Identificazione dei controlli im-
plementati al fine di mitigare i 
rischi precedentemente indivi-
duati, sia a livello di singola so-
cietà che di processo.

Nel corso del 2017 il Consiglio di 
Amministrazione ha approvato la 
Policy di Enterprise Risk Manage-
ment che individua nella funzione 
ERM, a riporto del Chief Financial 
e Risk Officer, un secondo livel-
lo di controllo in materia di risk 
management, con l’obiettivo di 
supportare le strutture azienda-
li nell’identificazione e gestione 
dei rischi aziendali attraverso lo 
sviluppo di strumenti, framework 
e metodologie e garantendo al 
contempo un reporting periodi-
co sull’evoluzione del profilo di 
rischio al management e ai vertici 
aziendali.

Le componenti del Sistema di 
controllo interno e gestione dei 
rischi precedentemente descritte 
sono tra loro coordinate e inter-
dipendenti e il Sistema, nel suo 
complesso, coinvolge - con diversi 
ruoli e secondo logiche di colla-
borazione e coordinamento - gli 
organi amministrativi, gli organi 
di vigilanza e controllo, il manage-
ment della Società e del Gruppo 
SEA. Il Consiglio di Amministrazio-
ne di SEA non ha nominato un am-
ministratore esecutivo incaricato 
di sovrintendere alla funzionalità 
del sistema di controllo interno e 
di gestione dei rischi.

Funzioni del Comitato Controllo  
e Rischi
Il Comitato svolge funzione con-
sultiva e propositiva nei confronti 
del Consiglio di Amministrazione 
in materia di controllo interno e 
gestione dei rischi. Il CCR identifi-
ca i rischi aziendali e li sottopone 
all’esame del Consiglio di Ammini-

strazione, attua infine gli indirizzi 
del Consiglio attraverso la defini-
zione, la gestione e il monitorag-
gio del sistema di controllo inter-
no. Il Comitato Controllo e Rischi 
esamina e approva altresì il Piano 
Annuale di Audit.

Il Comitato svolge anche le fun-
zioni di Comitato Parti Correlate 
(fatta eccezione per le operazio-
ni inerenti le materie di esclusiva 
prerogativa del Comitato Remu-
nerazione e Nomine).

Responsabile della funzione di 
Internal Audit
La verifica sull’idoneità e funzio-
nalità del Sistema di controllo 
interno e di gestione dei rischi è 
affidata alla Direzione Auditing. 
Il Responsabile della Direzione 
Auditing riferisce al Presidente 
e al Comitato Controllo e Rischi; 
non è responsabile di alcuna area 
operativa e non dipende gerarchi-
camente da alcun responsabile di 
aree operative, ivi incluse le aree 
amministrazione e finanza. Il Re-
sponsabile Auditing verifica l’ope-
ratività e l’adeguatezza del siste-
ma di controllo interno e gestione 
dei rischi ed il rispetto delle pro-
cedure interne a tal fine emanate. 
Il Responsabile Auditing gode di 
autonomia di spesa ed estende 
la propria attività a tutte le so-
cietà del Gruppo SEA attraverso 
specifici contratti di service. La 
Direzione Auditing SEA, analoga-
mente, dipende gerarchicamente 
dal Presidente e funzionalmente 
dal Consiglio di Amministrazione. 
Alla Direzione Auditing è affidata 
la verifica sull’effettività, idonei-
tà e mantenimento del Modello 
di Organizzazione e Gestione ex 
D.Lgs. n. 231/2001 su disposizione 
degli Organismi di Vigilanza di SEA 
e delle sue controllate.

In conformità ai requisiti degli 
“Standard per la Pratica Profes-
sionale dell’Internal Auditing” 
definiti dall’“Institute of Internal 
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Auditors”, la Direzione Auditing ha 
completato il processo di “Quality 
Assurance Review” delle proprie 
attività (a rinnovo della “Validazio-
ne Esterna Indipendente” ottenu-
ta nel 2011) per lo sviluppo e im-
plementazione di un programma 
di “Quality Assurance e Improve-
ment Program”. 

Il processo si è concluso con il 
rilascio, a febbraio 2017, della 
convalida esterna indipendente 
- da parte di Società qualificata - 
dell’autovalutazione interna svol-
ta dalla Direzione Auditing, con la 
valutazione di generale conformi-
tà agli Standard ed al Codice Etico 
emessi dall’“Institute of Internal 
Auditors”.

Società di Revisione legale dei 
conti
La Società di Revisione legale e 
organizzazione contabile, inca-
ricata di effettuare la revisione 
della relazione finanziaria annuale 
separata e consolidata, la perio-
dica verifica della regolare tenuta 
della contabilità e la revisione li-
mitata della relazione finanziaria 
semestrale consolidata di SEA, è 

Deloitte & Touche SpA. L’incarico 
è stato conferito dall’Assemblea 
degli Azionisti in data 24 giugno 
2013 ed esteso sino all’esercizio 
2022 dall’Assemblea degli Azioni-
sti del 4 maggio 2016. Il Collegio 
Sindacale e la Società di Revisio-
ne si scambiano periodicamente 
informazioni e dati in relazione ai 
controlli effettuati.

Organismo di Vigilanza ex D.Lgs. 
231/2001
L’Organismo di Vigilanza in carica 
alla data del 31 dicembre 2017 è 
composto da quattro membri tre 
dei quali nominati dal Consiglio 
di Amministrazione del 4 maggio 
2016 (due membri indipendenti 
esterni, Luigi Ferrara - Presidente 
- e Alberto Mattioli e il Direttore 
della funzione Auditing, Ahmed 
Laroussi) e da un membro non 
esecutivo del Consiglio di Ammini-
strazione, Michaela Castelli, nomi-
nato dal Consiglio di Amministra-
zione del 25 maggio 2017.

In data 25 gennaio 2018 il Con-
siglio di Amministrazione ha no-
minato, in sostituzione di Luigi 
Ferrara, un membro esterno indi-

pendente, Giovanni Maria Gare-
gnani, successivamente nominato 
quale proprio presidente dall’Or-
ganismo di Vigilanza dell’8 febbra-
io 2018.

L’Organismo di Vigilanza riferisce 
periodicamente al Consiglio di 
Amministrazione sull’effettività, 
adeguatezza e mantenimento 
del Modello e trasmette ogni se-
mestre allo stesso una relazione 
scritta sullo stato di attuazione del 
Modello 231 e, in particolare, sui 
controlli e sulle verifiche esegui-
te nonché sulle eventuali criticità 
emerse. 

L’Organismo di Vigilanza ha auto-
nomi poteri di iniziativa e control-
lo nonché potere di spesa. 

Modello di organizzazione, 
gestione e controllo ex D.Lgs. 
231/2001
SEA ha adottato un Modello di 
organizzazione e gestione ex D.L-
gs. 231/2001 - decreto legislativo 
recante la “disciplina della respon-
sabilità amministrativa delle perso-
ne giuridiche, delle società e delle 
associazioni anche prive di perso-
nalità giuridica” (il “Decreto”) per 
prevenire la commissione dei rea-
ti previsti dal Decreto. Il Modello 
è dunque adottato in conformità 
alle disposizioni del Decreto. Il Mo-
dello è stato adottato dal Consi-
glio di Amministrazione di SEA con 
delibera del 18 dicembre 2003 e 
successivamente modificato e in-
tegrato, da ultimo, con delibera 
del Consiglio di Amministrazione 
del 21 settembre 2017. Il Modello 
è in fase di aggiornamento rispet-
to alle modifiche introdotte nel 
Decreto nei mesi di novembre e 
dicembre 2017. Il Modello si com-
pone di una “Parte Generale” e di 
una “Parte Speciale”. Gli organi 
amministrativi delle società con-
trollate da SEA hanno adottato un 
proprio Modello di Organizzazio-
ne e Gestione ex D.Lgs. 231/2001.
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Procedura per le Operazioni  
con Parti Correlate
La Società ha adottato una pro-
cedura per le operazioni con parti 
correlate (la “Procedura OPC”) in 
vigore dal 2 febbraio 2015. 

La Procedura OPC è pubblicata sul 
sito internet della Società all’indi-
rizzo www.seamilano.eu.

Il Consiglio di Amministrazione, 
nella valutazione della correttez-
za sostanziale e procedurale delle 
operazioni con parti correlate, è 
assistito dal Comitato Parti Cor-
relate che si identifica, a seconda 
delle materie di volta in volta trat-
tate, nel Comitato Controllo e Ri-
schi o nel Comitato Remunerazio-
ne e Nomine.

Codice di Condotta
Il Codice di Condotta in vigore è 
stato approvato dal Consiglio di 
Amministrazione del 17 dicembre 
2015 ed è parte integrante del 
Modello di Organizzazione e Ge-
stione ex D.Lgs. 231/2001.

Il Codice di Condotta rientra nel 
più ampio “Sistema Etico” adot-
tato dal Consiglio e definisce il 
quadro dei valori e dei principi di 
riferimento che il Gruppo SEA si 
propone di adottare nel processo 
di decision making aziendale.

Il Comitato Etico, composto da 
un consigliere di amministrazione 
di SEA e dai responsabili delle di-

rezioni aziendali “Human Resour-
ces and Organization”, “Legal and 
Corporate Affairs” e “Auditing” ha 
tra i suoi compiti principali la pro-
mozione della divulgazione del 
Codice di Condotta e la vigilanza 
sull’osservanza dello stesso.

Referente per l’Anticorruzione
La Società ha individuato, con de-
correnza dal 31 gennaio 2014, un 
referente per l’anticorruzione, 
nella persona del Direttore Legal & 
Corporate Affairs, anche membro 
del Comitato Etico.

Il referente per l’anticorruzione 
cura ogni comunicazione in mate-
ria di anticorruzione anche verso 
i terzi; il ruolo, le prerogative e le 
responsabilità del referente per 
l’anticorruzione non sono pertan-
to assimilabili a quelle previste 
dalla normativa di riferimento in 
capo al Responsabile per l’Anticor-
ruzione (ovvero, il responsabile ex 
legge 190/2012).
 
Politiche di diversità
In relazione all’obbligo stabilito 
dall’art. 123-bis, comma 2, del 
decreto legislativo n. 58/1998 di 
descrivere le proprie politiche in 
materia di diversità nella compo-
sizione degli organi di ammini-
strazione, gestione e controllo, 
avendo riguardo ad aspetti quali 
l’età, la composizione di genere e 
il percorso formativo e professio-
nale o, nei casi in cui nessuna poli-
tica sia stata adottata, di motivare 

le ragioni di tale scelta, si segnala 
quanto segue.

Lo statuto sociale di SEA, in con-
formità con le previsioni di legge 
in materia, disciplina compiuta-
mente la diversity relativamente 
alla composizione di genere sia 
dell’organo amministrativo che 
di controllo; non è stata adottata 
una politica in materia di diversità 
relativamente agli altri due aspetti 
sopra citati dell’età e del percorso 
formativo e professionale.

L’adozione di una politica sulla 
diversità potrebbe tuttavia valu-
tarsi in considerazione del prossi-
mo rinnovo degli organi sociali di 
SEA - essendo questo, peraltro, 
anche il primo rinnovo successivo 
all’entrata in vigore della anzidet-
ta disposizione di legge - previsto 
nel corso dell’esercizio 2019 con 
l’approvazione del bilancio al 31 
dicembre 2018.

Il Consiglio di Amministrazione, 
pertanto, nella seduta del 22 feb-
braio 2018, ha deliberato di av-
viare ogni approfondimento ne-
cessario ad una compiuta analisi 
circa l’opportunità di adottare una 
politica sulla diversity nei termini 
anzidetti.
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Il Consiglio di Amministrazione 
approva il progetto di Bilancio di 
Esercizio al 31 dicembre 2017 di 
SEA SpA, redatto secondo i prin-
cipi contabili internazionali IFRS 
che chiude con un utile di Euro 
76.945.174,47.

Il Consiglio di Amministrazio-
ne propone all’Assemblea degli 
Azionisti la destinazione dell’u-
tile di esercizio 2017 di Euro 
76.945.174,47 come segue:

L’Assemblea ordinaria degli Azioni-
sti tenutasi in data 3 maggio 2018 
ha deliberato:

1. di approvare la relazione sulla 
gestione predisposta dal Consi-
glio di Amministrazione, il bilan-
cio chiuso al 31 dicembre 2017 
con la relativa nota integrativa, 
quali proposti dall’organo am-
ministrativo stesso.

2. Di approvare la destinazione 
dell’utile di esercizio 2017 del 
complessivo ammontare di Euro 
76.945.174,47 come segue: 

 ◼ Euro 70.300.000,00 agli Azio-
nisti a titolo di dividendo, 

 ◼ Euro 70.300.000 agli Azionisti 
a titolo di dividendo, per un 
importo pari a Euro 0,2812 per 
azione;

 ◼ Euro 6.645.174,47 a riserva 
straordinaria.

Il Presidente del Consiglio 
di Amministrazione

Pietro Modiano

per un importo pari a Euro 
0,2812 per azione; 

 ◼ Euro 6.645.174,47 a riserva 
straordinaria.

3. Di fissare il termine per il paga-
mento del dividendo dal 21 giu-
gno 2018, imputando eventuali 
arrotondamenti effettuati in 
sede di pagamento alla riserva 
straordinaria. 

Il Presidente del Consiglio 
di Amministrazione

Pietro Modiano

Proposte del Consiglio 
di Amministrazione 
all’Assemblea degli Azionisti

Deliberazioni dell’Assemblea 
degli Azionisti



Gruppo SEA 
Bilancio 

Consolidato
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Prospetti contabili

al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) Note Totale
di cui Parti 

correlate
Totale

di cui Parti 
correlate

Immobilizzazioni immateriali 8.1 998.182 1.011.111

Immobilizzazioni materiali 8.2 204.971 190.276

Investimenti immobiliari 8.3 3.394 3.398

Partecipazioni in società collegate 8.4 54.054 51.597

Partecipazioni disponibili per la vendita 8.5 26 26

Imposte differite attive 8.6 51.152 43.665

Altre attività finanziarie non correnti 8.7 7.190 16.776

Altri crediti non correnti 8.8 280 308

Totale Attività non correnti 1.319.249 0 1.317.157 0

Rimanenze 8.9 4.104 4.141

Crediti commerciali 8.10 111.077 9.419 86.968 7.522

Crediti per imposte 8.11 14.941 14.800

Altri crediti correnti 8.11 9.200 18.563

Altre attività finanziarie correnti 8.7 13.300 7.190

Cassa e disponibilità liquide 8.12 67.194 47.236

Totale Attivo corrente 219.816 9.419 178.898 7.522

Attività cessate 6 10.732

Elisione crediti e debiti vs attività cessate (1.091)

TOTALE ATTIVO 1.539.065 9.419 1.505.696 7.522

Capitale sociale 8.13 27.500 27.500

Altre riserve 8.13 279.584 254.145

Utile dell'esercizio 8.13 84.070 93.619

Patrimonio netto di Gruppo 391.154 375.264

Patrimonio netto di terzi 8.13 23 566

Patrimonio netto consolidato di Gruppo e di terzi 391.177 375.830

Fondo rischi e oneri 8.14 169.935 174.061

Fondi relativi al personale 8.15 47.834 49.220

Passività finanziarie non correnti 8.16 546.289 549.069

Altri debiti non correnti 8.17 17.588

Totale Passività non correnti 781.646 772.350

Debiti commerciali 8.18 153.497 4.519 161.530 3.465

Debiti per imposte dell'esercizio 8.19 8.370 6.841

Altri debiti 8.20 174.592 160.327

Passività finanziarie correnti 8.16 29.783 27.530

Totale Passivo corrente 366.242 4.519 356.228 3.465

Passività connesse alle attività cessate 6 2.379

Elisione crediti e debiti vs attività cessate (1.091)

TOTALE PASSIVO 1.147.888 4.519 1.129.866 3.465

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 1.539.065 4.519 1.505.696 3.465

Situazione Patrimoniale-Finanziaria Consolidata
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2017 2016

(importi in migliaia di Euro) Note Totale di cui Parti 
correlate Totale di cui Parti 

correlate

Ricavi di gestione 9.1 697.698 40.493 653.512 37.834

Ricavi per lavori su beni in concessione 9.2 28.281 46.622

Totale ricavi 725.979 40.493 700.134 37.834

Costi operativi

Costi del lavoro 9.3 (210.743) (182.971)

Materiali di consumo 9.4 (32.287) (37.805)

Altri costi operativi 9.5 (213.937) (201.841)

Costi per lavori su beni in concessione 9.7 (26.006) (43.114)

Totale costi operativi (482.973) (13.858) (465.731) (12.241)

Margine Operativo lordo / EBITDA 243.006 26.635 234.403 25.593

Accantonamenti e svalutazioni 9.6 (32.218) (5.497)

Accantonamento fondo ripristino e sostituzione 9.8 (13.602) (17.193)

Ammortamenti 9.9 (69.296) (61.714)

Risultato operativo 127.890 26.635 149.999 25.593

Proventi (oneri) da partecipazioni 9.10 8.135 8.135 9.842 9.842

Oneri finanziari 9.11 (18.167) (18.940)

Proventi finanziari 9.11 258 136

Risultato prima delle imposte 118.116 34.770 141.037 35.435

Imposte 9.12 (35.667) (47.263)

Risultato netto da attività in funzionamento 82.449 34.770 93.774 35.435

Risultato netto da attività cessate 6/9.13 1.556 0 (130) 0

Risultato di pertinenza dei terzi (65) 25

Risultato del Gruppo 84.070 34.770 93.619 35.435

Risultato netto base per azione (espresso in unità di 
Euro)

9.14  0,34  0,37 

Risultato netto diluito per azione (espresso in unità 
di Euro)

9.14  0,34  0,37 

Conto Economico Consolidato 
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Conto Economico Consolidato Complessivo

2017 2016

(importi in migliaia di Euro) Totale di cui Parti 
correlate Totale di cui Parti 

correlate

Risultato del Gruppo 84.070 34.770 93.619 35.435

- Componenti riclassificabili in periodi successivi nel risultato 
d'esercizio:

Valutazione a fair value di strumenti finanziari derivati 2.435 1.425

Effetto fiscale relavito alla valutazione a fair value di strumenti 
finanziari derivati

(584) (438)

Totale componenti riclassificabili al netto dell'effetto 
fiscale

1.851 987

- Componenti non riclassificabili in periodi successivi nel risultato 
d'esercizio:

Utile / (Perdita) attuariale su Trattamento di fine rapporto 56 (1.813)

Effetto fiscale su Utile / (Perdita) attuariale su Trattamento di 
fine rapporto

(13) 653

Totale componenti non riclassificabili al netto dell'effetto 
fiscale

43 (1.160)

Totale altre componenti dell'utile complessivo 1.894 (173)

Totale utile complessivo dell'esercizio 85.899 93.471

Attribuibile a:

- Azionisti della Capogruppo 85.964 93.446

- Interessi di minoranza (65) 25
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Rendiconto Finanziario Consolidato
2017 2016

(importi in migliaia di Euro) Totale di cui Parti 
correlate Totale di cui Parti 

correlate
Cash flow derivante dall'attività operativa
Risultato prima delle imposte 118.116 141.037
Rettifiche:
Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni materiali ed immateriali 69.296 61.803
Variazione netta dei fondi (escluso il fondo del personale) (2.557) (2.721)
Variazione dei fondi del personale (2.016) (1.079)
Variazione netta del fondo svalutazione crediti 27.248 4.378
Svalutazione di altre attività finanziarie 3.476 -
Oneri finanziari netti 17.909 18.804
Proventi / oneri da partecipazioni (8.135) (9.842)
Pagamento sanzione AGCM (esclusa quota interessi) (2.429) -
Altre variazioni non monetarie 15.289 (3.547)
Disponibilità generate (assorbite) dall'attività operativa prima delle variazioni del 
capitale circolante delle attività cessate

1.556 (622)

Cash flow derivante dall'attivtà operativa prima delle variazioni del capitale circolante  237.753  208.211 
Variazione rimanenze (102) 465
Variazione crediti commerciali e altri crediti (42.579) (1.897) (5.461) 3.315
Variazione altre attività non correnti 28 33
Variazione debiti commerciali e altri debiti 5.614 1.054 14.519 520
Disponibilità generate (assorbite) da variazioni del capitale circolante delle attività cessate - 2.151
Cash flow derivante da variazioni del capitale circolante (37.039) (843) 11.707 3.835
Imposte sul reddito pagate (39.307) (68.050)
Disponibilità generate (assorbite) dall'attività operativa delle attività cessate - 849
Cash flow derivante dall'attività operativa 161.407 (843) 152.717 3.835
Investimenti in immobilizzazioni:

- immateriali (*) (34.772) (47.138)
- materiali (35.770) (19.523)

Disinvestimenti in immobilizzazioni:
- materiali 107 1.647 

Dividendi incassati 7.801 7.801 2.935 2.935
Disponibilità generate (assorbite) dall’attività di investimento delle attività cessate (798) 301
Cash flow assorbito dall’attività di investimento (63.432) 7.801 (61.778) 2.935
Magazzino 9
Crediti commerciali ed altre attività correnti 644
Debiti commerciali ed altre passività correnti (842)
Fondi rischi e tfr (592)
Immobilizzazioni immateriali 2
Immobilizzazioni materiali 122
Attività non correnti al netto di passività non correnti 23
Imposte differite attive 150
Indebitamento finanziario 767
Plusvalore incassato rispetto al patrimonio netto 872
Cash flow derivante dall’operazione di vendita del 60% di Prime AviationServices SpA 0 0 1.155 0
Variazione indebitamento finanziario lordo

- incrementi /(decrementi) dell'indebitamento a breve e m/l termine 289 (16.122)
Variazione altre attività / passività finanziarie (28) (1.587)
Variazione del patrimonio netto (250) -
Dividendi distribuiti (70.307) (62.817)
Interessi e commissioni pagati (16.908) (17.188)
Interessi incassati 9 33
Disponibilità generate (assorbite) dall’attività di finanziamento delle attività cessate - -
Cash flow assorbito dall’attività di finanziamento (87.195) (97.681)
Aumento / (Diminuzione) delle disponibilità liquide 10.780 6.958 (5.587) 6.770
Disponibilità liquide di inizio periodo 56.414 62.001
Disponibilità liquide di fine periodo 67.194 56.414

- di cui, disponibilità e mezzi equivalenti inclusi tra attività cessate 0 9.178
Disponibilità e mezzi equivalenti a fine esercizio riportati in bilancio 67.194 47.236

(*) Gli investimenti in immobilizzazioni immateriali sono al netto dell’utilizzo del fondo di ripristino, che per l’esercizio 2017 è pari a 12.855 
migliaia di Euro a fronte di 16.386 migliaia di Euro dell’esercizio 2016.
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Prospetto delle variazioni del Patrimonio Netto Consolidato 

(importi in migliaia di Euro) 

Capitale
Riserva 

legale

Altre 
riserve 
e utili/

(perdite) 
portati a 

nuovo

Riserva 
utili/

(perdite) 
attuariali

Riserva 
hedge 

accounting 
contratti 

derivati

Risultato 
dell'esercizio

Patrimonio 
netto 

consolidato

Capitale 
e riserve 

di terzi

Patrimonio 
netto 

consolidato 
di Gruppo e 

di terzi

Saldo al 31 dicembre 2015 27.500 5.500 240.654 (5.045) (7.791) 83.850 344.668 541 345.209

Operazioni con gli azionisti

Destinazione dell'utile di 
esercizio 2015

83.850 (83.850) 0 0

Dividendi deliberati (62.850) (62.850) (62.850)

Altri movimenti

Risultato delle altre 
componenti del conto 
economico complessivo

(1.160) 987 (173) (173)

Riclassificazione riserva da 
prima conversione agli IFRS

(4.947) 4.947 0 0

Risultato dell'esercizio 93.619 93.619 25 93.644

Saldo al 31 dicembre 2016 27.500 5.500 256.707 (1.258) (6.804) 93.619 375.264 566 375.830

Operazioni con gli azionisti

Destinazione dell'utile di 
esercizio 2016

93.619 (93.619) 0 0

Dividendi deliberati (70.300) (70.300) (70.300)

Acquisto azioni SEA Prime 228 228 (478) (250)

Altri movimenti

Risultato delle altre 
componenti del conto 
economico complessivo

42 1.850 1.892 1.892

Risultato dell'esercizio 84.070 84.070 (65) 84.005

Saldo al 31 dicembre 2017 27.500 5.500 280.254 (1.216) (4.954) 84.070 391.154 23 391.177
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Note esplicative 
al Bilancio Consolidato

1 Informazioni generali

Società per Azioni Esercizi Aero-
portuali SEA è una società per 
azioni, costituita e domiciliata in 
Italia e organizzata secondo l’ordi-
namento giuridico della Repubbli-
ca Italiana (la “Società”).

La Società ha la propria sede so-
ciale presso l’Aeroporto di Milano 
Linate in Segrate (Milano).

La Società e le sue controllate 
(congiuntamente il “Gruppo” o il 
“Gruppo SEA”) gestiscono l’Aero-
porto di Milano Malpensa e l’Ae-
roporto di Milano Linate, in forza 
della Convenzione 2001, sotto-
scritta fra SEA ed ENAC nel 2001 
ed avente durata quarantennale 
(che rinnova la precedente con-
venzione del 7 maggio 1962). 

In particolare, SEA e le società 
del Gruppo, nella conduzione dei 
predetti aeroporti, svolgono le 
attività di gestione, sviluppo e ma-
nutenzione delle infrastrutture e 
degli impianti che compongono 
gli stessi aeroporti, offrono ai pro-
pri clienti tutti i servizi e le attività 
connessi al volo, quali l’approdo e 
la partenza degli aeromobili, i ser-
vizi di sicurezza aeroportuale (at-
tività Aviation); tali società inoltre 
forniscono una gamma molto am-
pia e differenziata, sia in gestione 
diretta, sia in subconcessione a 
terzi, di servizi commerciali desti-
nati a passeggeri, operatori e visi-
tatori (attività Non Aviation). 

Il Gruppo SEA, attraverso la so-
cietà SEA Energia, produce ener-
gia elettrica e termica destinata 
sia alla copertura del fabbisogno 
dei propri aeroporti, sia alla vendi-
ta al mercato esterno.

Attraverso la società SEA Handling 
SpA, controllata da SEA e liquida-
ta nell’esercizio 2017, il Gruppo 
SEA ha fornito anche i servizi di 
assistenza a terra ad aeromobili, 
passeggeri, bagagli, merci e posta 
(attività di Handling di aviazione 
commerciale) fino al 31 agosto 
2014. In particolare, come antici-
pato nella Relazione sulla Gestio-
ne nel contesto delle negoziazioni 
con la Unione Europea descritte 
nel paragrafo “Risk Management 
Framework”, SEA ha assunto nel 
corso dell’esercizio 2014 la de-
cisione di dismettere la linea di 
business handling di aviazione 
commerciale, procedendo da un 
lato alla messa in liquidazione di 
SEA Handling SpA, avvenuta in 
data 1° luglio 2014 (con esercizio 
provvisorio durato sino al 31 ago-
sto 2014) e dall’altro assegnando 
il 27 agosto 2014 la partecipazio-
ne in Airport Handling Srl al Milan 
Airport Handling Trust. Le citate 
determinazioni hanno implicato 
quindi l’uscita dall’area di conso-
lidamento di Airport Handling, 
in quanto l’assegnazione al Trust 
ha determinato il venir meno del 
controllo di SEA sulla società e, ai 
sensi dell’IFRS 5, l’inclusione del 
settore handling aviazione com-
merciale nelle discontinued opera-
tion, così come evidente dai dati di 

confronto 2016. Il 10 luglio 2017 
l’assemblea degli azionisti di SEA 
Handling ha approvato il bilancio 
finale di liquidazione al 30 giugno 
2017 e il relativo piano di riparto.

Conseguentemente, negli esercizi 
2016 e 2017 le attività di handling 
sono riferibili alla sola attività di 
handling di aviazione generale con-
nessa alla operatività della collega-
ta Signature Flight Support Italy Srl 
(posseduta indirettamente da SEA 
al 39,96%) e alla collegata Malpen-
sa Logistica Europa SpA (detenuta 
al 25%) che operano quindi al di 
fuori del business dell’handling di 
aviazione commerciale.

Il Consiglio di Amministrazione di 
SEA SpA in data 22 febbraio 2017 
ha deliberato di autorizzare lo 
scioglimento e la messa in liqui-
dazione del Consorzio Malpensa 
Construction, di cui SEA detene-
va una quota di partecipazione, 
pari al 51% del capitale sociale. In 
data 15 marzo 2017 il Consiglio di 
Amministrazione del Consorzio ha 
deliberato in tal senso, approvan-
do lo scioglimento e la messa in 
liquidazione. Con il bilancio finale 
di liquidazione al 31 ottobre 2017, 
la presentazione del piano di ripar-
to e l’approvazione degli stessi da 
parte dei soci si è chiusa la liqui-
dazione del Consorzio Malpensa 
Construction.

Si segnala infine che il Gruppo de-
tiene le seguenti partecipazioni in 
società collegate e valutate con il 
metodo del Patrimonio netto: (i) 
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Dufrital (partecipazione del 40%) 
che opera nella gestione e forni-
tura di attività commerciali in altri 
scali italiani, tra i quali Bergamo, 
Firenze, Genova e Verona; (ii) Mal-
pensa Logistica Europa (parteci-
pazione del 25%) che opera nelle 
attività di logistica integrata; (iii) 
SEA Services (partecipazione del 
40%) che è attiva nel settore della 
ristorazione presso gli Aeroporti 
di Milano e (iv) Disma (parteci-
pazione del 18,75%) che è attiva 
nella gestione di un impianto per 
lo stoccaggio e la distribuzione 
del carburante per uso aviazione 
all’interno dell’Aeroporto di Mila-
no Malpensa.

La Società detiene una partecipazio-
ne pari al 30,98% del capitale socia-
le di SACBO, società a cui è affidata 
la gestione aeroportuale dell’aero-
porto di Bergamo, Orio al Serio.

Le attività svolte dal Gruppo SEA, 
poc’anzi brevemente illustrate, 
sono pertanto strutturate nei busi-
ness Commercial Aviation, General 
Aviation e Energy, in relazione a 
ciascuno dei quali, il Gruppo per-
cepisce proventi come più ampia-

mente specificato nel paragrafo 7 
“Informativa per settori operativi”.

2 Sintesi dei principi 
contabili adottati

Di seguito sono riportati i prin-
cipali criteri e i principi contabili 
applicati nella preparazione del bi-
lancio consolidato al 31 dicembre 
2017, come di seguito definito.

Il bilancio consolidato al 31 dicem-
bre 2017 è stato redatto in miglia-
ia di Euro così come le tabelle in-
cluse nelle note esplicative.

2.1 Base di preparazione
Il Bilancio Consolidato è compren-
sivo del Prospetto della situazione 
Patrimoniale-Finanziaria Consoli-
data, del Conto Economico Con-
solidato, del Conto Economico 
Consolidato Complessivo, del Ren-
diconto Finanziario Consolidato, 
del Prospetto delle variazioni del 
Patrimonio Netto Consolidato e 
delle relative Note esplicative.

Come nel bilancio 2016 si applica 
l’IFRS 5 al settore dell’handling di 

aviazione commerciale il cui conto 
economico non concorre al risul-
tato dell’esercizio 2017 su ogni 
linea di costo e ricavo per natura, 
ma viene esposto in una specifica 
linea distinta del conto economi-
co denominata “Risultato netto 
da attività cessate”; stesso tratta-
mento viene applicato alle attivi-
tà e passività connesse al settore 
handling aviazione commerciale, 
esposte sinteticamente in speci-
fiche voci dell’attivo e del passivo 
al 31 dicembre 2016. Nessun sal-
do patrimoniale è presente al 31 
dicembre 2017 perché la società 
SEA Handling è stata liquidata nel 
corso dell’esercizio 2017.

In apposito paragrafo delle pre-
senti note esplicative, cui si rinvia 
(Paragrafo 6 “Attività e passività 
cessate e risultato netto da attività 
cessate”), viene fornito il detta-
glio analitico del contenuto delle 
voci relative alle attività cessate 
così come presentate nel Conto 
Economico Consolidato, nella si-
tuazione Patrimoniale-Finanziaria 
Consolidata e nel Rendiconto Fi-
nanziario Consolidato.

Il Bilancio Consolidato al 31 di-
cembre 2017 è stato redatto in 
conformità agli IFRS in vigore alla 
data di approvazione dello stes-
so e ai provvedimenti emanati in 
attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. 
38/2005. Per IFRS si intendono 
tutti gli “International Financial 
Reporting Standards”, tutti gli 
“International Accounting Stan-
dards” (IAS), tutte le interpreta-
zioni dell’“International Financial 
Reporting Interpretations Com-
mittee” (IFRIC), precedentemente 
denominato “Standing Interpreta-
tions Committee” (SIC), omologati 
e adottati dall’Unione Europea.

Relativamente alle modalità di 
presentazione degli schemi di bi-
lancio, per la situazione patrimo-
niale-finanziaria è stato adottato 
il criterio di distinzione “corrente/
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non corrente”, per il conto eco-
nomico complessivo lo schema 
scalare con la classificazione dei 
costi per natura e per il rendiconto 
finanziario il metodo di rappresen-
tazione indiretto. 

Il Bilancio Consolidato è stato pre-
disposto sulla base del criterio 
convenzionale del costo storico, 
salvo che per la valutazione delle 
attività e passività finanziarie, ivi 
inclusi gli strumenti derivati, nei 
casi in cui è obbligatoria l’applica-
zione del criterio del fair value.

Il Bilancio Consolidato è stato re-
datto nel presupposto della conti-
nuazione dell’attività, utilizzando 
quindi principi propri di una azien-
da in funzionamento. La Direzione 
della Società ha valutato che, pur 
in presenza di un difficile contesto 
economico e finanziario, non sus-
sistono incertezze sulla continuità 
aziendale considerando i livelli di 
capitalizzazione esistenti e non 

rilevando l’esistenza di indicatori 
di carattere finanziario, gestiona-
le, operativo e di altro genere che 
potessero segnalare criticità circa 
la capacità della Società di fare 
fronte alle proprie obbligazioni 
nel prevedibile futuro e in parti-
colare nei prossimi 12 mesi. Nella 
redazione del Bilancio Consolida-
to al 31 dicembre 2017 sono stati 
applicati gli stessi Principi Contabi-
li adottati nella redazione del Bi-
lancio Consolidato al 31 dicembre 
2016, opportunamente aggiornati 
come di seguito indicato. A se-
guito della emissione su mercato 
regolamentato del prestito obbli-
gazionario denominato “SEA 3 1/8 
2014-2021”, sono stati utilizzati i 
Principi Contabili IFRS 8 e IAS 33 in 
materia di informazione segmen-
tale e utile per azione. 

Si precisa che ai fini di una miglio-
re esposizione di bilancio, lo sche-
ma di conto economico è stato 
presentato in due distinte tabelle 

denominate: a) Conto Economico 
Consolidato e b) Conto Economico 
Consolidato Complessivo. 

Il Bilancio Consolidato è assogget-
tato a revisione contabile da parte 
della Società di Revisione, Deloitte 
& Touche SpA, revisore legale del-
la Società SEA SpA e del Gruppo.

2.2 Principi contabili, 
emendamenti ed interpretazioni 
IFRS applicabili dal 1° gennaio 
2017
Si riportano di seguito i principi 
contabili internazionali, gli emen-
damenti e interpretazioni la cui 
applicazione è obbligatoria a par-
tire dal 1° gennaio 2017, a seguito 
del completamento delle relative 
procedure di omologazione da 
parte delle autorità competenti. 
L’adozione di tali emendamenti e 
interpretazioni non ha avuto effet-
ti sulla posizione finanziaria o sul 
risultato delle società del Gruppo.

Descrizione Data di omologa
Pubblicazione

in G.U.C.E.

Data di efficacia 
prevista dal 

principio

Data di efficacia
per SEA

Amendment to IAS 7 
Disclosure initiative

06 nov ‘17 09 nov ‘17
Esercizi che iniziano a 
partire dal 01 gen ‘17

01 gen ‘17

Amendment to IAS 12 
Recognition of deferred tax assets 
for unrealized losses

06 nov ‘17 09 nov ‘17
Esercizi che iniziano a 
partire dal 01 gen ‘17

01 gen ‘17
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2.3 Principi contabili, modifiche 
e interpretazioni non ancora 
applicabili e non adottati in via 
anticipata dal Gruppo 
Di seguito sono indicati i prin-
cipi contabili internazionali, le 

Si precisa che non sono stati ap-
plicati anticipatamente principi 
contabili e/o interpretazioni, la 
cui applicazione risulterebbe ob-
bligatoria per periodi che iniziano 
successivamente al 31 dicembre 
2017.

L’analisi degli eventuali riflessi che 
i principi contabili, gli emenda-
menti e le interpretazioni di pros-
sima applicazione potranno avere 
sull’informativa finanziaria delle 
società del Gruppo è di seguito ri-
portata.

interpretazioni e le modifiche a 
esistenti principi contabili e in-
terpretazioni, ovvero specifiche 
previsioni contenute nei principi 
e nelle interpretazioni approvati 
dallo IASB già omologati dall’Unio-

IFRS 9
Il nuovo principio IFRS 9, in vigore 
a partire dal 1° gennaio 2018, com-
prende, in particolare, la disciplina 
relativa alle 3 fasi contabili: classifi-
cazione e misurazione, impairment 
ed Hedge Accounting. Il gruppo SEA 
ha scelto l’applicazione completa 
del principio alla data del 1° genna-
io 2018, benché il principio stesso 
preveda, solo per la parte di Hedge 
Accounting la possibilità di applica-
re la nuova normativa dal 1° gen-
naio 2019. Di seguito si analizzano 
i tre ambiti di applicazione dell’IFRS 
9 dando evidenza degli impatti nel-
la realtà SEA:

ne Europea, non ancora obbligato-
riamente applicabili e non adottati 
in via anticipata dalle società del 
Gruppo:

a. dal punto di vista della classifi-
cazione e misurazione dovran-
no essere riclassificate le poste 
dell’attivo attualmente classifi-
cate come “Attività finanziarie 
disponibili per la vendita” in 
“Attività/Passività finanziarie 
valutate al FV a CE”, e le attività 
relative agli Strumenti Finan-
ziari partecipativi, attualmente 
classificati in attività valutate al 
costo ammortizzato in “Attività/
Passività finanziarie valutate al 
FV a CE”, in quanto non con-
formi al SPPI test, che prevede 
che un’attività, per poter essere 
iscritta al costo ammortizzato, 

Descrizione

Omologato 
alla data del 

presente 
documento

Data di efficacia prevista dal principio

IFRS 9 Financial instruments SI Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

IFRS 15 Revenue from contracts with customers SI Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

IFRS 16 Leases SI Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

Amendment to IFRS 2 Clarification and measurement 
of share based payment transactions

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

Annual improvements cycles 2014-2016 NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

IFRIC 22 Foreign currency transactions and advance 
consideration 

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

Amendment to IAS 40 Transfers of investment 
property

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

IFRIC 23 Uncertainty over income tax treatments NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

IFRS 9 Prepayment features with negative 
compensation

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

IAS 28 Long term interests in associates and joint 
ventures

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

Annual improvements cycles 2015-2017 NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

IFRS 17 Insurance Contracts NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2021
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debba fornire il rimborso solo 
di capitale e interessi e con sca-
denze fisse per il rimborso del 
capitale.

b. Impairment dei Crediti commer-
ciali: elemento chiave del nuovo 
principio è il passaggio dal con-
cetto di ‘Incurred Loss’ a quello 
di ‘Expected Loss’: il fondo sva-
lutazione crediti dovrà essere 
determinato tenendo in con-
siderazione i rischi di mancato 
incasso relativi non soltanto ai 
crediti già scaduti ma anche su 
quelli a scadere. Sorge pertanto 
la necessità di determinare un 
cd. ‘risk ratio’, rappresentativo 
della rischiosità delle contro-
parti commerciali, che vari in 
base allo status del credito (in 
bonis o scaduto, con diverse 
fasce per gli scaduti in base ai 
giorni di overdue). Vi è inoltre la 
necessità di includere elementi 
forward looking nella determi-
nazione dei ‘risk ratio’. L’anali-
si ai fini del principio IFRS 9 si 
è basata sulle risultanze di un 
precedente progetto, svoltosi 
anch’esso nell’esercizio 2017, 
e avente come finalità quella 
di suddividere la clientela in 
classi di rating, coprendo con 
tale classificazione il 98% del 
fatturato di SEA. Si è proceduto 
quindi con la costruzione di una 
provision matrix da utilizzare per 
la svalutazione dei crediti com-
merciali. Tale matrice prevede 
in riga le classi di rating e in co-
lonna le diverse fasce di scadu-
to o a scadere. Il risk ratio calco-
lato rappresenta la probabilità 
che il cliente non onori il debito 
e la percentuale di credito, rica-
vata da un’analisi dello storico, 
per cui il cliente potrebbe risul-
tare inadempiente. Durante la 
fase di analisi si è provveduto 
alla creazione della suddetta 
matrice, e la differenza calcola-
ta sul fondo svalutazione appli-
cando il metodo attualmente in 
uso nel gruppo e la matrice non 
è materiale.

Questo risultato è giustificato 
dal fatto che anche nel model-
lo di valutazione attualmente 
in uso sono compresi degli ele-
menti forward looking che per-
mettono al management la va-
lutazione della perdita attesa. 

c. Hedge Accounting: secondo le 
regole dettate dallo IAS 39, gli 
strumenti derivati sono trattati 
contabilmente in hedge accoun-
ting, applicando nello specifico 
il modello del cash flow hedge 
(copertura dei flussi finanziari 
attesi). In ragione dell’applica-
zione di detto trattamento con-
tabile, le variazioni di intrinsic 
value dei derivati sono iscritte 
all’interno di una riserva di Pa-
trimonio Netto (riserva di cash 
flow hedge) e al tempo stesso 
le variazioni del time value sono 
iscritte a Conto Economico. 
Il trattamento di copertura è 
supportato dalla predisposi-
zione dell’apposita documen-
tazione di copertura (Hedging 
Relationship Documentation) e 
dall’effettuazione dei c.d. ‘test 
di efficacia’ richiesti da IAS 39. 
Secondo IFRS 9 il trattamento 
contabile da utilizzare è quello 
che segue le logiche di hedge 
accounting definite per il mo-
dello del cash flow hedge, ma sia 
la le variazioni dell’intrinsic value 
sia le variazioni del time value 
dovranno essere iscritte in due 
differenti riserve di Patrimonio 
netto. Alla data di prima appli-
cazione il time value dei derivati 
dovrà quindi essere riconosciu-
to all’interno di un’apposita 
riserva di OCI, riclassificando 
l’importo dalla riserva straordi-
naria. Si è calcolato che alla data 
del 1° gennaio 2018 la riclassifi-
ca per il Gruppo SEA sarà pari a 
720 Euro. Alle date di reporting 
successive, le variazioni di time 
value dovranno continuare ad 
essere rilevate all’interno della 
medesima riserva di OCI.

IFRS 15
Durante l’esercizio 2017 la so-
cietà ha promosso un progetto di 
analisi per identificare gli impatti 
dell’applicazione del nuovo prin-
cipio obbligatoria dal 1° gennaio 
2018. Sono stati sottoposti ad 
analisi diverse tipologie di contrat-
ti, riscontrabili nei diversi settori di 
business del Gruppo, al fine di in-
dividuare casistiche particolari che 
richiedono una gestione, secondo 
le richieste dell’IFRS 15, diversa da 
quella attuale.

Le principali tematiche previste 
dal principio che potrebbero ave-
re dei potenziali impatti sul Grup-
po SEA sono di seguito elencate:

 ◼ Combination of contracts: se-
condo il paragrafo IFRS 15.17 
«l’entità deve raggruppare due 
o più contratti conclusi contem-
poraneamente (o quasi) con il 
medesimo cliente e contabiliz-
zarli come unico contratto, se 
sono soddisfatti uno o più dei 
seguenti criteri:

a. i contratti sono negoziati 
per un unico obiettivo com-
merciale;

b. l’importo del corrispetti-
vo dovuto in forza di uno 
dei contratti dipende dal 
prezzo o dalle prestazioni 
dell’altro contratto;

c. i beni o i servizi promessi nei 
contratti costituiscono un’u-
nica “obbligazione di fare”.

 ◼ Transaction price: L’IFRS 15.47 
definisce il “Transaction Price” 
dell’operazione come “l’impor-
to del corrispettivo a cui l’entità 
ritiene di avere diritto in cambio 
del trasferimento al cliente dei 
beni o servizi promessi. Il corri-
spettivo promesso nel contrat-
to con il cliente può includere 
importi fissi, importi variabili o 
entrambi”.

 ◼ Collectability: secondo l’IFRS 
15 al paragrafo 9, l’entità deve 
contabilizzare il contratto con 
il cliente che rientra nell’ambi-
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to di applicazione del presente 
Principio solo se sono soddisfat-
ti tutti i criteri seguenti:

a. le parti del contratto hanno 
approvato il contratto e si 
sono impegnate ad adem-
piere le rispettive obbliga-
zioni;

b. l’entità può individuare i di-
ritti di ciascuna delle parti 
per quanto riguarda i beni o 
servizi da trasferire;

c. l’entità può individuare le 
condizioni di pagamento dei 
beni o servizi da trasferire;

d. il contratto ha sostanza 
commerciale (ossia il ri-
schio, la tempistica o l’im-
porto dei flussi finanziari 
futuri dell’entità sono de-
stinati a cambiare a seguito 
del contratto);

e. è probabile che l’entità ri-
ceverà il corrispettivo a cui 
avrà diritto in cambio dei 
beni o servizi che saranno 
trasferiti al cliente.

 ◼ Principal vs Agent: il principio 
chiede di valutare nelle tran-
sazioni tra le parti se l’entità 
agisce in qualità di “Principal” e 
quindi di responsabile del ser-

vizio reso oppure in qualità di 
“Agent” nel caso in cui la perfor-
mance obligation cui la parte è 
tenuta consiste nel provvedere 
affinché sia un terzo a fornire i 
beni o servizi promessi.

Le conclusioni del progetto hanno 
evidenziato che l’attuale struttura 
dei contratti attivi legati ai vari bu-
siness del Gruppo SEA e la relativa 
contabilizzazione sono compliant 
con le novità introdotte dal nuo-
vo principio contabile. L’unica va-
riazione riguarderà la riclassifica 
dall’esercizio 2018 di alcuni costi 
commerciali che saranno esposti a 
diretta riduzione dei ricavi.

IFRS 16
Dal 1° gennaio 2019 il nuovo stan-
dard IFRS 16 sostituirà lo IAS 17. 
Ogni contratto di leasing passivo, 
anche quelli ora considerati opera-
tivi (ad esempio i noleggi), saranno 
classificati come leasing finanziari. 
Potranno essere esclusi dall’appli-
cazione del nuovo principio solo i 
leasing passivi la cui durata è infe-
riore ai 12 mesi o che fanno riferi-
mento a beni il cui singolo valore è 
inferiore a 5.000 dollari. Il Gruppo 
ha identificato tutti i contratti plu-
riennali ad oggi in essere e relativi 
al pagamento di un canone per 
l’utilizzo di un asset di varia natu-
ra, escludendo quelli classificabili 
come “low value” o “short term le-
ase”, e gli asset aventi ad oggetto 
il pagamento di un corrispettivo 
per l’utilizzo di licenze software 
e ha definito la durata del “lease” 
sulla base dei termini contrattua-
li. A seguito di questa analisi si è 
quindi proceduto a valorizzare tali 
contratti effettuando un “ricalcolo 
overall” che determinasse un valo-
re di “Right of Use” e di “Liability”. 
Avendo la società optato per l’a-
dozione del principio dal 1° genna-
io 2019 e non per la early adoption, 
durante il 2018 saranno aggior-
nate le analisi al fine di definire i 
valori di riapertura da iscrivere in 
bilancio il 1° gennaio 2019.

2.4 Criteri e metodologie di 
consolidamento 
Le situazioni contabili delle so-
cietà incluse nell’area di consoli-
damento sono redatte facendo 
riferimento all’esercizio chiuso al 
31 dicembre 2017 e sono state 
opportunamente rettificate, ove 
necessario, per uniformarle ai 
principi contabili del Gruppo.

L’area di consolidamento include 
il bilancio al 31 dicembre 2017 
di SEA, delle sue controllate, e di 
quelle società sulle quali si eserci-
ta un’influenza notevole.

Ai sensi dell’IFRS 10, sono conside-
rate controllate le società sulle qua-
li il Gruppo possiede contempora-
neamente i seguenti tre elementi: 

(a) potere sull’impresa; 
(b) esposizione, o diritti, a rendi-

menti variabili derivanti dal 
coinvolgimento con la stessa; 

(c) capacità di utilizzare il potere 
per influenzare l’ammontare di 
tali rendimenti variabili. 

Le società controllate sono conso-
lidate secondo il metodo integra-
le. I criteri adottati per il consolida-
mento integrale sono i seguenti:

 ◼ le attività e le passività, gli oneri 
e i proventi delle entità consoli-
date integralmente sono assun-
ti linea per linea, attribuendo 
ai soci di minoranza, ove appli-
cabile, la quota di patrimonio 
netto e del risultato netto del 
periodo di loro spettanza; tali 
quote sono evidenziate separa-
tamente nell’ambito del patri-
monio netto e del conto econo-
mico consolidato;

 ◼ le operazioni di aggregazione di 
imprese sono rilevate secondo 
il metodo dell’acquisizione (ac-
quisition method). Secondo tale 
metodo il corrispettivo trasferi-
to in un’aggregazione aziendale 
è valutato al fair value, calcolato 
come la somma dei fair value 
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delle attività trasferite e delle 
passività assunte dal Gruppo 
alla data di acquisizione e degli 
strumenti di capitale emessi in 
cambio del controllo dell’impre-
sa acquisita. Gli oneri accessori 
alla transazione sono general-
mente rilevati nel conto econo-
mico nel momento in cui sono 
sostenuti. Alla data di acquisi-
zione, le attività identificabili 
acquisite e le passività assunte 
sono rilevate al fair value alla 
data di acquisizione; costitui-
scono un’eccezione le seguenti 
poste, che sono invece valutate 
secondo il loro principio di rife-
rimento:

 ◼ imposte differite attive e 
passive;

 ◼ attività e passività per bene-
fici ai dipendenti;

 ◼ passività o strumenti di ca-
pitale relativi a pagamenti 
basati su azioni dell’impresa 
acquisita o pagamenti basa-
ti su azioni relativi al Grup-
po emessi in sostituzione 
di contratti dell’impresa ac-
quisita;

 ◼ attività destinate alla vendi-
ta e discontinued operation;

 ◼ le acquisizioni di quote di mi-
noranza relative a entità per le 
quali esiste già il controllo non 
sono considerate tali, bensì 
operazioni sul patrimonio net-
to; il Gruppo procede alla conta-
bilizzazione a patrimonio netto 
dell’eventuale differenza fra il 
costo di acquisizione e la relati-
va frazione di patrimonio netto 
acquisita;

 ◼ gli utili e le perdite significativi, 
con i relativi effetti fiscali, deri-
vanti da operazioni effettuate 
tra società consolidate integral-
mente e non ancora realizzati 
nei confronti di terzi, sono elimi-
nati, salvo per le perdite non re-
alizzate che non sono eliminate, 
qualora la transazione fornisca 
evidenza di una riduzione di va-
lore dell’attività trasferita. Sono 
inoltre eliminati se significativi, 

i reciproci rapporti di debito e 
credito, i costi e i ricavi, nonché 
gli oneri e i proventi finanziari;

 ◼ gli utili o le perdite derivanti 
dalla cessione di quote di parte-
cipazione in Società consolidate 
che comportano la perdita del 
controllo sono imputati a con-
to economico per l’ammontare 
corrispondente alla differenza 
fra il prezzo di vendita e la corri-
spondente frazione di patrimo-
nio netto consolidato ceduta.

Società collegate
Le società collegate sono quelle 
sulle quali il Gruppo esercita un’in-
fluenza notevole, che si presume 
sussistere quando la partecipazio-
ne è compresa tra il 20% e il 50% 
dei diritti di voto.

Le partecipazioni in società colle-
gate sono valutate con il metodo 
del patrimonio netto. Il metodo 
del patrimonio netto è di seguito 
descritto:

 ◼ il valore contabile di tali parte-
cipazioni risulta allineato al pa-
trimonio netto rettificato, ove 
necessario, per riflettere l’appli-
cazione degli IFRS e comprende 
l’iscrizione dei maggiori valori 
attribuiti alle attività e alle pas-
sività e dell’eventuale avvia-
mento individuati al momento 
dell’acquisizione; 

 ◼ gli utili o le perdite di pertinenza 
del Gruppo sono contabilizzati 
dalla data in cui l’influenza no-
tevole ha avuto inizio e fino alla 
data in cui l’influenza notevole 
cessa; nel caso in cui, per effetto 
delle perdite, la Società valutata 
con il metodo in oggetto eviden-
zi un patrimonio netto negativo, 
il valore di carico della parteci-
pazione è annullato e l’eventua-
le eccedenza di pertinenza del 
Gruppo, laddove questo ultimo 
si sia impegnato ad adempiere 
a obbligazioni legali o implicite 
dell’impresa partecipata, o co-
munque a coprirne le perdite, 

è rilevata in un apposito fondo; 
le variazioni patrimoniali delle 
Società valutate con il metodo 
del patrimonio netto non rap-
presentate dal risultato di conto 
economico sono contabilizzate 
direttamente a rettifica delle ri-
serve di patrimonio netto;

 ◼ gli utili e le perdite significative 
non realizzati generati su ope-
razioni poste in essere tra la ca-
pogruppo/società controllate 
e la partecipata valutata con il 
metodo del patrimonio netto 
sono eliminati in funzione del 
valore della quota di parteci-
pazione del Gruppo nella par-
tecipata stessa; le perdite non 
realizzate sono eliminate, ad 
eccezione del caso in cui esse 
siano rappresentative di ridu-
zione di valore.

2.5 Area di consolidamento e 
sue variazioni 
Di seguito sono riportati i dati re-
lativi alla sede legale e al capitale 
sociale al 31 dicembre 2017 e al 31 
dicembre 2016 delle società inclu-
se nell’area di consolidamento con 
il metodo integrale e con il meto-
do del patrimonio netto:
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Si riporta di seguito il dettaglio delle società incluse nell’area di consolidamento al 31 dicembre 2017 con indi-
cazione dei rispettivi metodi di consolidamento:

Ragione Sociale Sede Legale
 Capitale sociale 

al 31/12/2017 
(Euro) 

 Capitale sociale 
al 31/12/2016 

(Euro) 

SEA Handling SpA - Liquidata (1) Aeroporto di Malpensa - Terminal 2 - 
Somma Lombardo (VA)

 -  10.304.659 

SEA Energia SpA Aeroporto di Milano Linate - Segrate (MI)  5.200.000  5.200.000 

SEA Prime SpA (2) Viale dell'Aviazione, 65 - Milano  2.976.000  2.976.000 

Signature Flight Support Italy Srl (3) Viale dell'Aviazione, 65 - Milano  420.000  420.000 

Consorzio Malpensa Construction - 
Liquidata (4) Via del Vecchio Politecnico, 8 - Milano  -  51.646 

Dufrital SpA Via Lancetti, 43 - Milano  466.250  466.250 

SACBO SpA Via Orio Al Serio, 49/51 - Grassobbio (BG)  17.010.000  17.010.000 

SEA Services Srl Via Caldera, 21 - Milano  105.000  105.000 

Malpensa Logistica Europa SpA Aeroporto di Milano Linate - Segrate (MI)  6.000.000  6.000.000 

Disma SpA Aeroporto di Milano Linate - Segrate (MI)  2.600.000  2.600.000 

Ragione Sociale
Metodo di Consolidamento al 

31/12/2017

% Possesso 
del Gruppo al 

31/12/2017

% Possesso 
del Gruppo al 

31/12/2016

SEA Handling SpA - Liquidata (1) Liquidata 0% 100%

SEA Energia SpA Integrale 100% 100%

SEA Prime SpA (2) Integrale 99,91% 98,34%

Signature Flight Support Italy Srl (3) Patr. Netto 39,96% 39,34%

Consorzio Malpensa Construction - 
Liquidata (4) Liquidata 0% 51%

Dufrital SpA Patr. Netto 40% 40%

SACBO SpA Patr. Netto 30,979% 30,979%

SEA Services Srl Patr. Netto 40% 40%

Malpensa Logistica Europa SpA Patr. Netto 25% 25%

Disma SpA Patr. Netto 18,75% 18,75%

(1) La liquidazione di SEA Handling SpA è avvenuta alla data del 30 giugno 2017. L’Assemblea Straordinaria dei soci della controllata SEA Handling 
SpA in liquidazione del 9 giugno 2014 aveva deliberato di sciogliere anticipatamente la Società e di porla in liquidazione con decorrenza dal 1° 
luglio 2014, autorizzando anche l’eventuale esercizio provvisorio dell’impresa in data successiva al primo luglio, per il minimo periodo necessario 
(l’esercizio provvisorio è stato confermato nell’assemblea di SEA Handling in liquidazione del 30 luglio 2014 per il periodo 1 luglio - 31 agosto 
2014). La decisione di dismettere il settore handling aviazione commerciale, non aveva determinato l’uscita dall’area di consolidamento del 
Gruppo ma l’applicazione dell’IFRS 5 alle attività discontinuate. 
(2) In data 7 settembre 2017 SEA SpA ha acquistato da terzi 150.431 azioni ordinarie di SEA Prime SpA, con valore nominale di 0,31 € ciascuna, 
per un corrispettivo di 250 migliaia di euro. 
(3) Collegata di SEA Prime SpA (il 1°aprile 2016 è stato ceduto il 60% delle azioni).
(4) Con il bilancio finale di liquidazione al 31 ottobre 2017, la presentazione del piano di riparto e l’approvazione degli stessi da parte dei soci si è 
chiusa la liquidazione del Consorzio Malpensa Construction.
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2.6 Conversione di operazioni 
denominate in valuta diversa 
dalla valuta funzionale
Le operazioni in valuta diversa da 
quella funzionale dell’entità che 
pone in essere l’operazione sono 
convertite in Euro utilizzando il 
tasso di cambio in essere alla data 
della transazione. 

Gli utili e le perdite su cambi ge-
nerati dalla chiusura della transa-
zione oppure dalla conversione 
effettuata a fine anno delle attivi-
tà e delle passività in valuta sono 
iscritti a conto economico.
 
2.7 Criteri di valutazione 

Immobilizzazioni immateriali
Le immobilizzazioni immateriali 
sono costituite da elementi non 
monetari, identificabili e privi di 
consistenza fisica, controllabili e 
atti a generare benefici economici 
futuri. Tali elementi sono rilevati al 
costo di acquisto e/o di produzio-
ne, comprensivo delle spese diret-
tamente attribuibili per predispor-
re l’attività al suo utilizzo, al netto 
degli ammortamenti cumulati e 
delle eventuali perdite di valore. 
Le tipologie di immobilizzazioni 
immateriali sono le seguenti:

(a) Diritti sui beni in concessione
I “Diritti sui beni in concessione” 
rappresentano il diritto del Con-
cessionario a utilizzare il bene in 
concessione (c.d. metodo dell’atti-
vità immateriale) in considerazione 
dei costi sostenuti per la progetta-
zione e la costruzione del bene con 
obbligo di restituzione al termine 
della concessione. Il valore corri-
sponde al “fair value” dell’attività 
di progettazione e costruzione 
maggiorato degli oneri finanziari 
capitalizzati, nel rispetto dei requi-
siti previsti dallo IAS 23, durante la 
fase di costruzione. Il fair value dei 
servizi di costruzione è determi-
nato sulla base dei costi effettiva-
mente sostenuti maggiorati di un 
mark up del 6% rappresentativo 

della miglior stima circa la remune-
razione dei costi interni per l’attivi-
tà di direzione lavori e progettazio-
ne svolta dal Gruppo sia di un mark 
up che un general constructor terzo 
richiederebbe per svolgere la me-
desima attività, così come previsto 
dall’IFRIC12. La logica di determi-
nazione del fair value discende dal 
fatto che il concessionario deve 
applicare quanto previsto dal para-
grafo 12 dello IAS 18 e pertanto se 
il fair value dei servizi ricevuti (nel 
caso specifico il diritto a sfruttare il 
bene) non può essere determinato 
con attendibilità, il ricavo è calcola-
to sulla base del fair value dei servi-
zi di costruzione effettuati. 

Le attività per servizi di costruzio-
ne in corso alla data di chiusura del 
bilancio sono valutate sulla base 
dello stato avanzamento lavori in 
accordo con lo IAS 11 e tale valu-
tazione confluisce nel rigo di con-
to economico “Ricavi per lavori su 
beni in concessione”.

Le attività di ripristino o sostitu-
zione non sono capitalizzate e 
confluiscono nella stima del fondo 
di ripristino e sostituzione trattato 
successivamente.

I beni in concessione vengono am-
mortizzati lungo la durata della 
concessione, poiché si presuppo-
ne che i benefici economici futuri 
del bene verranno utilizzati dal 
concessionario.

Il fondo ammortamento e il fondo 
di ripristino e sostituzione, com-
plessivamente considerati, assi-
curano l’adeguata copertura dei 
seguenti oneri:

 ◼ gratuita devoluzione allo Stato 
alla scadenza della concessione 
dei beni gratuitamente devolvi-
bili con vita utile superiore alla 
durata della concessione;

 ◼ ripristino e sostituzione dei 
componenti soggetti a usura 
dei beni in concessione.

Qualora si verifichino eventi che 
facciano presumere una riduzione 
del valore di tali attività immateria-
li, la differenza tra il valore di iscri-
zione e il valore di recupero viene 
imputata a conto economico.

(b) Diritti di brevetto 
industriale, di utilizzazione di 
opere dell’ingegno ed altre 

Brevetti, concessioni, licenze, 
marchi e diritti similari
I marchi e le licenze sono ammor-
tizzati a quote costanti, in base 
alla loro vita utile. 

Computer software
I costi per software sono ammortiz-
zati a quote costanti in 3 anni, men-
tre i costi relativi alla manutenzio-
ne dei programmi software sono 
addebitati al conto economico nel 
momento in cui sono sostenuti. 

Le immobilizzazioni immateriali 
a vita utile definita sono inoltre 
sottoposte a verifica per identifi-
care eventuali riduzioni di valore 
annualmente o ogniqualvolta vi 
sia un’indicazione che l’immobi-
lizzazione possa aver subito una 
riduzione di valore. Si rimanda a 
quanto riportato al successivo 
paragrafo “Perdite di valore delle 
attività”.

Immobilizzazioni materiali
Le immobilizzazioni materiali in-
cludono sia i beni immobili, di cui 
in parte rientranti nell’IFRIC 12, sia 
i beni mobili. 

Beni immobili
I beni immobili, in parte finanziati 
dallo Stato, sono in parte rappre-
sentati da immobilizzazioni mate-
riali acquisite dal Gruppo nell’os-
servanza della Convenzione 2001 
(che rinnova la precedente con-
cessione del 7 maggio 1962). La 
Convenzione 2001 prevede l’ob-
bligo a carico di SEA di provvedere 
alla manutenzione e all’esercizio 
di tutti i beni aeroportuali stru-
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mentali all’esercizio dell’attività 
d’impresa e il diritto di realizzare 
opere sul sedime aeroportuale, 
che rimangono di proprietà di SEA 
fino alla data di scadenza della 
Convenzione 2001, fissata per il 4 
maggio 2041. In bilancio le immo-
bilizzazioni sono esposte al netto 
dei contributi erogati dallo Stato.

Gli ammortamenti dei beni immo-
bili di proprietà del Gruppo sono 
imputati su base mensile a quote 
costanti mediante aliquote che 
consentono di ammortizzare i ce-
spiti fino a esaurimento della vita 
utile. Qualora quest’ultima ecceda 
la data di fine concessione, l’am-
mortamento viene determinato a 
quote costanti fino alla scadenza 
della concessione. Quando l’im-
mobilizzazione oggetto di ammor-
tamento è composta da elementi 
distintamente identificabili, la cui 
vita utile differisce significativa-
mente da quella delle altre parti 
che compongono l’attività, l’am-
mortamento è effettuato separa-
tamente per ciascuna di tali parti, 
in applicazione del metodo del 
“component approach”.

Relativamente ai terreni è necessa-
rio distinguere tra i terreni di pro-
prietà del Gruppo, classificati tra 
le immobilizzazioni materiali e non 
soggetti ad ammortamento e le 
aree espropriate, funzionali all’am-
pliamento del Terminal di Malpen-
sa, classificate nei “Diritti sui beni 
in concessione” e ammortizzate 
lungo la durata della concessione.

Le devoluzioni gratuite di beni 
materiali sono iscritte al valore di 
mercato determinato secondo pe-
rizie tecniche predisposte da sog-
getti terzi.

Beni mobili
I beni mobili di proprietà sono 
rappresentati da immobilizzazio-
ni acquisite a titolo oneroso dal 
Gruppo non soggetti a obbligo di 
devoluzione gratuita.

Gli impianti e macchinari sono 
iscritti al costo d’acquisto o di pro-
duzione e, solo con riferimento 
ai beni in proprietà, al netto degli 
ammortamenti accumulati e delle 
eventuali perdite di valore. Il costo 
include gli oneri direttamente so-
stenuti per predisporre le attività al 
loro utilizzo, nonché eventuali one-
ri di smantellamento e di rimozione 
che verranno sostenuti conseguen-
temente a obbligazioni contrattua-
li che richiedano di riportare il bene 
nelle condizioni originarie. 

Gli oneri sostenuti per le manu-
tenzioni e le riparazioni di natura 
ordinaria e/o ciclica sono diret-
tamente addebitati a conto eco-
nomico quando sostenuti. La ca-
pitalizzazione dei costi inerenti 
l’ampliamento, ammodernamen-
to o miglioramento degli elemen-
ti strutturali di proprietà o in uso 
da terzi è effettuata nei limiti in 
cui essi rispondano ai requisiti per 
essere separatamente classificati 
come attività o parte di una attivi-
tà, applicando il criterio del “com-
ponent approach”, secondo il quale 

ciascuna componente suscettibile 
di un’autonoma valutazione della 
vita utile e del relativo valore deve 
essere trattata individualmente. 
Gli ammortamenti sono addebitati 
a conto economico su base men-
sile a quote costanti mediante 
aliquote che consentono di am-
mortizzare i cespiti fino a esau-
rimento della vita utile. Qualora 
quest’ultima ecceda la data di fine 
concessione, l’ammortamento vie-
ne determinato a quote costanti 
fino alla scadenza della conces-
sione. Quando l’attività oggetto 
di ammortamento è composta da 
elementi distintamente identifica-
bili, la cui vita utile differisce signi-
ficativamente da quella delle altre 
parti che compongono l’attività, 
l’ammortamento è effettuato se-
paratamente per ciascuna di tali 
parti, in applicazione del metodo 
del “component approach”. 

Di seguito sono elencate le per-
centuali di ammortamento per i 
beni di proprietà, per i quali non 
sono stati identificati i componen-
ti specifici:

Categoria % ammortamento

Mezzi di carico e scarico 10,0%

Attrezzature di pista 31,5%

Attrezzatura varia e minuta 25,0%

Mobili e arredi 12,0%

Automezzi 20,0%

Autovetture 25,0%

Macchine elettromeccaniche ed elettroniche 20,0%
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La vita utile degli immobili, impian-
ti e macchinari e il loro valore re-
siduo sono rivisti e aggiornati, ove 
necessario, almeno alla chiusura di 
ogni esercizio.

Investimenti immobiliari
Tale voce comprende gli immo-
bili di proprietà aventi carattere 
non strumentale. Gli investimenti 
immobiliari inizialmente rilevati 
al costo, negli esercizi successivi 
sono valutati con il criterio del co-
sto ammortizzato, al netto degli 
ammortamenti cumulati e di even-
tuali perdite di valore.

L’ammortamento viene determina-
to, a quote costanti, in funzione del-
la vita utile stimata dell’immobile. 

Perdite di valore delle attività 
A ciascuna data di riferimento, gli 
immobili, impianti e macchinari, le 
immobilizzazioni immateriali e le 
partecipazioni in imprese control-
late e collegate sono analizzate al 
fine di identificare l’esistenza di 
eventuali indicatori di riduzione 
del loro valore. Nel caso sia identi-
ficata la presenza di tali indicatori, 
si procede alla stima del valore re-

cuperabile delle suddette attività, 
imputando l’eventuale svaluta-
zione rispetto al relativo valore di 
libro a conto economico. Il valore 
recuperabile di un’attività è il mag-
giore tra il suo fair value, ridotto dei 
costi di vendita e il suo valore d’u-
so, laddove quest’ultimo è il valore 
attuale dei flussi finanziari futuri 
stimati per tale attività. Per un’atti-
vità che non genera flussi finanziari 
ampiamente indipendenti, il valore 
di realizzo è determinato in relazio-
ne alla cash generating unit cui tale 
attività appartiene. Nel determina-
re il fair value si considera il costo 
di acquisto di uno specifico bene 
che tiene conto di un coefficiente 
di deprezzamento (tale coefficien-
te tiene conto delle effettive con-
dizioni del bene). Nel determinare 
il valore d’uso, i flussi finanziari 
futuri attesi sono attualizzati con 
un tasso di sconto che riflette la 
valutazione corrente di mercato 
del costo del denaro, rapportato 
al periodo dell’investimento e ai 
rischi specifici dell’attività. Una ri-
duzione di valore è riconosciuta 
a conto economico quando il va-
lore di iscrizione dell’attività è su-
periore al valore recuperabile. Se 

vengono meno i presupposti per 
una svalutazione precedentemen-
te effettuata, il valore contabile 
dell’attività (o delle unità genera-
trici di flussi finanziari), a eccezione 
dell’avviamento, è ripristinato con 
imputazione a conto economico, 
nei limiti del valore netto di carico 
che l’attività in oggetto avrebbe 
avuto se non fosse stata effettua-
ta la svalutazione e fossero stati 
effettuati gli ammortamenti.

Attività finanziarie
Al momento della loro iniziale rile-
vazione, le attività finanziarie sono 
classificate in una delle seguenti 
categorie in funzione della relativa 
natura e dello scopo per cui sono 
state acquistate:

 ◼ attività finanziarie a fair value a 
conto economico;

 ◼ crediti e finanziamenti attivi;
 ◼ attività disponibili per la vendita.

Le attività finanziarie sono iscritte 
all’attivo patrimoniale nel momen-
to in cui la Società diviene parte 
dei contratti connessi alle stesse. 
Le attività finanziarie cedute sono 
eliminate dall’attivo dello stato 
patrimoniale, quando il diritto a ri-
cevere i flussi di cassa è trasferito 
unitamente a tutti i rischi e benefi-
ci associati alla proprietà.

Gli acquisti e le vendite di attività 
finanziarie sono contabilizzati alla 
data valuta delle relative opera-
zioni. Le attività finanziarie sono 
valutate come segue:

(a) Attività finanziarie a fair 
value a conto economico
Le attività finanziarie sono classifi-
cate in questa categoria se acqui-
site allo scopo di essere cedute 
nel breve termine. Le attività di 
questa categoria sono classificate 
come correnti e valutate al fair va-
lue; le variazioni di fair value sono 
riconosciute a conto economico 
nell’esercizio in cui sono rilevate, 
se significative. 
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(b) Crediti e finanziamenti attivi
Per crediti e finanziamenti attivi 
si intendono strumenti finanziari, 
prevalentemente relativi a crediti 
verso clienti, non derivati e non 
quotati in un mercato attivo, dai 
quali sono attesi pagamenti fissi o 
determinabili. I crediti e finanzia-
menti attivi sono inclusi nell’attivo 
corrente, a eccezione di quelli con 
scadenza contrattuale superiore 
ai dodici mesi rispetto alla data 
di bilancio, che sono classificati 
nell’attivo non corrente. Tali attivi-
tà sono valutate al costo ammor-
tizzato sulla base del metodo del 
tasso d’interesse effettivo. 

Se vi è un’obiettiva evidenza di 
elementi che indicano riduzioni di 
valore, l’attività è ridotta in misu-
ra tale da risultare pari al valore 
scontato dei flussi di cassa otteni-
bili in futuro. Le perdite di valore 
sono rilevate a conto economico. 
Se negli esercizi successivi ven-
gono meno le motivazioni delle 
precedenti svalutazioni, il valore 
delle attività è ripristinato fino a 
concorrenza del valore che sareb-
be derivato dall’applicazione del 
costo ammortizzato.
 
(c) Attività finanziarie disponibili 
per la vendita 
Le attività disponibili per la vendita 
sono strumenti finanziari non de-
rivati esplicitamente designati in 
questa categoria, ovvero che non 
trovano classificazione in nessuna 
delle precedenti categorie e sono 
compresi nelle attività non cor-
renti a meno che il management 
intenda cederli nei 12 mesi suc-
cessivi dalla data del bilancio. Tali 
attività finanziarie sono valutate 
al fair value e gli utili o perdite da 
valutazione sono imputati a una ri-
serva di patrimonio netto afferen-
te le “altre componenti dell’utile 
complessivo” (altre componenti 
del conto economico); la loro ri-
levazione a conto economico è 
effettuata solo nel momento in 
cui l’attività finanziaria viene ef-

fettivamente ceduta, o, nel caso 
di variazioni cumulate negative, 
quando si valuta che la riduzione 
di valore già rilevata a patrimonio 
netto non potrà essere recuperata 
in futuro.

Nel caso di partecipazioni classifi-
cate come partecipazioni disponi-
bili per la vendita, un prolungato o 
significativo declino nel fair value 
della partecipazione al di sotto del 
costo iniziale è considerato un in-
dicatore di perdita di valore.

Strumenti finanziari derivati
Gli strumenti finanziari derivati 
sono classificati come strumenti di 
copertura quando la relazione tra 
il derivato e l’oggetto della coper-
tura è formalmente documentata 
e l’efficacia della copertura, veri-
ficata periodicamente, è elevata. 
Quando i derivati di copertura 
coprono il rischio di variazione del 
fair value degli strumenti oggetto 
di copertura (fair value hedge, es. 
copertura della variabilità del fair 
value di attività/passività a tasso 
fisso), i derivati sono rilevati al fair 
value con imputazione degli ef-
fetti a conto economico; coeren-
temente, gli strumenti oggetto 
di copertura sono adeguati per 
riflettere le variazioni del fair value 
associate al rischio coperto. Quan-
do i derivati coprono il rischio di 
variazione dei flussi di cassa degli 
strumenti oggetto di copertura 
(cash flow hedge), le coperture 
effettuate vengono designate a 
fronte dell’esposizione alla varia-
bilità dei flussi finanziari attribuibi-
le ai rischi che in un momento suc-
cessivo possono influire sul conto 
economico. La parte efficace della 
variazione di fair value della parte 
di contratti derivati che sono stati 
designati come di copertura se-
condo i requisiti previsti dallo IAS 
39, viene rilevata in una riserva di 
patrimonio netto (e in particolare 
nelle “altre componenti del conto 
economico complessivo”); tale ri-
serva viene poi imputata a conto 

economico nell’esercizio in cui la 
transazione coperta influenza il 
conto economico. La parte ineffi-
cace della variazione di fair value 
della parte di contratti derivati, 
così come l’intera variazione di fair 
value dei derivati, che non sono 
stati designati come di copertura 
o che non ne presentano i requisi-
ti richiesti dal citato IAS 39, viene 
invece contabilizzata direttamen-
te a conto economico nella voce 
“proventi / oneri finanziari”.

Il fair value di strumenti finanziari 
quotati è basato sul prezzo cor-
rente di offerta. Se il mercato di 
un’attività finanziaria non è attivo 
(o si riferisce a titoli non quotati), il 
Gruppo definisce il fair value utiliz-
zando tecniche di valutazione che 
includono: il riferimento ad avan-
zate trattative in corso, riferimenti 
a titoli che posseggono le medesi-
me caratteristiche, analisi basate 
sui flussi di cassa, modelli di prez-
zo basati sull’utilizzo di indicatori 
di mercato e allineati, per quanto 
possibile, alle attività da valutare.

Crediti commerciali e altri crediti
I crediti commerciali e gli altri cre-
diti sono riconosciuti inizialmente 
al fair value e successivamente va-
lutati in base al metodo del costo 
ammortizzato al netto del fondo 
svalutazione crediti. Qualora vi sia 
un’obiettiva evidenza di indicatori 
di riduzioni di valore, l’attività vie-
ne ridotta in misura tale da risulta-
re pari al valore scontato dei flussi 
ottenibili in futuro.

L’obiettiva evidenza di perdita di 
valore è verificata consideran-
do, tra l’altro, rilevanti inadempi-
menti contrattuali, significative 
difficoltà finanziarie, rischio di 
insolvenza della controparte. I 
crediti sono esposti al netto degli 
accantonamenti al fondo svaluta-
zione. Se negli esercizi successivi 
la riduzione di valore dell’attività 
è accertata, il fondo svalutazione 
è utilizzato; differentemente, se 
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vengono meno le motivazioni del-
le precedenti svalutazioni, il valo-
re delle attività viene ripristinato 
fino a concorrenza del valore che 
sarebbe derivato dall’applicazione 
del costo ammortizzato qualora 
non fosse stata effettuata la sva-
lutazione. Per ulteriori dettagli si 
rimanda alla Nota 4.1.

Rimanenze
Le rimanenze sono iscritte al mi-
nore tra il costo medio ponderato 
di acquisto o di produzione e il va-
lore netto di realizzo ovvero costo 
di sostituzione. Non sono inclusi 
nella valutazione delle rimanenze 
gli oneri finanziari.

Disponibilità liquide
Le disponibilità liquide compren-
dono la cassa, i depositi bancari 
disponibili, le altre forme di in-
vestimento a breve termine, con 
scadenza uguale o inferiore ai tre 
mesi. Alla data del bilancio, gli sco-
perti di conto corrente sono clas-
sificati tra i debiti finanziari nelle 
passività correnti nello stato patri-
moniale. Gli elementi inclusi nelle 
disponibilità liquide sono valutati 
al fair value. 

Fondi rischi e oneri
I fondi rischi e oneri sono iscritti a 
fronte di perdite e oneri di natura 
determinata, di esistenza certa o 
probabile, dei quali, tuttavia, non 
sono determinabili precisamente 
l’ammontare e/o la data di accadi-
mento. L’iscrizione viene rilevata 
solo quando esiste un’obbligazio-
ne corrente (legale o implicita) per 
una futura uscita di risorse econo-
miche come risultato di eventi pas-
sati ed è probabile che tale uscita 
sia richiesta per l’adempimento 
dell’obbligazione. Tale ammon-
tare rappresenta la miglior stima 
della spesa richiesta per estingue-
re l’obbligazione. 

I rischi per i quali il manifestarsi di 
una passività è soltanto possibile 
sono indicati nell’apposita sezione 

informativa su impegni e rischi e 
per i medesimi non si procede ad 
alcuno stanziamento.

Fondo di ripristino e sostituzione 
dei beni in concessione
Il trattamento contabile degli 
interventi che il concessionario 
effettua sui beni oggetto di con-
cessione, a norma dell’IFRIC 12, 
è diverso a seconda della diversa 
natura degli interventi stessi: gli 
interventi di normale manuten-
zione del bene sono manutenzio-
ni ordinarie e pertanto rilevate a 
conto economico; gli interventi 
di sostituzione e manutenzione 
programmata del bene a una data 
futura, considerato che l’IFRIC 12 
non prevede l’iscrizione di un bene 
fisico ma di un diritto, devono es-
sere rilevati a norma dello IAS 37 
- “accantonamenti e passività po-
tenziali” - che stabilisce l’addebito 
a conto economico di un accanto-
namento e, in contropartita, la ri-
levazione di un fondo oneri nello 
stato patrimoniale. 

Il fondo di ripristino e sostituzione 
dei beni in concessione accoglie, 
pertanto, la miglior stima del valo-
re attuale degli oneri maturati alla 
data di chiusura del bilancio per le 
manutenzioni programmate nei 
prossimi esercizi e finalizzate ad as-
sicurare la funzionalità, operatività 
e sicurezza dei beni in concessione. 

Si precisa che il fondo di ripristino 
e sostituzione dei beni si riferisce 
unicamente alle immobilizzazioni 
che rientrano nell’ambito di appli-
cazione dell’IFRIC 12 (ossia beni in 
concessione classificati nelle im-
mobilizzazioni immateriali). 

Fondi relativi al personale
Fondi pensione
Le Società del Gruppo hanno in es-
sere sia piani a contribuzione defi-
nita (contributo al Servizio Sanita-
rio nazionale e contributi all’INPS 
per i piani pensionistici) che piani a 
benefici definiti (TFR). 

Un piano a contribuzione definita 
è un piano al quale il Gruppo par-
tecipa mediante versamenti fissi 
a soggetti terzi gestori di fondi e 
in relazione al quale non vi sono 
obblighi legali o di altro genere a 
pagare ulteriori contributi qualora 
il fondo non abbia sufficienti atti-
vità per far fronte agli obblighi nei 
confronti dei dipendenti per il pe-
riodo in corso e i precedenti. Per 
i piani a contribuzione definita, il 
Gruppo versa contributi, volontari 
o stabiliti contrattualmente, a fon-
di pensione assicurativi pubblici 
e privati. I contributi sono iscritti 
come costi del personale secondo 
il principio della competenza eco-
nomica. I contributi anticipati sono 
iscritti come un’attività che sarà 
rimborsata o portata a compensa-
zione di futuri pagamenti, qualora 
siano dovuti.

Un piano a benefici definiti è un 
piano non classificabile come pia-
no contributivo. Nei programmi 
con benefici definiti, l’ammontare 
del beneficio da erogare al dipen-
dente è quantificabile soltanto 
dopo la cessazione del rapporto di 
lavoro, ed è legato a uno o più fat-
tori quali l’età, gli anni di servizio e 
la retribuzione; pertanto il relativo 
onere è imputato al conto econo-
mico di competenza in base al cal-
colo attuariale. La passività iscritta 
nel bilancio per i piani a benefici 
definiti corrisponde al valore at-
tuale dell’obbligazione alla data 
di bilancio, al netto, ove applica-
bile, del fair value delle attività 
del piano. Gli obblighi per i piani a 
benefici definiti sono determinati 
annualmente da un attuario indi-
pendente utilizzando il projected 
unit credit method. Il valore attuale 
del piano a benefici definiti è de-
terminato scontando i futuri flussi 
di cassa a un tasso di interesse pari 
a quello di obbligazioni (high-quali-
ty corporate) emesse nella valuta in 
cui la passività sarà liquidata e che 
tenga conto della durata del rela-
tivo piano pensionistico. Il Grup-
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po adottava già al 31 dicembre 
2012 l’accounting choice prevista 
dal principio IAS 19 che prevede-
va che gli utili e perdite attuariali 
fossero rilevati direttamente nel 
patrimonio netto e, conseguen-
temente, l’entrata in vigore dello 
IAS 19R che elimina trattamenti al-
ternativi a quello già adottato dal 
Gruppo non ha impatti sulla clas-
sificazione comparativa delle voci 
interessate.

Si segnala che, in seguito alle mo-
difiche apportate alla regolamen-
tazione del Fondo trattamento 
di fine rapporto dalla Legge 27 
dicembre 2006 n. 296 e successi-
vi Decreti e Regolamenti emanati 
nel corso del primo semestre del 
2007, il Fondo di trattamento di 
fine rapporto dovuto ai dipenden-
ti ai sensi dell’articolo 2120 del co-
dice civile, ricade nella categoria 
dei piani a benefici definiti per la 
parte maturata prima dell’appli-
cazione della nuova normativa e 
nella categoria dei piani a contri-
buzione definita per la parte ma-
turata dopo l’applicazione della 
nuova norma.

Benefici per cessazione del 
rapporto di lavoro 
I benefici per cessazione del rap-
porto di lavoro sono corrisposti 
ai dipendenti quando il dipen-
dente termina il suo rapporto di 
lavoro prima della normale data 
di pensionamento, o quando un 
dipendente accetta la rescissione 
volontaria del contratto. Il Gruppo 
contabilizza i benefici per cessazio-
ne del rapporto di lavoro quando 
è dimostrabile che la chiusura del 
rapporto di lavoro è in linea con 
un formale piano che definisce la 
cessazione del rapporto stesso, o 
quando l’erogazione del beneficio 
è il risultato di un processo di in-
centivazione all’uscita.

Passività finanziarie
Le passività finanziarie e le altre 
obbligazioni a pagare, sono inizial-
mente iscritte al fair value, al netto 
dei costi accessori di diretta impu-
tazione, e successivamente sono 
valutate al costo ammortizzato, 
applicando il criterio del tasso ef-
fettivo di interesse. Se vi è un cam-
biamento dei flussi di cassa attesi 
ed esiste la possibilità di stimarli 
attendibilmente, il valore delle 
passività è ricalcolato per riflette-
re tale cambiamento sulla base del 
valore attuale dei nuovi flussi di 
cassa attesi e del tasso interno di 
rendimento inizialmente determi-
nato. Le passività finanziarie sono 
classificate fra le passività corren-
ti, salvo che il Gruppo abbia un 
diritto incondizionato a differire 
il loro pagamento per almeno 12 
mesi dopo la data di riferimento.

Gli acquisti e le vendite di passività 
finanziarie sono contabilizzati alla 
data valuta della relativa regola-
zione.

Le passività finanziarie sono rimos-
se dal bilancio al momento della 
loro estinzione e quando il Gruppo 
ha trasferito tutti i rischi e gli oneri 
relativi allo strumento stesso.

Debiti commerciali e altri debiti
I debiti commerciali e gli altri de-
biti sono riconosciuti inizialmente 
al fair value e successivamente va-
lutati in base al metodo del costo 
ammortizzato.

Operazioni di reverse factoring- 
factoring indiretto
Al fine di garantire l’accesso faci-
litato al credito per i propri forni-
tori, il Gruppo ha posto in essere 
accordi di reverse factoring o fac-
toring indiretto (pro-solvendo). 
Sulla base delle strutture contrat-
tuali in essere il fornitore ha la 
possibilità di cedere a propria di-
screzione, i crediti vantati verso il 
Gruppo ad un istituto finanziatore 
ed incassarne l’ammontare prima 
della scadenza.

I tempi di pagamento previsti in 
fattura non sono oggetto di ulte-
riori dilazioni concordate tra il for-
nitore e il Gruppo e pertanto non 
onerosi.

In tale contesto i rapporti, per i 
quali viene mantenuta la primaria 
obbligazione con il fornitore e l’e-
ventuale dilazione, ove concessa, 
non comportando una modifica 
nei termini di pagamento, man-
tengono la loro natura e pertanto 
rimangono classificati tra le passi-
vità commerciali.

Riconoscimento dei ricavi 
I ricavi sono rilevati al fair value del 
corrispettivo ricevuto per le pre-
stazioni di servizi della gestione 
ordinaria dell’attività. Il ricavo è 
riconosciuto al netto dell’imposta 
sul valore aggiunto e degli sconti.

I ricavi, principalmente riferibili 
alle prestazioni di servizi sono ri-
conosciuti nell’esercizio nel quale 
i servizi sono resi.

I canoni attivi e le royalty sono ri-
conosciuti nell’esercizio di matura-
zione, in base agli accordi contrat-
tuali sottoscritti.
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I ricavi di attività di handling sono 
riconosciuti per competenza tem-
porale sulla base dei transiti dei 
passeggeri avvenuti nell’esercizio 
di riferimento.

I ricavi derivanti dalla produzione 
di energia elettrica e termica sono 
contabilizzati per competenza 
sulla base delle quantità effettiva-
mente prodotte espresse in kWh. 
Le tariffe applicate sono quelle 
previste dai contratti in essere; 
alcune sono a prezzo fisso altre a 
prezzo indicizzato.

Certificati verdi, certificati 
bianchi e quote di emissione
Le Società che producono energia 
elettrica da fonti rinnovabili rice-
vono i certificati verdi dal Gestore 
dei Servizi Energetici (GSE). La ri-
levazione dei ricavi avviene nell’e-
sercizio di competenza sia nel caso 
di certificati emessi a preventivo 
sia nel caso di certificati emessi a 
consuntivo. In sede di redazione 
del Bilancio Consolidato è iscritto 
un credito verso il GSE in contro-
partita alla rilevazione dei ricavi 
che si regola al momento della 

vendita dei certificati con iscrizio-
ne del credito commerciale verso 
clienti.

Analogo trattamento contabile è 
stato adottato con riferimento ai 
certificati bianchi che sono asse-
gnati dal GSE (per la prima volta 
nel 2013, per gli anni 2012 e 2013) 
a seguito del riconoscimento 
come CAR (Cogenerazione ad Alto 
Rendimento) della centrale di Mal-
pensa.

Ricavi per lavori su beni in 
concessione
I ricavi maturati nell’esercizio re-
lativi alle attività di costruzione 
sono iscritti in relazione allo stato 
di avanzamento dei lavori secon-
do il metodo della percentuale 
di completamento e, sulla base 
dei costi sostenuti per tali attività 
maggiorati di un 6% rappresenta-
tivo, sia della remunerazione dei 
costi interni dell’attività di direzio-
ne lavori e progettazione svolta 
dal Gruppo SEA, sia del mark up 
per l’attività svolta al pari di un 
general constructor (come previsto 
dall’IFRIC 12).

Contributi pubblici
I contributi pubblici, in presenza di 
una delibera formale di attribuzio-
ne sono rilevati per competenza 
in diretta correlazione con i costi 
sostenuti (IAS 20). 

Contributi in conto capitale
I contributi pubblici in conto capi-
tale che si riferiscono a immobili, 
impianti e macchinari sono regi-
strati a riduzione del valore di ac-
quisizione dei cespiti cui si riferi-
scono. 

Contributi in conto esercizio
I contributi diversi dai contributi in 
conto capitale sono accreditati al 
conto economico.

Riconoscimento dei costi
I costi sono riconosciuti quando 
sono relativi a beni e servizi acqui-
stati o consumati nell’esercizio o 
per ripartizione sistematica.

Gli incentivi concessi ai vettori, e 
determinati in funzione del nu-
mero di passeggeri trasportati, e 
fatturati dai vettori stessi alla So-
cietà per il (i) mantenimento del 
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traffico presso gli scali ovvero (ii) 
per lo sviluppo del traffico tramite 
il potenziamento di rotte esisten-
ti o inserimento di nuove rotte, 
sono considerati costi commerciali 
e, come tali, classificati nei “Costi 
operativi” e rilevati in correlazio-
ne ai ricavi a cui sono riferibili. In 
particolare, a giudizio del mana-
gement che monitora l’efficacia di 
queste iniziative commerciali alla 
pari di altre iniziative di marketing 
classificate tra i costi commerciali, 
nonostante tali incentivi siano pa-
rametrati a talune voci specifiche 
di ricavo e a esse proporzionate, 
per la loro natura di impulso al 
traffico o alla crescita dello scalo, 
da un punto di vista gestionale de-
vono essere considerati unitaria-
mente a tutti i costi sostenuti dalla 
Società in ambito commerciale e 
di marketing e sono quindi esposti 
nei management account e valuta-
ti nei KPI aziendali unitamente ai 
costi di marketing. In tale contesto 
è stata quindi presa la decisione 
di classificare tale fattispecie di 
incentivo, nella comunicazione fi-
nanziaria annuale in modo coeren-
te alla visione gestionale.

Proventi finanziari 
I proventi finanziari sono rilevati 
per competenza e includono gli 
interessi attivi sui fondi investiti, 
le differenze di cambio attive e i 
proventi derivanti dagli strumenti 
finanziari, quando non compen-
sati nell’ambito di operazioni di 
copertura. Gli interessi attivi sono 
imputati a conto economico al mo-
mento della loro maturazione, con-
siderando il rendimento effettivo.

Oneri finanziari
Gli oneri finanziari sono rilevati 
per competenza e includono in-
teressi passivi sui debiti finanziari 
calcolati usando il metodo dell’in-
teresse effettivo e le differenze 
cambio passive. Gli oneri finanziari 
sostenuti a fronte di investimenti 
in attività per le quali normalmen-
te trascorre un determinato perio-

do di tempo per rendere l’attività 
pronta per l’uso o per la vendita 
(qualifying asset) sono capitalizzati 
e ammortizzati lungo la vita utile 
della classe dei beni cui essi si rife-
riscono conformemente a quanto 
previsto dalla nuova versione del-
lo IAS 23.

Imposte
Le imposte correnti sono calcola-
te sulla base del reddito imponi-
bile dell’esercizio, applicando le 
aliquote fiscali vigenti alla data di 
bilancio.

Le imposte differite sono calcola-
te a fronte di tutte le differenze 
che emergono tra la base imponi-
bile di una attività o passività e il 
relativo valore contabile, a ecce-
zione dell’avviamento. Le imposte 
anticipate, per la quota non com-
pensata dalle imposte differite 
passive, sono riconosciute nella 
misura in cui è probabile che sia 
disponibile un reddito imponibile 
futuro a fronte del quale possa-
no essere recuperate. Le imposte 
differite sono determinate uti-
lizzando le aliquote fiscali che si 
prevede saranno applicabili negli 
esercizi nei quali le differenze sa-
ranno realizzate o estinte. L’iscri-
zione di attività per imposte anti-
cipate è effettuata quando il loro 
recupero è considerato probabile.

Le imposte correnti e differite 
sono rilevate nel conto economi-
co, a eccezione di quelle relative 
a voci direttamente addebitate o 
accreditate a patrimonio netto, 
nei cui casi l’effetto fiscale è rico-
nosciuto direttamente a patrimo-
nio netto e nel conto economico 
complessivo. Le imposte sono 
compensate quando applicate 
dalla medesima autorità fiscale e 
quando sussiste un diritto legale 
di compensazione ed è attesa una 
liquidazione del saldo netto.

Le altre imposte non correlate al 
reddito, come le tasse sugli immo-

bili, sono incluse tra gli “altri costi 
operativi”.

In caso di consolidato fiscale, cia-
scuna società trasferisce alla so-
cietà consolidante il reddito o la 
perdita fiscale; la società conso-
lidante rileva un credito nei con-
fronti delle società che apportano 
imponibili fiscali pari all’IRES da 
versare. Per contro, nei confronti 
delle società che apportano perdi-
te fiscali, la consolidante iscrive un 
debito.

Dividendi
Il debito per dividendi da distribu-
ire ai soci è rilevato nell’esercizio 
in cui la distribuzione è approvata 
dall’assemblea. 

I dividendi distribuiti tra società 
del Gruppo sono eliminati dal con-
to economico.

3 Stime e assunzioni

La predisposizione del bilancio 
richiede da parte degli Ammini-
stratori l’applicazione di principi 
e metodologie contabili che, in 
talune circostanze, si poggiano su 
difficili e soggettive valutazioni e 
stime basate sull’esperienza sto-
rica e assunzioni che sono di volta 
in volta considerate ragionevoli e 
realistiche in funzione delle rela-
tive circostanze. L’applicazione di 
tali stime e assunzioni influenza gli 
importi riportati negli schemi di bi-
lancio, quali lo stato patrimoniale, 
il conto economico e il rendiconto 
finanziario, nonché l’informativa 
fornita. 

Di seguito sono brevemente de-
scritti i principi contabili che, rela-
tivamente al Gruppo, richiedono 
più di altri una maggiore soggetti-
vità da parte degli Amministratori 
nell’elaborazione delle stime e per 
i quali un cambiamento, nelle con-
dizioni sottostanti le assunzioni 
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utilizzate, potrebbe avere un im-
patto significativo sui dati finan-
ziari consolidati.

(a) Riduzione di valore delle 
attività
Le immobilizzazioni materiali, im-
materiali, le partecipazioni in so-
cietà collegate e gli investimenti 
immobiliari sono oggetto di verifi-
ca al fine di accertare se si sia veri-
ficata una riduzione di valore, che 
va rilevata tramite una svalutazio-
ne, quando sussistono indicatori 
che facciano prevedere difficoltà 
per il recupero del relativo valore 
netto contabile tramite l’uso. La 
verifica dell’esistenza dei suddetti 
indicatori richiede, da parte degli 
Amministratori, l’esercizio di va-
lutazioni soggettive basate sulle 
informazioni disponibili all’interno 
del Gruppo e dal mercato, nonché 
dall’esperienza storica. Inoltre, 
qualora venga determinato che 
possa essersi generata una poten-
ziale riduzione di valore, il Gruppo 
procede alla determinazione della 
stessa utilizzando tecniche valu-
tative ritenute idonee. La corret-
ta identificazione degli elementi 
indicatori dell’esistenza di una 
potenziale riduzione di valore, 
nonché le stime per la determi-
nazione delle stesse, dipendono 
da fattori che possono variare nel 
tempo influenzando le valutazioni 
e le stime effettuate dagli Ammi-
nistratori.

(b) Ammortamenti
L’ammortamento delle immobi-
lizzazioni costituisce un costo ri-
levante per il Gruppo. Il costo di 
immobili, impianti e macchinari 
è ammortizzato a quote costanti 
lungo la vita utile stimata dei re-
lativi cespiti e componenti. La vita 
utile economica delle immobiliz-
zazioni del Gruppo è determinata 
dagli Amministratori nel momen-
to in cui l’immobilizzazione è stata 
acquistata; essa è basata sull’espe-
rienza storica per analoghe immo-
bilizzazioni, condizioni di mercato 

e anticipazioni riguardanti eventi 
futuri che potrebbero avere im-
patto sulla vita utile, tra i quali 
variazioni nella tecnologia. Pertan-
to, l’effettiva vita economica può 
differire dalla vita utile stimata. Il 
Gruppo valuta periodicamente i 
cambiamenti tecnologici e di set-
tore per aggiornare la residua vita 
utile. L’eventuale aggiornamento 
della residua vita utile comporterà 
una variazione nel periodo di am-
mortamento e quindi anche della 
quota di ammortamento degli 
esercizi futuri.

(c) Fondi rischi e oneri
Le società del Gruppo possono 
essere soggette a cause e conten-
ziosi legali, fiscali e giuslavoristici 
che possono derivare da temati-
che particolarmente complesse 
soggette a un diverso grado di 
incertezza, compresi i fatti e le cir-
costanze all’origine degli stessi, la 
giurisdizione e le differenti leggi 
applicabili. 

Stante l’indeterminatezza di tali 
problematiche, è difficile predire 
con certezza l’esborso che potreb-
be derivare dalle stesse.

Conseguentemente, la Direzione 
sentito il parere dei propri consu-
lenti legali e degli esperti in mate-
ria legale e fiscale accerta una pas-
sività a fronte di tali contenziosi 
quando ritiene probabile che si ve-
rificherà un esborso finanziario e 
quando l’ammontare delle perdite 
che ne deriveranno può essere ra-
gionevolmente stimato. Nel caso 
in cui un esborso finanziario diven-
ti possibile ma non ne sia determi-
nabile l’ammontare, tale fatto è 
riportato nelle Note esplicative.

A fronte dei rischi di natura legale, 
fiscale e giuslavoristica, sono rile-
vati accantonamenti rappresenta-
tivi il rischio di esito negativo delle 
obbligazioni in essere alla data di 
bilancio. Il valore dei fondi iscrit-
ti in bilancio relativi a tali rischi 

rappresenta pertanto la migliore 
stima alla data operata dagli Am-
ministratori. Tale stima comporta 
l’adozione di assunzioni che dipen-
dono dai fattori che possono cam-
biare nel tempo e che potrebbero 
pertanto avere effetti significativi 
rispetto alle stime correnti effet-
tuate dagli Amministratori per la 
redazione del bilancio separato. 
Inoltre il fondo di ripristino e so-
stituzione dei beni in concessione, 
iscritto in applicazione dell’IFRIC 
12, accoglie la miglior stima degli 
oneri maturati alla data di chiusu-
ra del bilancio per le manutenzioni 
programmate nei prossimi esercizi 
e finalizzate ad assicurare la fun-
zionalità, operatività e sicurezza 
dei beni in concessione.

(d) Crediti commerciali
Se vi è l’obiettiva evidenza di ele-
menti che indicano riduzioni di 
valore nei crediti commerciali, gli 
stessi sono ridotti in misura tale 
da risultare pari al loro presunto 
valore di realizzo tramite l’appo-
sizione di un fondo svalutazione 
crediti. L’ammontare del fondo 
svalutazione crediti rappresenta 
nel tempo la migliore stima alla 
data operata dagli Amministra-
tori. Tale stima è basata su fatti e 
aspettative che possono cambia-
re nel tempo e che potrebbero 
pertanto avere effetti significativi 
rispetto alle stime correnti effet-
tuate dagli Amministratori per la 
redazione del bilancio consolidato 
del Gruppo.

(e) Attività finanziarie
La valutazione della recuperabilità 
del credito finanziario verso Milan 
Airport Handling Trust, sorto con 
l’assegnazione della partecipazio-
ne Airport Handling al citato Trust 
e la sottoscrizione di strumenti 
finanziari partecipativi emessi da 
Airport Handling successivamen-
te alla assegnazione al Trust, è ef-
fettuata sulla base delle migliori 
conoscenze delle prospettive di 
esito delle operazioni di cessione 
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della società da parte del Trust e 
di valutazione del valore dell’in-
teressenza residuale alla citata 
cessione ed è quindi soggetta 
all’ordinaria alea di incertezza dei 
processi negoziali di dismissione di 
investimenti finanziari nonché del-
le prospettive di redditività futura 
dell’investimento.

4 Gestione dei rischi

La strategia del Gruppo nella ge-
stione dei rischi è finalizzata a mi-
nimizzare potenziali effetti negati-
vi sulle performance finanziarie del 
Gruppo. Alcune tipologie di rischio 
sono mitigate tramite il ricorso a 
strumenti derivati.

La gestione dei suddetti rischi è 
svolta dalla capogruppo che iden-
tifica, valuta ed effettua la coper-
tura dei rischi finanziari in stretta 
collaborazione con le altre unità 
del Gruppo.

4.1 Rischio credito
Il rischio credito rappresenta 
l’esposizione del Gruppo SEA a 
potenziali perdite derivanti dal 
mancato adempimento delle ob-
bligazioni assunte dalle contropar-
ti sia commerciali sia finanziarie. 

Tale rischio discende in primis da 
fattori di natura tipicamente eco-
nomico-finanziaria, ovvero dalla 
possibilità che si verifichi una situa-
zione di default di una contropar-
te, come da fattori di natura più 
strettamente tecnico-commercia-
le o amministrativo-legale.

Per il Gruppo SEA l’esposizione 
al rischio di credito è connessa in 
modo preponderante al deterio-
ramento della dinamica finanziaria 
delle principali compagnie aeree 
che subiscono da un lato gli effetti 
della stagionalità legata all’ope-
ratività aeroportuale, dall’altro le 
conseguenze degli eventi geopo-
litici che hanno una ricaduta sul 
settore del trasporto aereo (guer-
re, epidemie, eventi atmosferici, 
rialzo del prezzo del petrolio e crisi 
economico-finanziarie).

Al fine di controllare tale rischio, 
il Gruppo SEA ha implementato 
procedure e azioni per il monito-
raggio dei flussi di incassi attesi e 
le eventuali azioni di recupero.

In applicazione delle policy interne 
sul credito è richiesto alla clientela 
di procurare il rilascio di garanzie: 
si tratta tipicamente di garanzie 
bancarie a prima richiesta emesse 

da soggetti di primario standing 
creditizio o da depositi cauzionali.

Per quanto riguarda i tempi di 
pagamento applicati alla parte 
preponderante della clientela, 
le scadenze sono maggiormente 
concentrate entro i trenta giorni 
dalla relativa fatturazione.

I crediti commerciali sono esposti 
in bilancio al netto di eventuali 
svalutazioni che vengono pruden-
temente effettuate con aliquote 
differenziate in funzione dei diver-
si gradi di contenzioso sottostante 
alla data di bilancio. La svalutazio-
ne necessaria a ricondurre il valore 
nominale a quello prevedibilmen-
te incassabile viene determinata 
analizzando tutti i singoli crediti 
e utilizzando tutte le informazio-
ni disponibili sulla situazione del 
singolo debitore. Il Gruppo SEA, 
a fronte di crediti scaduti, crediti 
in contenzioso, o per i quali esiste 
una procedura legale o concorsua-
le, utilizza le medesime percen-
tuali di svalutazione.

Di seguito si riporta un quadro di 
sintesi dei crediti commerciali e 
dei relativi fondi svalutazione:

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti commerciali verso clienti 203.516 159.619

- di cui scaduto 121.048 80.991

Fondo svalutazione crediti commerciali (101.858) (80.173)

Crediti commerciali verso imprese collegate 9.815 7.612

Fondo svalutazione crediti verso collegate (396) (90)

Totale crediti commerciali netti  111.077  86.968 

CREDITI COMMERCIALI
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L’anzianità dello scaduto dei crediti verso clienti è di seguito riportata:

La seguente tabella illustra i crediti 
commerciali lordi al 31 dicembre 
2017 e 2016, nonché il dettaglio 

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

da meno di 180 giorni 22.661 6.015

da più di 180 giorni 98.387 74.976

Totale crediti commerciali scaduti  121.048  80.991 

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti commerciali verso clienti e collegate  213.331  167.231 

(i) crediti nei confronti di controparti sottoposte a 
procedure concorsuali

 95.965  44.573 

(ii) crediti oggetto di contestazioni  21.098  23.327 

Totale crediti commerciali al netto dei crediti sub (i) e (ii)  96.268  99.331 

Crediti scaduti diversi dai crediti sub (i) e (ii)  3.985  13.091 

Fideiussioni e depositi cauzionali  74.177  74.274 

Percentuale dei crediti garantiti da fideiussioni e depositi 
cauzionali rispetto al totale crediti commerciali al netto 
dei crediti sub (i) e (ii)

77,1% 74,8%

CREDITI COMMERCIALI VERSO CLIENTI

CREDITI COMMERCIALI 

4.2 Rischi di mercato
I rischi di mercato cui è esposto il 
Gruppo SEA comprendono tutte 
le tipologie di rischio direttamen-
te ed indirettamente connesse 
all’andamento dei prezzi sui mer-
cati di riferimento. Nel corso del 
2017 i rischi di mercato cui è stato 
soggetto il Gruppo SEA sono:

a. rischio tasso di interesse; 
b. rischio tasso di cambio;
c. rischio prezzo delle commodity, 

legato alla volatilità dei prezzi 
delle commodity energetiche, in 

capo a SEA Energia.

a) Rischio tasso di interesse 
Il Gruppo SEA è esposto al rischio 
della variazione dei tassi di inte-
resse in relazione alla necessità di 
finanziare le proprie attività ope-
rative e di impiegare la liquidità 
disponibile. Le variazioni dei tassi 
di interesse possono incidere po-
sitivamente o negativamente sul 
risultato economico del Gruppo 
SEA, modificando i costi e i rendi-
menti delle operazioni di finanzia-
mento e investimento. 

Il Gruppo SEA gestisce tale rischio 
attraverso un opportuno bilancia-
mento fra l’esposizione a tasso 
fisso e quella a tasso variabile, con 
l’obiettivo di mitigare l’effetto 
economico della volatilità dei tassi 
di interesse di riferimento.

L’esposizione a tasso variabile 
espone il Gruppo SEA a un rischio 
originato dalla volatilità dei tassi di 
interesse (rischio di cash flow). Rela-
tivamente a tale rischio, ai fini della 
relativa copertura, il Gruppo SEA fa 
ricorso a contratti derivati, che tra-

dei crediti nei confronti di con-
troparti sottoposte a procedure 
concorsuali e dei crediti oggetto 

di contestazioni, con l’indicazione 
delle fideiussioni bancarie e depo-
siti cauzionali a garanzia dei crediti.
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CONTRATTI DI FINANZIAMENTO A MEDIO-LUNGO TERMINE

sformano il tasso variabile in tasso 
fisso o limitano le fluttuazioni del 
tasso variabile in un range di tassi, 
permettendo in tal modo di ridurre 
il rischio originato dalla volatilità dei 
tassi. Si precisa che tali contratti de-
rivati, sottoscritti esclusivamente ai 
fini di copertura della volatilità dei 
tassi di mercato, sono contabilmen-
te rappresentati mediante la meto-
dologia cash flow hedge.

Il valore complessivo dell’indebita-
mento finanziario a medio lungo 
termine al 31 dicembre 2017 è 
pari a Euro 562.003 migliaia, pres-
soché stabile rispetto al 31 dicem-
bre 2016, per l’effetto combinato 
dell’erogazione di Euro 20 milioni 
di linee BEI a fine giugno 2017, 
compensata dalla prosecuzione 

del processo di ammortamento 
degli altri finanziamenti per Euro 
19.710 migliaia. Il costo medio di 
tale indebitamento si è ridotto di 
7 basis points, toccando il 2,17% al 
31 dicembre 2017. Considerando 
anche le operazioni di copertura 
dal rischio tasso ed il costo delle 
garanzie bancarie sui finanziamen-

ti BEI, il costo medio dell’indebi-
tamento è pari al 2,78%, in dimi-
nuzione rispetto al 2,83% di fine 
dicembre 2016 (-5 basis points).

Al 31 dicembre 2017 il Gruppo ha 
in essere il seguente prestito ob-
bligazionario per complessivi 300 
milioni di Euro nominali.

Al 31 dicembre 2017 l’indebita-
mento finanziario lordo del Grup-
po SEA è costituito da finanziamen-
ti a medio/lungo termine (quote a 
medio/lungo termine dei finanzia-
menti) e a breve termine (costitu-
iti esclusivamente dalle quote di 
finanziamento a medio/lungo ter-
mine in scadenza nei successivi 12 
mesi. Si segnala che in tale data il 
Gruppo SEA non faceva ricorso a in-
debitamento a breve termine).

L’indebitamento finanziario a me-
dio lungo termine al 31 dicembre 
2017 è rappresentato nella tabella 
seguente, in cui il tasso di ciascun 
finanziamento è espresso al valore 
nominale (che include uno spread 
compreso fra lo 0,20% e l’1,62%, e 
non considera l’effetto delle ope-
razioni di copertura e di eventuali 
garanzie accessorie):

al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) Scadenza Importo Tasso 
medio Importo Tasso 

medio 

Obbligazioni 2021  300.000 3,125%  300.000 3,125%

Finanziamenti Bancari su raccolta BEI
dal 2017 

al 2037
 261.849 1,08%  261.538 1,22%

o/w a Tasso Fisso  51.557 3,89%  57.895 3,89%

o/w a Tasso Variabile (*)  210.292 0,39%  203.643 0,45%

Altri Finanziamenti Bancari 2020  154 0,50%  176 0,50%

o/w a Tasso Fisso  154 0,50%  176 0,50%

o/w a Tasso Variabile 

Indebitamento finanziario lordo a m/l termine  562.003 2,17%  561.714 2,24%

(*) Include: (i) tranche a tasso variabile soggette ad operazione di copertura dal rischio tasso (ca. il 32% al 31.12.2017 e il 36% al 31.12.2016); 
(ii) Euro 80 milioni di finanziamenti BEI cui è associata specifica garanzia bancaria.

Descrizione Emittente
Mercato di 
quotazione

Codice ISIN
Durata 
(anni)

Scadenza
Valore nominale  

(in Euro MM)
Cedola

Tasso  
annuale

SEA SpA 3 
1/8 04/17/21

SEA SpA
Irish Stock 
Exchange

XS 
1053334373

7 17/04/2021 300
Fissa 

 Annuale
3,125%
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Il fair value dei debiti di Gruppo a 
medio/lungo termine, di tipo ban-
cario e obbligazionario, al 31 di-
cembre 2017 è pari a Euro 593.482 
migliaia (in riduzione rispetto a 
Euro 596.283 migliaia al 31 dicem-
bre 2016). Tale valore è stato de-
terminato nel seguente modo:

 ◼ per i finanziamenti a tasso fisso 
le quote capitale ed interessi 
sono state attualizzate utiliz-
zando i tassi spot per ciascuna 
scadenza contrattuale, estrapo-
lati a partire dai tassi di mercato 
di riferimento;

 ◼ per il prestito obbligazionario 
che è quotato in un mercato 
regolamentato si è fatto riferi-
mento al valore di mercato alla 
data del 31 dicembre 2017;

 ◼ per i finanziamenti a tasso varia-
bile le quote interessi sono state 
calcolate utilizzando delle stime 
sui tassi attesi a termine per cia-
scuna scadenza contrattuale, 
maggiorati dello spread definito 
contrattualmente. Le quote inte-
ressi così definite e le quote capi-

tali in scadenza sono state quindi 
attualizzate utilizzando i tassi 
spot per ciascuna scadenza con-
trattuale, estrapolati a partire dai 
tassi di mercato di riferimento.

Nella tabella sottostante sono in-
dicati gli strumenti derivati utiliz-
zati dal Gruppo SEA per la coper-
tura del rischio tasso di interesse 
(valutati contabilmente secondo il 
cash flow hedge). 

Il fair value degli strumenti finan-
ziari derivati al 31 dicembre 2017 
e al 31 dicembre 2016 è stato 
determinato coerentemente con 
quanto previsto dal principio con-
tabile internazionale IFRS 13.

b) Rischio di cambio
Il Gruppo SEA, ad eccezione del 
rischio cambio connesso al rischio 
commodity, è soggetto a un basso 
rischio di fluttuazione dei cambi 
delle valute perché, pur operando 
in un contesto internazionale, le 
transazioni sono condotte prin-
cipalmente in euro. Pertanto, il 

Gruppo SEA non ritiene necessa-
rio attivare coperture specifiche a 
fronte di tale rischio in quanto gli 
importi in valuta diversa dall’euro 
sono modesti e i relativi incassi e 
pagamenti tendono a compensar-
si reciprocamente.

c) Rischio prezzo delle commodity 
Il Gruppo SEA, limitatamente alla 
sola SEA Energia, è esposto alle 
variazioni dei prezzi, e dei relativi 
cambi, delle commodity energeti-
che trattate, ovvero gas. Tali rischi 
dipendono dall’acquisto delle sud-
dette commodity energetiche, che 
risentono principalmente delle 
fluttuazioni dei prezzi dei combu-
stibili di riferimento, denominati 
in dollari USA. Nel Gruppo SEA, 
tali fluttuazioni vengono assorbite 
attraverso formule e indicizzazioni 
utilizzate nelle strutture di pricing 
adottate nei contratti di vendita.
Si segnala che, nel corso del 2017, 
il Gruppo SEA non ha effettuato 
operazioni di copertura di tale ri-
schio, pur non escludendo di po-
terne effettuare nei periodi futuri.

COPERTURE TASSO D’INTERESSE

(importi in 
migliaia di 
Euro)

Nozionale 
alla stipula 

 Nozionale 
Residuo al 

31/12/2017
Data stipula Decorrenza Scadenza

Fair value al 
31/12/2017

Fair value al 
31/12/2016

IRS

10.000 8.387 18/5/2011 15/9/2012 15/9/2021 (1.020,4) (1.351,4)

5.000 4.194 18/5/2011 15/9/2012 15/9/2021 (510,2) (675,7)

15.000 11.379 18/5/2011 15/9/2012 15/9/2021 (1.342,3) (1.793,5)

10.000 6.786 6/6/2011 15/9/2012 15/9/2021 (751,5) (1.014,2)

11.000 7.207 6/6/2011 15/9/2012 15/9/2021 (796,9) (1.075,6)

12.000 7.448 6/6/2011 15/9/2012 15/9/2021 (811,7) (1.099,9)

12.000 7.448 6/6/2011 15/9/2012 15/9/2021 (811,7) (1.099,9)

Collar
10.000 6.786 6/6/2011 15/9/2011 15/9/2021 (596,6) (810,3)

11.000 6.828 6/6/2011 15/9/2011 15/9/2021 (586,8) (800,3)

Totale 66.462 (7.228,0) (9.720,7)

Il segno "- "indica il costo per il Gruppo SEA di un'eventuale chiusura anticipata dell'operazione in essere
Il segno "+" indica il premio per il Gruppo SEA di un'eventuale chiusura anticipata dell'operazione in essere
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4.3 Rischio di liquidità
Il rischio di liquidità per il Gruppo 
SEA può manifestarsi ove le risor-
se finanziarie disponibili non siano 
sufficienti a fronteggiare le obbli-
gazioni finanziarie e commerciali 
nei termini e nei tempi previsti.

La liquidità, i flussi di cassa e le ne-
cessità di finanziamento del Grup-
po SEA sono gestiti attraverso poli-
tiche e processi il cui obiettivo è la 
minimizzazione del rischio di liqui-
dità. In particolare il Gruppo SEA:

 ◼ monitora e gestisce central-
mente, sotto il controllo della 
Tesoreria di Gruppo, le risorse 
finanziare disponibili, al fine di 
garantire un’efficace ed effi-
ciente gestione delle stesse, an-
che in termini prospettici;

 ◼ mantiene disponibilità liquide 
adeguate in conti correnti di te-
soreria;

 ◼ ha ottenuto delle linee di credi-
to committed (revolving e non), 
in grado di coprire l’impegno 
finanziario del Gruppo nei suc-

cessivi 12 mesi derivante dal 
piano investimenti e dal rimbor-
so dell’indebitamento finanzia-
rio contrattualmente previsto;

 ◼ monitora le condizioni prospet-
tiche di liquidità, in relazione 
al processo di pianificazione 
aziendale.

Al 31 dicembre 2017 il Gruppo 
SEA dispone di linee di credito ir-
revocabili non utilizzate per Euro 
180 milioni, di cui Euro 120 milioni 
di linea revolving disponibile sino 
ad aprile 2020 ed Euro 60 milioni 
relativi a linee su raccolta BEI, il cui 
utilizzo è previsto entro dicembre 
2018, per durate fino al dicembre 
2037. Al 31 dicembre 2017 il Grup-
po SEA dispone anche di ulteriori 
Euro 158 milioni di linee uncom-
mitted utilizzabili per immediate 
necessità di cassa.

Il Gruppo SEA dispone di linee di 
credito committed e uncommitted 
in grado di garantire la copertura 
dei fabbisogni finanziari futuri e i 
fabbisogni della gestione corren-

te, con una scadenza media dell’in-
debitamento finanziario di medio 
lungo termine superiore ai 5 anni, 
compreso il prestito obbligaziona-
rio emesso nel 2014. Non conside-
rando il prestito obbligazionario, 
il restante indebitamento ha una 
scadenza di circa 7 anni (e di que-
sto il 19% oltre i 10 anni).

Le tabelle seguenti evidenziano 
per il Gruppo SEA la composizione 
e la scadenza (sino alla loro estin-
zione) dei debiti finanziari (capi-
tale, interessi su indebitamento a 
medio lungo termine, oneri finan-
ziari su strumenti derivati e lea-
sing) e commerciali in essere al 31 
dicembre 2017 e al 31 dicembre 
2016:

PASSIVITÀ AL 31 DICEMBRE 2017

PASSIVITÀ AL 31 DICEMBRE 2016

(importi in milioni di Euro) < 1 anno
> 1 anno 
< 3 anni

> 3 anni 
< 5 anni

> 5 anni Totale

Indebitamento finanziario lordo  35,4  75,0  368,0  169,1  647,5 

Debiti commerciali  153,5  153,5 

Totale debito  188,9  75,0  368,0  169,1  801,0 

(importi in milioni di Euro) < 1 anno
> 1 anno 
< 3 anni

> 3 anni 
< 5 anni

> 5 anni Totale

Indebitamento finanziario lordo  35,4  70,9  375,0  170,0  651,3 

Debiti commerciali  161,5  161,5 

Totale debito  196,9  70,9  375,0  170,0  812,8 
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Al 31 dicembre 2017 i finanzia-
menti con scadenza inferiore a 1 
anno sono costituiti dalle quote 
capitali da rimborsare in prosecu-
zione dell’ammortamento di alcu-
ne tranche di prestiti BEI e dagli 
interessi dovuti sul totale dell’in-
debitamento finanziario. La strut-
tura delle scadenze evidenzia la 
capacità dell’indebitamento finan-
ziario del Gruppo SEA di assicurare 
anche la copertura dei fabbisogni 
di medio lungo termine.

4.4 Sensitivity 
In considerazione del fatto che 
per il Gruppo SEA il rischio cambio 
è pressoché irrilevante, la sensiti-
vity analisys si riferisce alle voci di 
stato patrimoniale che potrebbe-
ro subire una variazione di valore 
per effetto delle modifiche dei 
tassi di interesse. 

In particolare l’analisi ha considerato:

 ◼ depositi bancari; 
 ◼ finanziamenti;
 ◼ strumenti derivati di copertura 

dal rischio tasso.

Le ipotesi e i metodi di calcolo 
utilizzati nell’analisi di sensitività 
condotta dal Gruppo SEA sono i 
seguenti:

a. Ipotesi:
si è valutato l’effetto sul conto 

economico del Gruppo SEA, al 
31 dicembre 2017 e al 31 di-
cembre 2016, di un’ipotetica 
variazione dei tassi di mercato 
di +50 o di - 50 basis point. 

b. Metodi di calcolo: 
 ◼ la remunerazione dei de-

positi bancari è correlata 
all’andamento dei tassi in-
terbancari. Al fine di stimare 
l’incremento/decremento 
degli interessi attivi al mu-
tare delle condizioni di mer-
cato, si è applicata l’ipotesi 
di variazione di cui al punto 
a) sul saldo medio annuo dei 
depositi bancari del Gruppo 
SEA;

 ◼ i finanziamenti oggetto di 
valutazione sono stati quelli 
a tasso variabile, su cui ma-
turano interessi passivi il 
cui ammontare è correlato 
all’andamento dell’Euribor 
6 mesi. L’incremento/decre-
mento degli interessi passivi 
al mutare delle condizioni 
di mercato, è stato stimato 
applicando l’ipotesi di varia-
zione di cui al punto a) sulla 
quota capitale dei finanzia-
menti in essere nel corso 
dell’anno;

 ◼ gli strumenti derivati di co-
pertura dal rischio tasso sono 
stati valutati sia in termini di 
flussi che di fair value (in ter-
mini di variazione rispetto al 

medesimo periodo dell’anno 
precedente). In entrambi i 
casi i valori sono stati stima-
ti applicando la variazione 
di cui al punto a) alla curva 
forward attesa per il periodo 
di riferimento. 

Di seguito si riportano i risultati 
della sensitivity analysis condotta:

31 dicembre 2017 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) -50 bp +50 bp -50 bp +50 bp

Conti correnti (interessi attivi) -8,73 302,57 -31,37 336,79

Finanziamenti (interessi passivi)(1) 394,50 -1.039,74 677,69 -1.085,99

Strumenti derivati di copertura (flussi)(2) -361,96 361,96 -439,92 439,92

Strumenti derivati di copertura (fair value)(3) -1.012,61 984,17 -1.398,54 1.342,50

(1) + = minori interessi passivi; - = maggiori interessi passivi
(2) + = ricavo da copertura; - = costo da copertura
(3) quota interamente destinata a Patrimonio Netto data la piena efficacia delle coperture
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Sui risultati della sensitivity analysis 
condotta su alcune voci delle ta-
belle precedenti influisce il basso 
livello dei tassi di interesse di mer-
cato. Applicando una variazione 
di -50 basis point all’attuale curva 
dei tassi di interesse di mercato, i 
flussi relativi a conti correnti e fi-
nanziamenti risulterebbero di se-
gno opposto a quelli previsti dalle 
relative tipologie di contratto; in 
tali casi, tali flussi sono stati posti 
pari a zero.

Inoltre, alcuni finanziamenti pre-
vedono obblighi di mantenimen-
to di specifici indici finanziari (co-

venants), riferiti alla capacità del 
Gruppo SEA di coprire il fabbiso-
gno finanziario annuale e/o seme-
strale (al netto delle disponibilità 
finanziarie e dei crediti vantati ver-
so lo Stato) mediante il risultato 
della gestione corrente. Per alcuni 
finanziamenti, il superamento di 
soglie predeterminate del livello 
dei covenants determina, per il se-
mestre successivo alla rilevazione 
dell’indice finanziario, l’applica-
zione di un correlato spread pre-
determinato (secondo una pricing 
grid definita contrattualmente).

Allo stato attuale il Gruppo SEA 

non è a conoscenza dell’esistenza 
di situazioni di default connesse ai 
finanziamenti in essere né della 
violazione di alcuno dei covenants 
sopra citati.

5 Classificazione degli 
strumenti finanziari

Le tabelle seguenti forniscono una 
ripartizione delle attività e passivi-
tà finanziarie per categoria al 31 
dicembre 2017 e al 31 dicembre 
2016 del Gruppo.

al 31 dicembre 2017

(importi in migliaia di Euro)

Attività e 
passività 

finanziarie 
valutate al 

fair value

Investi-
menti de-

tenuti sino 
a scadenza

Finanzia-
menti e 

crediti

Attività 
finanziarie 

disponi-
bili per la 

vendita

Passività 
finanziarie 

al costo 
ammortiz-

zato

Totale

Partecipazioni disponibili per la 
vendita

 26  26 

Altre attività finanziarie non correnti  16.776  16.776 

Altri crediti non correnti  280  280 

Crediti commerciali  111.077  111.077 

Crediti per imposte  14.941  14.941 

Altri crediti correnti  9.200  9.200 

Altre attività finanziarie correnti  7.190  7.190 

Cassa e disponibilità liquide  67.194  67.194 

Totale  -  -  226.658  26  -  226.684 

Passività finanziarie non correnti  7.228  539.061  546.289 

- di cui debito verso obbligazionisti  298.441  298.441 

Altri debiti non correnti  17.588  17.588 

Debiti commerciali  153.497  153.497 

Debiti per imposte dell'esercizio  8.370  8.370 

Altri debiti correnti  174.591  174.591 

Passività finanziarie correnti esclusi 
leasing

 29.781  29.781 

Passività finanziarie correnti per 
leasing

 3  3 

Totale  7.228  -  -  -  922.891  930.119 
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al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro)

Attività e 
passività 

finanziarie 
valutate al 

fair value

Investi-
menti de-

tenuti sino 
a scadenza

Finanzia-
menti e 

crediti

Attività 
finanziarie 

disponi-
bili per la 

vendita

Passività 
finanziarie 

al costo 
ammortiz-

zato

Totale

Partecipazioni disponibili per la 
vendita

 26  26 

Altre attività finanziarie non correnti  16.776  16.776 

Altri crediti non correnti  308  308 

Crediti commerciali  86.968  86.968 

Crediti per imposte  14.800  14.800 

Altri crediti correnti  18.563  18.563 

Altre attività finanziarie correnti  7.190  7.190 

Cassa e disponibilità liquide  47.236  47.236 

Totale  -  -  191.841  26  -  191.867 

Passività finanziarie non correnti  9.721  539.348  549.069 

- di cui debito verso obbligazionisti  298.008  298.008 

Debiti commerciali  161.530  161.530 

Debiti per imposte dell'esercizio  6.841  6.841 

Altri debiti correnti  160.327  160.327 

Passività finanziarie correnti esclusi 
leasing

 27.499  27.499 

Passività finanziarie correnti per 
leasing

 31  31 

Totale  9.721  -  -  -  895.576  905.297 

I valori determinati utilizzando la 
metodologia prevista del costo 
ammortizzato approssimano il fair 
value della categoria di riferimento.

5.1 Informativa sul fair value
In relazione agli strumenti finan-
ziari valutati al fair value, vengo-
no rappresentate nella tabella 
seguente le informazioni sul me-

todo scelto dal Gruppo per la de-
terminazione del fair value. Le me-
todologie applicabili sono distinte 
nei seguenti livelli, sulla base della 
fonte delle informazioni disponibi-
li, come di seguito descritto:

 ◼ livello 1: prezzi praticati in mer-
cati attivi;

 ◼ livello 2: valutazioni tecniche ba-

sate su informazioni di mercato 
osservabili, sia direttamente che 
indirettamente;

 ◼ livello 3: altre informazioni.

Nella tabella di seguito vengono 
rappresentate le attività e le passi-
vità del Gruppo che sono misurate 
al fair value al 31 dicembre 2017 e 
al 31 dicembre 2016:
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al 31 dicembre 2017

(Importi in migliaia di Euro) Livello 1 Livello 2 Livello 3

Partecipazioni disponibili 
per la vendita 

26

Strumenti finanziari derivati 7.228

Totale 7.228 26

al 31 dicembre 2016

(Importi in migliaia di Euro) Livello 1 Livello 2 Livello 3

Partecipazioni disponibili 
per la vendita 

26

Strumenti finanziari derivati 9.721

Totale 9.721 26

6 Attività e passività 
cessate e risultato netto 
da attività cessate

Nel presente capitolo viene forni-
to il dettaglio analitico del conte-
nuto delle voci relative alle Attività 
cessate cosi come presentate nel 
Conto economico, nella Situazione 
patrimoniale-finanziaria e nel Ren-
diconto finanziario consolidati.

Da un punto di vista metodologi-
co si precisa che, con l’applicazio-
ne dell’IFRS 5, il conto economico 
del settore handling di aviazione 
commerciale non concorre al ri-
sultato dell’esercizio 2016 e 2017 
su ogni linea di costo e ricavo per 

natura, ma viene esposto in una 
specifica linea distinta del conto 
economico denominata “Risultato 
netto da attività cessate”. Stesso 
trattamento viene applicato alle 
attività e passività connesse al set-
tore handling aviazione commer-
ciale al 31 dicembre 2016, esposte 
sinteticamente in specifiche voci 
dell’attivo e del passivo.

Con riferimento al Rendiconto fi-
nanziario, tutti i flussi di cassa rela-
tivi alle Attività cessate sono stati 
rappresentati in apposite voci rela-
tive alle operazioni dell’esercizio, 
alle attività di investimento e alle 
attività di finanziamento del Ren-
diconto finanziario consolidato.

Si ricorda che il risultato netto del-
le attività cessate 2016 e 2017 e le 
attività cessate e le passività con-
nesse alle attività cessate 2016 
sono quelli relativi a SEA Handling 
liquidata al 30 giugno 2017, visto 
che Airport Handling, per effetto 
dell’assegnazione al Trust Milan 
Airport Handling Trust, avvenu-
ta il 26 agosto 2014, non rientra 
nel perimetro di consolidamento. 
Non si evidenziano limiti di compa-
rabilità dei due esercizi in quanto 
SEA Handling era in entrambi gli 
esercizi una società non operativa.

Il dettaglio dei valori economici ri-
portati tra le attività cessate è di 
seguito presentato:
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CONTO ECONOMICO ATTIVITÀ CESSATE

2017 2016

(importi in migliaia di Euro)  Totale  Totale Delta Delta %

Ricavi di gestione 299 383 (84) -21,9%

Totale ricavi 299 383 (84) -21,9%

Costi operativi

Costi del lavoro (10) (120) 110 -91,7%

Altri costi operativi (369) (547) 178 -32,5%

Totale costi operativi (379) (667) 288 -43,2%

Margine Operativo lordo / EBITDA (80) (284) 204 -71,8%

Accantonamenti e svalutazioni 1.636 194 1.442 743,3%

Risultato operativo 1.556 (90) 1.646 -1828,9%

Proventi finanziari - 2 (2) -100,0%

Risultato prima delle imposte 1.556 (88) 1.644 -1868,2%

Imposte - (42) 42 -100,0%

Risultato netto da attività cessate 1.556 (130) 1.686 -1296,9%

I ricavi di gestione dell’esercizio 
2017 ammontano complessiva-
mente a 299 migliaia di Euro e  
comprendono principalmente so-
pravvenienze attive generate dall’at-
tività liquidatoria dei debiti.

I costi operativi sostenuti nell’e-
sercizio 2017 sono pari a 379 mi-
gliaia di Euro e includono: i) Co-
sti del lavoro per 10 migliaia di 
Euro, relativi a spese legali legate 
alla definizione di contenziosi in 
materia di lavoro; ii) Altri costi 
operativi per 369 migliaia di Euro 
relativi principalmente a costi per 
consulenze professionali e legali, 
a emolumenti del Collegio Sinda-

cale e al service amministrativo 
prestato da SEA SpA. Inoltre sono 
state registrate le perdite legate 
alla chiusura di posizioni creditorie 
inesigibili.

La voce Accantonamenti e sva-
lutazioni impatta positivamente 
sul conto economico per 1.636 
migliaia di Euro e comprende: i) lo 
scioglimento del fondo oneri futu-
ri e il rilascio del fondo franchigie 
per sopraggiunti termini di pre-
scrizione, ritenendo inoltre che il 
venir meno del soggetto aggredi-
bile, da parte del soggetto che ha 
subito il danno, annulli il rischio di 
richiesta di risarcimento (1.511 mi-

gliaia di Euro); ii) la rilevazione di ri-
pristini di valore di crediti per 125 
migliaia di Euro ritenuti inesigibili 
in passato, a seguito degli incassi 
pervenuti nel 2017. 

La voce imposte, pari a 42 miglia-
ia di Euro al 31 dicembre 2016, si 
riferiva all’effetto reversal delle 
imposte anticipate contabilizzate 
al 31 dicembre 2015.

Le Attività cessate e le Passività 
connesse alle attività cessate al 31 
dicembre 2017 e al 31 dicembre 
2016 sono riportate nella tabella 
seguente:
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SITUAZIONE PATRIMONIALE E FINANZIARIA DELLE ATTIVITÀ CESSATE

al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) Totale Totale

ATTIVITÀ

Immobilizzazioni materiali 32

Imposte differite attive 0

Totale Attività non correnti 0 32

Crediti commerciali 0

Altri crediti 1.522

Cassa e disponibilità liquide 9.178

Totale Attivo corrente 0 10.700

TOTALE ATTIVO delle attività cessate 0 10.732

PASSIVITÀ

Capitale sociale 10.305

Altre riserve (1.822)

Utile/(Perdita) dell'esercizio (130)

Patrimonio netto 0 8.353

Fondo rischi e oneri 1.704

Totale Passività non correnti 0 1.704

Debiti commerciali 645

Debiti per imposte dell'esercizio 7

Altri debiti 23

Totale Passivo corrente 0 675

TOTALE PASSIVITÀ connesse alle attività cessate 0 2.379

TOTALE PASSIVITÀ connesse alle attività cessate e 
PATRIMONIO NETTO

0 10.732

Il “Totale attivo delle attività ces-
sate” e il “Totale Passività connes-
se alle attività cessate” al 31 di-

cembre 2017 sono nulli a seguito 
della liquidazione avvenuta al 30 
giugno 2017.
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Il dettaglio dei flussi finanziari relativi alle attività cessate è di seguito riportato:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Cash flow derivante dall'attività operativa

Risultato prima delle imposte delle attività cessate 1.556 (88)

Rettifiche:

Variazione netta dei fondi (escluso il fondo del 
personale)

(1.636) (131)

Variazione netta del fondo svalutazione crediti 0 (31)

Oneri finanziari netti 0 (1)

Altre variazioni non monetarie (137) (372)

Disponibilità generate (assorbite) dall'attività operativa 
prima delle variazioni del capitale circolante delle 
attività cessate

(217) (623)

Variazione crediti commerciali e altri crediti (195) 2.309

Variazione debiti commerciali e altri debiti (418) (157)

Disponibilità generate (assorbite) da variazioni del 
capitale circolante delle attività cessate

(613) 2.152

Incasso del beneficio fiscale al netto delle imposte sul 
reddito pagate

0 848

Cash flow generato (assorbito) dall'attività operativa 
delle attività cessate

(830) 2.377

Disinvestimenti in immobilizzazioni materiali 32 301

Disinvestimenti in immobilizzazioni immateriali 0 0

Disinvestimenti in immobilizzazioni finanziarie 0 0

Disponibilità generate (assorbite) dall’attività di 
investimento delle attività cessate

32 301

Rimborso finale liquidazione al socio SEA (8.380) 0

Interessi incassati 0 1

Cash flow derivante dall’attività di finanziamento 
delle attività cessate

(8.380) 1

Aumento / (diminuzione) delle disponibilità liquide (9.178) 2.679

Disponibilità liquide di inizio periodo 9.178 6.499

Disponibilità liquide di fine periodo 0 9.178

RENDICONTO FINANZIARIO DELLE ATTIVITÀ CESSATE
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Nel 2017 l’attività operativa delle 
attività cessate ha assorbito liqui-
dità per 830 migliaia di Euro, prin-
cipalmente per pagamenti a forni-
tori e per gli esborsi conseguenti 
alla definizione di contenziosi civili.

Nel 2017 il “Cash flow generato 
dall’attività di investimento” rispec-
chia l’incasso avvenuto a marzo 
2017 relativo ai beni ceduti a gen-
naio 2017 da SEA Handling a SEA 
SpA e identificati nel contratto si-
glato nel mese di dicembre 2016 
per un valore totale di 32 mila Euro.

Il “Cash flow derivante dall’attivi-
tà di finanziamento delle attività 
cessate” era pressoché nullo del 
2016, mentre nel 2017 ammonta 
a 8.380 migliaia di Euro ed è rela-
tivo al rimborso finale di liquida-
zione disposto a favore dell’unico 
socio SEA SpA.

7 Informativa per settori 
operativi

A seguito dell’emissione di obbli-
gazioni a tasso fisso per 300 mi-
lioni di Euro, avvenuta nel mese di 
aprile 2014, la Capogruppo rientra 
tra le società che, emettendo titoli 
azionari quotati in mercati rego-
lamentati, sono tenute a fornire 
l’informativa richiesta dall’IFRS 8. 
Pertanto nella presente Relazione 
Finanziaria annuale sono esposti i 
dati per settore operativo al 31 di-
cembre 2017 e i relativi dati com-
parativi al 31 dicembre 2016. Per 
il tipo di attività svolta dal Gruppo 

l’elemento “traffico” determina 
in modo significativo i risultati di 
tutte le attività aziendali. Il Grup-
po SEA ha identificato tre business 
operativi, come meglio riporta-
to nella Relazione sulla Gestione 
ed in particolare: (i) Commercial 
Aviation, (ii) General Aviation, (iii) 
Energy. Tale rappresentazione po-
trebbe differire da quella presen-
tata a livello di singola legal entity. 
Di seguito sono rappresentate le 
informazioni attualmente dispo-
nibili relative ai principali business 
operativi identificati. 

Commercial Aviation: comprende 
le attività Aviation e Non Aviation: 
le prime consistono nella gestio-
ne, lo sviluppo e la manutenzione 
delle infrastrutture e degli impian-
ti aeroportuali, e nell’offerta ai 
clienti del Gruppo SEA dei servizi 
e delle attività connessi all’appro-
do e alla partenza degli aeromo-
bili, nonché dei servizi di sicurezza 
aeroportuale. I ricavi generati da 
tali attività sono definiti da un si-
stema di tariffe regolamentate e 
sono rappresentati dai diritti aero-
portuali, dai corrispettivi per l’uso 
delle infrastrutture centralizzate, 
dai corrispettivi per la sicurezza 
e dalle tariffe per l’uso di banchi 
check-in e spazi da parte di vettori 
e handler. Le attività Non Aviation, 
invece, includono l’offerta di una 
gamma ampia e differenziata, sia 
in gestione diretta sia in subcon-
cessione a terzi, di servizi commer-
ciali destinati a passeggeri, ope-
ratori e visitatori degli aeroporti, 
nonché il comparto real estate. I 

ricavi di tale area sono rappresen-
tati dai corrispettivi di mercato 
per le attività svolte direttamente 
dal Gruppo e, con riferimento alle 
attività svolte da terzi in regime 
di subconcessione, dalle royalty 
espresse come percentuali sul fat-
turato realizzato dall’operatore 
terzo, solitamente con l’indicazio-
ne di un minimo garantito. 

General Aviation: include le attivi-
tà di Aviazione generale, che com-
prendono l’intera gamma di servizi 
connessi al traffico business pres-
so il piazzale Ovest dell’aeroporto 
di Linate. Il business di Aviazione 
Generale includeva fino al 31 mar-
zo 2016 l’attività di handling svolta 
presso gli scali di Linate, Malpensa, 
Venezia Tessera e Roma Ciampino. 
Tale business è stato consolidato 
con il metodo integrale fino al 31 
marzo 2016, data in cui si è perfe-
zionata la cessione del 60% della 
partecipazione precedentemente 
detenuta dal Gruppo in tale seg-
mento. 

Energy: comprende la generazio-
ne e la vendita di energia elettri-
ca e termica, destinata al mercato 
esterno.

Sono di seguito presentati i risul-
tati principali per ciascun business 
operativo sopra descritto.

Nelle tabelle seguenti sono espo-
sti dati economici e patrimoniali 
afferenti i settori indicati, riconci-
liati con i dati presentati nella Re-
lazione sulla gestione.
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(importi in migliaia di Euro)
Commercial 

Aviation
General 

Aviation 
Energy  Elisioni IC

Bilancio 
consolidato

Ricavi 678.826 16.231 37.597 (34.956) 697.698 

di cui Intercompany (7.970) (4.107) (22.879) 34.956 

Totale ricavi di gestione 
(verso terzi)

670.856 12.124 14.718 0 697.698 

EBITDA 233.435 7.867 1.704 243.006 

EBIT 121.800 5.481 609 127.890 

Proventi (oneri) da partecipazioni 8.135 

Oneri finanziari (18.167)

Proventi finanziari 258 

Risultato prima delle imposte 118.116 

Investimenti in Immobilizzazioni 64.729 5.964 1.447 72.140 

Materiali 32.273 2.054 1.447 35.774 

Immateriali 32.456 3.910 36.366 

(importi in migliaia di Euro)
Commercial 

Aviation
General 

Aviation 
Energy  Elisioni IC

Bilancio 
consolidato

Ricavi 634.109 15.891 41.897 (38.385) 653.512 

di cui Intercompany (8.239) (4.141) (26.005) 38.385 

Totale ricavi di gestione 
(verso terzi)

625.870 11.750 15.892 0 653.512 

EBITDA 226.076 6.727 1.600 234.403 

EBIT 144.873 4.907 219 149.999 

Proventi (oneri) da partecipazioni 9.842 

Oneri finanziari (18.940)

Proventi finanziari 136 

Risultato prima delle imposte 141.037 

Investimenti in immobilizzazioni 62.663 5.647 1.177 69.487 

Materiali 14.931 3.429 1.177 19.537 

Immateriali 47.732 2.218 49.950 

Per maggiori informazioni sulle 
attività dei business operativi, si 
rimanda al paragrafo “Andamento 

INFORMATIVA DI SETTORE: DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI AL 31 DICEMBRE 2017

INFORMATIVA DI SETTORE: DATI ECONOMICI E PATRIMONIALI AL 31 DICEMBRE 2016

operativo - Analisi di settore” della 
Relazione sulla gestione. 
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(importi in migliaia di Euro)
al 31 

dicembre 
2016

Incrementi 
del 

periodo

Riclas-
sifiche/ 

giroconti

Distruzio-
ni/ vendite

Ammorta-
menti/ sva-

lutazioni

al 31 
dicembre 

2017

Valore lordo

Diritti sui beni in concessione 1.447.809 1.059 29.131 (50) 1.477.949

Diritti sui beni in concessione 
in corso e acconti

33.614 25.625 (25.750) (1.003) 32.486

Diritti di brevetto industriale, 
di utilizzazione di opere 
dell'ingegno ed altre

63.543 9.338 72.881

Immobilizzazioni in corso ed acconti 7.993 9.596 (8.837) 8.752

Altre 18.744 86 (1.885) 16.945

Totale valore lordo 1.571.703 36.366 1.997 (1.053) 0 1.609.013

Fondo ammortamento

Diritti sui beni in concessione (488.341) 13 (45.012) (533.340)

Diritti sui beni in concessione in 
corso e acconti

Diritti di brevetto industriale, 
di utilizzazione di opere 
dell'ingegno ed altre

(55.609) (6.554) (62.163)

Immobilizzazioni in corso ed acconti

Altre (16.642) 1.380 (66) (15.328)

Totale fondo ammortamento (560.592) 0 1.380 13 (51.632) (610.831)

Valore netto

Diritti sui beni in concessione 959.468 1.059 29.131 (37) (45.012) 944.609

Diritti sui beni in concessione 
in corso e acconti

33.614 25.625 (25.750) (1.003) 32.486

Diritti di brevetto industriale, 
di utilizzazione di opere 
dell'ingegno ed altre

7.934 9.338 (6.554) 10.718

Immobilizzazioni in corso ed acconti 7.993 9.596 (8.837) 8.752

Altre 2.102 86 (505) (66) 1.617

Totale valore netto 1.011.111 36.366 3.377 (1.040) (51.632) 998.182

8 Note alla situazione 
patrimoniale - 
finanziaria

8.1 Immobilizzazioni immateriali
Le tabelle di seguito riepilogano 
le movimentazioni per gli esercizi 

chiusi al 31 dicembre 2017 e 2016 
relative alle immobilizzazioni im-
materiali.
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Ai sensi dell’IFRIC 12, sono stati 
rilevati diritti su beni in conces-
sione per 944.609 migliaia di Euro 
al 31 dicembre 2017 a fronte di 
959.468 migliaia di Euro al 31 di-
cembre 2016. Tali diritti sono am-
mortizzati a quote costanti lungo 
la durata della concessione verso 
lo Stato, in quanto destinati a es-
sere devoluti al concedente al ter-
mine della concessione. L’ammor-
tamento dell’esercizio 2017 è pari 
a 45.012 migliaia di Euro. Gli incre-
menti dell’esercizio pari a 30.190 
migliaia di Euro derivano principal-
mente dall’entrata in funzione di 
investimenti effettuati in esercizi 
precedenti e iscritti nei “Diritti su 
beni in concessione e acconti” e da 
riclassifiche e giroconti tra immo-
bilizzazioni immateriali e materiali.

Sui beni rientranti nel diritto con-
cessorio, SEA ha l’obbligo di rile-
vazione di un fondo di ripristino 
e sostituzione, per i cui dettagli si 
rimanda alla Nota 8.14.

La voce “Diritti sui beni in conces-
sione in corso e acconti”, pari a 
32.486 migliaia di Euro, si riferisce 
alle opere in corso sui beni in con-

cessione, non ancora completate 
alla data di chiusura dell’esercizio 
2017. L’incremento, pari a 25.625 
migliaia di Euro, è espresso al net-
to del contributo dello Stato pari 
a 2.364 migliaia di Euro, incassato 
nell’esercizio 2017, per la realizza-
zione della stazione ferroviaria del 
Terminal 2 di Malpensa. 

Le principali opere realizzate 
nell’esercizio a Malpensa ammon-
tano a 13.415 migliaia di Euro e 
riguardano principalmente: i) la 
prosecuzione dei lavori di restyling 
dell’aerostazione del Terminal 1, 
con la realizzazione di nuove aree 
commerciali, delle aree di imbarco 
remote Schengen, in zona nord, 
con lo spostamento dei banchi 
gates per la creazione di aree di 
pre-imbarco, il completamento 
della riconfigurazione dell’area 
commerciale sud con la realizza-
zione di nuove aree commerciali 
e gli allestimenti di una nuova Sala 
Vip da dedicare ad un operatore; 
ii) nell’area Cargo, la realizzazio-
ne di un secondo magazzino (con 
una superficie di circa 15.000 mq) 
da destinare a operatori Cargo. A 
Linate, le cui opere ammontano a 
12.203 migliaia di Euro, si riferisco-
no, principalmente, all’avvio degli 
interventi di riqualifica funziona-
le e restyling del Terminal e alla 
realizzazione di una nuova area 
di de-icing nel Piazzale Nord che 
prevede un allargamento di circa 
22.000 mq del piazzale aeromo-
bili, al fine di migliorare gli spazi e 
le operazioni per le attività di de-i-
cing. Relativamente alle infrastrut-
ture di volo, infine, sia a Malpensa 
che a Linate sono proseguiti gli 
interventi di riqualifica impianti-
stica finalizzati alla predisposizio-
ne dei sistemi Advanced Surface 
Movement Guidance and Control 
System che permetteranno una 
più chiara ed univoca indicazione 
dei percorsi da seguire, durante la 
fase di rullaggio degli aeromobili, 
nonché una migliore e più efficien-
te gestione delle luci sulle piste di 

rullaggio. Le riclassifiche a beni in 
concessione, sono principalmente 
riconducibili all’entrata in esercizio 
graduale delle opere sul Terminal 
1 e dell’area di riconsegna bagagli 
sul Terminal 2. 

I diritti di brevetto industriale e 
utilizzazione delle opere dell’in-
gegno e altre immobilizzazioni im-
materiali, pari a 10.718 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2017 (7.934 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016), si riferiscono ad acquisti di 
componenti software per il siste-
ma informativo aziendale, sia ae-
roportuale, sia gestionale. Nello 
specifico, gli investimenti hanno 
principalmente riguardato, nel 
corso del 2017, gli sviluppi e le im-
plementazioni dei sistemi gestio-
nali amministrativi e aeroportuali, 
di cui 8.837 migliaia di Euro relati-
vi, principalmente, ad investimenti 
effettuati in esercizi precedenti e 
iscritti nella voce “Immobilizzazio-
ni in corso ed acconti” che al 31 
dicembre 2017 presenta un saldo 
residuo di 8.752 migliaia di Euro, 
relativo agli interventi software 
ancora in corso di realizzazione.

Anche in considerazione dei dati 
consuntivi e delle prospettive re-
lative all’andamento del business 
nonché delle modalità di definizio-
ne delle tariffe aeroportuali previ-
ste dal Contratto di Programma, 
al 31 dicembre 2017 il Gruppo non 
ha individuato indicatori di impair-
ment. 

Nel corso dell’esercizio 2016 la 
movimentazione delle immobi-
lizzazioni immateriali era stata la 
seguente:
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(importi in migliaia di Euro)
al 31 

dicembre 
2015

Modifica 
del peri-

metro

Incre-
menti 

del 
periodo

Riclas-
sifiche/ 

giroconti

Distru-
zioni/ 

vendite

Ammor-
tamenti/ 
svaluta-

zioni

al 31 
dicembre 

2016

Valore lordo

Diritti sui beni in concessione 1.385.102 896 63.435 (1.624) 1.447.809

Diritti sui beni in concessione 
in corso e acconti

54.044 40.301 (60.731) 33.614

Diritti di brevetto industriale, 
di utilizzazione di opere 
dell'ingegno ed altre

54.910 8.633 63.543

Immobilizzazioni in corso ed acconti 7.898 8.753 (8.658) 7.993

Altre 19.090 (9) 25 (362) 18.744

Totale valore lordo 1.521.044 (9) 49.950 2.704 (1.986) 0 1.571.703

Fondo ammortamento

Diritti sui beni in concessione (451.198) (74) 1.122 (38.191) (488.341)

Diritti sui beni in concessione in 
corso e acconti

Diritti di brevetto industriale, 
di utilizzazione di opere 
dell'ingegno ed altre

(48.537) 1 (7.073) (55.609)

Immobilizzazioni in corso ed acconti

Altre (16.877) 6 362 (133) (16.642)

Totale fondo ammortamento (516.612) 7 0 (74) 1.484 (45.397) (560.592)

Valore netto

Diritti sui beni in concessione 933.904 896 63.361 (502) (38.191) 959.468

Diritti sui beni in concessione 
in corso e acconti

54.044 40.301 (60.731) 33.614

Diritti di brevetto industriale, 
di utilizzazione di opere 
dell'ingegno ed altre

6.373 1 0 8.633 (7.073) 7.934

Immobilizzazioni in corso ed acconti 7.898 8.753 (8.658) 7.993

Altre 2.213 (3) 0 25 (133) 2.102

Totale valore netto 1.004.432 (2) 49.950 2.630 (502) (45.397) 1.011.111

La movimentazione relativa alla 
modifica del perimetro di conso-
lidamento si riferisce alla perdita 
del controllo sulla partecipata 

Signature Flight Support Italy Srl 
(già Prime AviationServices SpA), 
a seguito della cessione del 60% 
della partecipazione, preceden-

temente detenuta da SEA Prime 
SpA, al Gruppo Signature.
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8.2 Immobilizzazioni materiali
La tabella di seguito riepiloga la 
movimentazione delle immobiliz-

zazioni materiali dal 31 dicembre 
2016 al 31 dicembre 2017.

(importi in migliaia di Euro)
al 31 

dicembre 
2016

Incrementi 
del 

periodo

Riclas-
sifiche/ 

Giroconti

Distruzioni 
/ vendite

Ammor-
tamenti 

/ svaluta-
zioni

al 31 
dicembre 

2017

Valore Lordo

Beni immobili  206.872 14.955 2.871 (179) 224.519

Impianti e macchinari  107.510 306 358 (4) 108.170

Attrezzature industriali e 
commerciali

 38.690 5.828 2 (331) 44.189

Altri beni mobili  62.521 2.612 4.200 (23) 69.310

Immobilizzazioni in corso ed acconti  8.489 12.073 (10.808) 9.754

Totale valore lordo 424.082 35.774 (3.377) (537) 455.942

Fondo ammortamento e 
svalutazioni

Beni immobili (88.386) 142 (6.213) (94.457)

Impianti e macchinari (65.362) 4 (2.556) (67.914)

Attrezzature industriali e 
commerciali

(31.600) 330 (3.403) (34.673)

Altri beni mobili (48.458) 22 (5.490) (53.926)

Immobilizzazioni in corso ed acconti

Totale fondo ammortamento e 
svalutazioni

(233.806) 498 (17.662) (250.970)

Valore netto

Beni immobili  118.486 14.955 2.871 (37) (6.213) 130.062

Impianti e macchinari  42.148 306 358 (2.556) 40.256

Attrezzature industriali e 
commerciali

 7.090 5.828 2 (1) (3.403) 9.516

Altri beni mobili  14.063 2.612 4.200 (2) (5.490) 15.383

Immobilizzazioni in corso ed acconti  8.489 12.073 (10.808) 9.754

Totale valore netto 190.276 35.774 (3.377) (40) (17.662) 204.971



G R U P P O  S E A  -  B I L A N C I O  C O N S O L I D A T O

Relazione finanziaria annuale 2017   •   120

Gli investimenti correlati sia allo 
sviluppo del settore Aviation (che, 
come già rappresentato, in con-
formità all’applicazione dell’IFRIC 
12, sono classificati tra i beni in 
concessione e le concessioni aero-
portuali in corso) sia quelli del set-
tore Non Aviation, pari a 2.871 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2017, 
hanno riguardato principalmente 
i lavori di restyling del Terminal 1 
di Malpensa. Gli incrementi della 
voce “beni immobili” comprendo-
no, infine, l’acquisizione della pro-
prietà dell’edificio dello Sheraton 
di Malpensa, perfezionata in data 
18 dicembre 2017. 

Gli incrementi delle “Immobiliz-
zazioni materiali” comprendono, 
inoltre, l’acquisto di nuove attrez-
zature de-icer e di macchine spaz-
zaneve per 5.149 migliaia di Euro, 

l’acquisto di banchi gates e posta-
zioni di controllo per 205 migliaia 
di Euro, di nuovi trattori per traino 
aeromobili per 1.235 migliaia di 
Euro, nonché nuovi terminali vi-
deo per 380 migliaia di Euro. 

In data 22 novembre 2017, il Con-
siglio di Amministrazione di SEA 
Energia SpA ha deliberato l’acqui-
sto di una nuova turbina con con-
testuale dismissione dell’attuale 
turbina TGC nei primi mesi del 
2019. A seguito di tale delibera 
l’ammortamento della turbina del-
la centrale di Malpensa è stato di 
ricalcolato, con l’ipotesi di un valo-
re di recupero della stessa turbina 
pari a 1 milione di Euro. 

Anche in considerazione dei dati 
consuntivi e delle prospettive re-
lative all’andamento del business 

nonché delle modalità di definizio-
ne delle tariffe aeroportuali previ-
ste dal Contratto di Programma, 
al 31 dicembre 2017 il Gruppo SEA 
non ha individuato indicatori di im-
pairment. 

Tutte le immobilizzazioni, compre-
se quelle rientranti nel perimetro 
IFRIC 12, sono espresse al netto 
di quelle finanziate dai contributi 
dello Stato e della Unione Euro-
pea. Queste ultime sono pari al 31 
dicembre 2017, rispettivamente a 
504.868 migliaia di Euro e 7.019 
migliaia di Euro.

Nel corso dell’esercizio 2016 la 
movimentazione delle immobiliz-
zazioni materiali era stata la se-
guente:
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(importi in migliaia di Euro)
al 31 

dicembre 
2015

Modifica 
del peri-

metro

Incre-
menti 

del 
periodo

Riclas-
sifiche/ 

giroconti

Distru-
zioni/ 

vendite

Ammor-
tamenti/ 
svaluta-

zioni

al 31 
dicembre 

2016

Valore Lordo

Beni immobili 201.565 661 4.792 (151) 5 206.872

Impianti e macchinari 111.590 (753) 782 (13) (4.096) 107.510

Attrezzature industriali e 
commerciali

37.728 (36) 6.265 19 (5.286) 38.690

Altri beni mobili 107.932 (260) 1.876 2.373 (49.400) 62.521

Immobilizzazioni in corso ed acconti 8.411 9.953 (9.875) 8.489

Totale valore lordo 467.226 (1.049) 19.537 (2.704) (58.933) 5 424.082

Fondo ammortamento e 
svalutazioni

Beni immobili (82.221) 125 (6.290) (88.386)

Impianti e macchinari (67.392) 708 73 3.848 (2.599) (65.362)

Attrezzature industriali e 
commerciali

(35.089) 17 (22) 5.200 (1.706) (31.600)

Altri beni mobili (91.599) 207 23 48.723 (5.812) (48.458)

Immobilizzazioni in corso ed acconti

Totale fondo ammortamento e 
svalutazioni

(276.301) 932 74 57.896 (16.407) (233.806)

Valore netto

Beni immobili 119.344 661 4.792 (26) (6.285) 118.486

Impianti e macchinari 44.198 (45) 782 60 (248) (2.599) 42.148

Attrezzature industriali e 
commerciali

2.639 (19) 6.265 (3) (86) (1.706) 7.090

Altri beni mobili 16.333 (53) 1.876 2.396 (677) (5.812) 14.063

Immobilizzazioni in corso ed acconti 8.411 9.953 (9.875) 8.489

Totale valore netto 190.925 (117) 19.537 (2.630) (1.037) (16.402) 190.276
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8.3 Investimenti immobiliari
Di seguito le tabelle relative agli investimenti immobiliari:

La voce include i valori dei fabbri-
cati a uso civile non strumentali 
all’attività d’impresa del Gruppo 
(appartamenti e box).

Pur in presenza di condizioni di in-
certezza connesse al mercato im-
mobiliare non si ravvisano perdite 
di valore degli investimenti immo-
biliari al 31 dicembre 2017.

8.4 Partecipazioni in società 
collegate 
Di seguito si riporta la movimenta-
zione della voce “Partecipazioni in 
società collegate” dal 31 dicembre 
2016 al 31 dicembre 2017.

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Valore lordo 4.118 4.125

Fondi ammortamento (724) (727)

Totale investimenti immobiliari netti 3.394 3.398

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Valori iniziale (727) (736)

Decrementi 5 11

Ammortamenti (2) (2)

Valore finale (724) (727)

INVESTIMENTI IMMOBILIARI

MOVIMENTAZIONE FONDO AMMORTAMENTO

PARTECIPAZIONI IN SOCIETÀ COLLEGATE

Movimentazione

(importi in migliaia di Euro)
al 31 

dicembre 2016

fondo oneri 
futuri su 

partecipazioni

incrementi / 
rivalutazioni

decrementi / 
svalutazioni

al 31 
dicembre 2017

SACBO SpA  33.839  4.915 (2.128)  36.626 

Dufrital SpA  12.034  2.056 (1.679)  12.411 

Disma SpA  2.605  262 (234)  2.633 

Malpensa Logistica Europa SpA  2.682  477 (1.236)  1.923 

SEA Services Srl  381  704 (624)  461 

Signature Flight Support Italy Srl 56 152 (208)

Totale 51.597 152 8.414 (6.109) 54.054
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Le società partecipate sono tutte 
residenti in Italia.

Il patrimonio netto delle società 
collegate è stato rettificato per 
tener conto degli adeguamenti ai 
principi contabili di Gruppo e per le 
tecniche di valutazione delle parte-

cipazioni ai sensi dello IAS 28.

Il patrimonio netto rettificato di 
competenza del Gruppo SEA al 31 
dicembre 2017 ammonta a 54.054 
migliaia di Euro rispetto 51.597 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016.

8.5 Partecipazioni disponibili per 
la vendita
Si riporta di seguito l’elenco delle 
Partecipazioni disponibili per la 
vendita:

PARTECIPAZIONI DISPONIBILI PER LA VENDITA

PARTECIPAZIONI DISPONIBILI PER LA VENDITA

Movimentazione

(importi in migliaia di Euro)
al 31 dicembre 

2016

incrementi/ 
rivalutazioni/ 

riclassifiche

decrementi/ 
svalutazioni

al 31 dicembre 
2017

Consorzio Milano Sistema in 
liquidazione

 25  25 

Romairport Srl  1  1 

Aereopuertos Argentina 2000 SA 0 0

Sita Soc. Intern. De Telecom.
Aereneonautiques (società di 
diritto belga) (*)

 0  0 

Totale  26  -  -  26 

% Possesso

Ragione Sociale al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Consorzio Milano Sistema in liquidazione 10% 10%

Romairport Srl 0,227% 0,227%

Aereopuertos Argentina 2000 SA 8,500% 8,500%

Sita Soc. Intern. De Telecom.Aereneonautiques 
(società di diritto belga) (*) 6 quote 6 quote

La tabella di seguito riepiloga il 
dettaglio della movimentazione 
delle partecipazioni disponibili per 
la vendita dell’esercizio 2017:

(*) Si segnala che il Consiglio di Amministrazione di SEA SpA, nella seduta del 25 gennaio 2018, ha deliberato di autorizzare la formalizzazione 
della richiesta di recesso da SITA SC.

(*) Si segnala che il Consiglio di Amministrazione di SEA SpA, nella seduta del 25 gennaio 2018, ha deliberato di autorizzare la formalizzazione 
della richiesta di recesso da SITA SC.
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Per la partecipazione in Aeropuer-
tos Argentina 2000 SA si rimanda 
a quanto descritto nel Bilancio Se-
parato di SEA.

L’aliquota IRAP per la Capogrup-
po SEA SpA è pari a 4,2%, mentre 
per le altre società consolidate in-

tegralmente dal Gruppo è pari a 
3,9%. L’aliquota IRES per le società 
del Gruppo è pari a 24%.

IMPOSTE ANTICIPATE NETTE

(importi in migliaia di Euro)
al 31 dicembre 

2016

Rilascio / 
accantonamento 

a conto 
economico

Rilascio / 
accantonamento 

a patrimonio 
netto

al 31 dicembre 
2017

Fondo di ripristino ai sensi dell'IFRIC 12 33.802 803 34.605

Sval. Imm. Materiali (impairment 
test)

14.288 14 14.302

Fondi rischi ed oneri 10.172 3.665 13.837

Fondo crediti tassato 8.657 (1.058) 7.599

Contenzioso lavoro 3.320 1.749 5.069

Valutazione a fair value dei derivati 2.149 (584) 1.565

Attualizzazione TFR (IAS 19) 945 (15) (13) 917

Manutenzione ordinaria su beni in 
concessione

2.921 2.921

Ammortamenti 1.665 180 1.845

Altre 3.890 (65) 3.825

Totale imposte anticipate 81.808 5.273 (597) 86.484

Ammortamenti (32.912) 2.488 (30.424)

Allocazione plusvalore acquisizione 
SEA Prime

(5.337) 218 (5.119)

Altro 106 106 211

Totale imposte differite (38.143) 2.812 0 (35.332)

Totale imposte anticipate al netto 
delle differite

43.665 8.085 (597) 51.152

8.6 Imposte differite attive 
La movimentazione delle imposte 
differite attive nette per l’eserci-
zio 2017 è riepilogata di seguito:
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8.7 Altre attività finanziarie 
correnti e non correnti
Di seguito la tabella delle altre 
attività finanziarie correnti e non 
correnti:

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Altre Attività finanziarie non correnti 7.190 16.776

Altre Attività finanziarie correnti 13.300 7.190

Totale altre attività finanziarie correnti 
e non correnti

 20.490  23.966 

ALTRE ATTIVITÀ FINANZIARIE CORRENTI E NON CORRENTI

Il saldo della quota corrente e non 
corrente delle altre attività finan-
ziarie si riferisce ai versamenti in 
conto capitale effettuati a favore 
di Airport Handling al netto delle 
svalutazioni effettuate nell’eser-
cizio 2013 e 2014 per complessi-
vi 1.034 migliaia di Euro, a fronte 
delle perdite generate prima della 
cessione al Trust. 

Si ricorda che la società è stata 
costituita il 9 settembre 2013 con 
un capitale sociale di 10 migliaia di 
Euro versato interamente dall’uni-
co socio SEA il 27 settembre 2013. 
In data 30 ottobre 2013, l’Assem-
blea Straordinaria di Airport Han-
dling aveva deliberato di aumen-
tare il capitale sociale fino ad un 
massimo di 90 migliaia di Euro, 
da offrire in opzione al socio SEA, 
aumento interamente sottoscrit-
to con versamenti effettuati nel 
mese di novembre 2013 e di feb-
braio 2014.

In data 3 aprile 2014, l’Assemblea 
Ordinaria della società Airport 
Handling aveva deliberato di au-
mentare il capitale sociale fino a 
un massimo di 2.500 migliaia di 
Euro da offrire in opzione al socio 
SEA. La prima tranche di 500 mi-
gliaia di Euro era stata sottoscritta 
in assemblea e versata contestual-

mente dal socio SEA. Le due tran-
che successive erano state versate 
da SEA a giugno 2014 (710 miglia-
ia di Euro) e luglio 2014 (1.290 
migliaia di Euro) su richiesta del 
Consiglio di Amministrazione di 
Airport Handling.

In data 30 giugno 2014 il Consiglio 
di Amministrazione di SEA SpA 
aveva deliberato la costituzione 
del Trust, denominato “Milan Air-
port Handling Trust”, regolato dal-
la legge di Jersey, Isole del Canale, 
allo scopo di adottare ogni miglior 
procedura per attuare la discon-
tinuità con l’attività di handling, 
precedentemente svolta da SEA 
Handling SpA, ai termini e alle con-
dizioni previsti nell’atto istitutivo 
del Milan Airport Handling Trust. 

In data 27 agosto 2014 l’Assem-
blea ordinaria di Airport Handling 
Srl aveva deliberato l’aumento di 
capitale sociale a 5.000 migliaia 
di Euro, mediante l’utilizzo di ver-
samenti in conto futuro aumento 
di capitale. In pari data, SEA socio 
unico di Airport Handling, con la 
sottoscrizione dell’Atto di Dotazio-
ne di Trust aveva trasferito al Trust 
di scopo “Milan Airport Handling 
Trust”: (i) l’intera partecipazione 
di nominali 5.000 migliaia di Euro; 
(ii) ogni diritto alla medesima spet-

tante in dipendenza dell’aumento 
di capitale di Airport Handling. Il 
tutto senza corrispettivo alcuno 
e in attuazione di quanto previsto 
nell’atto istitutivo del Trust. Suc-
cessivamente a tale trasferimen-
to di proprietà, in data 27 agosto 
2014, era avvenuta la trasforma-
zione di Airport Handling Srl in 
Società per Azioni, con nomina dei 
nuovi organi sociali ed emissione 
di n. 20.000 Strumenti Finanziari 
Partecipativi (SFP), del valore di 
1 migliaia di Euro ciascuno, sot-
toscritti da SEA SpA con assenso 
dell’azionista unico Milan Airport 
Handling Trust. Tali SFP hanno ca-
ratteristica di equity (quindi non 
soggetti ad alcun obbligo di resti-
tuzione dell’apporto effettuato), 
privi di diritti amministrativi ma 
assimilabili ad azioni dal punto di 
vista dei diritti patrimoniali; in par-
ticolare tali SFP danno diritto agli 
utili e alle riserve e alle altre poste 
patrimoniali, anche in sede di liqui-
dazione della società. In data 28 
agosto 2014 SEA aveva provvedu-
to al corrispondente versamento 
per 20.000 migliaia di Euro. Il 23 
marzo 2016 si è conclusa l’ope-
razione di cessione del 30% del-
le azioni di Airport Handling, e di 
analoga percentuale degli SFP de-
tenuti da SEA in Airport Handling, 
con attribuzione a dnata, al clo-
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti verso altri  280  308 

Totale altri crediti non correnti  280  308 

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Materie prime, sussidiarie e di consumo 4.607 4.585

Fondo obsolescenza magazzino (503) (444)

Totale rimanenze 4.104 4.141

ALTRI CREDITI NON CORRENTI

RIMANENZE

sing, della maggioranza dei mem-
bri del Consiglio di Amministrazio-
ne e pertanto della Governance di 
Airport Handling. A seguito della 
cessione si è provveduto a riclas-
sificare come “corrente” la quota 
delle altre attività finanziarie og-
getto di cessione. 

L’investimento di dnata in Airport 
Handling ha portato a una valoriz-
zazione della società di 25 milioni 
di Euro, importo che conferma-
va, sino alla precedente relazione 
semestrale, gli attivi patrimoniali 
iscritti in Bilancio. La transazione, 

La voce è composta da beni di 
consumo giacenti in magazzino e 
destinati ad attività aeroportuali; 
nessun bene in giacenza è costi-
tuito a garanzia di finanziamenti o 
di altre transazioni in essere a tali 
date.

I crediti verso altri, pari a 280 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2017 
(308 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2016) non evidenziano una va-

a fronte della cessione del primo 
30%, ha comportato il pagamento 
di 7,5 milioni di Euro da parte di 
dnata, somma vincolata a garanzia 
di dnata per un prefissato periodo 
di tempo, e prevedeva l’ulteriore 
pagamento di 10 milioni di Euro 
per l’acquisizione della quota ad-
dizionale del 40% (importi da sud-
dividere proporzionalmente tra 
azioni e SFP rispettivamente dete-
nuti dal Trustee e SEA). Gli ammi-
nistratori, sulla base delle attuali 
previsioni riguardanti le trattative 
in corso per la cessione dell’ulte-
riore quota detenuta in Airport 

La comparazione con i valori di 
presumibile realizzo o sostituzio-
ne ha determinato la necessità di 
iscrizione di un fondo obsolescen-
za magazzino pari a 503 migliaia 
di Euro al 31 dicembre 2017 (444 
migliaia di Euro al 31 dicembre 

Handling per tramite del Trust, 
hanno ritenuto opportuno ridurre 
il valore degli attivi patrimoniali 
iscritti in bilancio per 3.476 mi-
gliaia di Euro. Inoltre, stimando 
che tali trattative si concluderan-
no entro il 2018, si è provveduto 
a riclassificare da “non corrente” a 
“corrente” la quota del 40% delle 
altre attività finanziarie, oggetto 
di trattativa.

8.8 Altri crediti non correnti
Di seguito la tabella degli altri cre-
diti non correnti:

2016). I valori sono esposti al net-
to del sopradetto fondo.

Il fondo obsolescenza magazzino 
ha evidenziato la seguente movi-
mentazione nel corso dell’eserci-
zio 2017:

riazione significativa e si riferisco-
no principalmente a crediti verso 
dipendenti e a depositi cauzionali 
attivi.

8.9 Rimanenze
La tabella di seguito riepiloga l’am-
montare della voce “Rimanenze”:
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

Valore iniziale (444)

Accantonamento (139)

Utilizzo 80

Valore finale fondo absolescenza magazzino (503)

MOVIMENTAZIONE FONDO OBSOLESCENZA MAGAZZINO

8.10 Crediti commerciali 
La voce relativa ai crediti commer-
ciali è riepilogata nella tabella se-
guente:

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti commerciali verso clienti  101.658  79.446 

Crediti commerciali verso imprese collegate  9.419  7.522 

Totale crediti commerciali netti  111.077  86.968 

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Fondo iniziale (80.263) (83.619)

(Incrementi)/scioglimenti (27.248) (2.744)

Utilizzi 5.257 6.022 

Modifica perimetro - 78 

Totale fondo svalutazione crediti commerciali (102.254) (80.263)

CREDITI COMMERCIALI

FONDO SVALUTAZIONE CREDITI COMMERCIALI

La voce dei crediti commerciali, 
esposta al netto del relativo fon-
do svalutazione, accoglie princi-
palmente i crediti verso clienti e 
gli stanziamenti per fatture e note 
di credito da emettere. 

I criteri di adeguamento dei credi-
ti al presumibile valore di realizzo 
tengono conto di valutazioni dif-
ferenziate secondo lo stato del 
contenzioso e sono soggetti all’u-
so di stime che è stato descritto 
nei precedenti paragrafi 2.7 e 4.1 

a cui si rimanda.

Il fondo svalutazione crediti ha evi-
denziato la seguente movimenta-
zione:
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti per imposte  14.941  14.800 

Altri crediti correnti  9.200  18.563 

Totale crediti per imposte e altri crediti correnti  24.141  33.363 

CREDITI PER IMPOSTE E ALTRI CREDITI CORRENTI

Gli accantonamenti al fondo sono 
esposti al netto degli scioglimen-
ti e sono pari a 27.248 migliaia di 
Euro per il 2017 (2.744 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2016). Gli ac-
cantonamenti sono stati effettua-
ti per tener conto sia del rischio 
di deterioramento della dinamica 
finanziaria dei principali operatori 
con i quali vi sono contenziosi in 
essere, sia delle svalutazioni per 
i crediti sottoposti a procedure 
concorsuali. Tali accantonamenti 

I crediti per imposte, pari a 14.941 
migliaia di Euro al 31 dicembre 2017, 
si riferiscono principalmente a:

 ◼ per 10.402 migliaia di Euro 
(10.414 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016) alla rideter-
minazione dell’IRES degli anni 
2007-2011 a seguito del rico-
noscimento della deducibilità 
dall’IRES dell’IRAP relativa al co-
sto del personale ai sensi delle 
disposizioni ex art. 2, comma 1, 
del D.L. n. 201/2011 (convertito 
in L. n. 214/2011) con conse-
guente presentazione dell’ap-
posita istanza di rimborso;

 ◼ per 873 migliaia di Euro (2.873 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016) a crediti per imposte cor-
renti;

 ◼ per 2.902 migliaia di Euro (909 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016) a crediti IVA;

 ◼ per 764 migliaia di Euro (604 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016) ad altri crediti fiscali.

sono principalmente riferiti alla 
svalutazione integrale del credito 
pregresso, ante 2 maggio 2017, 
vantato nei confronti di Alitalia 
SAI in Amministrazione Straordi-
naria. Gli utilizzi sono riconducibili 
alla chiusura nel corso del periodo 
dei contenziosi per i quali negli 
scorsi esercizi erano stati previsti 
accantonamenti a copertura dei 
rischi che erano stati rilevati. La 
voce “Modifica perimetro” si rife-
risce al deconsolidamento avve-

Si segnala che in data 27 marzo 
2018 l’Agenzia delle Entrate ha co-
municato a SEA SpA l’avvio delle 
pratiche per l’erogazione del cre-
dito IRES relativo alla deducibilità 
dell’IRAP dall’IRES per le annuali-
tà dal 2007 al 2011 (c.d. click day) 
vantato dalla Società.

La voce “Altri crediti correnti”, 
esposta al netto del relativo fon-
do svalutazione, è dettagliabile 
nel modo seguente:

nuto a partire dal 1° aprile 2016 in 
seguito alla perdita del controllo 
sulla partecipata Signature Flight 
Support Italy Srl (già Prime Avia-
tionServices SpA). 

8.11 Crediti per imposte e altri 
crediti correnti 
La tabella di seguito riepiloga 
l’ammontare degli altri crediti cor-
renti:
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti v/GSE per certificati bianchi e verdi 1.120 9.530

Altri crediti 6.813 6.391

Crediti per incassi vari 821 278

Crediti verso compagnie assicurative 206 232

Crediti verso dipendenti ed enti previdenziali 236 203

Valori postali e bolli 4 25

Crediti per dividendi da incassare 1.901

Crediti verso Ministero delle Comunicazioni 
per ponte radio

3

Totale altri crediti correnti  9.200  18.563 

ALTRI CREDITI CORRENTI

Il saldo della voce “Altri crediti cor-
renti” ammonta a 9.200 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2017 (18.563 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016) e si compone delle voci sot-
to dettagliate.

I crediti verso GSE vantati dal Grup-
po SEA per certificati bianchi e ver-
di ammontano a 1.120 migliaia di 
Euro. Al 31 dicembre 2017, tale 
ammontare include i crediti vanta-
ti da SEA Energia verso il Gestore 
Servizi Energetici relativamente 
alla stima dei “certificati bianchi” 
del 2016. Come commentato nella 
Relazione sulla gestione a cui si ri-
manda, nel 2017 la Società non ha 
maturato gli incentivi previsti per i 
“certificati bianchi” in quanto il pe-
riodo per il riconoscimento del be-
neficio è terminato nel 2016. Alla 
data del bilancio, la Società non ha 
ancora ricevuto i certificati bian-
chi maturati nel 2016 ed è stata 
sottoposta a verifica da parte del 
Gestore dei Servizi Energetici rela-
tivamente ai certificati bianchi as-
segnati per il periodo 2012 - 2015. 
Al 31 dicembre 2017 risultano to-
talmente incassati i crediti verso 
il Gestore dei Servizi Energetici 
per certificati verdi (8.717 miglia-
ia di Euro al 31 dicembre 2016). 

Il relativo fondo di svalutazione è 
stato utilizzato per 57 migliaia di 
Euro mentre il rilascio per soprav-
venuta eccedenza è stato pari a 
249 migliaia di Euro. Nel 2017 la 
Società non ha maturato gli incen-
tivi previsti per i “certificati verdi 
da teleriscaldamento” in quanto il 
periodo per il riconoscimento del 
beneficio è terminato nel 2016.

Il credito verso lo Stato per la cau-
sa SEA/Ministero delle Infrastrut-
ture e dei Trasporti, conseguente 
alla sentenza della Corte di Cassa-
zione che aveva riconosciuto alla 
Società i mancati adeguamenti 
tariffari di handling per il periodo 
1974-1981, oltre agli interessi e 
alle spese sostenute dalla Società, 
per 3.889 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2017 è interamente co-
perto dal fondo svalutazione cre-
diti. Tale credito era relativo alla 
posizione creditoria residua non 
incassata dal Ministero delle Infra-
strutture e dei Trasporti, oltre agli 
interessi fino al 31 dicembre 2014.

I crediti per incassi vari, pari a 821 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2017 afferiscono, principalmente, 
ai crediti derivanti da incassi tran-
sati con telepass, carta di credito 

e POS e per i quali non si è ancora 
manifestato l’accredito in conto 
corrente bancario.

La voce “Altri crediti” si riferisce 
principalmente ai ratei e risconti 
attivi connessi a ricavi di compe-
tenza dell’esercizio e a costi di 
competenza di esercizi futuri. Il 
saldo al 31 dicembre 2017 com-
prende 2.429 migliaia di Euro re-
lativi alla restituzione di una quota 
della sanzione irrogata a SEA da 
parte dell’AGCM nel 2015 a segui-
to dell’acquisizione di SEA Prime - 
già ATA Ali Trasporti Aerei. La voce 
comprende inoltre anticipi a forni-
tori, crediti per contributi in conto 
esercizio e altre posizioni minori.
 
Di seguito la movimentazione del 
Fondo svalutazione altri crediti 
correnti:
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Fondo iniziale (4.196) (4.045)

(Incrementi) / scioglimenti 307 (307)

Modifica perimetro 156 

Totale fondo svalutazione altri crediti (3.889) (4.196)

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Depositi bancari e postali 67.120 47.178 

Denaro e valori in cassa 74 58 

Totale 67.194 47.236 

FONDO SVALUTAZIONE ALTRI CREDITI

CASSA E DISPONIBILITÀ LIQUIDE 

La liquidità disponibile al 31 dicem-
bre 2017 è in aumento di 19.958 
migliaia di Euro rispetto all’an-
no precedente. La composizione 
della liquidità a fine 2017 è la se-
guente: depositi bancari e postali 
liberamente disponibili per 64.667 
migliaia di Euro (45.558 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2016), deposi-
ti bancari non disponibili per 2.453 
migliaia di Euro prevalentemente 
a garanzia delle quote di ammor-
tamento dei finanziamenti BEI in 
scadenza nei 12 mesi successivi 
(1.620 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2016), denaro e valori in cassa 
per 74 migliaia di Euro (58 migliaia 

di Euro al 31 dicembre 2016). Per 
maggiori dettagli sulla variazione 
delle disponibilità liquide si riman-
da al Rendiconto Finanziario Con-
solidato.

Si segnala che al 31 dicembre 2017 
e al 31 dicembre 2016 la liquidità 
non include l’escrow account sul 
quale sono depositati 6.000 mi-
gliaia di Euro a fronte dell’incasso 
del prezzo di vendita del 30% de-
gli Strumenti Finanziari Parteci-
pativi detenuti dal Gruppo SEA in 
Airport Handling.

8.13 Patrimonio netto
Al 31 dicembre 2017 il capitale 
sociale della Società ammonta a 
27.500 migliaia di Euro. 

Il valore nominale per ciascuna 
azione è pari a 0,11 Euro. 

La movimentazione del patrimo-
nio netto è riportata negli schemi 
di bilancio.

Si riporta di seguito la riconciliazio-
ne tra il patrimonio netto della Ca-
pogruppo SEA SpA e il patrimonio 
netto di consolidato.

La voce “Modifica perimetro” si 
riferisce alla perdita del controllo 
sulla partecipata Signature Flight 
Support Italy Srl (già Prime Avia-
tionServices SpA).

8.12 Cassa e disponibilità liquide
La tabella di seguito riepiloga 
l’ammontare della voce “Cassa e 
disponibilità liquide”.
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(importi in migliaia di Euro)

Patrimonio 
netto al 31 

dicembre 
2016

Movimenti 
patrimoniali

Riserva OCI
Utile / 

(Perdita) 
dell'esercizio

Patrimonio 
netto al 31 

dicembre 
2017

Bilancio della Capogruppo 326.689 (70.300) 1.893 76.946 335.228

Quota del patrimonio netto e 
dell’utile netto delle controllate 
consolidate attribuibile al Gruppo, 
al netto del valore di carico delle 
relative partecipazioni

14.955 (250) 4.215 18.920

Rettifiche per valutazione equity 
collegate

40.696 2.533 43.229

Altre scritture di consolidamento (6.510) 311 (6.199)

Bilancio Consolidato 375.830 (70.550) 1.893 84.004 391.177

(importi in migliaia di Euro)
al 31 

dicembre 
2016

Accantona-
menti / 

Incrementi

Utilizzi / 
riclassifiche

Scioglimenti
al 31 

dicembre 
2017

Fondo di ripristino e sostituzione 136.966 15.093 (12.855) (1.491) 137.713 

Fondo oneri futuri 37.095 3.441 (6.367) (1.947) 32.222 

Totale fondo rischi e oneri 174.061 18.534 (19.222) (3.438) 169.935 

8.14 Fondo rischi e oneri
La voce “Fondo rischi e oneri”, movimentata dalla seguente tabella, è così composta:

FONDO RISCHI E ONERI

Il fondo di ripristino e sostituzione 
sui beni in concessione, istituito ai 
sensi dell’IFRIC 12, pari a 137.713 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2017 (136.966 migliaia di Euro al 
31 dicembre 2016), rappresenta la 
stima delle quote di competenza 
maturate relative alle manuten-

zioni sui beni in concessione dal-
lo Stato che verranno effettuate 
negli esercizi futuri. L’accantona-
mento dell’esercizio tiene conto 
dell’aggiornamento pluriennale 
del piano di sostituzione e ma-
nutenzione programmata di tali 
beni, mentre gli utilizzi di periodo 

si riferiscono agli interventi di ri-
pristino coperti dagli stanziamenti 
dei precedenti esercizi.

Si riporta di seguito il dettaglio 
della movimentazione del fondo 
per oneri futuri:
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(importi in migliaia di Euro)
al 31 

dicembre 
2016

Accantona-
menti / 

Incrementi

Utilizzi / 
riclassifiche

Scioglimenti
al 31 

dicembre 
2017

Accantonamenti in materia di 
lavoro

6.895 366 (2.453) (100) 4.708 

Franchigie assicurative 3.136 355 (390) (1.591) 1.510 

Rischi fiscali 2.500 (324) (193) 1.983 

Certificati verdi e bianchi 1.049 990 (1.049) 990 

Fondo oneri futuri su partecipazioni 152 152 

Fondi diversi 23.515 1.730 (2.303) (63) 22.879 

Totale fondo oneri futuri 37.095 3.441 (6.367) (1.947) 32.222 

FONDO ONERI FUTURI

Gli accantonamenti in materia di 
lavoro sono connessi alle azioni 
attese per efficientamento del-
le operation. Gli utilizzi dell’anno 
sono connessi alle uscite incenti-
vate dell’esercizio per le quali era 
previsto specifico accantonamen-
to nel bilancio 2016.

La voce “Rischi fiscali” si riferisce 
principalmente:

 ◼ per 483 migliaia di Euro, è re-
lativo alla copertura dei con-
tenziosi attualmente in essere 
presso i competenti organi del-
la giustizia tributaria in materia 
di IVA derivante dalla nota ve-
rifica subita dall’Agenzia delle 
Dogane in materia di rivendita 
di energia elettrica ed imposta 
di registro applicata sui disposi-
tivi di talune sentenze civili; 

 ◼ per 1.500 migliaia di Euro all’im-
porto accantonato da SEA 
Prime SpA, per far fronte alle 
passività correlate al mancato 
versamento dell’IVA di Gruppo 
da parte della ex controllante 
per gli anni 2011 e 2012.

La voce “Certificati verdi e bianchi” 
pari a 990 migliaia di Euro al 31 di-
cembre 2017 si riferisce alla società 
SEA Energia. L’importo accantona-

to per il contezioso con il Gestore 
dei Servizi Energetici per certificati 
verdi è di 490 migliaia di Euro. Nel 
mese di maggio 2017 la Società 
ha provveduto alla restituzione di 
17.106 certificati verdi per il pe-
riodo 2010 - 2014 (di cui 12.435 di 
competenza della Società e 4.671 
di competenza A2A) come richie-
sto dal GSE il 19 dicembre 2016; la 
Società, assistita dai propri legali, 
ha proposto ricorso entro i termini 
previsti. L’accantonamento si rife-
risce all’iscrizione di un fondo per 
gli incentivi maturati nel periodo 
2015-2016, già incassati ma asse-
gnati provvisoriamente dal GSE. 
Nell’esercizio 2017 è stato inoltre 
accantonato un importo di 500 mi-
gliaia di Euro per il contezioso con 
il Gestore dei Servizi Energetici per 
certificati bianchi in quanto è in 
corso una verifica relativamente ai 
certificati bianchi assegnati per il 
periodo 2012-2015.

Il “Fondo oneri futuri su partecipa-
zioni” per 152 migliaia di Euro al 
31 dicembre 2017 è stato stanzia-
to a fronte della valutazione della 
partecipazione in Signature Flight 
Support Italy Srl, che presenta un 
patrimonio netto negativo alla 
stessa data. Si segnala in merito, 
che l’assemblea dei soci di Signa-

ture Flight Support Italy Srl, nella 
seduta del 26 febbraio 2018, ha 
deliberato di procedere al ripia-
namento delle perdite pari a 923 
migliaia di Euro e alla ricapitalizza-
zione della società come segue: 

 ◼ coprendo le perdite mediante 
l’azzeramento del capitale so-
ciale per 420 migliaia di Euro e 
delle riserve - al netto delle per-
dite portate a nuovo - per com-
plessivi 240 migliaia di Euro;

 ◼ ricostituendo il capitale sociale, 
mediante aumento sino a no-
minali 420 migliaia di Euro con 
previsione di un sovrapprezzo 
complessivo di 263 migliaia di 
Euro, pari alle perdite residue, 
da offrirsi in sottoscrizione a 
tutti i soci in proporzione alle 
quote di cui sono titolari.

La voce “Fondi diversi” per 22.879 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2017 è principalmente composta 
nel modo seguente:

 ◼ 10.509 migliaia di Euro per con-
tenziosi legali legati alla gestio-
ne operativa degli aeroporti; 

 ◼ 8.000 migliaia di Euro riferiti 
agli oneri scaturenti dalla zo-
nizzazione acustica delle aree 
limitrofe agli Aeroporti di Mila-
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no (Legge 447/95 e successivi 
decreti ministeriali). Si segnala 
che la Commissione aeropor-
tuale di Malpensa non ha anco-
ra deliberato in via definitiva, a 
differenza della Commissione 
aeroportuale di Linate; 

 ◼ 847 migliaia di Euro per conten-

La valutazione attuariale puntuale 
del Fondo trattamento di fine rap-
porto, recepisce gli effetti della 
riforma della Legge 27 dicembre 
2006 n. 296 e successivi decreti e 
regolamenti.

La voce “Modifica perimetro” si 
riferisce agli effetti derivanti dal 
deconsolidamento di Signature 
Flight Support Italy Srl (già Prime 
AviationServices SpA) a partire dal 
1° aprile 2016, data della perdita 
del controllo e del passaggio dal 
consolidamento integrale alla va-
lutazione all’equity. 

Le principali assunzioni attuariali, 
utilizzate per la determinazione 
degli obblighi pensionistici, sono 
di seguito riportate:

ziosi con ENAV;
 ◼ 3.000 migliaia di Euro per con-

tenziosi legali di natura diversa;
 ◼ 523 migliaia di Euro per rischi 

riferiti allo stato delle cause per 
le azioni revocatorie pervenute 
al Gruppo e relative a compa-
gnie aeree per le quali è stato 

dichiarato lo stato d’insolvenza.
 
8.15 Fondi relativi al personale 
La movimentazione dei fondi re-
lativi al personale è dettagliata 
come segue:

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Fondo iniziale 49.220 48.239 

Modifica perimetro (399)

(Proventi) / oneri finanziari 686 645 

Utilizzi (2.016) (1.079)

(Utili) / perdite attuariali (56) 1.814 

Totale Fondi relativi al personale 47.834 49.220 

al 31 dicembre 2017

Tasso annuo di attualizzazione 1,30%

Tasso annuo di inflazione 1,50%

Tasso annuo di incremento TFR 2,63%

FONDI RELATIVI AL PERSONALE

BASI TECNICHE ECONOMICHE-FINANZIARIE
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

+ 1 % sul tasso di turnover 46.485 

- 1 % sul tasso di turnover 47.014 

+ 1/4 % sul tasso annuo di inflazione 47.437 

- 1/4 % sul tasso annuo di inflazione 46.048 

+ 1/4 % sul tasso annuo di attualizzazione 45.634 

- 1/4 % sul tasso annuo di attualizzazione 47.878 

(valore espresso in anni) al 31 dicembre 2017

Duration del piano 10,3

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

Annualità 1 2.224 

Annualità 2 1.887 

Annualità 3 2.488 

Annualità 4 2.755 

Annualità 5 3.713 

VARIAZIONE DELLE IPOTESI

DURATA MEDIA FINANZIARIA DELL’OBBLIGAZIONE

EROGAZIONI PREVISTE

Si precisa che il tasso annuo di at-
tualizzazione, utilizzato per la de-
terminazione del valore attuale 
dell’obbligazione, è stato desunto 
dall’indice Iboxx Eurozone Corpora-
te AA.

Di seguito si riporta l’analisi di sensi-
tività per ciascuna ipotesi rilevante 
alla data del 31 dicembre 2017 con 
evidenza degli effetti che avrebbe 
determinato sul valore del fondo 
trattamento di fine rapporto. 

L’indicazione della durata media fi-
nanziaria dell’obbligazione e l’ana-
lisi delle scadenze di pagamento 
dei benefici sono riportate nelle 
tabelle seguenti:
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8.16 Passività finanziarie 
correnti e non correnti
La tabella di seguito dettaglia 
per tipologia le passività finan-

ziarie correnti e non correnti al 
31 dicembre 2017 e al 31 dicem-
bre 2016.

al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) Quota corrente
Quota non 

corrente
Quota corrente

Quota non 
corrente

Finanziamenti a lungo termine  19.766  240.532  19.688  241.207 

Debito per oneri su finanziamento  1.153  1.140 

Fair value derivati  7.228  9.721 

Debiti verso banche  20.919  247.760  20.828  250.928 

Debiti verso obbligazionisti  298.441  298.009 

Debiti per oneri su obbligazioni  6.627  6.627 

Debiti per leasing  3  31 

Debiti per finanziamenti agevolati  66  88  44  132 

Altri debiti finanziari  2.169 

Debiti verso altri finanziatori  8.865  298.529  6.702  298.141 

Totale passività correnti e non 
correnti

 29.784  546.289  27.530  549.069 

L’indebitamento finanziario lordo 
del Gruppo, composto dalle pas-
sività riportate in tabella, è costi-
tuito a fine 2017 esclusivamente 
da indebitamento a medio lungo 
termine, di cui oltre la metà è rap-
presentato dall’emissione obbli-
gazionaria “SEA 3 1/8 2014-2021” 
(espressa al costo ammortizzato). 
La restante parte dell’indebita-
mento è composta, a meno di 154 
migliaia di Euro relativi a un finan-
ziamento agevolato, da finanzia-
menti derivanti da raccolta BEI (di 

cui il 56% con scadenza superiore 
a 5 anni e solo l’8% in scadenza nei 
prossimi 12 mesi).

Alla data di bilancio, è iscritto un 
debito di 2.169 migliaia di Euro 
verso A2A Calore & Servizi pari al 
valore degli incentivi per certificati 
verdi generati dalla gestione della 
centrale di Linate del 2015 e del 
2016, provvisoriamente assegnati 
nel corso del 2017 dal GSE e rego-
larmente incassati da SEA Energia 
SpA. Tale debito è iscritto in forza 

di un contratto che impegna SEA 
Energia a trasferire ad A2A Calore 
& Servizi una parte degli incentivi 
in quanto l’investimento legato 
alla rete di distribuzione del calore 
è stato effettuato interamente ad 
onere, cura e responsabilità di A2A.
 
Di seguito si riporta la composizio-
ne dell’indebitamento finanziario 
netto del Gruppo al 31 dicembre 
2017 e al 31 dicembre 2016:
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A fine dicembre 2017 l’indebita-
mento finanziario netto, pari a 
508.878 migliaia di Euro, registra 
un decremento di 20.485 migliaia 
di Euro rispetto a fine 2016, in cui 
toccava 529.363 migliaia di Euro.
Sulla composizione dell’indebi-
tamento finanziario netto hanno 
influito una serie di fattori, fra cui:

a. l’erogazione a fine giugno 2017 
di nuovi finanziamenti a me-
dio lungo termine per Euro 20 
milioni, su raccolta BEI, a tasso 
variabile e di durata ventennale 
(grace period 4 anni);

b. la prosecuzione del processo 
di ammortamento di una parte 
dei finanziamenti BEI (le quo-
te capitali rimborsate nel 2017 
sono state pari a Euro 19.689 
migliaia); 

c. una maggior liquidità per 
19.958 migliaia di Euro derivan-
te dal favorevole andamento 
dei flussi della gestione corren-
te che hanno consentito anche 
la copertura dei fabbisogni di 
investimento;

d. minori rettifiche IAS per 2.984 
migliaia di Euro determinate 
principalmente da: (i) il miglio-

ramento del fair value dei deri-
vati per 2.493 migliaia di Euro, 
(ii) l’impatto positivo per 478 
migliaia di euro del costo am-
mortizzato connesso all’eroga-
zione BEI di giugno 2017 (iii) il 
minor debito per leasing per 28 
migliaia di Euro.

 
Di seguito si riporta il dettaglio 
delle variazioni delle attività e pas-
sività finanziarie correnti e non 
correnti, con separata evidenza 
dei flussi di cassa rilevati nell’eser-
cizio 2017 e delle altre variazioni.

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

A. Disponibilità Liquide (67.194) (47.236)

B. Altre Disponibilità Liquide

C. Titoli detenuti per la negoziazione

D. Liquidità (A) + (B) + (C) (67.194) (47.236)

E. Crediti finanziari

F. Debiti finanziari correnti  7.780  7.767 

G.
Parte corrente dei finanziamenti bancari a medio-lungo 
termine

 19.832  19.732 

H. Altri debiti finanziari correnti  2.172  31 

I. Debiti ed altre passività finanziarie correnti (F) + (G) + (H)  29.784  27.530 

J. Indebitamento finanziario corrente netto (D) + (E) + (I) (37.410) (19.706)

K.
Parte non corrente dei finanziamenti bancari a medio-lungo 
termine

 240.531  241.207 

L. Obbligazioni emesse 298.441 298.008 

M. Altri debiti finanziari non correnti  7.316  9.854 

N.
Debiti ed altre passività finanziarie non correnti 
(K) + (L) + (M)

 546.288  549.069 

O. Indebitamento Finanziario Netto (J) + (N)  508.878  529.363 

INDEBITAMENTO FINANZIARIO NETTO
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Finanzia-
menti 

Prestiti 
obbligazio-

nari

Derivato 
passivo

Debiti per 
leasing

Altre 
passività

 Totale 

Saldo al 31 dicembre 2016 268.838 298.009 9.721 31 0 576.599

Flussi di cassa 289 (28) 261

Altre variazioni

- Costo Ammortizzato (910) 432 (478)

- Variazione del fair value (2.493) (2.493)

- Ratei 14 14

- Debito verso A2A per certificati 
verdi 2015 e 2016

2.169 2.169

Saldo al 31 dicembre 2017 268.231 298.441 7.228 3 2.169 576.072

Nella seguente tabella è riportata 
la riconciliazione tra il debito per 
locazione finanziaria e i canoni di 
leasing da pagare al 31 dicembre 
2017.

8.17 Altri debiti non correnti
La tabella di seguito dettaglia la 
voce “Altri debiti non correnti”.

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

Canoni di locazione fino a scadenza contratto  3 

Interessi impliciti  (1)

Valore attuale dei canoni fino a scadenza contratto  2 

Importi per fatture non pagate  1 

Totale debiti per leasing (corrente e non corrente)  3 

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Debiti verso dipendenti  14.946 

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale  2.642 

Totale  17.588  - 

ALTRI DEBITI NON CORRENTI
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

 Debiti verso fornitori  141.353  151.042 

 Acconti  7.625  7.023 

 Debiti verso imprese collegate  4.519  3.465 

 Totale debiti commerciali  153.497  161.530 

DEBITI COMMERCIALI

La voce comprende il debito verso 
dipendenti e il relativo debito ver-
so l’INPS scaturiti a seguito della 
sigla degli accordi di incentivazio-
ne all’esodo nell’ambito del piano 
industriale di dimensionamento 
organici 2018-2023.

Il saldo della voce “Altri debiti non 
correnti” si riferisce ai debiti verso 

I debiti commerciali (che includo-
no debiti per fatture da ricevere 
per 109.445 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2017 e 83.154 migliaia 
di Euro al 31 dicembre 2016) si ri-
feriscono ad acquisti di beni e pre-
stazioni di servizi relativi all’attivi-
tà di gestione e alla realizzazione 
degli investimenti del Gruppo.

I debiti per acconti al 31 dicembre 
2017, pari a 7.625 migliaia di Euro 
(7.023 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2016) sono attribuibili princi-
palmente ad acconti da clienti ed 
evidenziano un saldo sostanzial-
mente allineato ai valori del prece-
dente esercizio.

Relativamente all’incasso ricevuto 
nell’esercizio 2014 e classificato 
nei debiti per acconti a seguito 
della Sentenza n. 12778/2013 del 
Tribunale di Milano (confermata 
dalla Corte d’Appello di Milano 
con sentenza n. 3553/2015) con 
la quale l’Agenzia delle Dogane è 
stata condannata al pagamento 
di complessivi 5.631 migliaia di 
Euro nell’ambito del contenzioso 

dipendenti e relativi oneri contri-
butivi, iscritti a seguito dell’avvio, 
il 27 dicembre 2017, della proce-
dura di mobilità in cui si stabilisce 
l’esodo incentivato di un numero 
predefinito di lavoratori, che rag-
giungeranno, entro agosto 2023, 
i requisiti per il trattamento pen-
sionistico (pensione anticipata o di 
vecchiaia). Relativamente a que-

relativo all’occupazione degli spa-
zi siti nel sedime aeroportuale di 
Linate e Malpensa, si segnala che 
l’Agenzia delle Dogane a dicembre 
2016 ha impugnato dinanzi alla 
Suprema Corte di Cassazione la 
predetta sentenza, contestando 
la spettanza di quanto stabilito dal 
Giudice di Appello. Si precisa che 
non essendosi conclusi tutti i gra-
di di giudizio, nessun provento è 
stato iscritto nel presente Bilancio 
Consolidato.

I debiti verso le società collegate 
sono dovuti a prestazioni di servi-
zi ed oneri diversi, si rimanda alla 
Nota 10.

8.19 Debiti per imposte 
dell’esercizio 
I debiti per imposte, pari a 8.370 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2017 (6.841 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016), sono costituiti 
principalmente dal debito Irpef 
sul lavoro dipendente e autonomo 
per 5.626 migliaia di Euro (5.095 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016), dal debito IRAP per 1.306 

sta procedura, in data 15 gennaio 
2018 è stato sottoscritto il verbale 
di accordo con le Organizzazioni 
Sindacali.
 
8.18 Debiti commerciali
Di seguito la tabella di composizio-
ne dei debiti commerciali.

migliaia di Euro (1.034 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2016), dal de-
bito IRES per 697 migliaia di Euro, 
dal debito IVA per 709 migliaia di 
Euro (686 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016) e da altri debiti 
di natura fiscale per 32 migliaia di 
Euro (26 migliaia di Euro al 31 di-
cembre 2016).
 
8.20 Altri debiti 
La tabella di seguito dettaglia la 
voce “Altri debiti”. 
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Servizi antincendio aeroportuali  59.040  53.088 

Debiti per addizionali su diritti di imbarco  46.131  46.011 

Altri debiti diversi  21.845  15.768 

Debiti verso i dipendenti per competenze maturate  16.179  13.632 

Debiti verso lo Stato per canone concessorio  13.634  12.198 

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale  12.968  12.039 

Debiti verso i dipendenti per ferie non godute  2.625  2.881 

Depositi cauzionali di terzi  1.179  1.277 

Debiti v/ministero x quote C02  301  81 

Debiti verso altri per tratt c/dip  253  265 

Debiti vs CDA e collegio Sindacale  207  197 

Debito verso lo Stato per canone concessorio servizi di 
sicurezza

 83  85 

Debito verso azionisti per dividendi  77  95 

Debiti verso terzi per incassi di biglietteria  70  414 

Debiti v/A2A x certificati verdi  -  2.296 

Totale  174.592  160.327 

ALTRI DEBITI

Relativamente al debito a carico 
del Gruppo SEA per servizi antin-
cendio aeroportuali, risulta pen-
dente, presso il Tribunale Civile 
di Roma, il ricorso promosso dalla 
Capogruppo al fine di ottenere 
l’accertamento dell’inesistenza 
dell’obbligo giuridico di versare 
tale contributo. Per ulteriori det-
tagli si rimanda a quanto scritto 
nella Relazione sulla gestione 
nel capitolo “Fattori di rischio del 
Gruppo SEA”.

La voce “Debiti per addizionali su 
diritti di imbarco” rappresenta 
l’addizionale istituita dalle Leg-
gi n. 166/2008, n. 350/2003, n. 
43/2005 e n. 296/2006.

La voce “Altri debiti diversi”, pari 
a 21.845 migliaia di Euro al 31 di-
cembre 2017 (15.768 migliaia di 

Euro al 31 dicembre 2016), si ri-
ferisce principalmente ai risconti 
passivi clienti connessi a ricavi di 
competenza di esercizi futuri e ad 
altri debiti minori. 

I debiti verso A2A per certificati 
verdi pari a 2.296 migliaia di Euro 
al 31 dicembre 2016 e nulli al 31 
dicembre 2017 facevano riferi-
mento alla stima del valore dei 
certificati verdi maturati nel corso 
del 2015 e del 2016 di competen-
za di A2A nell’ambito della gestio-
ne della centrale di Linate. Come 
già esposto sopra, nel 2017 SEA 
Energia SpA non ha maturato gli 
incentivi previsti per i “certifica-
ti verdi da teleriscaldamento” in 
quanto il periodo per il riconosci-
mento del beneficio è terminato 
nel 2016.
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9 Conto economico

9.1 Ricavi di gestione 
La tabella seguente illustra il det-
taglio dei ricavi di gestione per gli 

esercizi chiusi al 31 dicembre 2017 
e 2016. Tali dati, come illustrato 
nella Nota n. 7 “Informativa per 
settori operativi” riflettono la vi-
sta gestionale e manageriale dei 

business in cui il Gruppo opera. 
Tali dati pertanto differiscono ri-
spetto a quelli presentati a livello 
di singola legal entity.

Ricavi di Gestione Commercial 
Aviation
La tabella seguente illustra il det-
taglio dei ricavi di gestione Avia-
tion suddiviso per comparto.

La crescita dei ricavi Aviation, pari 
a 34.623 migliaia di Euro, è legata 
principalmente a maggiori volumi 
di traffico registrati sia nel seg-
mento passeggeri, che ha bene-

ficiato della capacità aggiuntiva 
offerta dai vettori e della crescita 
del load factor, sia nel segmento 
cargo.

La tabella seguente illustra il det-
taglio dei ricavi di gestione Non 
Aviation suddiviso per comparto.

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Ricavi di Gestione Commercial Aviation  670.856  625.870 

Ricavi di Gestione General Aviation  12.124  11.750 

Ricavi di Gestione Energy  14.718  15.892 

Totale Ricavi di gestione  697.698  653.512 

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Diritti e infrastrutture centralizzate  385.043  351.088 

Ricavi da gestione dei controlli di sicurezza  45.609  45.150 

Utilizzo spazi in regime regolamentato  12.941  12.732 

Totale Ricavi di gestione Aviation  443.593  408.970 

RICAVI DI GESTIONE 

RICAVI DI GESTIONE AVIATION
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La voce “Servizi e altri ricavi” si 
compone principalmente dei 
proventi derivanti dall’attività di 
progettazione, dai servizi di bi-

glietteria, dall’attività di service e 
proventi diversi.

La tabella seguente illustra il det-

taglio dei ricavi retail suddiviso per 
segmento.

Per un maggiore dettaglio si ri-
manda a quanto riportato nella 
Relazione sulla gestione al para-
grafo “Andamento operativo- Ana-
lisi di settore”.

Ricavi di Gestione General Aviation
Il business General Aviation include, 
come anticipato, sia le attività di 

Aviazione generale, che compren-
dono l’intera gamma di servizi 
connessi al traffico business presso 
il piazzale Ovest dell’aeroporto di 
Linate, sia le attività di handling 
afferenti a tale traffico. I ricavi del 
business General Aviation pari a 
12.124 migliaia di Euro registra-
no un aumento (3,2% rispetto 

all’esercizio precedente) per il cui 
commento si rimanda alla Relazio-
ne sulla gestione.

Ricavi di Gestione Energy
La tabella seguente illustra il det-
taglio dei ricavi di gestione Energy 
suddiviso per tipologia.

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Shops  49.510  47.070 

Food & Beverage  20.052  19.039 

Car Rental  16.379  14.761 

Servizi bancari  9.451  9.218 

Totale Retail  95.392  90.088 

RICAVI RETAIL 

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Retail  95.392  90.088 

Parcheggi  64.234  60.226 

Cargo  15.838  12.688 

Pubblicità  10.495  10.451 

Servizi premium  18.066  17.874 

Real estate  2.458  3.179 

Servizi e altri ricavi  20.780  22.394 

Totale Ricavi di gestione Non Aviation  227.263  216.900 

RICAVI DI GESTIONE NON AVIATION 
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La tabella di seguito evidenzia il 
numero medio dei dipendenti per 
categoria (Full Time Equivalent).

Per il commento dell’andamento 
dei ricavi si rimanda alla Relazione 
sulla gestione.

9.2 Ricavi per lavori su beni in 
concessione
I ricavi per lavori su beni in conces-
sione passano da 46.662 migliaia 
di Euro nel 2016 a 28.281 migliaia 
di Euro nel 2017. 

Tali ricavi corrispondono, in appli-
cazione dell’IFRIC 12, alle opere 
realizzate sui beni in concessione 

maggiorati del 6%, rappresenta-
tivo della migliore stima circa la 
remunerazione, sia dei costi in-
terni per l’attività di direzione la-
vori e progettazione svolta dalla 
Società, che di un mark up che un 
general constructor richiederebbe 
per svolgere la medesima attività. 

L’andamento di tale voce è stretta-
mente collegato alla connessa at-
tività di investimento e di miglioria 
dell’infrastruttura. Per maggiori 
dettagli sui principali investimenti 

dell’esercizio si rimanda a quanto 
riportato nella Nota 8.1.

Nella voce “Costi per lavori su beni 
in concessione” (Nota 9.7) è rifles-
sa la riduzione corrispondente dei 
costi sostenuti per l’effettuazione 
dei lavori su beni in concessione.

9.3 Costi del lavoro 
La tabella di seguito dettaglia i co-
sti del lavoro.

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Salari, stipendi e oneri sociali  171.061  163.041 

Trattamento fine rapporto  7.881  7.888 

Altri costi del lavoro  31.801  12.042 

Totale  210.743  182.971 

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Vendita Energia Elettrica  9.769  7.599 

Vendita Energia Termica  4.222  2.986 

Altri Ricavi e Servizi  727  5.307 

Totale Ricavi di gestione Energy  14.718  15.892 

COSTI DEL LAVORO

RICAVI DI GESTIONE ENERGY
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Nell’esercizio 2017 il costo del la-
voro del Gruppo è aumentato di 
27.772 migliaia di Euro (+13,2%) 
rispetto all’esercizio 2016, passan-
do da 182.971 migliaia di Euro nel 
2016 a 210.743 migliaia di Euro 
nel 2017.

L’incremento è stato determinato 
dalla sottoscrizione di accordi di 
incentivazione all’esodo nell’ambi-
to del piano industriale di dimen-
sionamento organici 2018-2023, 
dal riconoscimento di un contri-
buto premiale legato al raggiungi-

I costi per materiali di consumo 
passano da 37.805 migliaia di 
Euro nel 2016 a 32.287 migliaia 
di Euro nel 2017 evidenziando 
una riduzione di 5.518 migliaia di 
Euro (-14,6%). La riduzione è pre-
valentemente riconducibile ai mi-

mento di perfomance aziendali e 
dallo stanziamento per quota par-
te del rinnovo del Contratto Col-
lettivo Nazionale di Lavoro siglato 
nel 2014 e scaduto a fine 2016 
(per maggiori dettagli sugli accor-
di si rimanda al capitolo “Le risorse 
umane” della presente Relazione 
sulla gestione), fenomeni che in-
sieme determinano una crescita 
dei costi di 24.986 migliaia di Euro. 

L’organico medio Full Time Equiva-
lent è pari a 2.766 unità nel 2017 
contro le 2.801 unità del 2016. 

nori costi sostenuti per l’acquisto 
di metano e di energia elettrica 
da terzi (-6.220 migliaia di Euro 
rispetto all’esercizio precedente), 
in parte compensati da maggiori 
costi per l’acquisto di prodotti chi-
mici di de-icing e anti-icing utilizzati 

Il decremento netto di personale è 
riconducibile alle cessazioni gene-
rate dalla procedura di incentiva-
zione all’esodo su base volontaria, 
parzialmente compensate dalle 
assunzioni in ambito operations 
connesse all’incremento del traffi-
co passeggeri.

9.4 Materiali di consumo 
La voce relativa ai “Materiali di 
consumo” è rappresentabile dalla 
tabella di seguito.

in caso di neve e/o formazione di 
ghiaccio (+1.341 migliaia di Euro 
rispetto all’esercizio precedente).

9.5 Altri costi operativi 
La tabella relativa agli “Altri costi 
operativi” è la seguente:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci  32.250  37.149 

Variazione delle rimanenze  37  656 

Totale  32.287  37.805 

COSTI PER MATERIALI DI CONSUMO

NUMERO MEDIO DIPENDENTI EQUIVALENTI (FTE)

Gennaio - 
Dicembre 2017

%
Gennaio - 

Dicembre 2016
%

Dirigenti  57 2,1%  55 2,0%

Quadri  270 9,8%  267 9,5%

Impiegati  1.754 63,4%  1.768 63,1%

Operai  657 23,8%  688 24,6%

Totale dipendenti subordinati  2.738 99%  2.778 99%

Dipendenti somministrati 28 1,0% 23 0,8%

Totale dipendenti  2.766 100%  2.801 100%
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Gli “Altri costi operativi”, pari a 
213.937 migliaia di Euro al 31 di-
cembre 2017, registrano un incre-
mento di 12.096 migliaia di Euro 
rispetto all’esercizio preceden-
te, riconducibile principalmen-
te a maggiori costi commerciali 
per 9.050 migliaia di Euro, legati 
all’aumento degli oneri per incen-
tivi ai vettori. Inoltre, a fronte di: 
maggiori costi legati alla gestione 
dei servizi ai passeggeri (fee par-
cheggi) per 2.835 migliaia di Euro, 
maggiori costi per vigilanza (+472 
migliaia di Euro) e maggiori costi 
per utenze (+723 migliaia di Euro), 
nell’esercizio in esame si sono re-
gistrati minori costi per manuten-
zione ordinaria (-876 migliaia di 
Euro), minori costi per prestazio-
ni professionali (-505 migliaia di 
Euro) e minori costi derivanti dalla 
gestione dell’emergenza neve. 

La voce “Canoni pubblici” com-
prende: i) canone concessorio ver-
so lo Stato per 24.648 migliaia di 
Euro (23.538 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016); ii) costi per il ser-
vizio antincendio degli aeroporti 
per 5.951 migliaia di Euro (6.374 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016); iii) canone concessorio ver-
so l’Erario per servizi di sicurezza 
per 1.064 migliaia di Euro (975 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016); iv) canoni e concessioni 
ad enti diversi per 205 migliaia di 
Euro (247 migliaia di Euro al 31 di-
cembre 2016).

Nel mese di maggio 2017 SEA 
Energia SpA ha ottenuto la quali-
fica SEU per le centrali di Linate e 
di Malpensa. L’ottenimento della 
qualifica di SEU comporta il man-
tenimento di condizioni tariffarie 

agevolate sull’energia elettrica au-
toprodotta, con elevata efficienza 
e non prelevata dalla rete, limita-
tamente alle parti variabili degli 
oneri generali di sistema e di rete, 
come previsto dal D.Lgs. n. 115/08 
e dall’articolo 25-bis del decreto 
legge n. 91/14 convertito con leg-
ge n.116/14.

L’applicazione degli oneri di siste-
ma è stata rinviata a partire dal 1° 
gennaio 2018 con la conversione 
del c.d. “Decreto milleproroghe” 
del febbraio 2017. Inoltre, per ciò 
che concerne l’applicazione degli 
oneri di sistema, sempre in virtù 
del richiamato decreto, i relativi 
corrispettivi torneranno ad esse-
re applicati all’energia prelevata 
dalla rete e non più a quella con-
sumata. 

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Costi commerciali  53.508  44.458 

Canoni pubblici  31.868  31.134 

Costi di manutenzione ordinaria  26.956  27.832 

Servizi di scalo forniti da società di handling  22.609  22.985 

Pulizia  13.898  13.414 

Altri costi  11.344  11.801 

Gestione parcheggi  14.572  11.737 

Servizi professionali  8.813  9.318 

Utenze e spese di vigilanza  8.438  7.243 

Oneri tributari  7.451  7.134 

Canoni hardware e software e affitti passivi  4.654  4.763 

Prestazione per assistenza disabili  3.608  3.633 

Noleggi di attrezzature ed autoveicoli  3.626  3.418 

Assicurazioni  1.710  1.671 

Emolumenti e costi del Collegio Sindacale e del CdA  819  898 

Minusvalenze su beni patrimoniali  63  402 

Totale altri costi operativi  213.937  201.841 

ALTRI COSTI OPERATIVI
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9.6 Accantonamenti e svalutazioni
La voce relativa a “Accantonamenti e svalutazioni” è dettagliabile come segue:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Svalutazioni / (scioglimenti) dei crediti dell'attvità 
circolante e disponibilità liquide

27.248 4.379 

Svalutazione di attività finanziarie 3.476 

Accantonamenti/(scioglimenti) ai fondi per oneri futuri 1.494 1.035 

Svalutazione immobilizzazioni 83 

Totale accantonamenti e svalutazioni 32.218 5.497 

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Accantonamento fondo di ripristino e sostituzione 13.602 17.193 

ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI

ACCANTONAMENTO FONDO DI RIPRISTINO E SOSTITUZIONE

Nel 2017 gli accantonamenti e 
svalutazioni evidenziano un incre-
mento di 26.721 migliaia di Euro 
passando da 5.497 migliaia di Euro 
del 2016 a 32.218 migliaia di Euro.

Gli accantonamenti netti al fondo 
svalutazione crediti sono stati ef-
fettuati per tener conto, sia del 
rischio di deterioramento della 
dinamica finanziaria dei principali 
operatori con i quali vi sono con-
tenziosi in essere, sia delle svalu-
tazioni per i crediti sottoposti a 
procedure concorsuali.

I maggiori accantonamenti netti 
al fondo rischi su crediti si riferi-
scono principalmente alla compo-
nente del credito pregresso (ante 
2 maggio 2017) verso Alitalia SAI 
in Amministrazione Straordinaria, 
per un importo pari a 25.252 mi-
gliaia di Euro, incluso nei crediti 
chirografari.

La svalutazione di altre attività fi-
nanziarie, pari a 3.476 migliaia di 
Euro, include la svalutazione del 
credito finanziario relativo agli 
strumenti finanziari partecipativi 
e alle azioni di Airport Handling 
trasferiti al Trust e oggetto del 
contratto con dnata, in previsione 
della probabile rivisitazione del 
prezzo di cessione allo scadere 
dell’opzione call esercitabile da 
dnata stessa.

Gli accantonamenti netti ai fon-
di oneri futuri, pari a un valore di 
1.494 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2017 (1.035 migliaia di Euro al 
31 dicembre 2016) si riferiscono 
principalmente all’adeguamento 
delle valutazioni connesse alla co-
pertura dei probabili oneri legati 
ai contenziosi relativi alla gestione 
operativa degli Aeroporti di Mila-
no. Per il dettaglio si veda la movi-
mentazione alla Nota 8.14.

9.7 Costi per lavori su beni in 
concessione 
I costi per lavori su beni in conces-
sione passano da 43.114 migliaia 
di Euro nel 2016 a 26.006 migliaia 
di Euro nel 2017. L’andamento di 
tale voce è strettamente collega-
to alla connessa attività di investi-
mento, per la quale si rimanda alle 
Note 8.1 e 8.2.

Questi rappresentano il costo per 
le opere realizzate sui beni in con-
cessione. Il margine per lavori su 
beni in concessione è incluso nel 
business Commercial Aviation.

9.8 Accantonamenti al fondo di 
ripristino e sostituzione
La voce relativa agli “Accantona-
menti al fondo di ripristino e so-
stituzione” è dettagliabile come 
segue:
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(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Ammortamento immobilizzazioni immateriali  51.632  45.397 

Ammortamento immobilizzazioni materiali e invest. 
immobiliari

 17.664  16.317 

Totale ammortamenti  69.296  61.714 

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

SACBO SpA 4.915 4.992 

Dufrital SpA 2.056 1.199 

Disma SpA 262 244 

Malpensa Logistica Europa SpA 477 294 

Sea Services Srl 702 359 

Signature Flight Support Italy Srl (208) (102)

Valutazione a patrimonio netto delle partecipazioni 8.204 6.986 

Altri proventi (oneri) (69) 2.856 

Totale proventi (oneri) da partecipazioni 8.135 9.842 

AMMORTAMENTI

PROVENTI (ONERI) DA PARTECIPAZIONI

Tale voce include l’accantonamen-
to di competenza dell’esercizio, 
relativamente agli interventi di 
sostituzione e manutenzione pro-
grammata dei beni rientranti nel 
c.d. “Diritto Concessorio”.

L’andamento dell’ammortamento 
delle immobilizzazioni materiali 
riflette il processo di ammorta-
mento sulla base della vita utile 
stimata dal Gruppo mentre, per 

L’andamento dell’esercizio 2017 
evidenzia un decremento di 3.591 
migliaia di Euro, passando da 
17.193 migliaia di Euro nel 2016 a 
13.602 migliaia di Euro nel 2017, 
in conseguenza dell’aggiornamen-
to pluriennale del piano di sostitu-

le immobilizzazioni immateriali ri-
entranti nel c.d. “Diritto Concesso-
rio” è strettamente connesso alla 
durata della concessione.
 

zione e di manutenzione program-
mata dei beni rientranti nel c.d. 
“Diritto Concessorio”.

9.9 Ammortamenti 
La voce “Ammortamenti” è detta-
gliabile come segue:

9.10 Proventi e oneri da 
partecipazioni
La tabella di seguito dettaglia i pro-
venti ed oneri da partecipazioni:
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I proventi netti da partecipazioni 
mostrano un decremento di 1.707 
migliaia di Euro, passando da 
9.842 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2016 a 8.135 migliaia di Euro 
al 31 dicembre 2017. 

I proventi derivanti dalla valuta-
zione al patrimonio netto delle 
società collegate aumentano di 
1.218 migliaia di Euro passando 
6.986 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2016 a 8.204 migliaia di Euro 
al 31 dicembre 2017. 

Nel 2017 la voce “Altri proventi 

(oneri)” è determinata dall’effet-
to netto tra: i) gli oneri (attribuiti 
a terzi) per la liquidazione di Con-
sorzio Malpensa Construction per 
92 migliaia di Euro: ii) i proventi 
derivanti da incassi riconducibili a 
SEA Handling, avvenuti dopo la li-
quidazione di quest’ultima per 23 
migliaia di Euro.

Nel 2016 gli altri proventi sono 
legati alla cessione del 60% della 
partecipazione in Signature Flight 
Support Italy Srl per 955 migliaia 
di Euro e a dividendi da Airport 
Handling SpA per 1.901 migliaia 

di Euro, deliberati dall’Assemblea 
degli azionisti di Airport Handling 
SpA del 6 maggio 2016 sulla de-
stinazione dell’utile dell’esercizio 
2015. SEA SpA detiene il diritto 
a ricevere il dividendo deliberato 
dall’Assemblea degli azionisti in 
quanto titolare di Strumenti Fi-
nanziari Partecipativi. L’incasso è 
avvenuto nell’esercizio 2017.

9.11 Proventi e oneri finanziari
La voce dei “Proventi e oneri finan-
ziari” risulta dettagliabile come se-
gue:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Utili su cambi  11  103 

Altri proventi finanziari  247  33 

Totale proventi finanziari  258  136 

Interessi passivi su finanziamenti a medio/lungo 
termine

(12.413) (12.793)

Commissioni su finanziamenti (1.603) (1.553)

Perdite su cambi (14) (28)

Altri interessi passivi: (4.137) (4.566)

- oneri finanz su TFR (686) (645)

- oneri finanz su Leasing (1) (13)

- oneri finanz su Derivati (2.505) (2.820)

- Altri (945) (1.088)

Totale oneri finanziari (18.167) (18.940)

Totale proventi (oneri) finanziari (17.909) (18.804)

PROVENTI (ONERI) FINANZIARI
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Gli oneri finanziari netti, dell’eser-
cizio 2017, ammontano a 17.909 
migliaia di Euro, in diminuzione di 
895 migliaia di Euro rispetto all’e-
sercizio precedente, a fronte di 
una riduzione degli oneri finanziari 
lordi di 773 migliaia di Euro.

Su tale riduzione hanno influito 
diversamente i seguenti fattori: (i) 
minori interessi passivi di periodo 

La riconciliazione tra l’aliquota fi-
scale teorica e effettiva è esposta 
nella tabella seguente:

su finanziamenti a medio lungo 
termine per 380 migliaia di Euro 
per la riduzione dell’indebitamen-
to medio lordo e la contrazione 
del costo medio del debito; (ii) mi-
nori commissioni sui finanziamenti 
per 50 migliaia di Euro; (iii) una ri-
duzione degli altri interessi passi-
vi per 429 migliaia di Euro, su cui 
incidono prevalentemente minori 
oneri su derivati per la prosecuzio-

ne dell’ammortamento del relati-
vo nozionale. 

Nel medesimo periodo i proventi 
finanziari sono aumentati di 122 
migliaia di Euro.

9.12 Imposte
Di seguito il dettaglio della voce 
imposte:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Imposte correnti 43.752 48.574

Imposte differite (8.085) (1.311)

Totale 35.667 47.263

IMPOSTE

(importi in migliaia di Euro) 2017 % 2016 %

Utile prima delle imposte attività 
in funzionamento 

 118.116  141.037 

Utile/Perdita prima delle imposte 
da attività cessate 

1.556 (89)

Utile prima delle imposte  119.672  140.948 

Imposte sul reddito teoriche 29.555 24,0% 38.761 27,5%

Effetto fiscale differenze 
permanenti 

(1.016) -0,2% (131) -0,1%

 IRAP  7.378 6,2%  7.154 5,1%

 Altro (250) -0,2% 1.521 1,1%

Totale 35.667 29,8% 47.305 33,6%

Imposte sul reddito da attività in 
funzionamento

(35.667) (47.263)

Imposte sul reddito da attività 
cessate

0 (42)

Totale imposte del Gruppo (35.667) (47.305)
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Le imposte dell’esercizio 2017 am-
montano a 35.667 migliaia di Euro, 
a fronte di 47.263 migliaia di Euro 
registrate nel 2016. Le principali 
cause della differenza tra le im-
poste dei due esercizi a confronto 
sono riconducibili alla significativa 
riduzione dell’utile ante-imposte 
nell’esercizio 2017 e agli effetti 
prodotti dalla riduzione dell’ali-
quota nominale IRES passata dal 
27,5% dell’esercizio 2016 all’at-
tuale 24%.

9.13 Risultato netto da attività 
cessate
Il risultato netto da attività cessa-
te, relativo al settore handling di 
aviazione commerciale, evidenzia 
un utile netto pari a 1.556 miglia-
ia di Euro a fronte di una perdita 
netta di 130 migliaia di Euro nello 
stesso periodo dell’esercizio pre-
cedente. 

La voce comprende il risultato 
della società SEA Handling SpA 
in liquidazione, per la quale, al 30 
giugno 2017 si sono concluse le 
attività della procedura di liquida-
zione, che hanno portato alla defi-

nizione delle posizioni creditorie e 
debitorie ancora aperte. 

Per ulteriori dettagli si rimanda a 
quanto riportato in Nota 6.

9.14 Risultato per azione
Il risultato base per azione è calco-
lato dividendo l’utile netto dell’e-
sercizio attribuibile al Gruppo per 
la media ponderata del numero 
delle azioni ordinarie in circola-
zione nel periodo. In relazione al 
risultato netto diluito per azione, 
non essendo stati emessi stru-
menti partecipativi del capitale 
sociale della capogruppo, la media 
ponderata delle azioni in circola-
zione è la medesima utilizzata per 
la determinazione dell’utile base 
per azione.

Pertanto il risultato base per 
azione al 31 dicembre 2017 risul-
ta pari a 0,34 Euro (risultato net-
to dell’esercizio 84.069 migliaia 
di Euro /n. azioni in circolazione 
250.000.000).

Al 31 dicembre 2016 era pari a 
0,37 Euro per azione (risultato 

netto dell’esercizio 93.619 miglia-
ia di Euro /n. azioni in circolazione 
250.000.000).

10 Transazioni con le 
Parti Correlate

Per quanto concerne le operazio-
ni effettuate con parti correlate, 
si precisa che le stesse non sono 
qualificabili né come atipiche né 
come inusuali, rientrando nel nor-
male corso di attività delle società 
del Gruppo. 

Dette operazioni sono regolate a 
condizioni di mercato, tenuto con-
to delle caratteristiche dei beni e 
dei servizi prestati.

Nelle seguenti tabelle sono ripor-
tati i saldi patrimoniali con le parti 
correlate al 31 dicembre 2017 e al 
31 dicembre 2016, nonché i saldi 
economici con riferimento all’e-
sercizio 2017 e 2016, con indica-
zione dell’incidenza sulla relativa 
voce di bilancio.
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RAPPORTI DEL GRUPPO CON PARTI CORRELATE

al 31 dicembre 2017

(importi in migliaia di Euro)
 Crediti 

Commerciali 
 Debiti 

commerciali 
 Ricavi di 
gestione 

 Costi operativi 
(esclusi costi per 
lavori su beni in 

concessione) 

Partecipazioni in imprese collegate

SACBO (*) 276 510 838 10.496

Dufrital 5.542 1.149 31.103 21

Malpensa Logistica Europa 1.840 1.046 4.277 10

SEA Services 1.137 1.714 3.115 3.331

Disma 117 99 215 0

Signature Flight Support Italy 507 1 944 0

Totale parti correlate  9.419  4.519  40.492  13.858 

Totale voce di bilancio 111.078 153.497 697.698 456.968

% sul totale voce di bilancio 8,48% 2,94% 5,80% 3,03%

al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro)
 Crediti 

Commerciali 
 Debiti 

commerciali 
 Ricavi di 
gestione 

 Costi operativi 
(esclusi costi per 
lavori su beni in 

concessione) 

Partecipazioni in imprese collegate

SACBO (*) 138 342 866 9.518

Dufrital 5.469 1.173 29.297 19

Malpensa Logistica Europa 1.029 986 4.116 0

SEA Services 354 834 2.548 2.569

Disma 130 98 230 0

Signature Flight Support Italy 402 32 777 135

Totale parti correlate  7.522  3.465  37.834  12.241 

Totale voce di bilancio  86.968  161.530  653.512  422.617 

% sul totale voce di bilancio 8,65% 2,15% 5,79% 2,90%

(*) La voce “Costi operativi” relativa ai rapporti con SACBO, pari a 10.496 migliaia di Euro, non include la quota fatturata da SEA ai clienti finali 
e trasferita alla collegata.

(*) La voce “Costi operativi” relativa ai rapporti con SACBO, pari a 9.518 migliaia di Euro, non include la quota fatturata da SEA ai clienti finali e 
trasferita alla collegata.
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Di seguito sono riportati i flussi di 
cassa relativi ai rapporti del Grup-
po con le parti correlate per l’eser-
cizio chiuso al 31 dicembre 2017 e 

al 31 dicembre 2016, con indica-
zione dell’incidenza sulla relativa 
voce di bilancio: 

FLUSSI DI CASSA DEI RAPPORTI DEL GRUPPO CON PARTI CORRELATE

al 31 dicembre 2017

(importi in migliaia di Euro)
Partecipazioni 

in imprese 
collegate

Partecipazioni 
in altre 

imprese

Totale 
rapporti 

verso entità 
correlate

Saldo 
consolidato

%

A) Cash flow derivante dall'attività 
operativa

(843) (843) 161.407 -0,5%

B) Cash flow derivante dall'attività 
di investimento

7.552 7.552 (63.432) -11,9%

C) Cash flow derivante dall'attività 
di finanziamento

(87.195) 0,0%

al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro)
Partecipazioni 

in imprese 
collegate

Partecipazioni 
in altre 

imprese

Totale 
rapporti 

verso entità 
correlate

Saldo 
consolidato

%

A) Cash flow derivante dall'attività 
operativa

3.835 3.835 152.717 2,5%

B) Cash flow derivante dall'attività 
di investimento

2.935 2.935 (61.778) -4,8%

C) Cash flow derivante dall'attività 
di finanziamento

(97.681) 0,0%

Le transazioni tra il Gruppo e le 
parti correlate nell’esercizio chiu-
so al 31 dicembre 2017 hanno ri-
guardato prevalentemente:

 ◼ rapporti relativi la gestione dei 
parcheggi siti presso l’aero-
porto di Orio al Serio-Bergamo 
(SACBO);

 ◼ rapporti commerciali con riferi-
mento al riconoscimento a SEA 
di royalty su vendite (Dufrital e 
SEA Services);

 ◼ affitto di spazi (Malpensa Logi-
stica Europa);

 ◼ fornitura a SEA di servizi con-
nessi all’attività di ristorazione 

(SEA Services);
 ◼ rapporti commerciali derivanti 

dalla concessione per la distri-
buzione dei carburanti (Disma); 

 ◼ fornitura da parte di SEA Ener-
gia di energia elettrica a Dufrital;

 ◼ ricavi per service amministrati-
vo, nonché relativi ai corrispetti-
vi e alla concessione rilasciata da 
SEA Prime per il rifornimento di 
carburante; costi per push-back 
(Signature Flight Support Italy).

Altri rapporti con Parti Correlate

SACBO SpA
Nel corso del 2017 SACBO ha di-

stribuito dividendi a SEA per 2.128 
migliaia di Euro.

Dufrital SpA
Nel corso del 2017 Dufrital ha di-
stribuito dividendi a SEA per 1.679 
migliaia di Euro.

Malpensa Logistica Europa SpA
Nel corso del 2017 Malpensa Logi-
stica ha distribuito dividendi a SEA 
per 1.236 migliaia di Euro.

Disma SpA
Nel corso del 2017 Disma ha distri-
buito dividendi a SEA per 234 mi-
gliaia di Euro.
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SEA Services Srl
Nel corso del 2017 SEA Services ha 
distribuito dividendi a SEA per 624 
migliaia di Euro.

11 Compensi degli 
Amministratori 

Per l’esercizio chiuso al 31 dicem-
bre 2017, il compenso per il Consi-
glio di Amministrazione, compren-
sivo degli oneri previdenziali e dei 
costi accessori, è pari a 529 miglia-
ia di Euro (603 migliaia di Euro per 
l’esercizio 2016). 

12 Compensi del Collegio 
Sindacale

Nell’esercizio 2017 l’ammonta-
re complessivo dei compensi del 
Collegio Sindacale, comprensivo 
degli oneri previdenziali e dei costi 
accessori, è pari a 290 migliaia di 
Euro (295 migliaia di Euro nell’e-
sercizio 2016).

13 Compensi della Società 
di Revisione

I compensi riconosciuti dalla So-
cietà SEA SpA e dalle sue controlla-
te alla Società di revisione Deloitte 

& Touche SpA per l’esercizio 2017 
sono stati pari a 191 migliaia di 
Euro per l’attività di revisione e a 88 
migliaia di Euro per altre attività.

14 Impegni e garanzie

14.1 Impegni per investimenti 
Il Gruppo ha in essere impegni 
per contratti di investimenti per 
36.315 migliaia di Euro al 31 di-
cembre 2017 (22.433 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2016), il cui 
valore è esposto al netto delle 
opere già realizzate e fatturate al 
Gruppo, come di seguito rappre-
sentato.

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Progettazione e manutenzione straordinaria opere 
civili e impiantistica di Linate e Malpensa

 21.532  6.403 

Progettazione e realizzazione di un nuovo magazzino 
presso Cargo City di Malpensa

 4.006  7.582 

Realizzazione del redisign della facciata land side e 
nuove pensiline Linate

 3.381 

Progettazione esecutiva e realizzazione della 
manutenzione straordinaria telecomunicazioni e AVL

 3.466 

Interventi manutenzione straordianaria per opere civili 
ed impiantistiche aviazione generale

 1.480  2.212 

Progettazione e manutenzione straordinaria delle 
infrastrutture di volo e viabilità di Linate e Malpensa

 1.148  3.201 

Nuova area de-incing presso il piazzale nord Linate  777 

Progettazione e lavori sistemazione fiume Lambro 
aviazione generale

 400  1.542 

Ultima fase realizzazione nuovi spogliatoi, area air side 
aviazione generale

 100 

Hangar aviazione generale  25  1.270 

Automezzi di pista  104 

Accordo quadro per attività di supporto alla 
progettazione impianti aviazione generale

 100 

Accordo quadro coordinamento sicurezza aviazione 
generale

 20 

Totale  36.315  22.433 

DETTAGLIO IMPEGNI PER PROGETTO
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14.2 Impegni per contratti 
di noleggio
Al 31 dicembre 2017 il Gruppo 
SEA ha in essere impegni a fronte 
della sottoscrizione di contratti di 
noleggio per complessivi 24.592 

14.3 Garanzie
Le garanzie reali, pari a 2.348 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2017 
sono relative al pegno su crediti a 
fronte dei finanziamenti erogati 
da istituti di credito su fondi BEI.

Al 31 dicembre 2017 le fidejussio-
ni a favore di altri sono costituite 
da:

 ◼ due fidejussioni bancarie, pari 
rispettivamente a 42.000 mi-
gliaia di Euro e a 46.000 migliaia 
di Euro, a garanzia delle eroga-
zioni di giugno 2015 e di giugno 
2017 a valere sulla linea BEI sot-
toscritta nel dicembre 2014; 

 ◼ fidejussione di 25.000 migliaia 
di Euro alla Banca Popolare di 
Milano a garanzia della linea di 
credito ricevuta dalle società 
aderenti alla tesoreria centra-
lizzata;

 ◼ fidejussione di 24.096 migliaia 
di Euro a favore di ENAC a ga-
ranzia del canone concessorio;

 ◼ fidejussione di 3.500 migliaia 
di Euro a favore di A2A Trading 
Srl a garanzia delle obbligazioni 
previste nel contratto di som-
ministrazione di gas naturale 
sottoscritto tra A2A Trading Srl 
e SEA Energia SpA;

 ◼ fidejussione di 2.000 migliaia di 
Euro a favore di SACBO per la 
gestione dei parcheggi di Ber-
gamo;

migliaia di Euro, con riferimento 
principalmente ai componenti 
software e hardware a supporto 
del sistema informativo aeropor-
tuale, al noleggio di autobus inter-
pista e al noleggio del parco auto.

 ◼ fidejussione di 2.000 migliaia 
di Euro a favore del Ministero 
della Difesa a garanzia delle ob-
bligazioni previste dall’accordo 
tecnico del 04/06/2009 a segui-
to della consegna anticipata di 
una superficie del compendio 
“Cascina Malpensa”; 

 ◼ fidejussione rilasciata dalla Ban-
ca Popolare di Milano alla Terna 
(Rete elettrica nazionale SpA) 
a garanzia del dispacciamento 
dell’energia elettrica per 1.214 
migliaia di Euro;

 ◼ garanzia prestata dalla Banca 
Popolare di Milano a Enel Distri-
buzione per il trasporto dell’e-
nergia per 902 migliaia di Euro;

 ◼ garanzia prestata dalla Banca 
Popolare di Milano a GESAC per 
la fornitura di energia elettrica 
all’aeroporto di Napoli per 228 
migliaia di Euro;

 ◼ dalle garanzie prestate dalla 
Banca Popolare di Milano a GE-
SAC per la partecipazione alle 
gare per la fornitura di energia 
elettrica agli aeroporti di Na-
poli, di Torino e di Alghero per 
210 migliaia di Euro. Nel corso 
del mese di febbraio 2018 una 
parte dell’impegno pari a 112 
migliaia di Euro è stato estinto;

 ◼ garanzia prestata dalla Banca 
Popolare di Milano a SAGAT per 
la fornitura di energia elettrica 
all’aeroporto di Torino per 210 
migliaia di Euro;

Di seguito si riporta il dettaglio de-
gli esborsi minimi previsti a fronte 
dei contratti in capo al Gruppo al 
31 dicembre 2017:

 ◼ garanzia prestata dalla Banca 
Popolare di Milano a Unareti 
per il trasporto dell’energia per 
173 migliaia di Euro; 

 ◼ fidejussione di 102 migliaia di 
Euro a favore del fornitore Con-
tract GmbH per il noleggio di 
autobus interpista;

 ◼ fidejussione prestata dalla Ban-
ca Popolare di Milano a favore 
dell’Agenzia delle Dogane di Mi-
lano a garanzia del corretto ver-
samento delle imposte di con-
sumo per 69 migliaia di Euro;

 ◼ fidejussione di 75 migliaia di 
Euro a favore di Direzione Uffi-
cio delle Dogane Milano 3 (Avia-
zione generale);

 ◼ fidejussione prestata dalla Ban-
ca Popolare di Sondrio a favore 
dell’UTF a garanzia del corretto 
versamento delle imposte di 
consumo per 52 migliaia di Euro;

 ◼ 420 migliaia di Euro per altre fi-
dejussioni minori. 

15 Stagionalità

Il business del Gruppo è caratteriz-
zato dalla stagionalità dei ricavi, 
normalmente più alti nel periodo 
di agosto e dicembre per effetto 
dell’incremento dei voli da parte 
delle compagnie operanti sugli 
scali. Si sottolinea inoltre come le 
attività relative all’Aeroporto di 
Milano Malpensa e all’Aeroporto 

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

Entro 12 mesi 7.088

Tra 1 e 5 anni 17.504

Totale 24.592
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di Milano Linate siano per certi 
versi complementari dal punto di 
vista della stagionalità, in virtù del 
diverso profilo della clientela indi-
retta (i.e. leisure vs. business). Tale 
caratteristica consente di limitare 
i picchi di stagionalità quando si 
adotti una prospettiva consolidata 
alle dinamiche operative e finan-
ziarie del sistema aeroportuale nel 
suo complesso.

16 Passività potenziali

Si rimanda a quanto esposto nelle 
note esplicative in relazione a cre-
diti (Nota 8.10) e rischi operativi 
(Nota 8.14).

17 Attività potenziali

Con riferimento alla sentenza n. 
7241/2015 del Tribunale di Mila-
no, confermata dalla Corte d’Ap-
pello di Milano con sentenza n. 
331/2017, non essendosi conclusi 
tutti i gradi di giudizio, tale attività 
potenziale non risulta riconosciuta 
nel conto economico, in applica-
zione dello IAS 37.

Per maggiori dettagli si rimanda 
a quanto esposto nella Relazione 
sulla gestione al capitolo “Fatti di 
rilievo avvenuti dopo la chiusura 
dell’esercizio”.

18 Transazioni derivanti 
da operazioni atipiche 
e/o inusuali

In conformità a quanto previsto 
nella Comunicazione CONSOB del 
28 luglio 2006, nell’esercizio 2017 
non sono state poste in essere 
operazioni atipiche e/o inusuali 
così come definite dalla Comuni-
cazione stessa.

19 Eventi e operazioni 
significative non 
ricorrenti

Ai sensi della Comunicazione CON-
SOB del 28 luglio 2006 si segnala 
che, a giudizio degli Amministra-
tori, nel corso dell’esercizio 2017, 
le società del Gruppo hanno posto 
in essere le seguenti operazioni si-
gnificative non ricorrenti:

 ◼ In data 30 maggio 2017, l’Auto-
rità ha dato conferma dell’av-
venuta rideterminazione della 
sanzione, irrogata da AGCM a 
conclusione del Procedimento 
a seguito della denunzia di Ce-
dicor Sociedad Anonima (“CE-
DICOR”), contestando a SEA 
di aver abusato della propria 
posizione dominante in viola-
zione dell’art.102 del Trattato 
sul Funzionamento dell’Unione 
Europea (“TFUE”) nell’ambito 
della procedura di gara indet-
ta per la dismissione di ATA Ali 
Trasporti Aerei SpA (oggi SEA 
Prime SpA), in 936.320 Euro 
e dell’avvenuta comunicazio-
ne al Ministero dell’Economia 
e delle Finanze, del nulla osta 
alla restituzione della somma 
complessiva di 2.430.343 Euro 
(di cui 2.428.680 Euro a titolo 
di sanzione e 1.663 Euro a titolo 
di interessi di mora). In attesa 
dell’effettivo pagamento, si è 
provveduto a iscrivere, nei con-
ti della società, un provento, di 
importo pari 2.430.343 Euro. 

 ◼ Con la conversione del c.d. “De-
creto milleproroghe” il legisla-
tore ha deciso di rinviare l’ap-
plicazione degli oneri di sistema 
a partire dal 1 gennaio 2018. Si 
è provveduto, pertanto, a stor-
nare gli importi stanziati per gli 
anni 2015 e 2016.

 ◼ In data 10 luglio 2017 l’Assem-
blea Ordinaria di SEA Handling 
SpA in liquidazione ha delibera-
to l’approvazione del bilancio fi-
nale di liquidazione al 30 giugno 

2017 e il relativo piano di ripar-
to, autorizzando il Liquidatore 
a richiederne la cancellazione 
dal registro delle imprese (av-
venuta in data 25 luglio 2017). 
Il Liquidatore ha disposto il ver-
samento all’azionista unico SEA 
SpA di 8.376 migliaia di Euro, 
derivante dal citato piano di 
riparto. La Società SEA SpA ha 
rilevato nel bilancio separato 
un effetto positivo nella voce 
“Proventi e Oneri da partecipa-
zioni” di 1.705 migliaia di Euro 
quale differenza tra il valore 
di iscrizione della controllata 
al 31 dicembre 2016 e il valore 
dell’attivo liquidato. Nel Bilan-
cio Consolidato è stato rilevato 
un utile netto pari a 1.556 mi-
gliaia di Euro nel risultato netto 
da attività cessate e 23 migliaia 
di Euro tra gli altri proventi da 
partecipazione per gli incassi 
riconducibili a SEA Handling av-
venuti dopo la liquidazione.

20 Fatti successivi di 
rilievo avvenuti dopo la 
chiusura del Bilancio al 
31 dicembre 2017

Si rimanda a quanto esposto nella 
Relazione sulla gestione.

Il Presidente del Consiglio 
di Amministrazione

Pietro Modiano
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Relazione di certificazione 
del Bilancio Consolidato
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SEA SpA 
 Bilancio Separato
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Prospetti contabili

al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

(importi in Euro) Note Totale
di cui Parti 

correlate
Totale

di cui Parti 
correlate

Immobilizzazioni immateriali 6.1 971.029.047 989.635.259

Immobilizzazioni materiali 6.2 152.090.253 135.320.523

Investimenti immobiliari 6.3 3.394.393 3.398.255

Partecipazioni in società controllate e collegate 6.4 43.255.694 51.252.774

Partecipazioni disponibili per la vendita 6.5 26.164 26.164

Imposte differite attive 6.6 52.271.311 45.172.548

Altre attività finanziarie non correnti 6.7 7.189.871 16.776.367

Altri crediti non correnti 6.8 212.302 240.268

Totale attività non correnti 1.229.469.035 0 1.241.822.158 0

Rimanenze 6.9 4.090.966 4.129.886

Crediti commerciali 6.10 108.611.501 12.168.396 82.964.904 10.259.311

Crediti finanziari correnti 6.11 20.630.136 20.630.136 43.532.446 43.532.446

Crediti per imposte 6.12 12.405.721 14.173.775

Altre attività finanziarie correnti 6.7 13.300.000 7.189.871

Altri crediti correnti 6.13 7.646.227 8.111.205

Cassa e disponibilità liquide 6.14 67.128.750 46.997.934

Totale attivo corrente 233.813.301 32.798.532 207.100.021 53.791.757

Attività cessate 0 0 0 0

TOTALE ATTIVO 1.463.282.336 32.798.532 1.448.922.179 53.791.757

Capitale sociale 6.15 27.500.000 27.500.000

Altre riserve 6.15 230.782.330 211.333.111

Utile dell'esercizio 6.15 76.945.175 87.856.117

PATRIMONIO NETTO 335.227.505 0 326.689.228 0

Fondo rischi e oneri 6.16 166.110.866 170.173.114

Fondi relativi al personale 6.17 46.735.743 48.095.310

Altri debiti non correnti 6.21 17.588.430

Passività finanziarie non correnti 6.18 546.289.193 549.068.737

Totale passività non correnti 776.724.232 0 767.337.161 0

Debiti commerciali 6.19 146.833.655 8.890.142 161.771.089 18.815.005

Debiti per imposte dell'esercizio 6.20 7.227.118 41.010 6.045.654 1.069.028

Altri debiti correnti 6.21 169.657.859 155.002.525

Passività finanziarie correnti 6.18 27.611.967 32.076.522 4.577.217

Totale passivo corrente 351.330.599 8.931.152 354.895.790 24.461.250

Passività connesse alle attività cessate 0 0 0 0

TOTALE PASSIVO 1.128.054.831 8.931.152 1.122.232.951 24.461.250

TOTALE PASSIVO E PATRIMONIO NETTO 1.463.282.336 8.931.152 1.448.922.179 24.461.250

Situazione Patrimoniale - Finanziaria
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2017 2016

(importi in Euro) Note Totale di cui Parti 
correlate Totale di cui Parti 

correlate

Ricavi di gestione 7.1 676.167.121 47.390.858 632.013.412 44.918.346

Ricavi per lavori su beni in concessione 7.2 28.280.955 46.622.015

Totale ricavi 704.448.076 47.390.858 678.635.427 44.918.346

Costi del lavoro 7.3 (205.347.807) 687.815 (177.478.415) 656.718

Materiali di consumo 7.4 (10.219.347) (9.010.735)

Altri costi operativi 7.5 (233.551.601) (39.522.977) (223.013.053) (43.435.980)

Costi per lavori su beni in concessione 7.6 (26.005.801) (43.113.724)

Totale costi operativi (475.124.556) (38.835.162) (452.615.927) (42.779.262)

Margine operativo lordo / EBITDA 229.323.520 8.555.696 226.019.500 2.139.084

Accantonamenti e svalutazioni 7.7 (30.616.367) (3.444.241)

Accantonamento al fondo di ripristino e sostituzione 7.8 (13.509.000) (17.100.000)

Ammortamenti 7.9 (65.480.105) (58.054.753)

Risultato operativo 119.718.048 8.555.696 147.420.506 2.139.084

Proventi (oneri) da partecipazioni 7.10 7.680.099 7.680.099 4.587.127 2.686.347

Oneri finanziari 7.11 (18.160.321) (18.911.083)

Proventi finanziari 7.11 1.084.763 839.215 1.132.435 1.090.467

Risultato prima delle imposte 110.322.589 17.075.010 134.228.985 5.915.898

Imposte 7.12 (33.377.414) (46.372.868)

Risultato netto da attività in funzionamento 76.945.175 17.075.010 87.856.117 5.915.898

Risultato netto da attività cessate 0 0 0 0

Risultato netto 76.945.175 17.075.010 87.856.117 5.915.898

Conto Economico
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Conto Economico Complessivo

(Importi in Euro) 2017 2016

Risultato netto 76.945.175 87.856.117

- Componenti riclassificabili in periodi successivi nel risultato d'esercizio:

Utile / (Perdita) su valutazione a fair value di strumenti finanziari derivati cash flow 
hedge

2.434.925 1.425.627

Effetto fiscale relativo all'Utile / (Perdita) su valutazione a fair value  
di strumenti finanziari derivati cash flow hedge

(584.382) (438.139)

Totale componenti riclassificabili al netto dell'effetto fiscale 1.850.543 987.488

- Componenti non riclassificabili in periodi successivi nel risultato d'esercizio:

Utile / (Perdita) attuariale su Trattamento di Fine Rapporto 55.998 (1.813.454)

Effetto fiscale relativo all'Utile / (Perdita) attuariale su Trattamento  
di Fine Rapporto

(13.439) 653.389

Totale componenti non riclassificabili al netto dell'effetto fiscale 42.559 (1.160.065)

Totale altre componenti del risultato complessivo 1.893.102 (172.577)

Totale risultato complessivo dell'esercizio 78.838.277 87.683.540
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Rendiconto Finanziario

(Importi in Euro) 2017 2016

Risultato prima delle imposte 110.322.589 134.228.985 

Rettifiche:

Ammortamenti e svalutazioni di immobilizzazioni materiali ed immateriali 65.480.105 58.054.753 

Accantonamento netto a fondi e svalutazioni (incluso il fondo del personale) 22.568.726 (1.386.811)

Svalutazione altre attività finanziarie 3.476.367 

Oneri finanziari netti 17.075.558 17.778.648 

Oneri (Proventi) da partecipazioni (7.680.099) (4.587.127)

Restituzione sanzione AGCM (esclusa quota interessi) (2.428.680)

Altre variazioni non monetarie 15.381.230 (3.583.839)

Cash flow derivante dall'attività operativa prima delle variazioni  
del capitale circolante

224.195.796 200.504.609 

Variazione rimanenze (99.925) 419.804 

Variazione crediti commerciali e altri crediti (51.336.019) (2.867.411)

Variazione debiti commerciali e altri debiti 731.083 17.448.057 

Cash flow derivante da variazioni del capitale circolante (50.704.861) 15.000.450 

Imposte sul reddito pagate (37.963.420) (66.121.028)

Cash flow derivante dall'attività operativa 135.527.515 149.384.031 

Investimenti in immobilizzazioni:

- immateriali (*) (30.843.852) (44.920.502)

- materiali (32.268.400) (14.926.236)

- finanziarie (250.500)

Disinvestimenti in immobilizzazioni:

- materiali 98.479 1.647.454 

- finanziarie 30 

Dividendi incassati 7.801.363 2.934.878 

Incasso dalla liquidazione di SEA Handling SpA in liquidazione 8.405.236 

Incasso dalla liquidazione di Consorzio Malpensa Construction in liquidazione 93.196 

Cash flow derivante dall’attività di investimento (46.964.478) (55.264.376)

Variazione indebitamento finanziario lordo

Incremento netto indebitamento a breve e m/l termine: 288.394 (14.894.526)

Incremento / (decremento) netto altre attività e passività finanziarie 18.325.093 (6.841.200)

Dividendi distribuiti (70.307.263) (62.816.559)

Interessi e commissioni pagate (16.747.163) (17.871.600)

Interessi incassati 8.718 31.658 

Cash flow derivante dall’attività di finanziamento (68.432.221) (102.392.227)

Aumento / (diminuzione) delle disponibilità liquide 20.130.816 (8.272.572)

Disponibilità liquide di inizio esercizio 46.997.934 55.270.506 

Disponibilità liquide di fine esercizio 67.128.750 46.997.934 

(*) Gli investimenti in immobilizzazioni immateriali sono al netto dell’utilizzo del fondo di ripristino, che per l’esercizio 2017 è pari a 12.808 
migliaia di Euro a fronte di 16.386 migliaia di Euro dell’esercizio 2016.
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Prospetto delle variazioni del Patrimonio Netto 

(importi in Euro)

Capitale

Riserva  
da prima  

conver-
sione 

agli IFRS 
(escluso 

OCI)

Riserva 
AFS

Riserva  
di cash 

flow 
hedge

Riserva 
Utile/ 

(Perdita) 
Attua-

riale

Riserva  
straordi-

naria

Riserva 
legale

Altre 
riserve

Totale 
riserve

Risulta-
to dell'e-

sercizio

Totale  
patrimo-

nio netto

Al 1 gennaio 2016 27.500.000 23.686.390 1 (7.791.210) (5.044.705) 119.163.773 5.500.000 60.288.176 195.802.425 78.553.263 301.855.688

Operazioni con gli azionisti

Destinazione 
dell'utile di 
esercizio 2015 
e relativa 
distribuzioni di 
dividendi

15.703.263 15.703.263 (78.553.263) (62.850.000)

Altri movimenti 

Risultato delle altre 
componenti del 
conto economico 
complessivo

987.488 (1.160.065) (172.577) (172.577)

Riclassificazione 
riserva da prima 
conversione agli 
IFRS

(8.872.439) 4.947.427 3.925.012 0 0

Risultato 
dell'esercizio

87.856.117 87.856.117

Al 31 dicembre 2016 27.500.000 14.813.951 1 (6.803.722) (1.257.343) 138.792.048 5.500.000 60.288.176 211.333.111 87.856.117 326.689.228

Operazioni con gli azionisti

Destinazione 
dell'utile di 
esercizio 2016 
e relativa 
distribuzione di 
dividendi

17.556.117 17.556.117 (87.856.117) (70.300.000)

Altri movimenti 

Risultato delle altre 
componenti del 
conto economico 
complessivo

1.850.543 42.559 1.893.102 1.893.102

Risultato 
dell'esercizio

76.945.175 76.945.175

Al 31 dicembre 2017 27.500.000 14.813.951 1 (4.953.179) (1.214.784) 156.348.165 5.500.000 60.288.176 230.782.330 76.945.175 335.227.505
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Note esplicative  
al Bilancio Separato

1. Informazioni Generali

Società per Azioni Esercizi Aero-
portuali SEA (la “Società” o “SEA”), 
è una società per azioni, costituita 
e domiciliata in Italia e organizzata 
secondo l’ordinamento giuridico 
della Repubblica Italiana.

La Società ha la propria sede so-
ciale presso l’Aeroporto di Milano 
Linate in Segrate (Milano).

La Società gestisce l’Aeroporto di 
Milano Malpensa e l’Aeroporto di 
Milano Linate, in forza della Con-

di possesso degli Azionisti pubblici 
è pari al 54,9% e la quota di pos-
sesso degli Azionisti privati è pari 
al 45,1%.

La Società, a seguito dell’emissio-
ne del prestito obbligazionario in 
data 17 aprile 2014, denominato 
“SEA 3 1/8 2014-2021” e dell’am-
missione a quotazione dei relativi 
valori mobiliari sul mercato re-
golamentato organizzato e ge-
stito dalla Irish Stock Exchange, 
ha acquisito la qualifica di Ente di 
Interesse Pubblico (EIP) ai sensi 
dell’art.16, comma 1, lett. a) del 
D.Lgs. n.39/2010.

 Percentuale di possesso

Comune di Milano 54,81%

Provincia di Varese 0,64%

Comune di Busto Arsizio 0,06%

Altri azionisti pubblici 0,08%

Totale azionisti pubblici 55,59%

2i Aeroporti SpA 35,75%

F2i Sgr SpA 8,62%

Altri azionisti privati 0,04%

Totale azionisti privati 44,41%

Totale 100,00%

venzione 2001, sottoscritta fra 
SEA ed ENAC nel 2001 ed avente 
durata quarantennale (che rinno-
va la precedente concessione del 
7 maggio 1962). 

Al 31 dicembre 2017 SEA non de-
tiene azioni proprie e la suddivisio-
ne dell’azionariato è esposta nella 
tabella sottostante.
 
Si evidenzia che, in data 15 febbra-
io 2018, le azioni di proprietà della 
Provincia di Varese sono state ac-
quisite da 2i Aeroporti SpA. Per-
tanto, alla data di approvazione 
della presente relazione la quota 
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Con “IFRS” si intendono anche gli 
International Accounting Standards 
(“IAS”) tuttora in vigore, nonché 
tutti i documenti interpretativi 
emessi dall’IFRS Interpretation 
Commitee, precedentemente de-
nominato International Financial 
Reporting Interpretations Commit-
tee (“IFRIC”) e ancor prima Stand-
ing Interpretations Committee 
(“SIC”).

Il presente bilancio è stato redat-
to in conformità agli IFRS in vigo-
re alla data di approvazione dello 
stesso e ai provvedimenti emanati 
in attuazione dell’art. 9 del D.Lgs. 
38/2005.

In particolare si rileva che gli IFRS 
sono stati applicati in modo coe-
rente agli esercizi presentati nel 
documento. Il bilancio è stato per-
tanto predisposto sulla base delle 
migliori conoscenze degli IFRS e 
tenuto conto della migliore dot-
trina in materia; eventuali futuri 
orientamenti e aggiornamenti 
interpretativi troveranno riflesso 
negli esercizi successivi, secondo 
le modalità di volta in volta pre-
viste dai principi contabili di rife-
rimento, come meglio di seguito 
specificato. 

Il Bilancio separato è stato redat-
to nel presupposto della conti-
nuazione dell’attività, utilizzando 
quindi principi propri di una azien-
da in funzionamento. La Direzione 
della Società ha valutato che, pur 
in presenza di un difficile contesto 
economico e finanziario, non sus-
sistono incertezze sulla continuità 
aziendale considerando i livelli di 
capitalizzazione esistenti e non ri-
levando l’esistenza di indicatori di 
carattere finanziario, gestionale, 
operativo e di altro genere che po-
tessero segnalare criticità circa la 
capacità della Società di fare fron-
te alle proprie obbligazioni nel 
prevedibile futuro e in particolare 
nei prossimi 12 mesi.

Relativamente alle modalità di 
presentazione degli schemi di bi-
lancio, per la situazione patrimo-
niale e finanziaria è stato adottato 
il criterio di distinzione “corrente/
non corrente”, per il conto eco-
nomico lo schema scalare con la 
classificazione dei costi per natu-
ra e per il rendiconto finanziario il 
metodo di rappresentazione indi-
retto. Ove presenti sono stati inol-
tre evidenziati gli ammontari delle 
posizioni o transazioni con Parti 
Correlate.

Gli schemi utilizzati, come sopra 
specificato, sono quelli che meglio 
rappresentano la situazione eco-
nomica, patrimoniale e finanziaria 
della Società.

Si precisa che ai fini di una migliore 
esposizione di bilancio, lo schema 
di conto economico è stato pre-
sentato in due distinte tabelle de-
nominate: a) Conto Economico e 
b) Conto Economico Complessivo.

Il presente bilancio è stato predi-
sposto sulla base del criterio con-
venzionale del costo storico, salvo 
che per la valutazione delle attivi-
tà e passività finanziarie, ivi inclusi 
gli strumenti derivati, nei casi in 
cui è obbligatoria l’applicazione 
del fair value.

La Società, a seguito della emis-
sione su mercato regolamentato 
del prestito obbligazionario deno-
minato “SEA 3 1/8 2014-2021”, ha 
adottato i principi contabili IFRS 8 
“Settori operativi” e IAS 33 “Utile 
per azione”, la cui informativa è 
esposta nel Bilancio Consolidato 
alla Nota 7 e 9.14.

Il presente bilancio è assoggetta-
to a revisione contabile da parte 
della società di revisione Deloitte 
& Touche SpA.

2 Sintesi dei principi 
contabili adottati 

Di seguito sono riportati i prin-
cipali criteri e i principi contabili 
applicati nella preparazione del 
bilancio separato di SEA chiuso al 
31 dicembre 2017.

Gli schemi di bilancio sono redatti 
in unità di Euro, le tabelle incluse 
nelle note esplicative sono redat-
te in migliaia di Euro.

2.1 Base di preparazione
Il Regolamento Europeo (CE) 
n°1606/2002 del 19 luglio 2002, 
ha introdotto l’obbligo, a partire 
dall’esercizio 2005, di applicazio-
ne degli International Financial 
Reporting Standards (“IFRS”), ema-
nati dall’International Accounting 
Standards Board (“IASB”), e adot-
tati dall’Unione Europea per la 
redazione dei bilanci consolidati 
delle società aventi titoli di capi-
tale e/o debito quotati presso uno 
dei mercati regolamentati della 
Comunità Europea. A seguito del 
suddetto Regolamento europeo, 
il 28 febbraio 2005 è stato emesso 
il Decreto Legislativo n. 38, con il 
quale è stata disciplinata, tra l’al-
tro, l’opzione di applicare gli IFRS 
per la redazione dei bilanci conso-
lidati di società non quotate. SEA 
ha deciso di avvalersi di detta op-
zione per la predisposizione del 
proprio bilancio consolidato a par-
tire dall’esercizio chiuso al 31 di-
cembre 2006. Il medesimo Decre-
to Legislativo (al quarto comma 
dell’art. 4) ha disciplinato inoltre 
l’opzione di applicare gli IFRS per 
la redazione dei bilanci separati in-
clusi nei bilanci consolidati redat-
ti in accordo con gli IFRS. SEA ha 
deciso di avvalersi anche di detta 
opzione a partire dal bilancio per 
l’esercizio chiuso al 31 dicembre 
2011. Per detto bilancio separato, 
è stata pertanto identificata qua-
le data di transizione agli IFRS il 1° 
gennaio 2010. 
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2.2 Principi contabili, 
emendamenti e interpretazioni 
applicabili dal 1° gennaio 2017 
Si riportano nel seguito i princi-
pi contabili internazionali e gli 
emendamenti la cui applicazione 

Descrizione
Data  

di omologa

Pubblicazione
in G.U.C.E.

Data di efficacia prevista  
dal principio

Data di efficacia
per SEA

Amendment to IAS 7  
Disclosure initiative

06 nov ‘17 09 nov ‘17
Esercizi che iniziano  

a partire dal 01 gen ‘17
01 gen ‘17

Amendment to IAS 12 
Recognition of deferred tax 
assets for unrealized losses

06 nov ‘17 09 nov ‘17
Esercizi che iniziano  

a partire dal 01 gen ‘17
01 gen ‘17

è obbligatoria a partire dal 1° gen-
naio 2017, a seguito del comple-
tamento delle relative procedure 
di omologazione da parte delle 
autorità competenti. L’adozione 
di tali emendamenti e interpreta-

zioni, ove applicabili, non ha avuto 
effetti sulla situazione patrimonia-
le finanziaria o sul risultato della 
Società.
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2.3 Principi contabili, modifiche 
e interpretazioni non ancora 
applicabili e non adottati in via 
anticipata dalla Società
Di seguito sono indicati i prin-
cipi contabili internazionali, le 
interpretazioni e le modifiche a 

Descrizione
Omologato alla data  

del presente documento
Data di efficacia prevista  

dal principio

IFRS 9 Financial instruments SI Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

IFRS 15 Revenue from contracts with 
customers 

SI Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

IFRS 16 Leases SI Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

Amendment to IFRS 2 Clarification and 
measurement of share based payment 
transactions

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

Annual improvements cycles 2014-2016 NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

IFRIC 22 Foreign currency transactions 
and advance consideration 

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

Amendment to IAS 40 Transfers of in-
vestment property

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2018

IFRIC 23 Uncertainty over income tax 
treatments

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

IFRS 9 Prepayment features with negati-
ve compensation

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

IAS 28 Long term interests in associates 
and joint ventures

NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

Annual improvements cycles 2015-2017 NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2019

IFRS 17 Insurance Contracts NO Esercizi che iniziano a partire dal 01 gen 2021

esistenti principi contabili e in-
terpretazioni, ovvero specifiche 
previsioni contenute nei principi 
e nelle interpretazioni approvati 
dallo IASB che non sono ancora 
state omologate per l’adozione in 
Europa o che, seppur omologati 

per l’adozione in Europa, alla data 
di approvazione del presente do-
cumento non sono ancora applica-
bili e non sono stati adottati in via 
anticipata dalla Società:

Si precisa che non sono stati ap-
plicati anticipatamente principi 
contabili e/o interpretazioni, la cui 
applicazione risulterebbe obbliga-
toria per periodi che iniziano suc-
cessivamente al 31 dicembre 2017.

IFRS 15 - Revenue from contracts 
with customers
Durante l’esercizio 2017 la so-
cietà ha promosso un progetto di 
analisi per identificare gli impatti 
dell’applicazione del nuovo prin-
cipio obbligatoria dal 1° gennaio 

2018. Sono stati sottoposti ad 
analisi diverse tipologie di contrat-
ti, riscontrabili nei diversi settori di 
business della Società, al fine di in-
dividuare casistiche particolari che 
richiedono una gestione, secondo 
le richieste dell’IFRS 15, diversa da 
quella attuale.

Le principali tematiche previste 
dal principio che potrebbero ave-
re dei potenziali impatti sulla So-
cietà sono di seguito elencate:

 ◼ Combination of contracts: se-
condo il paragrafo IFRS 15.17 
«l’entità deve raggruppare due 
o più contratti conclusi contem-
poraneamente (o quasi) con il 
medesimo cliente e contabiliz-
zarli come unico contratto, se 
sono soddisfatti uno o più dei 
seguenti criteri:

a. I contratti sono negoziati 
per un unico obiettivo com-
merciale;

b. L’importo del corrispetti-
vo dovuto in forza di uno 
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dei contratti dipende dal 
prezzo o dalle prestazioni 
dell’altro contratto;

c. I beni o i servizi promessi nei 
contratti costituiscono un’u-
nica “obbligazione di fare”.

 ◼ Transaction price: L’IFRS 15.47 
definisce il “Transaction Price” 
dell’operazione come “l’impor-
to del corrispettivo a cui l’entità 
ritiene di avere diritto in cambio 
del trasferimento al cliente dei 
beni o servizi promessi. Il corri-
spettivo promesso nel contrat-
to con il cliente può includere 
importi fissi, importi variabili o 
entrambi”.

 ◼ Collectability: secondo l’IFRS 
15 al paragrafo 9, l’entità deve 
contabilizzare il contratto con 
il cliente che rientra nell’ambi-
to di applicazione del presente 
Principio solo se sono soddisfat-
ti tutti i criteri seguenti:

a. le parti del contratto hanno 
approvato il contratto e si 
sono impegnate ad adem-
piere le rispettive obbliga-
zioni;

b. l’entità può individuare i di-
ritti di ciascuna delle parti 
per quanto riguarda i beni o 
servizi da trasferire;

c. l’entità può individuare le 
condizioni di pagamento dei 
beni o servizi da trasferire;

d. il contratto ha sostanza 
commerciale (ossia il ri-
schio, la tempistica o l’im-
porto dei flussi finanziari 
futuri dell’entità sono de-
stinati a cambiare a seguito 
del contratto); 

e. è probabile che l’entità ri-
ceverà il corrispettivo a cui 
avrà diritto in cambio dei 
beni o servizi che saranno 
trasferiti al cliente.

 ◼ Principal vs Agent: il principio 
chiede di valutare nelle tran-
sazioni tra le parti se l’entità 
agisce in qualità di “Principal” e 
quindi di responsabile del ser-
vizio reso oppure in qualità di 
“Agente” nel caso in cui la per-

formance obligation cui la parte 
è tenuta consiste nel provvede-
re affinché sia un terzo a fornire 
i beni o servizi promessi.

Le conclusioni del progetto hanno 
evidenziato che l’attuale struttu-
ra dei contratti attivi legati ai vari 
business della Società e la relativa 
contabilizzazione sono compliant 
con le novità introdotte dal nuo-
vo principio contabile. L’unica va-
riazione riguarderà la riclassifica 
dall’esercizio 2018 di alcuni costi 
commerciali che saranno esposti a 
diretta riduzione dei ricavi.

IFRS 9 - Financial instruments
Il nuovo principio IFRS 9, in vigore 
a partire dal primo gennaio 2018, 
comprende, in particolare, la di-
sciplina relativa alle 3 fasi conta-
bili: classificazione e misurazione, 
impairment ed Hedge Accounting. 
La Società ha scelto l’applicazio-
ne completa del principio alla 
data del 1° gennaio 2018, benché 
il principio stesso preveda, solo 
per la parte di Hedge Accounting 
la possibilità di applicare la nuova 
normativa dal 1° gennaio 2019. Di 
seguito si analizzano i tre ambiti 
di applicazione dell’IFRS 9 dando 
evidenza degli impatti nella realtà 
SEA:

a. dal punto di vista della clas-
sificazione e misurazione do-
vranno essere riclassificate le 
poste dell’attivo attualmente 
classificate come “Attività finan-
ziarie disponibili per la vendita” 
in “Attività/Passività finanziarie 
valutate al FV a CE”, e le attività 
relative agli Strumenti Finanziari 
Partecipativi, attualmente classi-
ficati in attività valutate al costo 
ammortizzato in “Attività/Passi-
vità finanziarie valutate al FV a 
CE”, in quanto non conformi al 
SPPI test, che prevede che un’at-
tività, per poter essere iscritta al 
costo ammortizzato, debba for-
nire il rimborso solo di capitale 
e interessi e con scadenze fisse 

per il rimborso del capitale.
b. Impairment dei Crediti commer-

ciali: elemento chiave del nuovo 
principio è il passaggio dal con-
cetto di ‘Incurred Loss’ a quello 
di ‘Expected Loss’: il fondo sva-
lutazione crediti dovrà essere 
determinato tenendo in con-
siderazione i rischi di mancato 
incasso relativi non soltanto ai 
crediti già scaduti ma anche su 
quelli a scadere. Sorge pertanto 
la necessità di determinare un 
c.d. ‘risk ratio’, rappresentativo 
della rischiosità delle contropar-
ti commerciali, che vari in base 
allo status del credito (in bonis 
o scaduto, con diverse fasce per 
gli scaduti in base ai giorni di 
overdue). Vi è inoltre la necessi-
tà di includere elementi forward 
looking nella determinazione 
dei ‘risk ratio’. L’analisi ai fini del 
principio IFRS 9 si è basata sulle 
risultanze di un precedente pro-
getto, svoltosi anch’esso nell’e-
sercizio 2017, e avente come 
finalità quella di suddividere la 
clientela in classi di rating, co-
prendo con tale classificazione 
il 98% del fatturato di SEA. Si è 
proceduto quindi con la costru-
zione di una provision matrix da 
utilizzare per la svalutazione dei 
crediti commerciali. Tale ma-
trice prevede in riga le classi di 
rating e in colonna le diverse 
fasce di scaduto o a scadere. Il 
risk ratio calcolato rappresenta 
la probabilità che il cliente non 
onori il debito e la percentuale 
di credito, ricavata da un’analisi 
dello storico, per cui il cliente 
potrebbe risultare inadempien-
te. Durante la fase di analisi si è 
provveduto alla creazione della 
suddetta matrice, e la differen-
za calcolata sul fondo svaluta-
zione applicando il metodo at-
tualmente in uso nel gruppo e 
la matrice non è materiale. Que-
sto risultato è giustificato dal 
fatto che anche nel modello di 
valutazione attualmente in uso 
sono compresi degli elementi 
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forward looking che permetto-
no al management la valutazio-
ne della perdita attesa. 

c. Hedge Accounting: secondo le 
regole dettate dallo IAS 39, gli 
strumenti derivati sono trattati 
contabilmente in hedge accoun-
ting, applicando nello specifico 
il modello del cash flow hedge 
(copertura dei flussi finanziari 
attesi). In ragione dell’applica-
zione di detto trattamento con-
tabile, le variazioni di intrinsic 
value dei derivati sono iscritte 
all’interno di una riserva di Pa-
trimonio Netto (riserva di cash 
flow hedge) e al tempo stesso 
le variazioni del time value sono 
iscritte a Conto Economico. 
Il trattamento di copertura è 
supportato dalla predisposi-
zione dell’apposita documen-
tazione di copertura (Hedging 
Relationship Documentation) e 
dall’effettuazione dei c.d. ‘test 
di efficacia’ richiesti da IAS 39. 
Secondo IFRS 9 il trattamento 
contabile da utilizzare è quello 
che segue le logiche di hedge 
accounting definite per il mo-
dello del cash flow hedge, ma sia 
la le variazioni dell’intrinsic value 
sia le variazioni del time value 
dovranno essere iscritte in due 
differenti riserve di Patrimonio 
netto. Alla data di prima appli-
cazione il time value dei derivati 
dovrà quindi essere riconosciu-
to all’interno di un’apposita 
riserva di OCI, riclassificando 
l’importo dalla riserva straordi-
naria. Si è calcolato che alla data 
del 1° gennaio 2018 la riclas-
sifica per la Società sarà pari a 
720 Euro. Alle date di reporting 
successive, le variazioni di time 
value dovranno continuare ad 
essere rilevate all’interno della 
medesima riserva di OCI.

IFRS 16 - Leasing
Dal primo gennaio 2019 il nuovo 
standard IFRS 16 sostituirà lo IAS 
17. Ogni contratto di leasing pas-
sivo, anche quelli ora considerati 

operativi (ad esempio i noleggi), 
saranno classificati come leasing 
finanziari. Potranno essere esclusi 
dall’applicazione del nuovo prin-
cipio solo i leasing passivi la cui 
durata è inferiore ai 12 mesi o 
che fanno riferimento a beni il cui 
singolo valore è inferiore a 5.000 
dollari. La Società ha identificato 
tutti i contratti pluriennali ad oggi 
in essere e relativi al pagamento di 
un canone per l’utilizzo di un asset 
di varia natura, escludendo quelli 
classificabili come “low value” o 
“short term lease”, e gli asset aven-
ti ad oggetto il pagamento di un 

corrispettivo per l’utilizzo di licen-
ze software e ha definito la durata 
del “lease” sulla base dei termini 
contrattuali. A seguito di questa 
analisi si è quindi proceduto a va-
lorizzare tali contratti effettuando 
un “ricalcolo overall” che determi-
nasse un valore di “Right of Use” 
e di “Liability”. Avendo la società 
optato per l’adozione del principio 
dal primo gennaio 2019 e non per 
la early adoption, durante il 2018 
saranno aggiornate le analisi al 
fine di definire i valori di riapertu-
ra da iscrivere in bilancio il primo 
gennaio 2019.
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2.4 Criteri di valutazione 

Aggregazioni aziendali e 
avviamento
Nel caso di acquisizione da terzi di 
aziende o rami di azienda, le attivi-
tà, le passività e le passività poten-
ziali acquisite e identificabili, sono 
rilevate al loro valore corrente (fair 
value) alla data di acquisizione.

La differenza positiva tra il costo 
di acquisto e il valore corrente di 
tali attività e passività è iscritta 
come avviamento ed è classificata 
come attività immateriale a vita in-
definita.

L’eventuale differenza negativa 
(badwill) è invece rilevata a conto 
economico al momento dell’acqui-
sizione.

I costi connessi alle aggregazioni 
aziendali sono rilevati a conto eco-
nomico.

L’avviamento è rilevato inizialmen-
te al costo ed è ridotto successiva-
mente solo per le riduzioni di valo-
re cumulate.

Annualmente, o più frequentemen-

te se specifici eventi o modificate 
circostanze indicano la possibilità 
che abbia subito una riduzione di 
valore, l’avviamento è sottoposto a 
verifiche per identificare eventuali 
riduzioni di valore, secondo quanto 
previsto dal principio IAS 36 (Ridu-
zione di valore delle attività); il valo-
re originario non viene comunque 
ripristinato qualora vengano meno 
le ragioni che hanno determinato 
la riduzione di valore. 

Non si effettuano rivalutazioni 
dell’avviamento, neanche in appli-
cazioni di leggi specifiche.

Eventuali passività connesse alle 
aggregazioni aziendali per pa-
gamenti sottoposti a condizione 
vengono rilevate alla data di ac-
quisizione delle aziende e dei rami 
di azienda relativi alle aggregazio-
ni aziendali.

In caso di cessione di una parte o 
dell’intera impresa precedentemen-
te acquisita e dalla cui acquisizione 
era emerso un avviamento, nella 
determinazione della plusvalenza 
o delle minusvalenze da cessione si 
tiene conto del corrispondente va-
lore residuo dell’avviamento.

Immobilizzazioni immateriali
Le immobilizzazioni immateriali 
sono costituite da elementi non 
monetari, identificabili e privi di 
consistenza fisica, controllabili e 
atti a generare benefici economici 
futuri. Ad eccezione dei “Diritti sui 
beni in concessione” le immobiliz-
zazioni immateriali sono rilevate al 
costo di acquisto e/o di produzio-
ne, comprensivo delle spese diret-
tamente attribuibili per predispor-
re l’attività al suo utilizzo, al netto 
degli ammortamenti cumulati e 
delle eventuali perdite di valore. 
Le tipologie di immobilizzazioni 
immateriali sono le seguenti:

(a) Diritti sui beni in concessione
I “Diritti sui beni in concessione” 
rappresentano il diritto del Con-
cessionario ad utilizzare il bene in 
concessione (c.d. metodo dell’atti-
vità immateriale) in considerazione 
dei costi sostenuti per la progetta-
zione e la costruzione del bene con 
obbligo di restituzione al termine 
della concessione. Il valore corri-
sponde al fair value dell’attività di 
progettazione e costruzione mag-
giorato degli oneri finanziari capi-
talizzati, nel rispetto dei requisiti 
previsti dallo IAS 23, durante la fase 
di costruzione. Il fair value dei ser-
vizi di costruzione è determinato 
sulla base dei costi effettivamente 
sostenuti maggiorati di un 6% rap-
presentativo della remunerazione 
sia dei costi interni per l’attività di 
direzione lavori e progettazione 
svolta dalla Società, sia di un mark 
up che un general constructor terzo 
richiederebbe per svolgere la me-
desima attività, così come previsto 
dall’IFRIC 12. La logica di determi-
nazione del fair value discende dal 
fatto che il concessionario deve 
applicare quanto previsto dal para-
grafo 12 dello IAS 18 e pertanto se 
il fair value dei servizi ricevuti (nel 
caso specifico il diritto a sfruttare il 
bene) non può essere determinato 
con attendibilità, il ricavo è calcola-
to sulla base del fair value dei servi-
zi di costruzione effettuati. 
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Le attività per servizi di costruzio-
ne in corso alla data di chiusura del 
bilancio sono valutate sulla base 
dello stato avanzamento lavori in 
accordo con lo IAS 11 e tale valu-
tazione confluisce nel rigo di con-
to economico “Ricavi per lavori su 
beni in concessione”.

Le attività di ripristino o sostitu-
zione non sono capitalizzate e 
confluiscono nella stima del fondo 
ripristino e sostituzione trattato 
successivamente.

I beni in concessione vengono am-
mortizzati lungo la durata della 
concessione, con l’utilizzo di ali-
quote costanti determinate con 
riferimento alla scadenza della 
concessione, poiché si presuppo-
ne che i benefici economici futuri 
del bene verranno utilizzati dal 
concessionario. L’ammortamento 
decorre dal momento in cui i dirit-
ti in oggetto iniziano a produrre i 
relativi benefici economici.

Il fondo ammortamento e il fondo 
di ripristino e sostituzione, com-
plessivamente considerati, assi-
curano l’adeguata copertura dei 
seguenti oneri:

 ◼ completo ammortamento dei 
beni in concessione alla data di 
fine concessione;

 ◼ ripristino e sostituzione dei 
componenti soggetti a usura 
dei beni in concessione.

Si rimanda a tal proposito al suc-
cessivo paragrafo “Fondi rischi e 
oneri - Fondo di ripristino e sostitu-
zione dei beni in concessione”.

Qualora si verifichino eventi che 
facciano presumere una riduzio-
ne del valore di tali immobilizza-
zioni immateriali, la differenza tra 
il valore di iscrizione e il valore di 
recupero viene imputata a conto 
economico.

(b) Diritti di brevetto 
industriale, di utilizzazione di 
opere dell’ingegno ed altre

Brevetti, concessioni, licenze, 
marchi e diritti similari
I marchi e le licenze sono ammor-
tizzati a quote costanti, in base 
alla loro vita utile. 

Computer software
I costi per software sono ammortiz-
zati a quote costanti in 3 anni, men-
tre i costi relativi alla manutenzio-
ne dei programmi software sono 
addebitati al conto economico nel 
momento in cui sono sostenuti.

Le immobilizzazioni immateriali a 
vita utile definita sono inoltre sot-
toposte a verifica per identificare 
eventuali riduzioni di valore annual-
mente o ogniqualvolta vi sia un’in-
dicazione che l’immobilizzazione 
possa aver subito una riduzione di 
valore. Si rimanda a quanto riporta-
to al successivo paragrafo “Perdite 
di valore delle attività”.

Immobilizzazioni materiali
Le immobilizzazioni materiali in-
cludono sia i beni immobili, di cui 
una parte rientranti nell’IFRIC 12, 
sia i beni mobili. 

Beni immobili
I beni immobili, in parte finanziati 
dallo Stato, sono in parte rappre-
sentati da immobilizzazioni mate-
riali acquisite dalla Società nell’os-
servanza della Convenzione 2001 
(che rinnova la precedente con-
cessione del 7 maggio 1962). La 
Convenzione 2001 prevede l’ob-
bligo a carico di SEA di provvedere 
alla manutenzione e all’esercizio 
di tutti i beni aeroportuali stru-
mentali all’esercizio dell’attività 
d’impresa e il diritto di realizzare 
opere sul sedime aeroportuale, 
che rimangono di proprietà di SEA 
fino alla data di scadenza della 
Convenzione 2001, fissata per il 4 
maggio 2041. In bilancio, le immo-
bilizzazioni sono esposte al netto 

dei contributi erogati dallo Stato.
Gli ammortamenti dei beni im-
mobili di proprietà della Società 
sono imputati su base mensile a 
quote costanti mediante aliquote 
che consentono di ammortizzare 
le immobilizzazioni fino a esau-
rimento della vita utile. Qualora 
quest’ultima ecceda la data di fine 
concessione, l’ammortamento vie-
ne determinato a quote costanti 
fino alla scadenza della conces-
sione. Quando l’immobilizzazione 
oggetto di ammortamento è com-
posta da elementi distintamente 
identificabili, la cui vita utile diffe-
risce significativamente da quella 
delle altre parti che compongono 
l’attività, l’ammortamento è effet-
tuato separatamente per ciascuna 
di tali parti, in applicazione del me-
todo del “component approach”. 

Relativamente ai terreni è neces-
sario distinguere tra i terreni di 
proprietà della Società, classificati 
tra le immobilizzazioni materiali e 
non soggetti ad ammortamento 
e le aree espropriate, funzionali 
all’ampliamento del Terminal di 
Malpensa, classificate nei “Diritti 
sui beni in concessione” e ammor-
tizzate lungo la durata della con-
cessione.

Le devoluzioni gratuite di beni 
materiali sono iscritte al valore di 
mercato determinato secondo pe-
rizie tecniche predisposte da sog-
getti terzi.

Beni mobili
I beni mobili di proprietà sono 
rappresentati da immobilizzazio-
ni acquisite a titolo oneroso dalla 
Società non soggetti a obbligo di 
devoluzione gratuita.

Gli impianti e macchinari sono 
iscritti al costo d’acquisto o di pro-
duzione e, solo con riferimento 
ai beni in proprietà, al netto degli 
ammortamenti accumulati e delle 
eventuali perdite di valore. Il costo 
include gli oneri direttamente so-
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stenuti per predisporre le attività al 
loro utilizzo, nonché eventuali one-
ri di smantellamento e di rimozione 
che verranno sostenuti conseguen-
temente a obbligazioni contrattua-
li che richiedano di riportare il bene 
nelle condizioni originarie. 

Gli oneri sostenuti per le manu-
tenzioni e le riparazioni di natura 
ordinaria e/o ciclica sono diret-
tamente addebitati a conto eco-
nomico quando sostenuti. La ca-
pitalizzazione dei costi inerenti 
l’ampliamento, ammodernamen-
to o miglioramento degli elemen-
ti strutturali di proprietà o in uso 
da terzi è effettuata nei limiti in 
cui essi rispondano ai requisiti per 
essere separatamente classificati 
come attività o parte di una attivi-
tà, applicando il criterio del “com-
ponent approach”, secondo il quale 
ciascuna componente suscettibile 
di un’autonoma valutazione della 
vita utile e del relativo valore deve 
essere trattata individualmente. 

Gli ammortamenti sono addebi-
tati al conto economico su base 
mensile a quote costanti median-
te aliquote che consentono di 
ammortizzare i cespiti fino a esau-
rimento della vita utile. Qualora 
quest’ultima ecceda la data di fine 
concessione, l’ammortamento vie-
ne determinato a quote costanti 
fino alla scadenza della conces-
sione. Quando l’attività oggetto 
di ammortamento è composta da 
elementi distintamente identifica-
bili, la cui vita utile differisce signi-
ficativamente da quella delle altre 
parti che compongono l’attività, 
l’ammortamento è effettuato se-
paratamente per ciascuna di tali 
parti, in applicazione del metodo 
del “component approach”. 

Di seguito sono elencate le per-
centuali di ammortamento per i 
beni di proprietà, per i quali non 
sono stati identificati i componen-
ti specifici:

La vita utile degli immobili, impian-
ti e macchinari e il loro valore re-
siduo sono rivisti e aggiornati, ove 
necessario o almeno alla chiusura 
di ogni esercizio.

Le immobilizzazioni materiali sono 
inoltre sottoposte a verifica per 
identificare eventuali riduzioni di 
valore annualmente o ogniqual-
volta vi sia un’indicazione che 
l’attività possa aver subito una 
riduzione di valore. Si rimanda a 
quanto riportato al successivo 
paragrafo “Perdite di valore delle 
attività”.

Investimenti immobiliari
Tale voce comprende gli immo-
bili di proprietà aventi carattere 
non strumentale. Gli investimenti 
immobiliari inizialmente rilevati 
al costo, negli esercizi successivi 
sono valutati con il criterio del co-
sto ammortizzato, al netto degli 
ammortamenti cumulati e di even-
tuali perdite di valore.

L’ammortamento viene determina-
to, a quote costanti, in funzione del-
la vita utile stimata dell’immobile. 

Partecipazioni in società 
controllate e collegate
Le partecipazioni in imprese con-
trollate e in imprese collegate 
sono valutate al costo di acquisto 
(comprensivo dei costi accessori 
di diretta imputazione), eventual-
mente ridotto per perdite di valo-
re in conformità a quanto previsto 
dallo IAS 36.

La differenza positiva, quando 
emergente all’atto dell’acquisto 
con parti terze, tra il costo di ac-
quisizione e la quota di patrimo-
nio netto a valori correnti della 
partecipata di competenza della 
Società è, pertanto, inclusa nel va-
lore di carico della partecipazione.

Le partecipazioni in imprese con-
trollate e collegate sono sottopo-
ste ogni anno o, se necessario più 
frequentemente, a verifica per ri-
levare eventuali perdite di valore. 
Qualora esistano evidenze che tali 
partecipazioni abbiano subito una 
perdita di valore, la stessa è rile-
vata nel conto economico come 
svalutazione. Nel caso l’eventuale 
quota di pertinenza della Società 
delle perdite della partecipata 
ecceda il valore contabile della 
partecipazione, e la Società abbia 
l’obbligo di risponderne, si pro-
cede ad azzerare il valore della 
partecipazione e la quota delle 
ulteriori perdite è rilevata come 
fondo per rischi ed oneri nel pas-
sivo dello stato patrimoniale. Qua-
lora, successivamente, la perdita 
di valore venga meno o si riduca, 
è rilevato a conto economico un 
ripristino di valore nei limiti del co-
sto originario.

Perdite di valore delle attività 
A ciascuna data di riferimento, gli 
immobili, impianti e macchinari, le 
immobilizzazioni immateriali e le 
partecipazioni in imprese control-
late e collegate sono analizzate al 
fine di identificare l’esistenza di 

Mezzi di carico e scarico 10,0%

Attrezzature di pista 31,5%

Attrezzatura varia e minuta 25,0%

Mobili e arredi 12,0%

Automezzi 20,0%

Autovetture 25,0%

Macchine elettromeccaniche ed elettroniche 20,0%
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eventuali indicatori di riduzione 
del loro valore. Nel caso sia identi-
ficata la presenza di tali indicatori, 
si procede alla stima del valore re-
cuperabile delle suddette attività, 
addebitando l’eventuale svaluta-
zione rispetto al relativo valore di 
libro a conto economico. Il valore 
recuperabile di un’attività è il mag-
giore tra il suo fair value, ridotto dei 
costi di vendita e il suo valore d’u-
so, laddove quest’ultimo è il valore 
attuale dei flussi finanziari futuri 
stimati per tale attività. Per un’atti-
vità che non genera flussi finanziari 
ampiamente indipendenti, il valore 
di realizzo è determinato in relazio-
ne alla cash generating unit cui tale 
attività appartiene. Nel determina-
re il fair value si considera il costo 
di acquisto di uno specifico bene 
che tiene conto di un coefficiente 
di deprezzamento (tale coefficien-
te tiene conto delle effettive con-
dizioni del bene). Nel determinare 
il valore d’uso, i flussi finanziari 
futuri attesi sono attualizzati con 
un tasso di sconto che riflette la 
valutazione corrente di mercato 
del costo del denaro, rapportato 
al periodo dell’investimento e ai 
rischi specifici dell’attività. Una ri-
duzione di valore è riconosciuta 
a conto economico quando il va-
lore di iscrizione dell’attività è su-
periore al valore recuperabile. Se 
vengono meno i presupposti per 
una svalutazione precedentemen-
te effettuata, il valore contabile 

dell’attività (o delle unità genera-
trici di flussi finanziari), a eccezione 
dell’avviamento, è ripristinato con 
imputazione a conto economico, 
nei limiti del valore netto di carico 
che l’attività in oggetto avrebbe 
avuto se non fosse stata effettua-
ta la svalutazione e fossero stati 
effettuati gli ammortamenti.

Attività finanziarie
Al momento della loro iniziale rile-
vazione, le attività finanziarie sono 
classificate in una delle seguenti 
categorie in funzione della rela-
tiva natura e dello scopo per cui 
sono state acquistate:

 ◼ attività finanziarie a fair value a 
conto economico;

 ◼ crediti e finanziamenti attivi;
 ◼ attività disponibili per la vendita.

Le attività finanziare sono iscritte 
all’attivo patrimoniale nel momen-
to in cui la Società diviene parte 
dei contratti connessi alle stesse. 
Le attività finanziarie cedute sono 
eliminate dall’attivo dello stato 
patrimoniale, quando il diritto a ri-
cevere i flussi di cassa è trasferito 
unitamente a tutti i rischi e benefi-
ci associati alla proprietà.

Gli acquisti e le vendite di attività 
finanziarie sono contabilizzati alla 
data valuta delle relative opera-
zioni. Le attività finanziarie sono 
valutate come segue:

(a) Attività finanziarie a fair 
value a conto economico
Le attività finanziarie sono classifi-
cate in questa categoria se acqui-
site allo scopo di essere cedute 
nel breve termine. Le attività di 
questa categoria sono classificate 
come correnti e valutate al fair va-
lue; le variazioni di fair value sono 
riconosciute a conto economico 
nell’esercizio in cui sono rilevate, 
se significative. 

(b) Crediti e finanziamenti attivi
Per crediti e finanziamenti attivi 
si intendono strumenti finanziari, 
prevalentemente relativi a crediti 
verso clienti, non derivati e non 
quotati in un mercato attivo, dai 
quali sono attesi pagamenti fissi o 
determinabili. I crediti e finanzia-
menti attivi sono inclusi nell’attivo 
corrente, a eccezione di quelli con 
scadenza contrattuale superiore 
ai dodici mesi rispetto alla data 
di bilancio, che sono classificati 
nell’attivo non corrente. Tali attivi-
tà sono valutate al costo ammor-
tizzato sulla base del metodo del 
tasso d’interesse effettivo. 

Se vi è un’obiettiva evidenza di 
elementi che indicano riduzioni di 
valore, l’attività è ridotta in misu-
ra tale da risultare pari al valore 
scontato dei flussi di cassa otteni-
bili in futuro. Le perdite di valore 
sono rilevate a conto economico. 
Se negli esercizi successivi ven-
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gono meno le motivazioni delle 
precedenti svalutazioni, il valore 
delle attività è ripristinato fino a 
concorrenza del valore che sareb-
be derivato dall’applicazione del 
costo ammortizzato.

(c) Attività finanziarie disponibili 
per la vendita 
Le attività disponibili per la vendi-
ta sono strumenti finanziari non 
derivati esplicitamente designati 
in questa categoria, ovvero che 
non trovano classificazione in nes-
suna delle precedenti categorie e 
sono compresi nelle attività non 
correnti a meno che il manage-
ment intenda cederli nei 12 mesi 
successivi dalla data del bilancio. 
Tali attività finanziarie sono valu-
tate al fair value e gli utili o per-
dite da valutazione sono imputati 
a una riserva di patrimonio netto 
afferente le “Altre componenti 
del risultato complessivo”; la loro 
rilevazione a conto economico è 
effettuata solo nel momento in 
cui l’attività finanziaria viene ef-
fettivamente ceduta o, nel caso 
di variazioni cumulate negative, 
quando si valuta che la riduzione 
di valore già rilevata a patrimonio 
netto non potrà essere recuperata 
in futuro.

Nel caso di partecipazioni classifi-
cate come disponibili per la ven-
dita, un prolungato o significativo 
declino nel fair value della parteci-
pazione al di sotto del costo inizia-
le è considerato un indicatore di 
perdita di valore.

Strumenti finanziari derivati
Gli strumenti finanziari derivati 
sono classificati come strumenti di 
copertura quando la relazione tra 
il derivato e l’oggetto della coper-
tura è formalmente documentata 
e l’efficacia della copertura, veri-
ficata periodicamente, è elevata. 
Quando i derivati di copertura co-
prono il rischio di variazione del 
fair value degli strumenti oggetto 
di copertura (fair value hedge, es. 

copertura della variabilità del fair 
value di attività/passività a tasso 
fisso), i derivati sono rilevati al fair 
value con imputazione degli effetti 
a conto economico; coerentemen-
te, gli strumenti oggetto di coper-
tura sono adeguati per riflettere le 
variazioni del fair value associate al 
rischio coperto. Quando i deriva-
ti coprono il rischio di variazione 
dei flussi di cassa degli strumenti 
oggetto di copertura (cash flow 
hedge), le coperture effettuate 
vengono designate a fronte dell’e-
sposizione alla variabilità dei flussi 
finanziari attribuibile ai rischi che 
in un momento successivo posso-
no influire sul conto economico. 
La parte efficace della variazione 
di fair value della parte di contrat-
ti derivati che sono stati designati 
come di copertura secondo i requi-
siti previsti dallo IAS 39 viene rile-
vata in una riserva di patrimonio 
netto (e in particolare nelle “Altre 
componenti del risultato comples-
sivo”); tale riserva viene poi impu-
tata a conto economico nell’eser-
cizio in cui la transazione coperta 
influenza il conto economico. La 
parte inefficace della variazione 
di fair value della parte di contratti 
derivati, così come l’intera variazio-
ne di fair value dei derivati che non 
sono stati designati come di co-
pertura o che non ne presentano i 
requisiti richiesti dal citato IAS 39, 
viene invece contabilizzata diret-
tamente a conto economico nella 
voce “Proventi/oneri finanziari”.

Il fair value di strumenti finanziari 
quotati è basato sul prezzo cor-
rente di offerta. Se il mercato di 
un’attività finanziaria non è attivo 
(o si riferisce a titoli non quotati), 
la Società definisce il fair value uti-
lizzando tecniche di valutazione 
che includono: il riferimento ad 
avanzate trattative in corso, rife-
rimenti a titoli che posseggono le 
medesime caratteristiche, analisi 
basate sui flussi di cassa, modelli 
di prezzo basati sull’utilizzo di in-
dicatori di mercato e allineati, per 

quanto possibile, alle attività da 
valutare.

Crediti commerciali e altri crediti
I crediti commerciali e gli altri cre-
diti sono riconosciuti inizialmente 
al fair value e successivamente va-
lutati in base al metodo del costo 
ammortizzato al netto del fondo 
svalutazione crediti. Qualora vi sia 
un’obiettiva evidenza di indicatori 
di riduzioni di valore, l’attività vie-
ne ridotta in misura tale da risulta-
re pari al valore scontato dei flussi 
ottenibili in futuro.

L’obiettiva evidenza di perdita di 
valore è verificata considerando, 
tra l’altro, rilevanti inadempimenti 
contrattuali, significative difficol-
tà finanziarie, rischio di insolvenza 
della controparte. I crediti sono 
esposti al netto degli accantona-
menti al fondo svalutazione. Se ne-
gli esercizi successivi la riduzione 
di valore dell’attività è accertata, 
il fondo svalutazione è utilizzato 
a fronte oneri; differentemente, 
se vengono meno le motivazioni 
delle precedenti svalutazioni, il va-
lore delle attività viene ripristinato 
fino a concorrenza del valore che 
sarebbe derivato dall’applicazione 
del costo ammortizzato qualora 
non fosse stata effettuata la sva-
lutazione. Per ulteriori dettagli si 
rimanda alla Nota 4.1.

Rimanenze
Le rimanenze sono iscritte al mi-
nore tra il costo medio ponderato 
di acquisto o di produzione e il va-
lore netto di realizzo ovvero costo 
di sostituzione. Non sono inclusi 
nella valutazione delle rimanenze 
gli oneri finanziari.

Le rimanenze sono esposte al net-
to delle svalutazioni effettuate 
al fine di adeguare il valore delle 
giacenze di magazzino al presunto 
valore di realizzo o sostituzione.

Disponibilità liquide
Le disponibilità liquide compren-
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dono la cassa, i depositi banca-
ri disponibili e le altre forme di 
investimento a breve termine 
prontamente liquidabili, con sca-
denza uguale o inferiore ai tre 
mesi. Eventuali scoperti di conto 
corrente sono classificati tra i de-
biti finanziari nelle passività cor-
renti dello stato patrimoniale. Gli 
elementi inclusi nelle disponibilità 
liquide sono valutati al fair value. 

Fondi rischi e oneri
I fondi rischi e oneri sono iscritti a 
fronte di perdite e oneri di natura 
determinata, di esistenza certa o 
probabile, dei quali, tuttavia, non 
sono determinabili precisamente 
l’ammontare e/o la data di accadi-
mento. L’iscrizione viene rilevata 
solo quando esiste un’obbligazio-
ne corrente (legale o implicita) per 
una futura uscita di risorse econo-
miche come risultato di eventi pas-
sati ed è probabile che tale uscita 
sia richiesta per l’adempimento 
dell’obbligazione. Tale ammon-
tare rappresenta la miglior stima 
della spesa richiesta per estingue-
re l’obbligazione. 

I rischi per i quali il manifestarsi di 
una passività è soltanto possibile 
sono indicati nella apposita sezio-
ne informativa su impegni e rischi 
e per i medesimi non si procede ad 
alcuno stanziamento.

Fondo di ripristino e 
sostituzione dei beni in 
concessione
Il trattamento contabile degli 
interventi che il concessionario 
effettua sui beni oggetto di con-
cessione, a norma dell’IFRIC 12, 
è diverso a seconda della diversa 
natura degli interventi stessi: gli 
interventi di normale manuten-
zione del bene sono manutenzio-
ni ordinarie e pertanto rilevate a 
conto economico; gli interventi 
di sostituzione e manutenzione 
programmata del bene a una data 
futura, considerato che l’IFRIC 12 
non prevede l’iscrizione di un bene 

fisico ma di un diritto, devono es-
sere rilevati a norma dello IAS 37 
- “Accantonamenti e passività po-
tenziali” - che stabilisce l’addebito 
a conto economico di un accanto-
namento e, in contropartita, la ri-
levazione di un fondo oneri nello 
stato patrimoniale.

Il fondo ripristino e sostituzione 
dei beni in concessione accoglie, 
pertanto, la miglior stima del valo-
re attuale degli oneri maturati alla 
data di chiusura del bilancio per le 
manutenzioni programmate nei 
prossimi esercizi e fino al termine 
della concessione, finalizzate ad 
assicurare la funzionalità, operati-
vità e sicurezza dei beni in conces-
sione.

Si precisa che il fondo di ripristino 
e sostituzione dei beni si riferisce 
unicamente alle immobilizzazioni 
che rientrano nell’ambito di appli-
cazione dell’IFRIC 12 (ossia beni in 
concessione classificati nelle im-
mobilizzazioni immateriali).

Fondi relativi al personale
Fondi pensione
La Società ha in essere sia piani a 
contribuzione definita (contributo 
al Servizio Sanitario nazionale e 
contributi all’INPS per i piani pen-
sionistici) che piani a benefici de-
finiti.

Un piano a contribuzione defini-
ta è un piano al quale SEA parte-
cipa mediante versamenti fissi a 
soggetti terzi gestori di fondi e 
in relazione al quale non vi sono 
obblighi legali o di altro genere a 
pagare ulteriori contributi qualora 
il fondo non abbia sufficienti atti-
vità per far fronte agli obblighi nei 
confronti dei dipendenti per il pe-
riodo in corso e i precedenti. Per i 
piani a contribuzione definita, SEA 
versa contributi, volontari o stabi-
liti contrattualmente, a fondi pen-
sione assicurativi pubblici e privati. 
I contributi sono iscritti come costi 
del personale secondo il principio 
della competenza economica. I 
contributi anticipati sono iscritti 
come un’attività che sarà rimbor-
sata o portata a compensazione 
di futuri pagamenti, qualora siano 
dovuti.

Un piano a benefici definiti è un 
piano non classificabile come pia-
no contributivo. Nei programmi 
con benefici definiti, l’ammontare 
del beneficio da erogare al dipen-
dente è quantificabile soltanto 
dopo la cessazione del rapporto di 
lavoro, ed è legato a uno o più fat-
tori quali l’età, gli anni di servizio e 
la retribuzione, pertanto il relativo 
onere è imputato al conto econo-
mico di competenza in base al cal-
colo attuariale. La passività iscritta 
nel bilancio per i piani a benefici 
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definiti corrisponde al valore at-
tuale dell’obbligazione alla data 
di bilancio, al netto, ove applica-
bile, del fair value delle attività 
del piano. Gli obblighi per i piani a 
benefici definiti sono determinati 
annualmente da un attuario indi-
pendente utilizzando il projected 
unit credit method. Il valore attuale 
del piano a benefici definiti è de-
terminato scontando i futuri flussi 
di cassa a un tasso di interesse pari 
a quello di obbligazioni (high-qua-
lity corporate) emesse nella valuta 
in cui la passività sarà liquidata e 
che tenga conto della durata del 
relativo piano pensionistico. 

Gli utili e perdite attuariali, in con-

formità ai disposti dello IAS 19R, 
sono rilevati direttamente nel 
patrimonio netto in una specifica 
riserva denominata “Riserva utile/
perdita attuariale”.

Si segnala che, in seguito alle mo-
difiche apportate alla regolamen-
tazione del Fondo trattamento 
di fine rapporto dalla Legge 27 
dicembre 2006 n. 296 e successi-
vi Decreti e Regolamenti emanati 
nel corso del primo semestre del 
2007, il Fondo di trattamento di 
fine rapporto dovuto ai dipenden-
ti ai sensi dell’articolo 2120 del co-
dice civile, ricade nella categoria 
dei piani a benefici definiti per la 
parte maturata prima dell’appli-
cazione della nuova normativa e 
nella categoria dei piani a contri-
buzione definita per la parte ma-
turata dopo l’applicazione della 
nuova norma.

Benefici per cessazione del 
rapporto di lavoro 
I benefici per cessazione del rap-
porto di lavoro sono corrisposti 
ai dipendenti quando il dipen-
dente termina il suo rapporto di 
lavoro prima della normale data 
di pensionamento, o quando un 
dipendente accetta la rescissione 
volontaria del contratto. La So-
cietà contabilizza i benefici per 
cessazione del rapporto di lavoro 
quando è dimostrabile che la chiu-
sura del rapporto di lavoro è in 
linea con un formale piano che de-
finisce la cessazione del rapporto 
stesso, o quando l’erogazione del 
beneficio è il risultato di un pro-
cesso di incentivazione all’uscita.

Passività finanziarie
Le passività finanziarie e le altre 
obbligazioni a pagare, sono inizial-
mente iscritte al fair value, al netto 
dei costi accessori di diretta impu-
tazione, e successivamente sono 
valutate al costo ammortizzato, 
applicando il criterio del tasso ef-
fettivo di interesse. Se vi è un cam-
biamento dei flussi di cassa attesi 

ed esiste la possibilità di stimarli 
attendibilmente, il valore delle 
passività è ricalcolato per riflette-
re tale cambiamento sulla base del 
valore attuale dei nuovi flussi di 
cassa attesi e del tasso interno di 
rendimento inizialmente determi-
nato. Le passività finanziarie sono 
classificate fra le passività corren-
ti, salvo che la Società abbia un 
diritto incondizionato a differire 
il loro pagamento per almeno 12 
mesi dopo la data di riferimento.

Gli acquisti e le vendite di passività 
finanziarie sono contabilizzati alla 
data valuta della relativa regola-
zione.

Le passività finanziarie sono ri-
mosse dal bilancio al momento 
della loro estinzione e quando la 
Società ha trasferito tutti i rischi 
e gli oneri relativi allo strumento 
stesso.

Debiti commerciali e altri debiti
I debiti commerciali e gli altri de-
biti sono riconosciuti inizialmente 
al fair value e successivamente va-
lutati in base al metodo del costo 
ammortizzato.

Operazioni di reverse  
factoring-factoring indiretto
Al fine di garantire l’accesso faci-
litato al credito per i propri forni-
tori, la Società ha posto in essere 
accordi di reverse factoring o facto-
ring indiretto (pro-solvendo). Sulla 
base delle strutture contrattuali in 
essere il fornitore ha la possibilità 
di cedere a propria discrezione, i 
crediti vantati verso la Società ad 
un istituto finanziatore ed incas-
sarne l’ammontare prima della 
scadenza.

I tempi di pagamento previsti in 
fattura non sono oggetto di ulte-
riori dilazioni concordate tra il for-
nitore e la Società e pertanto non 
onerosi.

In tale contesto i rapporti, per i 
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quali viene mantenuta la primaria 
obbligazione con il fornitore e l’e-
ventuale dilazione, ove concessa, 
non comportando una modifica 
nei termini di pagamento, man-
tengono la loro natura e pertanto 
rimangono classificati tra le passi-
vità commerciali.

Riconoscimento dei ricavi 
I ricavi sono rilevati al fair value 
del corrispettivo ricevuto per le 
prestazioni di servizi della gestio-
ne ordinaria dell’attività, in base 
al principio della competenza eco-
nomica. Il ricavo è riconosciuto al 
netto dell’imposta sul valore ag-
giunto e degli sconti.

I ricavi, principalmente riferibili 
alle prestazioni di servizi sono ri-
conosciuti nell’esercizio nel quale 
i servizi sono resi.

I canoni attivi e le royalty sono 
riconosciuti nell’esercizio di ma-
turazione, in base agli accordi 
contrattuali sottoscritti mentre, 
i corrispettivi per certificati verdi 
sono riconosciuti annualmente 
su base fissa secondo contratti 
pluriennali e si riferiscono alla re-
munerazione della messa a dispo-
sizione delle reti interne al sedime 
aeroportuale.

Ricavi per lavori su beni in 
concessione
I ricavi maturati nell’esercizio rela-
tivi alle attività di costruzione sono 
iscritti in relazione allo stato di 
avanzamento dei lavori secondo il 
metodo della percentuale di com-
pletamento e, sulla base dei costi 
sostenuti per tali attività maggio-
rati di una percentuale del 6% rap-
presentativa della miglior stima, 
sia della remunerazione dei costi 
interni dell’attività di direzione la-
vori e progettazione svolta da SEA, 
sia del mark up per l’attività svolta 
al pari di un general constructor 
(come previsto dall’IFRIC 12).

Contributi pubblici
I contributi pubblici sono rilevati in 
presenza di una delibera formale 
di attribuzione da parte del sog-
getto erogante per competenza 
in diretta correlazione con i costi 
sostenuti (IAS 20). 

Contributi in conto capitale
I contributi pubblici in conto capi-
tale che si riferiscono a immobili, 
impianti e macchinari sono regi-
strati a riduzione del valore di ac-
quisizione dei cespiti cui si riferi-
scono. 

Contributi in conto esercizio
I contributi diversi dai contributi in 
conto capitale sono accreditati al 
conto economico nella voce “Rica-
vi di gestione”.

Riconoscimento dei costi
I costi sono riconosciuti quando 
sono relativi a beni e servizi acqui-
stati o consumati nell’esercizio o 
per ripartizione sistematica.

Gli incentivi concessi ai vettori, e 
determinati in funzione del nu-
mero di passeggeri trasportati, e 
fatturati dai vettori stessi alla So-
cietà per il (i) mantenimento del 
traffico presso gli scali ovvero (ii) 
per lo sviluppo del traffico tramite 
il potenziamento di rotte esisten-
ti o inserimento di nuove rotte, 
sono considerati costi commerciali 
e, come tali, classificati nei “Costi 
operativi” e rilevati in correlazio-
ne ai ricavi a cui sono riferibili. In 
particolare, a giudizio del mana-
gement che monitora l’efficacia di 
queste iniziative commerciali alla 
pari di altre iniziative marketing 
classificate tra i costi commerciali, 
nonostante tali incentivi siano pa-
rametrati a talune voci specifiche 
di ricavo e ad esse proporzionate, 
per la loro natura di impulso al 
traffico o alla crescita dello scalo, 
da un punto di vista gestionale de-
vono essere considerati unitaria-
mente a tutti i costi sostenuti dalla 
Società in ambito commerciale e 

di marketing e sono quindi esposti 
nei management account e valuta-
ti nei KPI aziendali unitamente ai 
costi di marketing. In tale contesto 
è stata quindi presa la decisione 
di classificare tale fattispecie di 
incentivo, nella comunicazione fi-
nanziaria annuale in modo coeren-
te alla visione gestionale.

Oneri finanziari
Gli oneri finanziari sono rilevati per 
competenza e includono interessi 
passivi sui debiti finanziari calcolati 
usando il metodo dell’interesse ef-
fettivo e le differenze cambio pas-
sive. Gli oneri finanziari, sostenuti 
a fronte di investimenti in attività, 
per le quali normalmente trascor-
re un determinato periodo di tem-
po per rendere l’attività pronta per 
l’uso o per la vendita (qualifying 
asset), sono capitalizzati e ammor-
tizzati lungo la vita utile della clas-
se dei beni cui essi si riferiscono, 
conformemente a quanto previsto 
dalla nuova versione dello IAS 23.

Imposte
Le imposte correnti IRES e IRAP 
sono calcolate sulla base del red-
dito imponibile dell’esercizio, ap-
plicando le aliquote fiscali vigenti 
alla data di bilancio.

Le imposte differite sono calcolate 
a fronte di tutte le differenze che 
emergono tra la base imponibile 
di una attività o passività e il rela-
tivo valore contabile, a eccezione 
dell’avviamento. Le imposte antici-
pate, per la quota non compensa-
ta dalle imposte differite passive, 
sono riconosciute nella misura in 
cui è probabile che sia disponibi-
le un reddito imponibile futuro a 
fronte del quale possano essere 
recuperate. Le imposte differite 
sono determinate utilizzando le ali-
quote fiscali, che si prevede saran-
no applicabili negli esercizi nei qua-
li le differenze saranno realizzate 
o estinte. L’iscrizione di attività per 
imposte anticipate è effettuata 
quando il loro recupero è conside-
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rato probabile. Tali attività e pas-
sività non sono rilevate se le dif-
ferenze temporanee derivano da 
avviamento o dall’iscrizione iniziale 
(non in operazioni di aggregazioni 
di imprese) di altre attività o pas-
sività in operazioni che non hanno 
influenza né sul risultato contabile 
né sul risultato imponibile.

Il valore di carico delle attività fi-
scali differite è rivisto ad ogni data 
di bilancio e ridotto nella misura in 
cui non sia più probabile l’esisten-
za di sufficienti redditi imponibili 
tali da consentire in tutto o in par-
te il recupero di tali attività.

Le imposte correnti e differite 
sono rilevate nel conto economi-
co, a eccezione di quelle relative 
a voci direttamente addebitate o 
accreditate a patrimonio netto, 
nei cui casi l’effetto fiscale è rico-
nosciuto direttamente a patrimo-
nio netto e nel conto economico 
complessivo. Le imposte sono 
compensate quando applicate 
dalla medesima autorità fiscale e 
quando sussiste un diritto legale 
di compensazione ed è attesa una 
liquidazione del saldo netto.

Le altre imposte non correlate al 
reddito, come le tasse sugli immo-
bili, sono incluse tra gli “Altri costi 
operativi”.

Dividendi
Il debito per dividendi da distribu-
ire ai soci è rilevato nell’esercizio 
in cui la distribuzione è approvata 
dall’Assemblea.

3. Stime e assunzioni

La predisposizione dei bilanci ri-
chiede da parte degli Amministra-
tori l’applicazione di principi e me-
todologie contabili che, in talune 
circostanze, si poggiano su difficili 
e soggettive valutazioni e stime 
basate sull’esperienza storica e as-

sunzioni che sono di volta in volta 
considerate ragionevoli e realisti-
che in funzione delle relative circo-
stanze. L’applicazione di tali stime 
e assunzioni influenza gli importi 
riportati negli schemi di bilancio, 
quali lo stato patrimoniale, il conto 
economico e il rendiconto finanzia-
rio, nonché l’informativa fornita.

Di seguito sono brevemente de-
scritti i principi contabili che, rela-
tivamente alla Società, richiedono 
più di altri una maggiore soggetti-
vità da parte degli Amministratori 
nell’elaborazione delle stime e per 
i quali, un cambiamento nelle con-
dizioni sottostanti le assunzioni uti-
lizzate, potrebbe avere un impatto 
significativo sui dati finanziari.

(a) Riduzione di valore delle 
attività
Le immobilizzazioni materiali, im-
materiali, le partecipazioni in so-
cietà controllate e collegate e gli 
investimenti immobiliari sono og-
getto di verifica al fine di accertare 
se si sia verificata una riduzione di 
valore, che va rilevata tramite una 
svalutazione, quando sussistono 
indicatori che facciano prevedere 
difficoltà per il recupero del rela-
tivo valore netto contabile tramite 
l’uso. La verifica dell’esistenza dei 
suddetti indicatori richiede da par-
te degli Amministratori l’esercizio 
di valutazioni soggettive basate 
sulle informazioni disponibili all’in-
terno e dal mercato, nonché dall’e-
sperienza storica. Inoltre, qualora 
venga determinato che possa es-
sersi generata una potenziale ridu-
zione di valore, la Società procede 
alla determinazione della stessa 
utilizzando tecniche valutative ri-
tenute idonee. La corretta identi-
ficazione degli elementi indicatori 
dell’esistenza di una potenziale ri-
duzione di valore, nonché le stime 
per la determinazione delle stesse 
dipendono da fattori che possono 
variare nel tempo influenzando 
le valutazioni e stime effettuate 
dagli Amministratori. Si rimanda, 

inoltre, al precedente paragrafo 
“Perdite di valore delle attività”.

(b) Ammortamenti
L’ammortamento delle immobi-
lizzazioni costituisce un costo ri-
levante per la Società. Il costo di 
immobili, impianti e macchinari 
è ammortizzato a quote costanti 
lungo la vita utile stimata dei re-
lativi cespiti e componenti. La vita 
utile economica delle immobiliz-
zazioni è determinata dagli Ammi-
nistratori nel momento in cui l’im-
mobilizzazione è stata acquistata; 
essa è basata sull’esperienza stori-
ca per analoghe immobilizzazioni, 
condizioni di mercato e anticipa-
zioni riguardanti eventi futuri, che 
potrebbero avere impatto sulla 
vita utile, tra i quali variazioni nel-
la tecnologia. Pertanto, l’effettiva 
vita economica può differire dalla 
vita utile stimata. La Società valu-
ta periodicamente i cambiamenti 
tecnologici e di settore per ag-
giornare la residua vita utile. Tale 
aggiornamento periodico potreb-
be comportare una variazione nel 
periodo di ammortamento e quin-
di anche della quota di ammorta-
mento degli esercizi futuri.

(c) Fondi rischi e oneri
La Società può essere soggetta a 
cause e contenziosi legali, fiscali e 
giuslavoristici che possono deriva-
re da tematiche particolarmente 
complesse soggette a un diverso 
grado di incertezza, compresi i fat-
ti e le circostanze all’origine degli 
stessi, la giurisdizione e le diffe-
renti leggi applicabili. 

Stante l’indeterminatezza di tali 
problematiche, è difficile predire 
con certezza l’esborso che potreb-
be derivare dalle stesse.

Conseguentemente, la Direzione 
sentito il parere dei propri consu-
lenti legali e degli esperti in mate-
ria legale e fiscale accerta una pas-
sività a fronte di tali contenziosi 
quando ritiene probabile che si ve-
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rificherà un esborso finanziario e 
quando l’ammontare delle perdite 
che ne deriveranno può essere ra-
gionevolmente stimato. Nel caso 
in cui un esborso finanziario diven-
ti possibile ma non ne sia determi-
nabile l’ammontare, tale fatto è 
riportato nelle note esplicative.

A fronte dei rischi di natura legale, 
fiscale e giuslavoristica, sono rile-
vati accantonamenti rappresenta-
tivi il rischio di esito negativo delle 
obbligazioni in essere alla data di 
bilancio. Il valore dei fondi iscritti in 
bilancio relativi a tali rischi rappre-
senta pertanto la migliore stima 
alla data operata dagli Amministra-
tori. Tale stima comporta l’adozio-
ne di assunzioni che dipendono dai 
fattori che possono cambiare nel 
tempo e che potrebbero pertanto 
avere effetti significativi rispetto 
alle stime correnti effettuate dagli 
Amministratori per la redazione del 
bilancio di esercizio. Inoltre, il fon-
do di ripristino e sostituzione dei 
beni in concessione, iscritto in ap-
plicazione dell’IFRIC 12, accoglie la 
miglior stima degli oneri maturati 
alla data di chiusura del bilancio per 
le manutenzioni programmate nei 
prossimi esercizi e finalizzate ad as-
sicurare la funzionalità, operatività 
e sicurezza dei beni in concessione.

(d) Crediti commerciali
Se vi è l’obiettiva evidenza di ele-
menti che indicano riduzioni di 
valore nei crediti commerciali, gli 
stessi sono ridotti in misura tale 
da risultare pari al loro presunto 
valore di realizzo tramite l’appo-
sizione di un fondo svalutazione 
crediti. L’ammontare del fondo 
svalutazione crediti rappresenta 
nel tempo la migliore stima alla 
data operata dagli Amministrato-
ri. Tale stima è basata sui fatti e 
aspettative che possono cambia-
re nel tempo e che potrebbero 
pertanto avere effetti significativi 
rispetto alle stime correnti effet-
tuate dagli Amministratori per la 
redazione del Bilancio Separato.

(e) Attività finanziarie
La valutazione della recuperabilità 
del credito finanziario verso Milan 
Airport Handling Trust sorto con 
l’assegnazione della partecipazio-
ne Airport Handling al citato Trust 
e la sottoscrizione di strumenti 
finanziari partecipativi emessi da 
Airport Handling successivamente 
alla assegnazione al Trust, è ef-
fettuata sulla base delle migliori 
conoscenze delle prospettive di 
esito delle operazioni di cessione 
della società da parte del Trust e 
di valutazione del valore dell’in-
teressenza residuale alla citata 
cessione ed è quindi soggetta 
all’ordinaria alea di incertezza dei 
processi negoziali di dismissione di 
investimenti finanziari nonché del-
le prospettive di redditività futura 
dell’investimento.

4. Gestione dei rischi

La strategia della Società nella 
gestione dei rischi è finalizzata a 
minimizzare potenziali effetti ne-
gativi sulle proprie performance 
finanziarie. Alcune tipologie di 
rischio sono mitigate tramite il ri-
corso a strumenti derivati.

La gestione dei suddetti rischi è 
svolta identificando, valutando ed 
effettuando la copertura dei rischi 
finanziari.

4.1 Rischio di credito
Il rischio credito rappresenta 
l’esposizione di SEA a potenzia-
li perdite derivanti dal mancato 
adempimento delle obbligazioni 
assunte dalle controparti sia com-
merciali sia finanziarie. 

Tale rischio discende in primis da 
fattori di natura tipicamente eco-
nomico-finanziaria, ovvero dalla 
possibilità che si verifichi una situa-
zione di default di una contropar-
te, come da fattori di natura più 
strettamente tecnico-commercia-

le o amministrativo-legale.

Per SEA l’esposizione al rischio di 
credito è connessa in modo pre-
ponderante al deterioramento 
della dinamica finanziaria delle 
principali compagnie aeree che su-
biscono da un lato gli effetti della 
stagionalità legata all’operatività 
aeroportuale, dall’altro le conse-
guenze degli eventi geopolitici 
che hanno una ricaduta sul settore 
del trasporto aereo (guerre, epi-
demie, eventi atmosferici, rialzo 
del prezzo del petrolio e crisi eco-
nomico-finanziarie).

Al fine di controllare tale rischio, 
SEA ha implementato procedure 
e azioni per il monitoraggio dei 
flussi di incassi attesi e le eventuali 
azioni di recupero.

In applicazione delle policy interne 
sul credito è richiesto alla clientela 
di procurare il rilascio di garanzie: 
si tratta tipicamente di garanzie 
bancarie a prima richiesta emesse 
da soggetti di primario standing 
creditizio o da depositi cauzionali.

Per quanto riguarda i tempi di 
pagamento applicati alla parte 
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preponderante della clientela, 
le scadenze sono maggiormente 
concentrate entro i trenta giorni 
dalla relativa fatturazione.

I crediti commerciali sono esposti 
in bilancio al netto di eventuali 
svalutazioni che vengono pruden-
temente effettuate con aliquote 
differenziate in funzione dei diver-

si gradi di contenzioso sottostante 
alla data di bilancio. La svalutazio-
ne necessaria a ricondurre il valore 
nominale a quello prevedibilmen-
te incassabile viene determinata 
analizzando tutti i singoli crediti 
e utilizzando tutte le informazioni 
disponibili sulla situazione del sin-
golo debitore. SEA, a fronte di cre-
diti scaduti, crediti in contenzioso, 

o per i quali esiste una procedura 
legale o concorsuale, utilizza le 
medesime percentuali di svaluta-
zione.

Di seguito si riporta un quadro di 
sintesi dei crediti commerciali van-
tati nei confronti di terze parti e 
dei relativi fondi svalutazione:

L’incremento dei crediti commer-
ciali al 31 dicembre 2017 è stret-
tamente correlato sia alla conclu-
sione dell’operazione di factoring 
nel primo semestre 2017 che la 
Società aveva stipulato a partire 
dal secondo semestre 2015, che 
all’ammissione del vettore Alitalia 
SAI alla procedura di amministra-
zione straordinaria avvenuta in 
data 2 maggio 2017, a cui è segui-

to anche un sensibile incremen-
to del fondo svalutazione crediti 
commerciali.

I crediti ceduti a seguito di ope-
razioni di factoring sono eliminati 
dall’attivo dello stato patrimo-
niale solo se i rischi e i benefici 
correlati alla loro titolarità sono 
stati sostanzialmente trasferiti 
al cessionario. I crediti ceduti che 

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti commerciali verso clienti al lordo del relativo 
fondo svalutazione 

 196.242  151.066 

Di cui scaduto  119.956  79.003 

Fondo svalutazione crediti commerciali  (99.799)  (78.360)

Totale crediti commerciali verso clienti  96.443  72.706 

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti commerciali verso clienti 196.242 151.066

Di cui scaduto 119.956 79.003

- da meno di 180 giorni 23.505 5.908

- da oltre 180 giorni 96.451 73.095

Incidenza % dei crediti scaduti 61,1% 52,3%

Incidenza % dei crediti scaduti da meno di 180 giorni 12,0% 3,9%

Incidenza % dei crediti scaduti da più di 180 giorni 49,1% 48,4%

non soddisfano il suddetto requi-
sito rimangono iscritti nel bilancio 
della Società sebbene siano stati 
legalmente ceduti. In tal caso una 
passività finanziaria di pari impor-
to è iscritta nel passivo a fronte 
dell’anticipazione ricevuta.

La seguente tabella illustra l’anzia-
nità dei crediti scaduti al 31 dicem-
bre 2017 e relativo comparativo:

CREDITI COMMERCIALI VERSO CLIENTI
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti commerciali verso clienti 196.242 151.066

(i) crediti nei confronti di controparti sottoposte a 
procedure concorsuali

94.715 43.347

(ii) crediti oggetto di contestazioni 20.625 22.814

Totale crediti commerciali al netto dei crediti sub (i) e (ii) 80.902 84.905

Crediti scaduti diversi dai crediti sub (i) e (ii) 4.616 12.842

Fideiussioni e depositi cauzionali 55.143 55.199

Percentuale dei crediti garantiti da fideiussioni e depositi 
cauzionali rispetto al totale crediti commerciali al netto 
dei crediti sub (i) e (ii)

68,2% 65,0%

La seguente tabella illustra i credi-
ti commerciali lordi al 31 dicembre 
2017 e relativo comparativo, non-
ché il dettaglio dei crediti nei con-
fronti di controparti sottoposte a 

procedure concorsuali e dei crediti 
oggetto di contestazioni, con l’in-
dicazione delle fideiussioni banca-
rie e depositi cauzionali a garanzia 
dei crediti.

CREDITI COMMERCIALI VERSO CLIENTI
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4.2 Rischi di mercato
I rischi di mercato cui è esposta 
SEA comprendono tutte le tipo-
logie di rischio direttamente e 
indirettamente connesse all’an-
damento dei prezzi sui mercati di 
riferimento. Nel corso del 2017 i 
rischi di mercato cui è stata sog-
getta SEA sono:

a. rischio tasso di interesse; 
b. rischio tasso di cambio;
c. rischio prezzo delle commodity.

a) Rischio tasso di interesse
SEA è esposta al rischio della varia-
zione dei tassi di interesse in rela-
zione alla necessità di finanziare 
le proprie attività operative e di 
impiegare la liquidità disponibile. 
Le variazioni dei tassi di interesse 
possono incidere positivamente o 
negativamente sul risultato econo-
mico della Società, modificando i 
costi e i rendimenti delle operazio-
ni di finanziamento e investimento.

SEA gestisce tale rischio attraver-
so un opportuno bilanciamento 
fra l’esposizione a tasso fisso e 
quella a tasso variabile, con l’o-
biettivo di mitigare l’effetto eco-
nomico della volatilità dei tassi di 
interesse di riferimento.

L’esposizione a tasso variabile 
espone la Società a un rischio ori-
ginato dalla volatilità dei tassi di in-
teresse (rischio di cash flow). Rela-
tivamente a tale rischio, ai fini della 
relativa copertura, SEA fa ricorso a 
contratti derivati, che trasforma-
no il tasso variabile in tasso fisso 
o limitano le fluttuazioni del tasso 
variabile in un range di tassi, per-
mettendo in tal modo di ridurre il 
rischio originato dalla volatilità dei 
tassi. Si precisa che tali contratti 
derivati, sottoscritti esclusivamen-
te ai fini di copertura della volatili-
tà dei tassi di mercato, sono conta-
bilmente rappresentati mediante 
la metodologia cash flow hedge.

Al 31 dicembre 2017 l’indebita-
mento finanziario lordo di SEA è 
costituito da finanziamenti a me-
dio/lungo termine (quote a medio/
lungo termine dei finanziamenti) 
e a breve termine (costituiti dalle 
quote di finanziamento a medio/
lungo termine in scadenza nei 
successivi 12 mesi). Si segnala che 
alla data di chiusura dell’esercizio 
la Società non ha indebitamento a 
breve termine. 

Il debito a medio/lungo termine al 
31 dicembre 2017 è rappresenta-
to nella tabella seguente, in cui il 
tasso di ciascun finanziamento è 
espresso al valore nominale (che 
include uno spread compreso fra 
lo 0,20% e il 1,62%, e non conside-
ra l’effetto delle operazioni coper-
tura e il costo di eventuali garanzie 
accessorie):

al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) Scadenza Importo Tasso 
medio Importo Tasso 

medio 

Obbligazioni 2021  300.000 3,125%  300.000 3,125%

Finanziamenti Bancari su raccolta BEI
dal 2017  

al 2037
 261.849 1,08%  261.538 1,22%

o/w a Tasso Fisso  51.557 3,89%  57.895 3,89%

o/w a Tasso Variabile(*)  210.292 0,39%  203.643 0,45%

Altri Finanziamenti Bancari 2020  154 0,50%  176 0,50%

o/w a Tasso Fisso  154 0,50%  176 0,50%

o/w a Tasso Variabile  -  -  - -

Indebitamento finanziario lordo a m/l termine  562.003 2,17%  561.714 2,24%

(*) Include: (i) tranche a tasso variabile soggette ad operazione di copertura dal rischio tasso (ca. il 32% al 31.12.2017 e il 36% al 31.12.2016); 
(ii) Euro 60 milioni di finanziamenti BEI cui è associata specifica garanzia bancaria.

CONTRATTI DI FINANZIAMENTO A MEDIO-LUNGO TERMINE AL 31 DICEMBRE 2017 E 2016
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Il valore complessivo dell’indebita-
mento a medio-lungo termine al 
31 dicembre 2017 è pari a 562.003 
migliaia di Euro, pressoché stabile 
rispetto al 31 dicembre 2016, per 
l’impatto combinato dell’eroga-
zione di 20.000 migliaia di Euro di 
linee BEI a fine giugno 2017, com-
pensata dalla prosecuzione del 
processo di ammortamento degli 
altri finanziamenti per 19.710 mi-
gliaia di Euro.

Il costo medio di tale indebita-
mento si è ridotto di 7 basis points, 
toccando il 2,17% al 31 dicembre 
2017. Considerando anche le ope-
razioni di copertura dal rischio tas-
so ed il costo delle garanzie ban-
carie sui finanziamenti BEI, il costo 
medio dell’indebitamento è pari 
al 2,78%, in diminuzione rispetto 
al 2,83% di fine dicembre 2016 (-5 
basis points).

Complessivamente il totale del 

debito a medio-lungo termine a 
tasso variabile non coperto della 
Società al 31 dicembre 2017 risul-
ta pari al 25,6% circa del totale di 
tale debito. Non vi sono state per-
tanto coperture eccedenti rispet-
to ai flussi futuri oggetto di coper-
tura (overhedge).

Al 31 dicembre 2017 SEA ha in es-
sere il seguente prestito obbliga-
zionario per complessivi nominali 
300.000 migliaia di Euro.

Descrizione Emittente
Mercato di 
quotazione

Codice ISIN
Durata 
(anni)

Scadenza
Valore nominale  

(in Euro MM)
Cedola

Tasso  
annuale

SEA SpA 3 
1/8 04/17/21

SEA SpA
Irish Stock 
Exchange

XS 
1053334373

7 17/04/2021 300
Fissa 

 Annuale
3,125%

Il fair value dei debiti di SEA a me-
dio/lungo termine, di tipo bancario 
e obbligazionario, pari al 31 dicem-
bre 2017 a 593.482 migliaia di Euro 
(in riduzione rispetto a 596.283 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2016) è 
stato calcolato nel seguente modo:

 ◼ per i finanziamenti a tasso fis-
so le quote capitale e interessi 
sono state attualizzate utiliz-
zando i tassi spot per ciascuna 
scadenza contrattuale, estrapo-
lati a partire dai tassi di mercato 
di riferimento;

 ◼ per il prestito obbligazionario 

quotato in mercato regolamen-
tato si è fatto riferimento al va-
lore di mercato alla data del 31 
dicembre 2017;

 ◼ per i finanziamenti a tasso varia-
bile le quote interessi sono sta-
te calcolate utilizzando delle sti-
me sui tassi attesi a termine per 
ciascuna scadenza contrattuale, 
maggiorati quindi dello spread 
definito contrattualmente. Le 
quote interessi così definite e le 
quote capitali in scadenza sono 
state quindi attualizzate utiliz-
zando i tassi spot per ciascuna 
scadenza contrattuale, estrapo-

lati a partire dai tassi di mercato 
di riferimento.

Nella tabella seguente sono indi-
cati gli strumenti derivati utilizzati 
da SEA per la copertura del rischio 
tasso di interesse (valutati contabil-
mente secondo il cash flow hedge). 

Il fair value degli strumenti finan-
ziari derivati al 31 dicembre 2017 e 
al 31 dicembre 2016 è stato deter-
minato coerentemente con quan-
to previsto dal nuovo principio 
contabile internazionale IFRS 13. 
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(importi in  
migliaia di 
Euro)

Nozionale 
alla stipula

Nozionale 
Residuo al 

31/12/2017

Data  
stipula Decorrenza Scadenza

Fair value al 
31/12/2017

Fair value al 
31/12/2016

IRS

10.000 8.387 18/5/2011 15/9/2012 15/9/2021 (1.020,4) (1.351,4)

5.000 4.194 18/5/2011 15/9/2012 15/9/2021 (510,2) (675,7)

15.000 11.379 18/5/2011 15/9/2012 15/9/2021 (1.342,3) (1.793,5)

10.000 6.786 6/6/2011 15/9/2012 15/9/2021 (751,5) (1.014,2)

11.000 7.207 6/6/2011 15/9/2012 15/9/2021 (796,9) (1.075,6)

12.000 7.448 6/6/2011 15/9/2012 15/9/2021 (811,7) (1.099,9)

12.000 7.448 6/6/2011 15/9/2012 15/9/2021 (811,7) (1.099,9)

Collar
10.000 6.786 6/6/2011 15/9/2011 15/9/2021 (596,6) (810,3)

11.000 6.828 6/6/2011 15/9/2011 15/9/2021 (586,8) (800,3)

Totale 66.463 (7.228,1) (9.720,8)

Il segno “- “ indica il costo per il Gruppo SEA di un’eventuale chiusura anticipata dell’operazione in essere.
Il segno “+” indica il premio per il Gruppo SEA di un’eventuale chiusura anticipata dell’operazione in essere.

COPERTURE TASSO D’INTERESSE

b) Rischio tasso di cambio
SEA è soggetta a un basso rischio 
di fluttuazione dei cambi delle va-
lute perché, pur operando in un 
contesto internazionale, le transa-
zioni sono condotte principalmen-
te in euro. Pertanto, SEA non ritie-
ne necessario attivare coperture 
specifiche a fronte di tale rischio 
in quanto gli importi in valuta di-
versa dall’euro sono modesti e i re-
lativi incassi e pagamenti tendono 
a compensarsi reciprocamente.

c) Rischio prezzo delle commodity
SEA è esposta alle variazioni dei 
prezzi e dei relativi cambi, delle 
commodity energetiche, ovvero 
gas, trattate da SEA Energia per 
l’approvvigionamento del servi-
zio di energia elettrica, di riscal-
damento e di condizionamento 
a favore della capogruppo. Tali 
dinamiche influiscono direttamen-
te sul prezzo finale che SEA paga 
per le forniture della controllata 
SEA Energia. Tali rischi dipendono 
dall’acquisto delle suddette com-
modity energetiche, che risentono 

principalmente delle fluttuazioni 
dei prezzi dei combustibili di riferi-
mento, denominati in dollari USA. 
Tali fluttuazioni vengono assorbite 
attraverso formule e indicizzazioni 
utilizzate nelle strutture di pricing 
adottate nei contratti di vendita.

Si segnala che, nel 2017, SEA non 
ha effettuato operazioni di coper-
tura di tale rischio, pur non esclu-
dendo di poterne effettuare nei 
periodi futuri. 

4.3 Rischio di liquidità
Il rischio di liquidità per SEA può 
manifestarsi ove le risorse finan-
ziarie disponibili non siano suffi-
cienti a fronteggiare le obbliga-
zioni finanziarie e commerciali nei 
termini e nei tempi previsti.

La liquidità, i flussi di cassa e le 
necessità di finanziamento di SEA 
sono gestiti attraverso politiche e 
processi il cui obiettivo è la mini-
mizzazione del rischio di liquidità. 
In particolare SEA:

 ◼ monitora e gestisce central-
mente, sotto il controllo della 
Tesoreria di Gruppo, le risorse 
finanziare disponibili, al fine di 
garantire un’efficace ed effi-
ciente gestione delle stesse, an-
che in termini prospettici;

 ◼ mantiene disponibilità liquide 
adeguate in conti correnti di te-
soreria;

 ◼ ha ottenuto delle linee di credi-
to committed (revolving e non), 
in grado di coprire l’impegno fi-
nanziario nei successivi 12 mesi 
derivante dal piano investimen-
ti e dal rimborso dell’indebita-
mento finanziario contrattual-
mente previsto;

 ◼ monitora le condizioni prospet-
tiche di liquidità, in relazione 
al processo di pianificazione 
aziendale.

A fine 2017 SEA dispone di linee di 
credito irrevocabili non utilizzate 
per 180 milioni di Euro, di cui 120 
milioni di Euro di linea revolving di-
sponibile sino ad aprile 2020 e 60 
milioni di Euro relativi a linee su 
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raccolta BEI, il cui utilizzo è previ-
sto entro dicembre 2018, per du-
rate fino al dicembre 2037. Al 31 
dicembre 2017 SEA dispone anche 
di ulteriori 158 milioni di Euro di 
linee uncommitted utilizzabili per 
immediate necessità di cassa.

SEA dispone di linee di credito com-
mitted e uncommitted in grado di 
garantire la copertura dei fabbiso-
gni finanziari futuri e i fabbisogni 
della gestione corrente, con una 
scadenza media dell’indebitamen-
to finanziario di medio lungo ter-

mine superiore ai 5 anni, compreso 
il prestito obbligazionario emesso 
nel 2014. Considerando solo i fi-
nanziamenti bancari l’indebitamen-
to ha una scadenza di circa 7 anni (e 
di questo il 19% oltre i 10 anni).

La copertura dei debiti verso for-
nitori viene garantita da SEA me-
diante un’attenta gestione del ca-
pitale circolante cui concorrono la 
consistenza dei crediti commerciali e 
le relative condizioni di regolamento 
contrattuale. Si precisa che le ope-
razioni di factoring indiretto, come 

ampiamente specificato in prece-
denza, non modificano le condizioni 
di pagamento contrattuali e non ge-
nerano pertanto effetti diluitivi della 
consistenza del capitale circolante.

Le tabelle seguenti evidenziano 
per SEA il dettaglio della compo-
sizione e della scadenza (sino alla 
loro estinzione) dei debiti finan-
ziari (capitale, interessi su indebi-
tamento a medio lungo termine, 
oneri finanziari su strumenti deri-
vati e leasing) e commerciali in es-
sere al 31 dicembre 2017 e 2016:

(importi in milioni di Euro) < 1 anno
> 1anno 
< 3 anni

> 3 anni 
< 5 anni

> 5anni Totale

Indebitamento finanziario lordo 35,4 75,0 368,0 169,1 647,5

Debiti commerciali 146,8 146,8

Totale debito 182,2 75,0 368,0 169,1 794,3

(importi in milioni di Euro) < 1 anno
> 1anno 
< 3 anni

> 3 anni 
< 5 anni

> 5anni Totale

Indebitamento finanziario lordo 35,4 70,9 375,0 170,0 651,3

Debiti commerciali 161,8 161,8

Totale debito 197,2 70,9 375,0 170,0 813,1

PASSIVITÀ AL 31 DICEMBRE 2017

PASSIVITÀ AL 31 DICEMBRE 2016

Si precisa che in tabella non è in-
cluso l’indebitamento finanziario a 
breve derivante dalla gestione del 
cash pooling di Gruppo, pari a 4,6 
milioni di Euro a fine 2016, cui si 
contrappone un credito della me-
desima natura, pari a 43,5 milioni 
di Euro.

A fine 2017 i finanziamenti con 
scadenza inferiore a 1 anno sono 
prevalentemente costituiti dalle 
quote capitali da rimborsare in 
prosecuzione dell’ammortamen-

to di alcune tranche di prestiti BEI 
e dagli interessi dovuti sul totale 
dell’indebitamento finanziario. La 
struttura delle scadenze eviden-
zia la capacità dell’indebitamento 
finanziario di SEA di assicurare an-
che la copertura dei fabbisogni di 
medio lungo termine.

4.4 Sensitivity
In considerazione del fatto che 
per la Società il rischio cambio è 
pressoché irrilevante, la sensitivity 
analysis si riferisce alle voci di sta-

to patrimoniale che potrebbero 
subire una variazione di valore per 
effetto delle modifiche dei tassi di 
interesse.

In particolare l’analisi ha conside-
rato:

 ◼ depositi bancari e posizioni di 
cash pooling;

 ◼ finanziamenti;
 ◼ strumenti derivati di copertura 

dal rischio tasso.
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Le ipotesi e i metodi di calcolo uti-
lizzati nell’analisi di sensitività con-
dotta da SEA sono i seguenti:

(a) Ipotesi: 
 ◼ si è valutato l’effetto sul conto 

economico di SEA, a fine 2017 e 
2016, di un’ipotetica variazione 
dei tassi di mercato di +50 o di - 
50 basis point. 

(b) Metodi di calcolo: 
 ◼ la remunerazione dei depositi 

bancari e delle posizioni di cash 
pooling è correlata all’andamen-
to dei tassi interbancari. Al fine 
di stimare l’incremento/decre-
mento degli interessi attivi al 
mutare delle condizioni di mer-
cato, si è applicata l’ipotesi di 
variazione di cui al punto a) sul 
saldo medio annuo dei depositi 
bancari di SEA;

 ◼ i finanziamenti oggetto di va-
lutazione sono stati quelli a 

tasso variabile, su cui maturano 
interessi passivi il cui ammon-
tare è correlato all’andamento 
dell’Euribor 6 mesi. L’incremen-
to/decremento degli interessi 
passivi al mutare delle condizio-
ni di mercato, è stato stimato 
applicando l’ipotesi di variazio-
ne di cui al punto a) sulla quota 
capitale dei finanziamenti in es-
sere nel corso dell’anno;

 ◼ gli strumenti derivati di coper-
tura dal rischio tasso sono stati 
valutati sia in termini di flussi 
che di fair value (in termini di va-
riazione rispetto al medesimo 
periodo dell’anno precedente). 
In entrambi i casi i valori sono 
stati stimati applicando la varia-
zione di cui al punto a) alla curva 
forward attesa per il periodo di 
riferimento. 

Di seguito si riportano i risultati 
della sensitivity analysis condotta:

31 dicembre 2017 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) -50 bp +50 bp -50 bp +50 bp

Conti correnti (interessi attivi) -8,72 302,27 -31,36 336,43

Posizione attiva di Cash pooling (interessi attivi) -159,03 159,03 -200,09 200,09

Finanziamenti (interessi passivi)(1) 394,50 -1.039,74 677,69 -1.085,99

Posizione passiva di Cash pooling (interessi passivi)(1) -11,66 -15,58

Indebitamento fin. verso controllate (interessi passivi)(1)

Strumenti derivati di copertura (flussi)(2) -361,96 361,96 -439,92 439,92

Strumenti derivati di copertura (fair value)(3) -1.012,61 984,17 -1.398,54 1.342,50

(1) + = minori interessi passivi; - = maggiori interessi passivi
(2) + = ricavo da copertura; - = costo da copertura
(3) Quota interamente destinata a Patrimonio Netto data la piena efficacia delle coperture
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Si precisa che sui risultati della sen-
sitivity analysis condotta su alcune 
voci delle tabelle precedenti influ-
isce il basso livello dei tassi di inte-
resse di mercato. Applicando una 
variazione di -50 basis point all’at-
tuale curva dei tassi di interesse 
di mercato, i flussi relativi a conti 
correnti e finanziamenti risulte-
rebbero di segno opposto a quel-
li previsti dalle relative tipologie 
di contratto; in tali casi, tali flussi 
sono stati posti pari a zero.

Si precisa che alcuni finanziamenti 
prevedono obblighi di manteni-

mento di specifici indici finanziari 
(covenant), riferiti alla capacità di 
SEA di coprire il fabbisogno finan-
ziario annuale e/o semestrale (al 
netto delle disponibilità finanziarie 
e dei crediti vantati verso lo Stato) 
mediante il risultato della gestione 
corrente. Relativamente ad alcuni 
finanziamenti, il superamento di 
soglie predeterminate del livello 
dei covenant determina, per il se-
mestre successivo alla rilevazione 
dell’indice finanziario, l’applica-
zione di un correlato spread pre-
determinato (secondo una pricing 
grid definita contrattualmente).

Allo stato attuale SEA non è a co-
noscenza dell’esistenza di situazio-
ni di default connesse ai finanzia-
menti in essere né della violazione 
di alcuno dei covenant sopra citati.

5. Classificazione degli 
strumenti finanziari

La tabella seguente fornisce una 
ripartizione delle attività e passi-
vità finanziarie per categoria al 31 
dicembre 2017 e al 31 dicembre 
2016:

al 31 dicembre 2017

(importi in migliaia di Euro)

Attività  
e passività 
finanziarie 
valutate al 

fair value

Investi-
menti 

detenuti 
sino a  

scadenza

Finanzia-
menti  

e crediti

Attività 
finanziarie 
disponibili 

per la  
vendita

Passività 
finanziarie 

al costo 
ammortiz-

zato

Totale

Partecipazioni disponibili per la vendita  26  26 

Altre attività finanziarie non correnti  7.190  7.190 

Altri crediti non correnti  212  212 

Crediti commerciali  108.612  108.612 

Crediti finanziari correnti  20.630  20.630 

Crediti per imposte  12.406  12.406 

Altre attività finanziarie correnti  13.300  13.300 

Altri crediti correnti  7.646  7.646 

Cassa e disponibilità liquide  67.129  67.129 

Totale  -  -  237.125  26  -  237.151 

Passività finanziarie non correnti  
esclusi leasing

 7.228  539.061  546.289 

- di cui debito verso obbligazionisti  298.441  298.441 

Debiti commerciali  146.834  146.834 

Debiti per imposte dell'esercizio  7.227  7.227 

Altri debiti correnti e non correnti  187.246  187.246 

Passività finanziarie correnti  
esclusi leasing

 27.612  27.612 

Passività finanziarie correnti  
per leasing

 -  - 

Totale  7.228  -  -  -  907.980  915.208 
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al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro)

Attività  
e passività 
finanziarie 
valutate al 

fair value

Investi-
menti 

detenuti 
sino a  

scadenza

Finanzia-
menti  

e crediti

Attività 
finanziarie 
disponibili 

per la  
vendita

Passività 
finanziarie 

al costo 
ammortiz-

zato

Totale

Partecipazioni disponibili per la vendita  26  26 

Altre attività finanziarie non correnti  16.776  16.776 

Altri crediti non correnti  240  240 

Crediti commerciali  82.965  82.965 

Crediti finanziari correnti  43.532  43.532 

Crediti per imposte  14.174  14.174 

Altre attività finanziarie correnti  7.190  7.190 

Altri crediti correnti  8.111  8.111 

Cassa e disponibilità liquide  46.998  46.998 

Totale  -  -  219.986  26  -  220.012 

Passività finanziarie non correnti  
esclusi leasing

 9.721  539.348  549.069 

- di cui debito verso obbligazionisti  298.008  298.008 

Debiti commerciali  161.771  161.771 

Debiti per imposte dell'esercizio  6.046  6.046 

Altri debiti correnti e non correnti  155.003  155.003 

Passività finanziarie correnti  
esclusi leasing

 32.077  32.077 

Passività finanziarie correnti  
per leasing

 -  - 

Totale  9.721  -  -  -  894.245  903.966 

I valori determinati utilizzando la metodologia del costo ammortizzato approssimano il fair value della catego-
ria di riferimento.

5.1 Informativa sul fair value
In relazione agli strumenti finan-
ziari valutati al fair value, vengono 
rappresentate nella tabella se-
guente le informazioni sul meto-
do scelto per la determinazione 
del fair value. Le metodologie ap-
plicabili sono distinte nei seguenti 
livelli, sulla base della fonte delle 

informazioni disponibili, come di 
seguito descritto:

 ◼ livello 1: prezzi praticati in mer-
cati attivi;

 ◼ livello 2: valutazioni tecniche ba-
sate su informazioni di mercato 
osservabili, sia direttamente che 
indirettamente;

 ◼ livello 3: altre informazioni.

Nella tabella seguente vengono 
rappresentate le attività e le passi-
vità della Società che sono misura-
te al fair value al 31 dicembre 2017 
e al 31 dicembre 2016:
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al 31 dicembre 2017

(Importi in migliaia di Euro) Livello 1 Livello 2 Livello 3

Partecipazioni disponibili 
per la vendita 

26

Strumenti finanziari derivati 7.228

Totale - 7.228 26

al 31 dicembre 2016

(Importi in migliaia di Euro) Livello 1 Livello 2 Livello 3

Partecipazioni disponibili 
per la vendita 

26

Strumenti finanziari derivati 9.721

Totale - 9.721 26
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6. Note alla situazione 
patrimoniale - 
finanziaria

6.1 Immobilizzazioni immateriali  
La tabella di seguito riepiloga la 
movimentazione per l’esercizio 
2017 relativa alle immobilizzazioni 
immateriali:

(importi in migliaia di Euro)
al 31  

dicembre  
2016

Incre-
menti  

dell'eser-
cizio

Riclassifi-
che 

/ Giro-
conti

Distru-
zioni 

/ Vendite

Ammor-
tamenti

Svaluta-
zioni

al 31  
dicembre 

2017

Valore lordo

Diritti sui beni in concessione 1.419.510  26.573 (50) 1.446.033 

Diritti sui beni in concessione  
in corso e acconti

 33.897  25.619 (26.024) (1.006)  32.486 

Diritti di brevetto industriale,  
di utilizzazione di opere  
dell'ingegno ed altre

 62.030  7.243  69.273 

Immobilizzazioni in corso  
ed acconti

 5.766  6.829 (7.243)  5.352 

Valore lordo 1.521.203  32.448  549 (1.056)  -  - 1.553.144 

Fondo ammortamento

Diritti sui beni in concessione (477.589)  23 (44.003) (521.569) 

Diritti sui beni in concessione  
in corso e acconti

Diritti di brevetto industriale,  
di utilizzazione di opere  
dell'ingegno ed altre

(53.979) (6.567) (60.546) 

Immobilizzazioni in corso ed acconti

Fondo ammortamento (531.568)  -  -  23 (50.570)  - (582.115) 

Valore netto

Diritti sui beni in concessione  941.921  26.573 (27) (44.003)  924.464 

Diritti sui beni in concessione  
in corso e acconti

 33.897  25.619 (26.024) (1.006)  32.486 

Diritti di brevetto industriale,  
di utilizzazione di opere  
dell'ingegno ed altre

 8.051  7.243 (6.567)  8.727 

Immobilizzazioni in corso  
ed acconti

 5.766  6.829 (7.243)  5.352 

Valore netto  989.635  32.448  549 (1.033) (50.570)  -  971.029 

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI
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Ai sensi dell’IFRIC 12, sono rilevati 
diritti su beni in concessione per 
924.464 migliaia di Euro al 31 di-
cembre 2017 a fronte di 941.921 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016. Tali diritti sono ammortizza-
ti a quote costanti lungo la durata 
della concessione verso lo Stato. 
L’ammortamento dell’esercizio 
2017 è pari a 44.003 migliaia di 
Euro. Gli incrementi dell’esercizio, 
pari 26.573 migliaia di Euro, deri-
vano principalmente dall’entrata 
in funzione di investimenti ef-
fettuati in esercizi precedenti ed 
iscritti nei “Diritti su beni in con-
cessione ed acconti”. 

Sui beni rientranti nel diritto con-
cessorio, SEA ha l’obbligo di rile-
vazione di un fondo di ripristino 
e sostituzione, per i cui dettagli si 
rimanda alla Nota 6.16.

La voce “Diritti sui beni in conces-
sione in corso e acconti”, pari a 
32.486 migliaia di Euro, si riferisce 
alle opere in corso sui beni in con-
cessione, non ancora completate 
alla data di chiusura dell’esercizio 
2017. L’incremento, pari a 25.619 
migliaia di Euro, è espresso al net-
to del contributo dello Stato e 
dell’Unione Europea pari a 2.364 
migliaia di Euro, incassato nell’e-
sercizio 2017, per la realizzazione 

della stazione ferroviaria del Ter-
minal 2 di Malpensa.

Le principali opere realizzate 
nell’esercizio a Malpensa ammon-
tano a 13.416 migliaia di Euro e 
riguardano principalmente i) la 
prosecuzione dei lavori di restyling 
dell’aerostazione del Terminal 1, 
con la realizzazione di nuove aree 
commerciali, delle aree di imbarco 
remote Schengen, in zona nord, 
con lo spostamento dei banchi 
gates per la creazione di aree di 
pre-imbarco, il completamento del-
la riconfigurazione dell’area com-
merciale sud con la realizzazione 
di nuove aree commerciali e gli al-
lestimenti di una nuova Sala Vip da 
dedicare ad un operatore; ii) nell’a-
rea Cargo, la realizzazione di un se-
condo magazzino (con una superfi-
cie di circa 15.000 mq) da destinare 
a operatori Cargo. A Linate, le cui 
opere ammontano a 12.203 miglia-
ia di Euro, si riferiscono, principal-
mente, all’avvio degli interventi di 
riqualifica funzionale e restyling del 
Terminal e alla realizzazione di una 
nuova area di de-icing nel Piazzale 
Nord che prevede un allargamen-
to di circa 22.000 mq del piazzale 
aeromobili, al fine di migliorare gli 
spazi e le operazioni per le attività 
di de-icing. Relativamente alle infra-
strutture di volo, infine, sia a Mal-

pensa che a Linate sono proseguiti 
gli interventi di riqualifica impianti-
stica finalizzati alla predisposizione 
dei sistemi Advanced Surface Move-
ment Guidance and Control System 
che permetteranno una più chiara 
ed univoca indicazione dei percorsi 
da seguire, durante la fase di rullag-
gio degli aeromobili, nonché una 
migliore e più efficiente gestione 
delle luci sulle piste di rullaggio. Le 
riclassifiche a beni in concessione, 
sono principalmente riconducibili 
all’entrata in esercizio graduale del-
le opere sul Terminal 1 e dell’area di 
riconsegna bagagli sul Terminal 2. 

I diritti di brevetto industriale e 
utilizzazione delle opere dell’in-
gegno e altre immobilizzazioni im-
materiali, pari a 8.727 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2017 (8.051 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016), si riferiscono ad acquisti di 
componenti software per il siste-
ma informativo aziendale, sia ae-
roportuale che gestionale. Nello 
specifico, gli investimenti hanno 
principalmente riguardato nel cor-
so del 2017 gli sviluppi e le imple-
mentazioni dei sistemi gestionali 
amministrativi e aeroportuali, di 
cui 7.243 migliaia di Euro relativi, 
principalmente, ad investimenti 
effettuati in esercizi precedenti e 
iscritti nella voce “Immobilizzazio-
ni in corso ed acconti” che al 31 
dicembre 2017 presenta un saldo 
residuo di 5.352 migliaia di Euro, 
relativo agli interventi software 
ancora in corso di realizzazione. 

Anche in considerazione dei dati 
consuntivi e delle prospettive rela-
tive all’andamento del business non-
ché delle modalità di definizione 
delle tariffe aeroportuali previste 
dal Contratto di Programma, al 31 
dicembre 2017 la Società non ha in-
dividuato indicatori di impairment.

Nel corso dell’esercizio 2016 la 
movimentazione delle immobi-
lizzazioni immateriali era stata la 
seguente: 
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(importi in migliaia di Euro)
al 31  

dicembre  
2015

Incre-
menti  

dell'eser-
cizio

Riclassifi-
che 

/ Giro-
conti

Distru-
zioni 

/ Vendite

Ammor-
tamenti

Svaluta-
zioni

al 31  
dicembre 

2016

Valore lordo

Diritti sui beni in concessione 1.357.235  550  63.239 (1.514) 1.419.510 

Diritti sui beni in concessione  
in corso e acconti

 54.327  40.301 (60.731)  33.897 

Diritti di brevetto industriale,  
di utilizzazione di opere  
dell'ingegno ed altre

 53.397  8.633  62.030 

Immobilizzazioni in corso  
ed acconti

 7.519  6.880 (8.633)  5.766 

Valore lordo 1.472.478  47.731  2.508 (1.514)  -  - 1.521.203 

Fondo ammortamento

Diritti sui beni in concessione (441.392)  1.104 (37.301) (477.589) 

Diritti sui beni in concessione  
in corso e acconti

Diritti di brevetto industriale,  
di utilizzazione di opere  
dell'ingegno ed altre

(46.764) (7.215) (53.979) 

Immobilizzazioni in corso ed acconti

Fondo ammortamento (488.156)  -  -  1.104 (44.516)  - (531.568) 

Valore netto

Diritti sui beni in concessione  915.843  550  63.239 (410) (37.301)  941.921 

Diritti sui beni in concessione  
in corso e acconti

 54.327  40.301 (60.731)  33.897 

Diritti di brevetto industriale,  
di utilizzazione di opere  
dell'ingegno ed altre

 6.633  8.633 (7.215)  8.051 

Immobilizzazioni in corso  
ed acconti

 7.519  6.880 (8.633)  5.766 

Valore netto  984.322  47.731  2.508 (410) (44.516)  -  989.635 

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI
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IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

6.2 Immobilizzazioni materiali 
La tabella di seguito riepiloga la 
movimentazione per l’esercizio 

2017 relativa alle immobilizzazioni 
materiali:

(importi in migliaia di Euro)
al 31  

dicembre  
2016

Incrementi  
dell'eser-

cizio

Riclassifi-
che 

/ Giroconti

Distruzioni 
/ Vendite

Ammorta-
menti

al 31  
dicembre 

2017

Valore lordo

Beni immobili  193.165  15.611  2.340 (179)  210.937 

Impianti e macchinari  4.509  146  4.655 

Attrezzature industriali e 
commerciali

 38.511  5.793 (330)  43.974 

Altri beni mobili  61.239  2.454  4.200 (22)  67.871 

Immobilizzazioni in corso ed acconti  5.190  8.270 (7.099)  6.361 

Valore lordo  302.614  32.274 (559) (531)  -  333.798 

Fondo ammortamento e 
svalutazione

Beni immobili (84.945)  142 (5.903) (90.706)

Impianti e macchinari (3.381) (187) (3.568)

Attrezzature industriali e 
commerciali

(31.494)  330 (3.386) (34.550)

Altri beni mobili (47.473)  22 (5.433) (52.884)

Immobilizzazioni in corso ed acconti

Fondo amm.to e svalutazione (167.293) - - 494 (14.909) (181.708)

Valore netto

Beni immobili 108.220 15.611 2.340 (37) (5.903) 120.231 

Impianti e macchinari 1.128 146 (187) 1.087 

Attrezzature industriali e 
commerciali

7.017 5.793 (3.386) 9.424 

Altri beni mobili 13.766 2.454 4.200 (5.433) 14.987 

Immobilizzazioni in corso ed acconti 5.190 8.270 (7.099) 6.361 

Valore netto 135.321 32.274 (559) (37) (14.909) 152.090 

Gli investimenti correlati sia allo 
sviluppo del settore Aviation, che, 
come già rappresentato, in con-
formità all’applicazione dell’IFRIC 
12, sono classificati tra i beni in 
concessione e le concessioni aero-
portuali in corso, sia quelli del set-

tore Non Aviation, pari a 2.340 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2017, 
hanno riguardato principalmente 
i lavori di restyling del Terminal 1 
di Malpensa. Gli incrementi della 
voce “Beni immobili” comprendo-
no, infine, l’acquisizione della pro-

prietà dell’edificio dello Sheraton 
di Malpensa, perfezionata in data 
18 dicembre 2017. Per maggiori 
dettagli si rimanda a quanto ripor-
tato nella Relazione sulla gestio-
ne.
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Gli incrementi delle “Immobiliz-
zazioni materiali” comprendono, 
inoltre, l’acquisto di nuove attrez-
zature de-icer e di macchine spaz-
zaneve per 5.149 migliaia di Euro, 
l’acquisto di banchi gates e posta-
zioni di controllo per 205 migliaia 
di Euro, di nuovi trattori per traino 
aeromobili per 1.235 migliaia di 
Euro, nonché nuovi terminali vi-
deo per 380 migliaia di Euro. 

Anche in considerazione dei dati 
consuntivi e delle prospettive rela-
tive all’andamento del business non-
ché delle modalità di definizione 
delle tariffe aeroportuali previste 
dal Contratto di Programma, al 31 
dicembre 2017 la Società non ha 
individuato indicatori di impairment. 

Tutte le immobilizzazioni, compre-
se quelle rientranti nel perimetro 
IFRIC 12, sono espresse al netto 

di quelle finanziate dai contributi 
dello Stato e della Comunità Euro-
pea. Queste ultime sono pari al 31 
dicembre 2017, rispettivamente a 
504.383 migliaia di Euro e 7.019 
migliaia di Euro.

Nel corso dell’esercizio 2016 la 
movimentazione delle immobiliz-
zazioni materiali era stata la se-
guente: 

(importi in migliaia di Euro)
al 31  

dicembre  
2015

Incrementi  
dell'eser-

cizio

Riclassifi-
che 

/ Giroconti

Distruzioni 
/ Vendite

Ammorta-
menti

al 31  
dicembre 

2016

Valore lordo

Beni immobili  188.542  4.775 (152)  193.165 

Impianti e macchinari  7.760  12 (3.263)  4.509 

Attrezzature industriali e commerciali  37.384  6.222 (5.095)  38.511 

Altri beni mobili  105.170  1.760  2.379 (48.070)  61.239 

Immobilizzazioni in corso ed acconti  7.916  6.936 (9.662)  5.190 

Valore lordo  346.772  14.930 (2.508) (56.580)  -  302.614 

Fondo ammortamento e 
svalutazione

Beni immobili (79.196)  127 (5.876) (84.945)

Impianti e macchinari (6.173)  3.027 (235) (3.381)

Attrezzature industriali e commerciali (34.895)  5.095 (1.694) (31.494)

Altri beni mobili (89.174)  47.433 (5.732) (47.473)

Immobilizzazioni in corso ed acconti

Fondo amm.to e svalutazione (209.438) - - 55.682 (13.537) (167.293)

Valore netto

Beni immobili 109.346 4.775 (25) (5.876) 108.220 

Impianti e macchinari 1.587 12 (236) (235) 1.128 

Attrezzature industriali e commerciali 2.489 6.222 (1.694) 7.017 

Altri beni mobili 15.996 1.760 2.379 (637) (5.732) 13.766 

Immobilizzazioni in corso ed acconti 7.916 6.936 (9.662) 5.190 

Valore netto 137.334 14.930 (2.508) (898) (13.537) 135.321 

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI
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6.3 Investimenti immobiliari 
Di seguito si riporta la tabella 
relativa agli investimenti 
immobiliari al 31 dicembre 2017 e 
relativo comparativo:

Il fondo ammortamento degli in-
vestimenti immobiliari ha eviden-
ziato la seguente movimentazione 
nel corso dell’esercizio 2017:

La voce include i valori dei fabbri-
cati ad uso civile non strumentali 
all’attività d’impresa (apparta-
menti e box).

Pur in presenza di condizioni di in-
certezza connesse al mercato im-
mobiliare non si ravvisano perdite 
di valore degli investimenti immo-
biliari al 31 dicembre 2017.

(Importi in migliaia di Euro) 
al 31 dicembre 

2017

Valore iniziale (727) 

Decrementi  4 

Ammortamenti (1) 

Valore finale Fondo ammortamento investimenti 
immobiliari

(724) 

(importi in migliaia di Euro)
al 31 dicembre 

2017
al 31 dicembre 

2016

Valore lordo 4.118 4.125

Fondi ammortamento (724) (727)

Totale investimenti immobiliari 3.394 3.398

INVESTIMENTI IMMOBILIARI

MOVIMENTAZIONE FONDO AMMORTAMENTO INVESTIMENTI 
IMMOBILIARI
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In data 10 luglio 2017 l’Assemblea 
Ordinaria di SEA Handling SpA in 
liquidazione ha deliberato l’ap-
provazione del bilancio finale di 
liquidazione al 30 giugno 2017 e 
il relativo piano di riparto, autoriz-
zando il Liquidatore a richiederne 
la cancellazione dal registro del-
le imprese (avvenuta in data 25 
luglio 2017). Il Liquidatore ha di-
sposto il versamento all’azionista 
unico SEA SpA di 8.376 migliaia di 
Euro, derivante dal citato piano di 
riparto. Per gli effetti economici 
derivanti dalla liquidazione di SEA 
Handling SpA in liquidazione si ri-
manda a quanto riportato nella 
Nota 7.10.

In data 23 novembre 2017, il Con-
siglio di Amministrazione di SEA 
SpA ha preso atto ed approvato 
la proposta del Liquidatore del 
Consorzio Malpensa Construction 
(sulla quale anche il socio MM 
SpA ha dato il proprio benestare), 

contenuta nel bilancio finale di li-
quidazione redatto alla data del 
31 ottobre 2017. Il Liquidatore 
ha disposto il versamento al socio 
SEA SpA di 93 migliaia di Euro, de-
rivante dal citato piano di riparto 
e al completamento delle attività 
necessarie alla cancellazione del 
Consorzio Malpensa Construction 
dal registro delle imprese (avvenu-
ta in data 14 dicembre 2017).

Si segnala, infine, che in data 07 
settembre 2017 la partecipazio-
ne detenuta dalla Società in SEA 
Prime SpA è salita al 99,91% del 
capitale sociale, in forza dell’acqui-
sizione di quote azionarie pari al 
1,57% del capitale sociale, a fron-
te di un esborso finanziario di 251 
migliaia di Euro. 

Rischio connesso alla decisione 
della Commissione Europea del 
19 dicembre 2012 concernente 
gli asseriti Aiuti di Stato concessi 

a favore di SEA Handling e alla 
Decisione del 9 luglio 2014 di 
avvio di nuova istruttoria sulla 
costituzione e capitalizzazione di 
Airport Handling

(a) Procedimento relativo alla 
decisione della Commissione 
Europea del 19 dicembre 2012
Con decisione del 19 dicembre 
2012, la Commissione Europea ha 
stabilito che gli aumenti di capita-
le effettuati da SEA a favore della 
sua controllata SEA Handling negli 
anni 2002-2010, per un importo 
complessivo pari a circa 360 mi-
lioni di Euro, costituiscano aiuti di 
Stato incompatibili con il mercato 
interno, e ha conseguentemente 
imposto allo Stato italiano l’ob-
bligo di attivarsi per consentire la 
restituzione del presunto aiuto da 
parte della stessa SEA Handling.

Come più ampiamente descritto 
nella Relazione Finanziaria Annua-

6.4 Partecipazioni in società 
controllate e collegate 
Di seguito si riporta il dettaglio al 

31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 
2016, della voce “Partecipazioni in 
società controllate e collegate”:

(Importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

SEA Handling SpA in liquidazione  8.226 

SEA Energia SpA  7.026  7.026 

SEA Prime SpA  25.451  25.200 

Consorzio Malpensa Contruction  22 

Partecipazioni in società controllate  32.477  40.474 

SACBO SpA  4.562  4.562 

Dufrital SpA  3.822  3.822 

Malpensa Logistica Europa SpA  1.674  1.674 

Disma SpA  421  421 

SEA Services Srl  300  300 

Partecipazioni in società collegate  10.779  10.779 

Partecipazioni in società controllate e collegate  43.256  51.253 

PARTECIPAZIONI IN SOCIETÀ CONTROLLATE E COLLEGATE
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le 2016, SEA, nel contesto di un 
formale progetto di ‘esecuzione 
alternativa’ della decisione, im-
pregiudicata ogni riserva e con-
testazione in merito alla ritenuta 
illegittimità della decisione, ha 
posto in essere - nel quadro delle 
interlocuzioni tra autorità italia-
ne e Commissione Europea - una 
serie di azioni tra le quali (i) la li-
quidazione e definitiva uscita dal 
mercato di SEA Handling, (ii) la 
costituzione di Airport Handling al 
fine di continuare a offrire i servizi 
di assistenza a terra nel contesto 
in condizioni di piena concorrenza 
con le altre società di handling e 
in regime di assoluta discontinuità 
economica con SEA Handling, (iii) 
l’assegnazione dell’intera parte-
cipazione nel capitale di Airport 
Handling in un trust denominato 
“Milan Airport Handling Trust”, 
al fine di escludere qualsiasi for-
ma di controllo di SEA su Airport 
Handling e continuità tra SEA Han-
dling e la stessa Airport Handling, 
(iv) cessione del 30% delle azioni di 
Airport Handling ad un operatore 
terzo con l’opzione, a determinate 
condizioni, di poter acquistare un 
ulteriore 40% delle azioni.

Nei confronti della sopra richiama-
ta decisione sono stati presentati 
tre autonomi ricorsi di annulla-
mento dinanzi al Tribunale dell’U-
nione Europea, da parte dello Sta-
to italiano, di SEA Handling e del 
Comune di Milano. 

Tuttavia, conclusasi medio tempo-
re la liquidazione di SEA Handling 
avendo questa ceduto ogni bene 
residuo e definito ogni posizione 
attiva e passiva, a seguito dell’ap-
provazione del bilancio finale di 
liquidazione da parte dell’assem-
blea dei soci, in data 10 luglio 
2017, la società ha fatto istanza 
per la cancellazione dal Registro 
delle Imprese.

In ragione delle modificate situa-
zioni di fatto e diritto relative a 

SEA Handling, il Tribunale della 
Unione Europea, su richiesta del-
la Commissione Europea e della 
stessa SEA Handling, con ordinan-
za del 22 gennaio 2018, ha accer-
tato che è venuta meno la materia 
del contendere relativamente al 
ricorso di SEA Handling, essendo-
si estinta la società ricorrente. Per 
l’effetto, ha accertato che non vi 
fosse più luogo a statuire sul ricor-
so proposto dalla SEA Handling.

Parallelamente, preso atto delle 
osservazioni formulate dal Gover-
no italiano in merito all’estinzione 
di SEA Handling, ha disposto la 
cancellazione della causa relativa 
al ricorso proposto dal Governo 
contro la decisione della Commis-
sione.

In ragione di quanto precede, l’u-
nico ricorso attualmente penden-
te contro la decisione della Com-
missione è quello proposto dal 
Comune di Milano. L’udienza di di-
scussione si è tenuta il 28 febbraio 
2018. Una decisione è attesa nel 
corso del corrente esercizio.

(b) Procedimento relativo 
all’avvio della istruttoria della 
Commissione Europea del 9 
luglio 2014
Il 9 luglio 2014 la Commissio-
ne Europea ha deciso di avviare 
- nell’ambito dei poteri ad essa 
conferiti in materia di aiuti di Sta-
to - una formale istruttoria, onde 
poter meglio approfondire alcu-
ni aspetti relativi alla relazione di 
discontinuità economica tra SEA 
Handling e Airport Handling e alla 
possibile sussistenza di (ulteriori) 
presunti aiuti di Stato nella capi-
talizzazione, da parte di SEA, della 
nuova società. 

Con decisione del 5 luglio 2016, 
trasmessa a SEA dal Ministero dei 
Trasporti in data 19 luglio 2016, 
la Commissione Europea ha con-
cluso il procedimento di indagine 

avviato in relazione alla costituzio-
ne e capitalizzazione della società 
Airport Handling SpA rilevando: 
(i) l’assenza di continuità econo-
mica tra SEA Handling SpA ed Air-
port Handling SpA, (ii) l’assenza 
di trasferimento dell’obbligo di 
restituzione dell’aiuto di Stato in-
compatibile ad Airport Handling 
SpA nonché (iii) l’insussistenza di 
aiuti di Stato nella costituzione e 
capitalizzazione della suddetta so-
cietà. 

La decisione è stata pubblicata sul-
la Gazzetta Ufficiale delle Comu-
nità europee in data 1 dicembre 
2017. 

In assenza di impugnative nei 
termini previsti dal diritto comu-
nitario, la decisione della Com-
missione è passata in giudicato, 
divenendo definitiva. 

Medio tempore, si è peraltro per-
fezionato il processo di dismissio-
ne del controllo di Airport Han-
dling da parte di SEA:

 ◼ nel dicembre 2014, SEA con-
giuntamente con il Trustee del 
Milan Airport Handling Trust ha 
conferito il mandato a un ad-
visor finanziario indipendente 
alfine di identificare potenziali 
investitori interessati all’acqui-
sizione di una quota di parteci-
pazione in Airport Handling;

 ◼ nel settembre 2015 il Trustee 
ha sottoscritto con dnata, pri-
maria società internazionale del 
Gruppo Emirates attiva nel set-
tore dell’handling aeroportuale, 
un accordo vincolante per la 
cessione del 30% delle azioni di 
Airport Handling, e di analoga 
percentuale degli SFP detenuti 
da SEA in Airport Handling, con 
attribuzione a dnata, al closing, 
della maggioranza dei membri 
del consiglio di amministrazio-
ne e pertanto della Governance 
di Airport Handling;

 ◼ l’accordo prevede anche un’op-
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zione a favore di dnata per l’ac-
quisto, al verificarsi di determi-
nate condizioni, di un ulteriore 
40% di azioni (call option) e di 
una quota corrispondente di 
SFP. La positiva decisione della 
Commissione Europea rispet-
to all’indagine del luglio 2014 
ha reso non più esercitabile da 
parte di dnata una put option 
prevista in caso di decisione sfa-
vorevole;

 ◼ il closing dell’operazione è avve-
nuto il 23 marzo 2016, dopo la 
decisione dell’Autorità Garante 
della Concorrenza e del Merca-
to che non ha ravvisato nell’o-
perazione in esame, ai sensi 
dell’articolo 6, comma 1, della 
Legge n. 287/90, la costituzione 
o il rafforzamento di una posi-
zione dominante sul mercato, 
tale da eliminare o ridurre in 
modo sostanziale e durevole la 

concorrenza. A seguito di ciò 
si è provveduto a riclassificare 
come “corrente” la quota delle 
altre attività finanziarie in capo 
a SEA oggetto di prospettata 
cessione;

 ◼ l’investimento di dnata in Air-
port Handling ha portato a una 
valorizzazione della società di 
25 milioni di Euro, importo che 
confermava, sino alla prece-
dente relazione semestrale, gli 
attivi patrimoniali iscritti in Bi-
lancio. La transazione, a fronte 
della cessione del primo 30%, 
ha comportato il pagamento 
di 7,5 milioni di Euro da parte 
di dnata, somma vincolata a 
garanzia di dnata per un prefis-
sato periodo di tempo, e preve-
deva l’ulteriore pagamento di 
10 milioni di Euro per l’acquisi-
zione della quota addizionale 
del 40% (importi da suddividere 

proporzionalmente tra azioni e 
SFP rispettivamente detenuti 
dal Trustee e SEA).

Gli amministratori, sulla base del-
le attuali previsioni riguardanti le 
trattative in corso per la cessio-
ne dell’ulteriore quota detenuta 
in Airport Handling per tramite 
del Trust, hanno ritenuto oppor-
tuno ridurre il valore degli attivi 
patrimoniali iscritti in bilancio per 
3.476 migliaia di Euro.

Di seguito si riportano i principali 
dati delle situazioni patrimonia-
li ed economiche al 31 dicembre 
2017 e relativo comparativo del-
le società controllate e collegate 
estratte dai bilanci d’esercizio alle 
rispettive date, predisposti in ac-
cordo ai Principi Contabili Italiani. 

AL 31 DICEMBRE 2017 E PER L’ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2017

(importi in migliaia di Euro) Attività Passività Ricavi
Utile/ 

(Perdita)
Patrimo-

nio netto

Patrimo-
nio netto 

pro-quota

% di 
 possesso

Imprese controllate

SEA Handling in liquidazione SpA (*)  10.051  142  1.965  1.683  9.909  9.909 100,00%

SEA Energia SpA  56.357  35.420  40.487  2.876  20.937  20.937 100,00%

SEA Prime SpA  26.456  15.170  12.334  2.321  11.286  11.276 99,91%

Consorzio Malpensa Contruction (**)  190  2  4  -    188  96 51,00%

Imprese collegate

Dufrital SpA  76.315  45.378  162.405  5.185  30.937  12.375 40,00%

SACBO SpA  238.185  107.811  119.537  12.722  130.374  40.389 30,979%

SEA Services Srl (***)  5.873  3.544  14.660  1.564  2.329  932 40,00%

Malpensa Logistica Europa SpA  23.221  12.956  43.649  3.823  10.265  2.566 25,00%

Disma SpA  10.644  5.035  6.364  712  5.609  1.052 18,75%

(*) Bilancio finale di liquidazione al 30/06/2017
(**) Bilancio finale di liquidazione al 31/10/2017
(***) Bilancio d'esercizio chiuso al 30/09/2017
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AL 31 DICEMBRE 2016 E PER L’ESERCIZIO CHIUSO AL 31 DICEMBRE 2016

(importi in migliaia di Euro) Attività Passività Ricavi
Utile/ 

(Perdita)
Patrimo-

nio netto

Patrimo-
nio netto 

pro-quota

% di 
 possesso

Imprese controllate

SEA Handling in liquidazione SpA  10.732  2.506  587 (125)  8.226  8.226 100,00%

SEA Energia SpA  79.295  61.234  46.267  627  18.061  18.061 100,00%

SEA Prime SpA  25.950  16.984  11.373  2.105  8.966  8.817 98,34%

Consorzio Malpensa Contruction  415  227  1  -    188  96 51,00%

Imprese collegate

Dufrital SpA  78.382  48.434  151.502  4.220  29.948  11.979 40,00%

SACBO SpA  228.329  104.015  125.167  13.343  124.314  38.511 30,979%

SEA Services Srl (*)  6.470  4.005  12.484  830  2.465  986 40,00%

Malpensa Logistica Europa SpA  21.684  10.299  37.360  2.028  11.385  2.846 25,00%

Disma SpA  12.144  5.998  6.072  601  6.146  1.152 18,75%

(*) Bilancio d'esercizio chiuso al 30/09/2016

6.5 Partecipazioni disponibili per 
la vendita
Di seguito si riporta il dettaglio al 

31 dicembre 2017 e al 31 dicembre 
2016 della voce “Partecipazioni 
disponibili per la vendita”:

Ragione Sociale
% Possesso  

al 31 dicembre 2017
% Possesso  

al 31 dicembre 2016

Aereopuertos Argentina 2000 SA 8,5% 8,5%

Consorzio Milano Sistema in liquidazione 10% 10%

Romairport Srl 0,227% 0,227%

Sita Soc. Intern. De Telecom.Aereneonautiques  
(società di diritto belga)

6 quote 12 quote
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(Importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Aereopuertos Argentina 2000 SA  0  0 

Consorzio Milano Sistema (in liquidazione)  25  25 

Romairport Srl  1  1 

Sita Soc. Intern. De Telecom.Aereneonautiques  
(società di diritto belga)

 0  0 

Totale Partecipazioni disponibili per la vendita  26  26 

AA2000
La partecipazione di SEA nel ca-
pitale di Aeropuertos Argentina 
2000 (di seguito AA2000) è pari 
all’8,5% in seguito alla conversio-
ne, da parte del governo argenti-
no, delle obbligazioni emesse nel 
2008 da AA2000 in azioni.

In data 30 giugno 2011, è stato 
concluso un accordo con CEDICOR 
per la cessione di tutta la parte-
cipazione detenuta da SEA nel 

capitale sociale di AA2000, pari a 
21.973.747 azioni ordinarie classe 
A con diritto ad un voto per ogni 
azione.

Il corrispettivo è stato fissato in 
complessivi Euro 14.000.000 in-
teramente incassati nell’esercizio 
2011. 

Il trasferimento delle azioni si per-
fezionerà solo con l’autorizzazione 
da parte dell’ORSNA (Organismo 

Regulador del Sistema Nacional 
de Aeropuertos). 

Alla data del presente documento 
l’ORSNA non ha ancora formaliz-
zato l’autorizzazione alla cessione 
della partecipazione a favore di 
CEDICOR e, pertanto, SEA detiene 
ancora l’8,5% del capitale sociale 
in AA2000; nel bilancio 2017 è sta-
to quindi mantenuto il valore della 
partecipazione a 1 Euro.

PARTECIPAZIONI DISPONIBILI PER LA VENDITA

La tabella seguente riepiloga 
la valorizzazione per gli esercizi 

2017 e 2016 delle partecipazioni 
disponibili per la vendita:
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IMPOSTE ANTICIPATE NETTE

ALTRE ATTIVITÀ FINANZIARIE

(Importi in migliaia di Euro)
al 31 dicembre 

2016

Rilascio /  
accantonamento 

a conto  
economico

Rilascio /  
accantonamento 

a patrimonio 
netto

al 31 dicembre 
2017

Fondo di ripristino ai sensi 
dell'IFRIC 12

33.750 790 34.540

Sval. Imm. Materiali (Impairment Test) 14.101 14.101

Fondi rischi ed oneri 9.416 3.724 13.140

Fondo crediti tassato 8.281 (1.114) 7.167

Fondo altri crediti 319 319

Fondo svalutazione magazzino 125 17 142

Valutazione a fair value dei derivati 2.149 (585) 1.564

Attualizzazione TFR (IAS 19) 944 (14) (13) 917

Manutenzione ordinaria su beni  
in concessione

6.241 1.749 7.990

Altro 132 (8) 124

Totale imposte anticipate 75.458 5.144 (598) 80.004

Ammortamenti anticipati e minori 
ammortamenti derivanti dalla 
prima applicazione IFRS

30.263 (2.530) 27.733

Altro 23 (23) 0

Totale imposte differite 30.286 (2.553) 0 27.733

Totale imposte anticipate al netto  
delle differite

45.172 7.697 (598) 52.271

al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) Quota corrente
Quota non 

corrente
Quota corrente

Quota non 
corrente

Altre attività finanziarie  13.300  7.190  7.190  16.776 

Totale altre attività finanziarie  13.300  7.190  7.190  16.776 

6.6 Imposte differite attive 
La movimentazione delle imposte 

differite attive nette per l’esercizio 
2017 è di seguito riportata:

6.7 Altre attività finanziarie 
correnti e non correnti
La tabella seguente dettaglia le 

altre attività finanziarie correnti e 
non correnti al 31 dicembre 2017 e 
relativo esercizio di comparazione:
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Il saldo della quota corrente e non 
corrente delle altre attività finan-
ziarie si riferisce ai versamenti in 
conto capitale effettuati a favore 
di Airport Handling al netto delle 
svalutazioni effettuate nell’eser-
cizio 2013 e 2014 per complessi-
vi 1.034 migliaia di Euro, a fronte 
delle perdite generate prima del-
la cessione al Trust e della svalu-
tazione effettuata nell’esercizio 
2017 per 3.476 migliaia di Euro al 
fine di riallineare il valore degli at-
tivi patrimoniali iscritti in bilancio.

Si ricorda che la società è stata 
costituita il 9 settembre 2013 con 
un capitale sociale di 10 migliaia di 
Euro versato interamente dall’uni-
co socio SEA il 27 settembre 2013. 
In data 30 ottobre 2013, l’Assem-
blea Straordinaria di Airport Han-
dling aveva deliberato di aumen-
tare il capitale sociale fino ad un 
massimo di 90 migliaia di Euro, 
da offrire in opzione al socio SEA, 
aumento interamente sottoscrit-
to con versamenti effettuati nel 
mese di novembre 2013 e di feb-
braio 2014.

In data 3 aprile 2014, l’Assemblea 
Ordinaria della società Airport 
Handling aveva deliberato di au-
mentare il capitale sociale fino a 
un massimo di 2.500 migliaia di 
Euro da offrire in opzione al socio 
SEA. La prima tranche di 500 mi-
gliaia di Euro era stata sottoscritta 
in assemblea e versata contestual-
mente dal socio SEA. Le due tran-
che successive erano state versate 
da SEA a giugno 2014 (710 miglia-
ia di Euro) e luglio 2014 (1.290 
migliaia di Euro) su richiesta del 
Consiglio di Amministrazione di 
Airport Handling.

In data 30 giugno 2014 il Consiglio 
di Amministrazione di SEA SpA 
aveva deliberato la costituzione 
del Trust, denominato “Milan Air-
port Handling Trust”, regolato dal-
la legge di Jersey, Isole del Canale, 
allo scopo di adottare ogni miglior 

procedura per attuare la discon-
tinuità con l’attività di handling, 
precedentemente svolta da SEA 
Handling SpA, ai termini e alle con-
dizioni previsti nell’atto istitutivo 
del Milan Airport Handling Trust. 

In data 27 agosto 2014 l’Assem-
blea ordinaria di Airport Handling 
Srl aveva deliberato l’aumento di 
capitale sociale a 5.000 migliaia 
di Euro, mediante l’utilizzo di ver-
samenti in conto futuro aumento 
di capitale. In pari data, SEA socio 
unico di Airport Handling, con la 
sottoscrizione dell’Atto di Dotazio-
ne di Trust aveva trasferito al Trust 
di scopo “Milan Airport Handling 
Trust”: (i) l’intera partecipazione 
di nominali 5.000 migliaia di Euro; 
(ii) ogni diritto alla medesima spet-
tante in dipendenza dell’aumento 
di capitale di Airport Handling. Il 
tutto senza corrispettivo alcuno 
e in attuazione di quanto previsto 
nell’atto istitutivo del Trust. Suc-
cessivamente a tale trasferimen-
to di proprietà, in data 27 agosto 
2014, era avvenuta la trasforma-
zione di Airport Handling Srl in 
Società per Azioni, con nomina dei 
nuovi organi sociali ed emissione 
di n. 20.000 Strumenti Finanziari 
Partecipativi (SFP), del valore di 
1 migliaia di Euro ciascuno, sot-
toscritti da SEA SpA con assenso 
dell’azionista unico Milan Airport 
Handling Trust. Tali SFP hanno ca-
ratteristica di equity (quindi non 
soggetti ad alcun obbligo di resti-
tuzione dell’apporto effettuato), 
privi di diritti amministrativi ma 
assimilabili ad azioni dal punto di 
vista dei diritti patrimoniali; in par-
ticolare tali SFP danno diritto agli 
utili e alle riserve e alle altre poste 
patrimoniali, anche in sede di liqui-
dazione della società. In data 28 
agosto 2014 SEA aveva provvedu-
to al corrispondente versamento 
per 20.000 migliaia di Euro. Il 23 
marzo 2016 si è conclusa l’ope-
razione di cessione del 30% del-
le azioni di Airport Handling, e di 
analoga percentuale degli SFP de-

tenuti da SEA in Airport Handling, 
con attribuzione a dnata, al clo-
sing, della maggioranza dei mem-
bri del Consiglio di Amministrazio-
ne e pertanto della Governance di 
Airport Handling. A seguito della 
cessione si è provveduto a riclas-
sificare come “corrente” la quota 
delle altre attività finanziarie og-
getto di cessione 

L’investimento di dnata in Airport 
Handling ha portato a una valoriz-
zazione della società di 25 milioni 
di Euro, importo che conferma-
va, sino alla precedente relazione 
semestrale, gli attivi patrimoniali 
iscritti in Bilancio. La transazione, 
a fronte della cessione del primo 
30%, ha comportato il pagamento 
di 7,5 milioni di Euro da parte di 
dnata, somma vincolata a garanzia 
di dnata per un prefissato periodo 
di tempo, e prevedeva l’ulteriore 
pagamento di 10 milioni di Euro 
per l’acquisizione della quota ad-
dizionale del 40% (importi da sud-
dividere proporzionalmente tra 
azioni e SFP rispettivamente dete-
nuti dal Trustee e SEA). Gli ammi-
nistratori, sulla base della attuali 
previsioni riguardanti le trattative 
in corso per la cessione dell’ulte-
riore quota detenuta in Airport 
Handling per tramite del Trust, 
hanno ritenuto opportuno ridurre 
il valore degli attivi patrimoniali 
iscritti in bilancio per 3.476 mi-
gliaia di Euro. Inoltre, stimando 
che tali trattative si concluderan-
no entro il 2018, si è provveduto 
a riclassificare da “non corrente” a 
“corrente” la quota del 40% delle 
altre attività finanziarie, oggetto 
di trattativa.

6.8 Altri crediti non correnti
Di seguito si riporta il dettaglio 
della voce “Altri crediti non 
correnti”:



S E A  S P A  -   B I L A N C I O  S E P A R A T O

Relazione finanziaria annuale 2017   •   207

Il saldo della voce “Altri crediti non 
correnti” ammonta a 212 migliaia 
di Euro al 31 dicembre 2017 (240 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016) e si compone delle voci sot-
to dettagliate.

I crediti verso lo Stato per contribu-
ti ai sensi della Legge 449/85, pari 
a 1.328 migliaia di Euro (1.328 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2016), 

sono interamente coperti dal fon-
do svalutazione crediti e sono ri-
conducibili ai crediti vantati in for-
za dell’ “Accordo di Programma” 
definito tra ENAC e SEA nel genna-
io del 1995 e rivisto nel dicembre 
del 2004, nel quale viene stabilita 
la parziale copertura finanziaria, ai 
sensi della Legge 449/85, di alcune 
opere infrastrutturali da realizzare 
sullo scalo di Malpensa.

Gli altri crediti, invece, si riferisco-
no principalmente a crediti verso 
dipendenti e a depositi cauzionali 
attivi. 

6.9 Rimanenze
La tabella seguente riporta il det-
taglio della voce “Rimanenze”:

(Importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti verso lo Stato per contributi ex L. 449/85  -  - 

Altri crediti  212  240 

Totale altri crediti non correnti  212  240 

ALTRI CREDITI NON CORRENTI

RIMANENZE

MOVIMENTAZIONE FONDO OBSOLESCENZA MAGAZZINO

La voce è composta da beni di con-
sumo giacenti in magazzino e de-
stinati ad attività aeroportuali; nes-
sun bene in giacenza è costituito a 
garanzia di finanziamenti o di altre 
transazioni in essere a tali date.

Le rimanenze alla fine dell’eserci-
zio sono state adeguate al presun-
to valore di realizzo o sostituzione 
mediante accantonamento di ap-
posito fondo obsolescenza che al 
31 dicembre 2017 ammonta a 503 

migliaia di Euro.

Il fondo obsolescenza magazzino 
ha evidenziato la seguente movi-
mentazione nel corso dell’eserci-
zio 2017:

(Importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Materie prime, sussidiarie e di consumo  4.594  4.574 

Fondo obsolescenza magazzino (503) (444) 

Totale rimanenze  4.091  4.130 

(Importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

Valore iniziale (444) 

Accantonamento (139) 

Utilizzo  80 

Valore finale Fondo obsolescenza magazzino (503) 
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La voce dei crediti commerciali, 
esposta al netto del relativo fon-
do svalutazione, accoglie princi-
palmente i crediti verso clienti e 
gli stanziamenti per fatture e note 
di credito da emettere. 

Gli incrementi netti del fondo, 
pari a 26.897 migliaia di Euro per 
il 2017 (a fronte di accantonamen-
ti netti per 2.581 migliaia di Euro 
per l’esercizio 2016) sono stati 
effettuati per tener conto sia del 
rischio di deterioramento della 
dinamica finanziaria dei princi-
pali operatori con i quali vi sono 
contenziosi in essere, sia delle 
svalutazioni per i crediti sottopo-
sti a procedure concorsuali. La 
variazione rispetto al precedente 
esercizio, pari a 24.316 migliaia di 
Euro, è principalmente legata alla 

I criteri di adeguamento dei credi-
ti al presumibile valore di realizzo 
tengono conto di valutazioni dif-
ferenziate a seconda dello stato 
del contenzioso e sono soggetti 
all’uso di stime che è stato descrit-

svalutazione integrale del credito 
pregresso, ante 2 maggio 2017, 
vantato nei confronti di Alitalia SAI 
in Amministrazione Straordinaria. 
Per maggiori dettagli si rimanda 
a quanto esposto nella Relazione 
sulla gestione.

Gli utilizzi dell’esercizio 2017, pari 
a 5.506 migliaia di Euro, sono ri-
conducibili alla chiusura nel corso 
dell’anno dei contenziosi per i quali 
negli scorsi esercizi erano stati pre-
visti accantonamenti a copertura 
dei rischi che erano stati rilevati.

to nel precedente paragrafo 3 a 
cui si rimanda.

Il fondo svalutazione crediti ha evi-
denziato la seguente movimenta-
zione: 

Per dettagli relativi allo scaduto e 
all’anzianità dei crediti si rimanda 
alla Nota 4.1.

L’incremento dei crediti commer-
ciali verso imprese collegate, inve-
ce, è sostanzialmente dovuta alle 
tempistiche di scadenza e relativo 
incasso delle fatture.

Per quanto riguarda i crediti verso 
controllate e collegate si rimanda a 
quanto esposto nella Nota 8, rela-
tiva ai rapporti con parti correlate.

6.10 Crediti commerciali 
Di seguito si riporta il dettaglio 
al 31 dicembre 2017 e, relativo 
comparativo, della voce “Crediti 
commerciali”:

(Importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti commerciali verso clienti  96.443  72.706 

Crediti commerciali verso imprese controllate  3.306  3.227 

Crediti commerciali verso imprese collegate  8.863  7.032 

Totale crediti commerciali  108.612  82.965 

(Importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Fondo iniziale 78.450 81.891 

Incrementi (decrementi) netti 26.897 2.581 

Utilizzi (5.506) (6.022)

Valore finale fondo svalutazione crediti 99.841 78.450 

CREDITI COMMERCIALI

FONDO SVALUTAZIONE CREDITI
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ALTRI CREDITI CORRENTI

6.11 Crediti finanziari correnti
La voce “Crediti finanziari corren-
ti” ammonta a 20.630 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2017 (43.532 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016) ed è principalmente compo-
sta da crediti finanziari verso so-
cietà controllate. In particolare, il 
saldo al 31 dicembre 2017 è com-
posto dal credito di cash pooling 
nei confronti di SEA Energia SpA 
e di SEA Prime SpA. Si rimanda a 
quanto esposto nella Nota 8 rela-
tiva ai rapporti con parti correlate.

6.12 Crediti per imposte 
La voce “Crediti per imposte” am-
monta a 12.406 migliaia di Euro al 
31 dicembre 2017 (14.174 miglia-

Il saldo della voce “Altri crediti cor-
renti” ammonta a 7.646 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2017 (8.111 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016) e si compone delle voci sot-
to dettagliate.

I crediti diversi, pari a 6.380 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2017 
(5.490 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2016), comprendono crediti di 
varia natura (rimborsi, anticipi a 
fornitori, arbitrati con appaltatori 
e altre posizioni minori). Il saldo 
dell’esercizio 2017 comprende, 

inoltre, il credito pari a 2.430 mi-
gliaia di Euro, relativo alla restitu-
zione di una quota della sanzio-
ne irrogata alla Società da parte 
dell’Autorità Garante della Con-
correnza e del Mercato nel 2015, 
a seguito dell’acquisizione di SEA 
Prime SpA (già ATA Ali Traspor-
ti Aerei SpA); in data 30 maggio 
2017, l’Autorità ha dato conferma 
della rideterminazione della san-
zione e dell’avvenuta comunica-
zione al Ministero dell’Economia 
e delle Finanze del nulla osta alla 
restituzione della somma.

 (Importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Crediti diversi  6.380  5.490 

Crediti per incassi vari  822  277 

Crediti verso dipendenti ed enti previdenziali  238  208 

Crediti verso compagnie assicurative  206  232 

Crediti per dividendi da incassare  -  1.901 

Crediti verso Ministero delle Comunicazioni per ponte radio  -  3 

Crediti verso lo Stato per causa SEA /Ministero delle Infra-
strutture e dei Trasporti

 -  - 

Totale altri crediti correnti  7.646  8.111 

ia di Euro al 31 dicembre 2016) e 
si riferisce, principalmente, per 
10.384 migliaia di Euro all’istanza 
di rimborso, presentata a marzo 
2013, della maggiore IRES versata 
a fronte della mancata deduzione 
dell’IRAP sul costo del lavoro delle 
annualità 2007/2011 (10.384 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2016), 
per 873 migliaia di Euro dal credito 
IRES derivante dai maggiori accon-
ti versati a giugno e novembre ri-
spetto al debito IRES dell’esercizio 
2017 (2.631 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016), per 439 migliaia 
di Euro dal credito IVA generatosi 
a seguito del pagamento dell’ac-
conto di dicembre (782 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2016) e per 

452 migliaia di Euro dai crediti tri-
butari iscritti a seguito del piano 
di riparto relativo alla liquidazio-
ne della controllata SEA Handling 
SpA in liquidazione.

Si segnala che in data 27 marzo 
2018 l’Agenzia delle Entrate ha co-
municato a SEA SpA l’avvio delle 
pratiche per l’erogazione del cre-
dito IRES relativo alla deducibilità 
dell’IRAP dall’IRES per le annuali-
tà dal 2007 al 2011 (c.d. click day) 
vantato dalla Società.

6.13 Altri crediti correnti 
Di seguito si riporta il dettaglio 
della voce “Altri crediti correnti”:

I crediti per incassi vari, pari a 822 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2017 (277 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016) afferiscono, prin-
cipalmente, ai crediti derivanti da 
incassi transati con carta di credi-
to, POS e telepass per i quali non 
si è ancora manifestato l’accredito 
in conto corrente bancario.

I crediti verso dipendenti ed enti 
previdenziali, pari a 238 migliaia 
di Euro al 31 dicembre 2017 (208 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016), si riferiscono principalmen-
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te a crediti verso l’INPS e verso il 
Fondo Volo per il Contratto di So-
lidarietà difensivo, terminato nel 
2014, anticipata ai dipendenti per 
conto degli stessi enti. 

I crediti verso compagnie assicura-
tive, pari a 206 migliaia di Euro al 
31 dicembre 2017 (232 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2016) rappre-
sentano la quota degli oneri per 
polizze assicurative anticipate fi-
nanziariamente nell’esercizio ma di 
competenza di quello successivo.

Il credito verso lo Stato per la cau-

sa SEA/Ministero delle Infrastrut-
ture e dei Trasporti che ammonta-
va a 3.889 migliaia di Euro, iscritto 
a seguito della sentenza della Cor-
te di Cassazione che aveva ricono-
sciuto alla Società i mancati ade-
guamenti tariffari di handling per 
il periodo 1974-1981, oltre agli 
interessi e alle spese sostenute, 
è interamente coperto dal fondo 
svalutazione crediti e riguarda la 
posizione creditoria residua non 
incassata dal Ministero delle In-
frastrutture e dei Trasporti, oltre 
agli interessi maturati fino al 31 
dicembre 2014. 

Si precisa, infine, che il credito 
iscritto nel bilancio 2016 relati-
vamente ai dividendi deliberati 
dall’Assemblea degli Azionisti di 
Airport Handling SpA del 6 mag-
gio 2016 e pari a 1.901 migliaia di 
Euro, è stato incassato dalla So-
cietà nel mese di aprile 2017. 

6.14 Cassa e disponibilità liquide
La tabella seguente riepiloga l’am-
montare della voce “Cassa e dispo-
nibilità liquide”:

(Importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Depositi bancari e postali 67.069 46.954 

Denaro e valori in cassa 60 44 

Totale 67.129 46.998 

La liquidità disponibile al 31 di-
cembre 2017 è costituta dalle se-
guenti attività: depositi bancari e 
postali liberamente disponibili per 
64.721 migliaia di Euro (45.438 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016), depositi bancari non dispo-
nibili, a garanzia delle quote di am-
mortamento dei finanziamenti BEI 
in scadenza nei 12 mesi successivi, 
per 2.348 migliaia di Euro (1.516 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016) e denaro e valori in cassa 
per 60 migliaia di Euro (44 migliaia 
di Euro al 31 dicembre 2016). Per 
maggiori dettagli sulla variazione 
delle disponibilità liquide si riman-
da al Rendiconto Finanziario.

Si segnala che la liquidità al 31 di-
cembre 2017 non include l’escrow 
account sul quale sono deposita-
ti 6.000 migliaia di Euro a fronte 
dell’incasso del prezzo di vendita 
del 30% degli Strumenti Finanzia-

ri Partecipativi detenuti da SEA in 
Airport Handling.

6.15 Patrimonio netto

Capitale sociale
Al 31 dicembre 2017 il capitale 
sociale di SEA è costituito da n. 
250.000.000 azioni di valore pari 
a 0,11 Euro ciascuna, per un con-
trovalore di complessivi 27.500 
migliaia di Euro.

Riserva legale e straordinaria
Al 31 dicembre 2017 la riserva 
legale di SEA ammonta a 5.500 
migliaia di Euro mentre, il saldo 
della riserva straordinaria è pari a 
156.348 migliaia di Euro (138.792 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2016) il cui incremento di 17.556 
migliaia di Euro è conseguente 
alla destinazione di parte dell’utile 
dell’esercizio 2016. 

Riserva AFS (Available for Sale)
Il saldo della riserva AFS al 31 di-
cembre 2017, pari a 1 Euro, è 
rappresentativo della partecipa-
zione detenuta da SEA in AA2000 
in base all’accordo con CEDICOR 
esposto in Nota 6.5.

Riserva di cash flow hedge
Il saldo della riserva al 31 dicembre 
2017, pari a -4.953 migliaia di Euro 
(-6.804 migliaia di Euro al 31 dicem-
bre 2016), è rappresentativo della 
variazione del fair value della parte 
di efficacia dei contratti derivati di 
copertura elencati in Nota 4.2.

Riserva utile/perdita attuariale
Il saldo della riserva al 31 dicem-
bre 2017, pari a -1.215 migliaia di 
Euro (-1.257 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016), è rappresentati-
vo delle perdite attuariali matura-
te alla data di chiusura di bilancio 
sul valore del Fondo Trattamento 

CASSA E DISPONIBILITÀ LIQUIDE
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di Fine Rapporto. 

Altre riserve
Le altre riserve, pari a 60.288 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2017, 
si riferiscono interamente alle ri-
serve iscritte in applicazione del-
le leggi di rivalutazione 576/75, 
72/83 e 413/91.

Distribuzione dividendi
In data 3 maggio 2017 l’Assem-
blea degli Azionisti ha deliberato 
la distribuzione di dividendi per 
70.300 migliaia di Euro e il riporto 
a riserva di 17.556 migliaia di Euro, 
relativamente alla destinazione 
dell’utile dell’esercizio 2016, pari a 
87.856 migliaia di Euro.

Per i dettagli sulla movimenta-
zione del patrimonio netto degli 
ultimi due esercizi si rimanda al 
“Prospetto delle variazioni del Pa-
trimonio Netto”.

Disponibilità riserve
In conformità a quanto previsto 
dall’art. 2427, n.7-bis del Codice 
Civile, si riporta di seguito la com-
posizione analitica del patrimonio 
netto con riferimento alla dispo-
nibilità e distribuibilità di ciascuna 
voce. 

(Importi in migliaia di Euro)
Importo al 

31/12/2017
Possibilità di 

utilizzazione (*)
Quota  

disponibile

Riepilogo degli utilizzi 
effettuati negli ultimi 

tre esercizi

Capitale sociale  27.500 

Riserva legale  5.500 B

Riserva straordinaria  156.348 A,B,C  156.348 

Riserva da prima conversione agli IFRS  14.814 

Riserva AFS 0

Riserva di cash flow hedge (4.953)

Riserva utile/perdita attuariale (1.215)

Altre riserve (1):

- ex lege rivalutazione 576/76  3.649 A,B,C  3.649 

- ex lege rivalutazione 72/83  13.557 A,B,C  13.557 

- ex lege rivalutazione 413/91  43.082 A,B,C  43.082 

Totale  258.282  216.636  - 

Totale quota non distribuibile 41.646

Legenda:
(*) A: per aumento di capitale B: per copertura perdite C: per distribuzione ai soci
(1) Riserve in sospensione d’imposta
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6.16 Fondo rischi e oneri
Di seguito si riporta la movimen-
tazione del “Fondo rischi e oneri” 

per l’esercizio chiuso al 31 dicem-
bre 2017: 

Il fondo ripristino e sostituzione 
sui beni in concessione, istituito 
ai sensi dell’IFRIC 12, pari 137.483 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2017 (136.782 migliaia di Euro al 
31 dicembre 2016), rappresenta la 
stima delle quote di competenza 
maturate relative alle manuten-

Gli accantonamenti in materia di 
lavoro sono connessi alle azioni 
attese per efficientamento del-
le operation. Gli utilizzi dell’anno 
sono connessi alle uscite incenti-
vate dell’esercizio per le quali era 
previsto specifico accantonamen-
to nel bilancio 2016.

Il fondo “Rischi fiscali” pari a 483 
migliaia di Euro, è relativo alla 
copertura dei contenziosi attual-

zioni sui beni in concessione dal-
lo Stato che verranno effettuate 
negli esercizi futuri. L’accantona-
mento dell’esercizio tiene conto 
dell’aggiornamento pluriennale 
del piano di sostituzione e ma-
nutenzione programmata di tali 
beni, mentre gli utilizzi di periodo 

mente in essere presso i compe-
tenti organi della giustizia tributa-
ria in materia di IVA derivante dalla 
nota verifica subita dall’Agenzia 
delle Dogane in materia di rivendi-
ta di energia elettrica ed imposta 
di registro applicata sui dispositivi 
di talune sentenze civili.

La voce dei “Fondi diversi” per 
23.533 migliaia di Euro al 31 di-
cembre 2017 (25.807 migliaia di 

si riferiscono agli interventi di ri-
pristino coperti dagli stanziamenti 
dei precedenti esercizi.

Si riporta di seguito il dettaglio 
della movimentazione del fondo 
per oneri futuri:

Euro al 31 dicembre 2016) è com-
posta principalmente nel modo 
seguente:

 ◼ 9.281 migliaia di Euro per con-
tenziosi legali relativi alla ge-
stione operativa degli Aeropor-
ti di Milano; 

 ◼ 2.405 migliaia di Euro riferiti a 
contenziosi di natura assicurati-
va per richieste di risarcimento 
danni; 

(importi in migliaia di Euro)
al 31 

dicembre 
2016

Accanto-
namenti / 

Incrementi

Utilizzi /
Decrementi

Scioglimenti
al 31 

dicembre 
2017

Fondo di ripristino e sostituzione 136.782 15.000 (12.808) (1.491) 137.483 

Fondo oneri futuri 33.391 2.083 (5.006) (1.840) 28.628 

Totale fondo rischi e oneri 170.173 17.083 (17.814) (3.331) 166.111 

FONDO RISCHI E ONERI

(importi in migliaia di Euro)
al 31 

dicembre 
2016

Accanto-
namenti /

Incrementi

Utilizzi / 
Decrementi

Scioglimenti
al 31 

dicembre 
2017

Accantonamenti in materia di 
lavoro

6.584 171 (2.143) 4.612 

Rischi fiscali 1.000 (324) (193) 483 

Fondi diversi 25.807 1.912 (2.539) (1.647) 23.533 

Totale fondo oneri futuri 33.391 2.083 (5.006) (1.840) 28.628 

FONDO ONERI FUTURI
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 ◼ 8.000 migliaia di Euro riferiti 
agli oneri scaturenti dalla zo-
nizzazione acustica delle aree 
limitrofe agli Aeroporti di Mila-
no (Legge 447/95 e successivi 
decreti ministeriali). Si segnala 
che la Commissione aeropor-
tuale di Malpensa non ha anco-
ra deliberato in via definitiva, a 
differenza della Commissione 

aeroportuale di Linate; 
 ◼ 847 migliaia di Euro per conten-

ziosi con ENAV;
 ◼ 3.000 migliaia di Euro per con-

tenziosi legali di natura diversa.

Sulla base dello stato di avanza-
mento dei contenziosi aggiornato 
alla data di redazione del bilancio 
separato e dei pareri dei consu-

lenti che rappresentano la Società 
nei contenziosi stessi, gli Ammini-
stratori ritengono che i fondi sia-
no congrui a fronte delle passività 
potenziali emergenti.

6.17 Fondi relativi al personale 
La movimentazione dei fondi re-
lativi al personale per l’esercizio 
2017 è dettagliata come segue:

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

Fondo iniziale 48.095 

(Proventi)/oneri finanziari 686 

Utilizzi (1.989)

(Utili) / Perdite Attuariali imputate a riserva di patrimonio netto (56)

Totale Fondi relativi al personale 46.736 

FONDI RELATIVI AL PERSONALE

La valutazione attuariale puntuale 
del Fondo trattamento di fine rap-
porto, recepisce gli effetti della 
riforma della Legge 27 dicembre 
2006 n. 296 e successivi decreti e 
regolamenti. 

Le principali assunzioni attuariali, 
utilizzate per la determinazione 
degli obblighi pensionistici, sono 
di seguito riportate.

al 31 dicembre 2017

Tasso annuo di attualizzazione 1,30%

Tasso annuo di inflazione 1,50%

Tasso annuo di incremento TFR 2,63%

BASI TECNICHE ECONOMICHE-FINANZIARIE

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

+ 1 % sul tasso di turnover 46.485 

- 1 % sul tasso di turnover 47.014 

+ 1/4 % sul tasso annuo di inflazione 47.437 

- 1/4 % sul tasso annuo di inflazione 46.048 

+ 1/4 % sul tasso annuo di attualizzazione 45.634 

- 1/4 % sul tasso annuo di attualizzazione 47.878 

VARIAZIONE DELLE IPOTESISi precisa che il tasso annuo di attua-
lizzazione, utilizzato per la determi-
nazione del valore attuale dell’obbli-
gazione, è stato desunto dall’indice 
Iboxx Eurozone Corporate AA.

Di seguito si riporta l’analisi di 
sensitività per ciascuna ipotesi ri-
levante alla data del 31 dicembre 
2017 con evidenza degli effetti 
che avrebbe determinato sul va-
lore del fondo trattamento di fine 
rapporto.



S E A  S P A  -   B I L A N C I O  S E P A R A T O

Relazione finanziaria annuale 2017   •   214

(valore espresso in anni) al 31 dicembre 2017

Duration del piano 10,3

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

Annualità 1 2.224 

Annualità 2 1.887 

Annualità 3 2.488 

Annualità 4 2.755 

Annualità 5 3.713 

DURATA MEDIA FINANZIARIA DELL’OBBLIGAZIONE

EROGAZIONI PREVISTE

L’indicazione della durata media fi-
nanziaria dell’obbligazione e l’ana-
lisi delle scadenze di pagamento 
dei benefici sono riportate nelle 
tabelle seguenti:

6.18 Passività finanziarie 
correnti e non correnti
La tabella seguente dettaglia le 

passività finanziarie correnti e non 
correnti al 31 dicembre 2017 e re-
lativo esercizio di comparazione:

al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) Corrente Non corrente Corrente Non corrente

Debiti verso banche  20.919  247.760  20.829  250.929 

Debiti verso altri finanziatori  6.693  298.529  11.248  298.140 

Totale passività finanziarie  27.612  546.289  32.077  549.069 
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Di seguito, si riporta il dettaglio 
delle relative voci: 

al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro) Quota corrente
Quota non 

corrente
Quota corrente

Quota non 
corrente

Finanziamenti a lungo termine  19.766  240.532  19.689  241.208 

Debito per oneri su finanziamento  1.153  1.140 

Fair value derivati  7.228  9.721 

Debiti verso banche  20.919  247.760  20.829  250.929 

Debiti verso obbligazionisti  298.441  298.008 

Debito per oneri su obbligazioni  6.627  6.627 

Finanziamenti agevolati  66  88  44  132 

Debiti finanziari verso controllate  4.577 

Debiti verso altri finanziatori  6.693  298.529  11.248  298.140 

Totale passività correnti e non 
correnti

 27.612  546.289  32.077  549.069 

Come evidenziato dalla tabella 
precedente, l’indebitamento fi-
nanziario della Società è prevalen-
temente riconducibile all’indebita-
mento bancario per finanziamenti 
di medio lungo termine e al presti-
to obbligazionario emesso in data 
17 aprile 2014, denominato SEA 3 
1/8 2014-2021.

Di seguito si riportano le principali 
caratteristiche del prestito obbli-
gazionario:

 ◼ Tipologia di obbligazioni: se-
nior, unsecured, non converti-
bili, di taglio minimo pari a 100 
migliaia di Euro e rivolte esclusi-
vamente a investitori qualificati 
e istituzionali;

 ◼ Prezzo di emissione: alla pari;
 ◼ Controvalore: 300 milioni di Euro;

 ◼ Tasso di interesse: cedola fissa 
annuale del 3,125%;

 ◼ Durata: 7 anni con rimborso 
alla scadenza a eccezione dei 
rimborsi anticipati previsti nel 
regolamento del prestito e alli-
neati alla prassi di mercato;

 ◼ Quotazione: mercato regola-
mentato gestito da Irish Stock 
Exchange;

 ◼ Covenant: tipici della prassi 
internazionale per emissioni 
obbligazionarie di questa tipo-
logia, quali in particolare la Li-
mitation of Indebtness ovvero il 
mantenimento del rapporto tra 
Posizione Finanziaria Netta/Ebi-
tda al valore massimo di 3,8. A 
oggi il covenant è rispettato.

Per maggiori dettagli sui finanzia-
menti bancari accesi e sui contrat-

ti derivati sottoscritti si rimanda a 
quanto analizzato nella Nota 4.

Per maggiori dettagli sui finanzia-
menti accesi nel corso dell’eserci-
zio 2017, delle principali informa-
zioni correlate a tali finanziamenti 
e per il dettaglio dei rimborsi che 
la Società è tenuta a effettuare 
sulla base dei piani di ammorta-
mento, si rimanda a quanto analiz-
zato nella Nota 4.

Di seguito si riporta la composizio-
ne dell’indebitamento finanziario 
netto della Società determinato 
al 31 dicembre 2017, e relativo 
comparativo dell’esercizio 2016, 
secondo quanto previsto dalla 
Comunicazione CONSOB del 28 
luglio 2006 e in conformità con le 
Raccomandazioni ESMA/2011/81:
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016 

A. Disponibilità Liquide (67.129) (46.998)

B. Altre Disponibilità Liquide  -  - 

C. Titoli detenuti per la negoziazione  -  - 

D. Liquidità (A) + (B) + (C) (67.129) (46.998)

E. Crediti finanziari (20.630) (43.532)

F. Debiti finanziari correnti  -  4.577 

G.
Parte corrente dei finanziamenti bancari a medio-lungo 
termine

 19.766  19.689 

H. Altri debiti finanziari correnti  7.846  7.811 

I. Debiti ed altre passività finanziarie correnti (F) + (G) + (H)  27.612  32.077 

J. Indebitamento finanziario corrente netto (D) + (E) + (I) (60.147) (58.453)

K.
Parte non corrente dei finanziamenti bancari a medio-lungo 
termine

 240.532  241.208 

L. Obbligazioni emesse  298.441  298.008 

M. Altri debiti finanziari non correnti  7.316  9.853 

N.
Debiti ed altre passività finanziarie non correnti 
(K) + (L) + (M)

 546.289  549.069 

O. Indebitamento Finanziario Netto (J) + (N)  486.142  490.616 

A fine dicembre 2017 la posizione 
finanziaria netta, pari a 486.142 
migliaia di Euro, evidenzia un mi-
glioramento di 4.474 migliaia di 
Euro rispetto a fine 2016, il cui 
saldo risultava essere di 490.616 
migliaia di Euro.

Come desumibile dal rendiconto 
finanziario, sulla dinamica del li-
vello di indebitamento finanziario 
netto ha influito il fatto che il cash 
flow generato dall’attività opera-
tiva per 135.528 migliaia di Euro, 
è stato sufficiente a consentire 

di compensare il cash flow assor-
bito dalla attività di investimen-
to (46.964 migliaia di Euro) ed a 
quello assorbito dalla gestione 
finanziaria per pagamento di divi-
dendi, di interessi e commissioni 
(rispettivamente per 70.307 mi-
gliaia di Euro e per 16.747 migliaia 
di Euro); dal punto di vista finan-
ziario sono intervenuti i seguenti 
fattori: i) l’incremento delle dispo-
nibilità liquide di 20.131 migliaia 
di Euro (67.129 migliaia di Euro a 
fine 2017 a fronte di Euro 46.998 
nel 2016); ii) l’erogazione a fine 

giugno 2017 di nuovi finanziamen-
ti a medio e lungo termine per 20 
milioni di Euro, su raccolta BEI, a 
tasso variabile e di durata venten-
nale; iii) la prosecuzione dell’am-
mortamento dei finanziamenti in 
essere con un esborso di 19.711 
migliaia di Euro.

Di seguito si riporta il dettaglio 
delle variazioni delle attività e pas-
sività finanziarie correnti e non 
correnti, con separata evidenza 
dei flussi di cassa rilevati nell’eser-
cizio 2017 e delle altre variazioni.
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(importi 
in migliaia di Euro)

Finan-
ziamenti 
bancari a 

m/l termine 
(q/c e n/c)

Prestiti 
obbliga-

zionari

Finan-
ziamenti 

agevolati 
(q/c e n/c)

Debito 
per oneri  

su fin. e 
prestiti 

obb.ri

Derivato 
passivo

Crediti 
/ Debiti 

finanziari 
vs 

controllate

 Totale 

Al 31 dicembre 2016 260.897 298.008 176 7.767 9.721 (38.955) 537.614

Flussi di cassa:

Erogazione nuove tranche di 
finanziamenti a raccolta BEI

20.000 20.000

Rimborso quota capitale (19.689) (22) (19.711)

Variazione del cash pooling 18.325 18.325

Pagamento interessi passivi su 
finanziamenti bancari e prestiti 
obbligazionari di compentenza 
del 2016

(7.767) (7.767)

Totale flussi di cassa 311 (22) (7.767) 18.325 10.847

Altre variazioni:

Effetto costo ammortizzato (910) 433 (477)

Variazione del fair value (2.493) (2.493)

Ratei su interessi passivi 
da finanziamenti e prestiti 
obbligazionari

7.780 7.780

Totale Altre variazioni (910) 433 7.780 (2.493) 4.810

Al 31 dicembre 2017 260.298 298.441 154 7.780 7.228 (20.630) 553.271

ATTIVITÀ E PASSIVITÀ FINANZIARIE CORRENTI E NON CORRENTI
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6.19 Debiti commerciali
Di seguito si riporta il dettaglio della voce “Debiti commerciali”:

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Debiti verso fornitori 130.362 135.537 

Acconti 7.582 7.419 

Debiti verso imprese controllate 4.371 15.381 

Debiti verso imprese collegate 4.519 3.434 

Totale debiti commerciali 146.834 161.771 

DEBITI COMMERCIALI

I debiti commerciali, pari a 146.834 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2017, si riferiscono ad acquisti di 
beni e prestazioni di servizi con-
cernenti l’attività di gestione e la 
realizzazione degli investimenti. 
Nel contesto della ottimizzazione 
dei rapporti con i fornitori, i debi-
ti verso fornitori al 31 dicembre 
2017 includono importi ceduti da-
gli stessi a società di factoring per 
4.218 migliaia di Euro (12.279 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2016).

I debiti per acconti al 31 dicembre 
2017, pari a 7.582 migliaia di Euro, 
evidenziano un saldo sostanzial-
mente allineato ai valori del prece-
dente esercizio. 

Relativamente all’incasso ricevuto 
nell’esercizio 2014 e, classificato 
nei debiti per acconti, a seguito 
della Sentenza n. 12778/2013 del 
Tribunale di Milano (confermata 
dalla Corte d’Appello di Milano 
con sentenza n. 3553/2015) con 
la quale l’Agenzia delle Dogane è 
stata condannata al pagamento di 
complessivi 5.631 migliaia di Euro 
nell’ambito del contenzioso rela-
tivo all’occupazione degli spazi siti 
nel sedime aeroportuale di Linate 
e Malpensa, si segnala che l’Agen-
zia delle Dogane a dicembre 2016 
ha impugnato dinanzi alla Supre-
ma Corte di Cassazione la predetta 
sentenza, contestando la spettan-
za di quanto stabilito dal Giudice di 
Appello. Si precisa che non essen-
dosi conclusi tutti i gradi di giudizio, 
nessun provento è stato iscritto nel 
presente bilancio separato.

La restante parte dei debiti per ac-
conti sono principalmente attribu-
ibili agli acconti da clienti. 

Per quanto riguarda i debiti verso 
le società controllate e collegate 
si rimanda a quanto esposto nella 

Nota 8 relativa ai rapporti con par-
ti correlate.

6.20 Debiti per imposte 
dell’esercizio
I debiti per imposte, pari a 7.227 
migliaia di Euro al 31 dicembre 
2017 (6.046 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016), sono costituiti 
principalmente dal debito per im-
poste dirette pari a 1.142 migliaia 
di Euro, dal debito Irpef sul lavoro 
dipendente e autonomo per 5.520 
migliaia di Euro (4.972 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2016) e dal 
debito IVA relativo allo “split pay-
ment” per 504 migliaia di Euro. 

Si segnala che il saldo del 31 di-
cembre 2016 comprendeva, inol-
tre, il debito relativo alla maggiore 
IRES versata dalle Controllate (che 
aderivano al Consolidato Fiscale) e 
richiesta a rimborso con apposite 
istanze nel marzo 2013 per il tra-
mite della Consolidante, a fronte 
della mancata deduzione dall’IRES 
dell’IRAP sul costo del lavoro rela-
tiva alle annualità 2007/2011, per 
1.028 migliaia di Euro.

6.21 Altri debiti correnti e non 
correnti
La tabella seguente dettaglia la 
voce “Altri debiti correnti” alla 
data di chiusura dell’esercizio 
2017 e relativo comparativo:
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Il saldo della voce “Altri debiti cor-
renti” evidenzia un incremento di 
14.655 migliaia di Euro, passando 
da 155.003 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016 a 169.658 migliaia 
di Euro al 31 dicembre 2017. 

Tale variazione è ascrivibile, prin-
cipalmente, all’effetto combinato 
dei seguenti fenomeni: i) maggio-
ri oneri per 5.952 migliaia di Euro 
riferiti al contributo a carico della 
Società al fondo per servizi antin-
cendio aeroportuali istituito con la 
Legge 27 dicembre 2006, n. 296; 
ii) maggiori debiti verso dipenden-
ti per competenze maturate, per 
2.457 migliaia di Euro, principal-
mente dovuti al riconoscimento, 
per l’esercizio 2017, di un contri-
buto premiale ai risultati della So-
cietà, legato al raggiungimento di 
performance aziendali; iii) aumento 
dei debiti verso lo Stato relativa-
mente agli oneri legati al versa-

mento del canone concessorio, per 
1.436 migliaia di Euro, a seguito 
della variazione dei dati di traffico; 
iv) incremento della voce “Altri” per 
4.455 migliaia di Euro. Tale voce, 
pari a 17.985 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2017 (13.530 migliaia di 
Euro al 31 dicembre 2016), si rife-
risce principalmente ai risconti pas-
sivi connessi a ricavi di competenza 
di esercizi futuri e ad altri debiti 
minori. La variazione, pari a 4.455 
migliaia di Euro, è sostanzialmente 
attribuibile alle tempistiche di fat-
turazione della Società. 

Si precisa che, relativamente ai 
debiti verso lo Stato per servizi 
antincendio aeroportuali, il Tribu-
nale Civile di Roma, con sentenza 
n. 1870/2018, ha dichiarato il di-
fetto di giurisdizione del Giudice 
Ordinario, dovendo la causa esse-
re devoluta alla Commissione Tri-
butaria. 

La tabella seguente dettaglia la 
voce “Altri debiti non correnti” 
alla data di chiusura dell’esercizio 
2017 e relativo comparativo:

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 12.714 11.760 

Debiti verso i dipendenti per competenze maturate 15.979 13.522 

Debiti verso i dipendenti per ferie non godute 2.536 2.749 

Debiti verso lo Stato per servizi antincendio negli 
aeroporti

59.040 53.088 

Debiti verso lo Stato per canone concessorio 13.634 12.198 

Debito verso lo Stato per canone concessorio 
servizi di sicurezza

83 81 

Debiti per addizionali sui diritti di imbarco 46.131 46.011 

Debiti verso terzi per incassi di biglietteria 70 414 

Depositi cauzionali di terzi 968 1.110 

Debiti verso Consiglio di Amministrazione e Collegio 
Sindacale

190 187 

Debito verso azionisti per dividendi 77 88 

Debiti verso altri per trattenute c/dipendenti 251 265 

Altri 17.985 13.530 

Totale altri debiti correnti 169.658 155.003 

ALTRI DEBITI CORRENTI
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(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Debiti verso dipendenti 14.946 

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 2.642 

Totale altri debiti non correnti 17.588 -

ALTRI DEBITI NON CORRENTI

Il saldo della voce “Altri debiti non 
correnti” si riferisce ai debiti verso 
dipendenti e relativi oneri contri-
butivi, iscritti a seguito dell’avvio, 
il 27 dicembre 2017, della proce-
dura di mobilità in cui si stabilisce 
l’esodo incentivato di un numero 
predefinito di lavoratori, che rag-
giungeranno, entro agosto 2023, 
i requisiti per il trattamento pen-

sionistico (pensione anticipata o di 
vecchiaia). Relativamente a que-
sta procedura, in data 15 gennaio 
2018 è stato sottoscritto il verbale 
di accordo con le Organizzazioni 
Sindacali.

6.22 Crediti e debiti di durata 
superiore a cinque anni
Non esistono crediti di durata su-

periore a cinque anni. 

I debiti di natura finanziaria di 
durata superiore a cinque anni 
ammontano a 147.670 migliaia di 
Euro, relativamente al rimborso 
delle quote capitali dei finanzia-
menti a medio/lungo termine in 
essere alla data del 31 dicembre 
2017. 
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L’andamento dei ricavi di gestio-
ne Aviation dell’esercizio 2017 
registra un incremento di 32.746 
migliaia di Euro rispetto al pre-
cedente esercizio, passando da 
415.942 migliaia di Euro nel 2016 
a 448.688 migliaia di Euro nel 
2017. Tale crescita è stata suppor-
tata dall’adeguamento tariffario 
definito a livello di Contratto di 
Programma e dall’incremento del 
traffico passeggeri e cargo, grazie: 
i) all’attivazione di tredici nuovi 
collegamenti e all’incremento di 

La tabella seguente illustra il det-
taglio dei ricavi di gestione Avia-
tion suddiviso per tipologia.

diverse frequenze di tratte già esi-
stenti, sia su rotte europee che ex-
tra europee; ii) all’attrazione di sei 
nuove Compagnie Aeree; iii) all’in-
cremento dei posti offerti dalle 
Compagnie, sia a Malpensa che a 
Linate, con una crescita complessi-
va di circa il 6,8%; e, iv) alla sotto-
scrizione di nuovi accordi bilaterali 
e all’aggiornamento di alcuni ac-
cordi già in essere. Il traffico pas-
seggeri registra un incremento di 
movimenti del 4,1% e di passegge-
ri del 9%. Il traffico merci continua 

7 Conto Economico

7.1 Ricavi di gestione 
La tabella seguente illustra il det-

taglio dei ricavi di gestione suddi-
viso per business unit:

il positivo trend, con una crescita 
del 7,1%, grazie all’ottima perfor-
mance di Malpensa che evidenzia 
un incremento del 7,4%, aggior-
nando il record storico del prece-
dente esercizio in termini di movi-
menti che si attestano a 577 mila 
tonnellate di merce movimentata. 
Per ulteriori dettagli si rimanda 
alla Relazione sulla gestione.

La tabella seguente illustra il det-
taglio dei ricavi di gestione Non 
Aviation suddiviso per tipologia.

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Aviation 448.688 415.942 

Non Aviation 227.479 216.071 

Totale Ricavi di gestione 676.167 632.013 

RICAVI DI GESTIONE PER BUSINESS UNIT

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Diritti e infrastrutture centralizzate 387.272 355.149 

Ricavi da gestione sicurezza 45.495 45.209 

Utilizzo spazi in regime regolamentato 15.921 15.584 

Totale Ricavi di gestione Aviation 448.688 415.942 

RICAVI DI GESTIONE AVIATION 
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La variazione dei ricavi di gestione 
Non Aviation evidenzia un incre-
mento di 11.408 migliaia di Euro 
rispetto al precedente esercizio, 
passando da 216.071 migliaia di 
Euro nel 2016 a 227.479 miglia-
ia di Euro nel 2017. Tale incre-
mento è principalmente dovuto 
ai seguenti effetti: i) i ricavi retail 
evidenziano una crescita di 5.512 
migliaia di Euro grazie alle mag-
giori royalties sulle concessioni per 
attività di vendita al pubblico. In 
particolare, tali proventi risentono 
positivamente dell’incremento del 
traffico passeggeri e del graduale 
completamento del progetto di 
restyling dell’offerta commerciale 

presso il Terminal 1 di Malpensa, 
basato su un’unica galleria com-
merciale accessibile ai passegge-
ri di qualsiasi destinazione con 
“piazze” differenziate per posizio-
namento e pricing. Il profilo retail 
del Terminal 1 di Malpensa è stato 
infatti completamente ripensato 
per servire al meglio i diversi seg-
menti di domanda risultanti dalla 
compresenza nelle stesse aree di 
imbarco di passeggeri di vettori 
low cost e legacy di corto, medio e 
lungo raggio; ii) i ricavi da parcheg-
gi indicano un incremento di 3.801 
migliaia di Euro in virtù di una in-
tensa politica commerciale, carat-
terizzata da un’attenta gestione 

del business che coniuga strategie 
di marketing e di revenue mana-
gement, basate su una costante 
attività di comunicazione, di diffe-
renziazione delle tariffe a seconda 
delle esigenze della clientela e del-
la stagionalità e di costante rinno-
vamento dei canali di vendita; iii) 
i ricavi da concessione degli spazi 
cargo evidenziano un incremento 
di 2.273 migliaia di Euro benefi-
ciando dei corrispettivi derivanti 
dal nuovo magazzino realizzato 
nell’area cargo di Malpensa e da 
quelli relativi all’area assegnata ad 
un altro operatore cargo per la co-
struzione di un nuovo magazzino. 

La tabella seguente illustra il det-
taglio dei ricavi retail suddiviso per 
tipologia.

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Retail 91.988 86.476 

Parcheggi 64.123 60.322 

Spazi cargo 13.969 11.696 

Pubblicità 10.328 10.316 

Servizi Premium 13.885 13.789 

Real Estate 1.422 1.608 

Servizi e altri ricavi 31.764 31.864 

Totale Ricavi di gestione Non Aviation 227.479 216.071 

RICAVI DI GESTIONE NON AVIATION

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Shops 47.610 45.174 

Food & beverage 18.809 17.485 

Car rental 16.204 14.652 

Attività bancarie 9.365 9.165 

Totale Retail 91.988 86.476 

RICAVI RETAIL 
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La voce “Servizi e altri ricavi” si 
compone principalmente dei pro-
venti derivanti dall’attività di pro-
gettazione, dall’attività di service 
e proventi diversi. Il saldo dell’e-
sercizio 2017 risulta sostanzial-
mente in linea con il precedente 
esercizio, per l’effetto contrap-
posto e compensativo di: i) iscri-
zione di un provento di carattere 
non recurring di 2.429 migliaia di 
Euro relativo alla restituzione di 
una quota della sanzione irrogata 
alla Società da parte dell’Autori-
tà Garante della Concorrenza e 
del Mercato nel 2015 a seguito 
dell’acquisizione di SEA Prime (già 
ATA Ali Trasporti Aerei SpA). In 
data 30 maggio 2017, l’Autorità 
ha dato conferma dell’avvenuta 
rideterminazione della sanzione in 
936 migliaia di Euro (rispetto alla 
sanzione irrogata nel 2015 pari a 
3.365 migliaia di Euro) e dell’avve-
nuta comunicazione al Ministero 
dell’Economia e delle Finanze, del 

Il costo del lavoro ha subito un in-
cremento pari a 27.870 migliaia di 
Euro, passando da Euro 177.478 
migliaia nel 2016 a 205.348 miglia-
ia nel 2017 (+15,7%).

Tale variazione è principalmente 
correlata ai piani di incentivazione 
all’esodo condivisi con le organiz-
zazioni sindacali nell’ambito del 

nulla osta alla restituzione della 
somma complessiva; ii) riduzione 
dei ricavi derivanti dall’attività di 
progettazione per 1.268 migliaia 
di Euro a seguito della conclusio-
ne di contratti attivi; iii) minori 
plusvalenze derivanti da cessione 
di beni mobili per 400 migliaia di 
Euro e iv) riduzione dei ricavi legati 
alla vendita dei certificati verdi per 
450 migliaia di Euro in quanto il 
periodo di riconoscimento del be-
neficio è terminato nel 2016.

7.2 Ricavi per lavori su beni in 
concessione
I ricavi per lavori su beni in conces-
sione passano da 46.622 migliaia 
di Euro nel 2016 a 28.281 migliaia 
di Euro nel 2017.

Tali ricavi corrispondono, in appli-
cazione dell’IFRIC 12, alle opere 
realizzate sui beni in concessione 
maggiorati del 6%, rappresenta-
tivo della migliore stima circa la 

piano industriale di dimensiona-
mento organici 2018-2023, al rico-
noscimento di un contributo pre-
miale legato al raggiungimento di 
performance aziendali e allo stan-
ziamento del rinnovo per il CCNL 
siglato nel secondo semestre del 
2014 e scaduto a fine 2016, fe-
nomeni che insieme determinano 
una crescita dei costi di 24.707 mi-

remunerazione, sia dei costi in-
terni per l’attività di direzione la-
vori e progettazione svolta dalla 
Società, sia di un mark up che un 
general constructor richiederebbe 
per svolgere la medesima attività, 
e sono inclusi nella business unit 
Aviation.

L’andamento di tale voce è stretta-
mente collegato alla connessa at-
tività di investimento e di miglioria 
dell’infrastruttura. Per maggiori 
dettagli sui principali investimenti 
dell’esercizio si rimanda a quanto 
riportato nella Nota 6.1. 

Nella voce “Costi per lavori su beni 
in concessione” (Nota 7.6) è rifles-
sa la riduzione corrispondente dei 
costi sostenuti per l’effettuazione 
dei lavori su beni in concessione.

7.3 Costi del lavoro
La tabella di seguito dettaglia il co-
sto del lavoro: 

gliaia di Euro. Per maggiori detta-
gli sui piani di incentivazione all’e-
sodo si rimanda a quanto riportato 
nella Relazione sulla gestione.

La tabella di seguito evidenzia il 
numero medio dei dipendenti FTE 
(Full Time Equivalent) per catego-
ria, con raffronto rispetto all’eser-
cizio precedente:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Salari e stipendi 131.507 124.137 

Oneri sociali 37.281 36.452 

Trattamento fine rapporto 7.649 7.642 

Altri costi del lavoro 28.911 9.247 

Totale costi del lavoro 205.348 177.478 

COSTI DEL LAVORO
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al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016 delta

Dipendenti HDC (a fine periodo) 2.771 2.792 (21)

NUMERO DIPENDENTI HDC (HEADCOUNT) A FINE PERIODO

7.4 Materiali di consumo 
La tabella di seguito dettaglia i “Materiali di consumo”:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 10.180 8.341 

Variazione delle rimanenze 39 670 

Totale materiali di consumo 10.219 9.011 

 MATERIALI DI CONSUMO

La voce “Materiali di consumo” in-
clude principalmente gli acquisti di 
beni destinati ad attività aeropor-
tuali (prodotti chimici per de-icing e 
de-snowing, vestiario, ricambistica, 
ecc.). La variazione di 1.208 miglia-
ia di Euro rispetto al precedente 

esercizio è principalmente gene-
rata dall’incremento degli acquisti 
per scorta e pronto impiego tra i 
quali si evidenziano i prodotti chi-
mici di de-icing ed anti-icing utilizza-
ti in caso di neve e/o formazione di 
ghiaccio ed il carburante.

7.5 Altri costi operativi 
La tabella di seguito dettaglia la 
voce “Altri costi operativi”:

Il decremento di personale è ri-
conducibile alle cessazioni gene-
rate dalla procedura di incentiva-
zione all’esodo su base volontaria, 
parzialmente compensate dalle 

assunzioni in ambito operations 
connesse all’incremento del traffi-
co passeggeri.

Si riporta, infine, il numero dei di-

pendenti complessivi in termini di 
HDC (Headcount) alla data di chiu-
sura del bilancio separato:

NUMERO MEDIO DIPENDENTI EQUIVALENTI (FTE)

Gennaio - Dicembre

2017 % 2016 %

Dirigenti 54 2% 52 2%

Quadri 264 10% 261 10%

Impiegati 1.712 63% 1.720 63%

Operai 636 24% 660 24%

Totale dipendenti subordinati 2.666 99% 2.693 99%

Dipendenti somministrati 28 1% 23 1%

Totale dipendenti 2.694 100% 2.716 100%
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Nell’esercizio 2017 la voce “Altri 
costi operativi” ha subito un incre-
mento per 10.539 migliaia di Euro 
rispetto al precedente esercizio. 
Tale incremento è stato principal-
mente determinato dall’effetto 
contrapposto dei fenomeni di se-
guito elencati:

 ◼ maggiori costi commerciali per 
9.051 migliaia di Euro legati, prin-
cipalmente, all’incremento degli 
oneri per incentivi al traffico;

 ◼ incremento dei costi per canoni 
verso Enti Pubblici per 716 mi-
gliaia di Euro in conseguenza 
dei maggiori oneri per canone 
concessorio che SEA è tenuta 
a versare per l’esercizio 2017 
all’ENAC. Tale andamento è 
strettamente correlato alla va-

riazione dei dati di traffico;
 ◼ riduzione dei costi per utenze 

per l’effetto, principale, di mi-
nori oneri legati al consumo 
di riscaldamento e condizio-
namento per 5.399 migliaia di 
Euro, a fronte di un incremen-
to dei costi di energia elettrica 
per 425 migliaia di Euro. Tale 
andamento è strettamente 
correlato alla variazione del 
prezzo delle materie prime. Si 
segnala, inoltre, che la varia-
zione incrementale dei costi di 
energia elettrica ha beneficia-
to dell’effetto positivo, pari a 
1.298 migliaia di Euro, derivan-
te dalla cancellazione dei costi 
per oneri di sistema stanziati 
negli esercizi 2015 e 2016 a se-
guito della conversione del c.d. 

“Decreto milleproroghe” con 
cui il legislatore ha deciso di rin-
viarne l’applicazione a partire 
dal 1 gennaio 2018. Le spese di 
vigilanza registrano, invece, un 
incremento di 471 migliaia di 
Euro a seguito dell’incremento 
delle attività di controllo ai filtri 
di sicurezza;

 ◼ maggiori costi di manutenzio-
ne ordinaria per 405 migliaia 
di Euro relativi a manutenzioni 
programmate di beni immobili, 
impianti ed attrezzature; 

 ◼ minori costi per servizi di scalo 
forniti da società di handling per 
353 migliaia di Euro principal-
mente legati ai servizi di emer-
gency/contingency, ai servizi per 
emergenza neve e ai servizi di 
de-icing;

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Costi commerciali  53.302  44.251 

Canoni vs Enti Pubblici  31.848  31.132 

Utenze e spese di vigilanza  29.840  34.059 

Costi di manutenzione ordinaria  24.629  24.224 

Servizi di scalo forniti da società di Handling 22.546 22.899 

Gestione parcheggi  15.298  12.072 

Pulizia  13.686  13.221 

Prestazioni professionali per servizi legali, 
amministrativi e strategici

 8.282  8.784 

Oneri tributari  6.671  6.459 

Canoni relativi a licenze d'uso hardware e sofware  4.112  4.206 

Prestazione per assistenza disabili  3.608  3.633 

Noleggi di attrezzature ed autoveicoli  3.540  3.326 

Assicurazioni  1.285  1.277 

Emolumenti e costi del Collegio Sindacale e del CdA  650  701 

Minusvalenze su beni patrimoniali  63  170 

Affitti passivi  138  156 

Altri costi  14.054  12.443 

Totale altri costi operativi 233.552 223.013 

ALTRI COSTI OPERATIVI
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 ◼ aumento dei costi legati alla ge-
stione dei parcheggi per 3.226 
migliaia di Euro a seguito della 
esternalizzazione di attività che 
nel precedente esercizio erano 
presidiate direttamente dalla 
Società;

 ◼ incremento dei costi di pulizia 
per 465 migliaia di Euro a se-
guito dell’entrata in esercizio 
di nuove aree afferenti il terzo 
satellite di Malpensa;

 ◼ riduzione dei costi legati alle 
prestazioni professionali per 
servizi legali, amministrativi e 
strategici per 502 migliaia di 
Euro a seguito di azioni di ef-
ficientamento poste in essere 
dalla Società;

 ◼ incremento della voce residuale 
“Altri costi” per 1.611 migliaia di 
Euro, principalmente legata ai 
maggiori oneri connessi ai servi-
zi di ristorazione delle sale vip e 
allo stralcio di crediti vantati nei 
confronti di operatori non avia-
tion in conseguenza di accordi 
transattivi.

La voce residuale “Altri costi” acco-
glie la remunerazione riconosciuta 
da SEA per l’attività di incasso dei 
diritti aeroportuali legati all’avia-
zione generale pari a 4.088 migliaia 
di Euro (4.088 migliaia di Euro nel 
2016), i costi per servizi di ristora-
zione delle sale vip pari a 3.104 mi-
gliaia di Euro (2.550 migliaia di Euro 
nel 2016), i costi per commissioni 
e servizi di intermediazione pari a 
1.428 migliaia di Euro (1.374 mi-

gliaia di Euro nel 2016), i costi indu-
striali diversi (principalmente oneri 
per certificazioni ed autorizzazioni, 
costi per servizi di accoglienza e 
ricevimento dei passeggeri) pari a 
392 migliaia di Euro (550 migliaia 
di Euro nel 2016), i costi per il ser-
vizio di collegamento a terra pari a 
846 migliaia di Euro (846 migliaia 
di Euro nel 2016), i contributi as-
sociativi versati dalla Società pari a 
1.065 migliaia di Euro (932 migliaia 
di Euro nel 2016), i costi per acqui-
sti ed abbonamenti a giornali e rivi-
ste pari a 440 migliaia di Euro (467 
migliaia di Euro nel 2016) e le spese 
per il funzionamento degli uffici. 

Si precisa che la controllata SEA 
Energia SpA ha presentato, in data 
29 settembre 2015, la domanda 
al GSE, per il conseguimento del-
la qualifica di Sistema SEESEU che 
consentirebbe di ottenere con-
dizioni tariffarie agevolate sull’e-
nergia elettrica consumata e non 
prelevata dalla rete in misura pari 
al 5% dei corrispondenti importi 
unitari dovuti e riaddebitati a SEA.

A maggio 2017 la controllata SEA 
Energia SpA ha ricevuto comuni-
cazione da parte del GSE di accet-
tazione della domanda e quindi 
il conseguimento della qualifica 
stessa. A tal proposito si eviden-
zia che con la conversione del c.d. 
“Decreto milleproroghe” il legisla-
tore ha deciso di rinviare l’applica-
zione degli oneri di sistema a par-
tire dal 1 gennaio 2018. 

Pertanto nella voce “Utenze e spe-
se di vigilanza”, il costo dell’ener-
gia elettrica recepisce l’effetto po-
sitivo derivante dall’applicazione 
del nuovo Decreto per 1.298 mi-
gliaia di Euro, relativo agli importi 
accantonati negli esercizi 2015 e 
2016.

7.6 Costi per lavori su beni in 
concessione 
I costi per lavori su beni in conces-
sione passano da 43.114 migliaia 
di Euro nel 2016 a 26.006 migliaia 
di Euro nel 2017. L’andamento di 
tale voce è strettamente collega-
to alla connessa attività di investi-
mento (Nota 7.2).

Questi rappresentano il costo per 
le opere realizzate sui beni in con-
cessione e sono inclusi nella busi-
ness unit Aviation.

7.7 Accantonamenti e 
svalutazioni
La voce relativa agli accantona-
menti e svalutazioni è dettagliabi-
le come segue:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Accantonamenti / (scioglimenti) dei crediti dell'attivo 
circolante e disponibilità liquide

26.897 3.908 

Svalutazioni altre attività finanziarie  3.476 

Accantonamenti/(scioglimenti) ai fondi per oneri futuri 243 (464)

Totale accantonamenti e svalutazioni 30.616 3.444 

ACCANTONAMENTI E SVALUTAZIONI



S E A  S P A  -   B I L A N C I O  S E P A R A T O

Relazione finanziaria annuale 2017   •   227

Nel 2017 la voce “Accantonamenti e 
svalutazioni” evidenzia un incremen-
to di 27.172 migliaia di Euro rispetto 
all’esercizio precedente, passando 
da 3.444 migliaia di Euro nel 2016 a 
30.616 migliaia di Euro nel 2017.

Gli accantonamenti netti al fondo 
svalutazione crediti sono stati ef-
fettuati per tener conto, sia del 
rischio di deterioramento della 
dinamica finanziaria dei princi-
pali operatori con i quali vi sono 
contenziosi in essere, sia delle 
svalutazioni per i crediti sottopo-
sti a procedure concorsuali. La 
variazione rispetto al precedente 
esercizio, pari a 22.989 migliaia di 

Tale voce include l’accantonamen-
to di competenza dell’esercizio, 
relativamente agli interventi di 
sostituzione e manutenzione pro-
grammata dei beni rientranti nel 
c.d. “Diritto Concessorio”.

L’andamento dell’esercizio 2017 
evidenzia un decremento di 3.591 
migliaia di Euro, passando da 
17.100 migliaia di Euro nel 2016 a 
13.509 migliaia di Euro nel 2017, 
in conseguenza dell’aggiornamen-
to pluriennale del piano di sostitu-
zione e di manutenzione program-
mata dei beni rientranti nel c.d. 
“Diritto Concessorio”.

Euro, è principalmente legata alla 
svalutazione integrale del credito 
pregresso, ante 2 maggio 2017, 
vantato nei confronti di Alitalia SAI 
in Amministrazione Straordinaria. 
Per maggiori dettagli si rimanda a 
quanto riportato nella Relazione 
sulla gestione.

La svalutazione delle altre attività 
finanziarie, pari a 3.476 migliaia di 
Euro, si riferisce al riallineamento 
degli attivi patrimoniali iscritti in bi-
lancio, relativamente alla valorizza-
zione delle quote detenute in Air-
port Handling per tramite del Trust. 
Per maggiori dettagli si rimanda a 
quanto riportato nella Nota 6.7. 

Gli accantonamenti netti al fondo 
rischi ed oneri futuri, pari a 243 
migliaia di Euro nel 2017, si riferi-
scono principalmente all’adegua-
mento delle valutazioni connesse 
alla copertura dei probabili oneri 
legati ai contenziosi relativi alla 
gestione operativa degli Aeropor-
ti di Milano. 

7.8 Accantonamenti al fondo di 
ripristino e sostituzione
La voce relativa agli accantona-
menti al fondo di ripristino e so-
stituzione è dettagliabile come 
segue:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Accantonamenti / (scioglimenti) al fondo di ripristino e 
sostituzione

13.509 17.100 

Totale accantonamenti al fondo di ripristino e 
sostituzione

13.509 17.100 

ACCANTONAMENTI AL FONDO DI RIPRISTINO E SOSTITUZIONE
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(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 50.570 44.516 

Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 14.909 13.537 

Ammortamento degli investimenti immobiliari 1 2 

Totale ammortamenti 65.480 58.055 

AMMORTAMENTI

L’andamento dell’ammortamento 
delle immobilizzazioni materiali 
riflette il processo di ammorta-
mento sulla base della vita utile 
stimata dalla Società mentre, per 

Il saldo della voce in oggetto evi-
denzia proventi da partecipazioni 
pari a 7.680 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2017, a fronte di pro-
venti netti da partecipazioni per 
4.587 migliaia di Euro rilevati nel 
precedente esercizio.

I proventi da partecipazioni riferiti 
ai dividendi distribuiti dalle società 

le immobilizzazioni immateriali ri-
entranti nel c.d. “Diritto Concesso-
rio” è strettamente connesso alla 
durata della concessione.

partecipate hanno subito un incre-
mento di 2.966 migliaia di Euro 
rispetto al precedente esercizio, 
passando da 2.935 migliaia di Euro 
nel 2016 a 5.901 migliaia di Euro 
nel 2017. 

La voce “Rivalutazione (Svaluta-
zione) SEA Handling SpA in liqui-
dazione”, pari a 1.705 migliaia di 

7.10 Proventi e oneri da 
partecipazioni
La tabella di seguito dettaglia i 
proventi e oneri da partecipazioni:

Euro, si riferisce all’effetto po-
sitivo derivante dalla differenza 
tra il valore della partecipazione 
detenuto in SEA Handling SpA in 
liquidazione ed il valore dell’attivo 
liquidato a SEA in seguito all’ap-
provazione del bilancio finale di 
liquidazione della controllata al 30 
giugno 2017 e del relativo piano 
di riparto; in data 25 luglio 2017 il 

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Rivalutazione (Svalutazione) SEA Handling SpA in 
liquidazione 

1.705 (249)

Rivalutazione (Svalutazione) Consorzio Malpensa 
Construction in liquidazione 

74 

Dividendi da SACBO SpA 2.128 1.801 

Dividendi da Dufrital SpA 1.679 

Dividendi da Malpensa Logistica Europa SpA 1.236 173 

Dividendi da SEA Services Srl 624 680 

Dividendi da Disma SpA 234 281 

Altri proventi 1.901 

Totale proventi (oneri) da partecipazioni 7.680 4.587 

PROVENTI (ONERI) DA PARTECIPAZIONI

7.9 Ammortamenti
La voce “Ammortamenti” è dettagliabile come segue:
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Liquidatore di SEA Handling SpA in 
liquidazione ne ha provveduto alla 
cancellazione dal registro delle im-
prese. 

La voce “Rivalutazione (Svaluta-
zione) Consorzio Malpensa Con-
struction in liquidazione”, pari 
a 74 migliaia di Euro, si riferisce 
all’effetto positivo derivante dal-
la differenza tra il valore della 
partecipazione detenuto nel Con-
sorzio Malpensa Construction in 

Gli oneri finanziari netti si riduco-
no di 704 migliaia di Euro, passan-
do da 17.779 migliaia di Euro nel 
2016 a 17.075 migliaia di Euro nel 
2017. A fronte di un valore sostan-
zialmente invariato dei proventi 
finanziari, gli oneri finanziari regi-
strano un positivo andamento con 
una contrazione dei costi pari a 
751 migliaia di Euro.

La riduzione degli oneri finanziari 
di 751 migliaia di Euro è principal-
mente determinata da: i) diminu-
zione del costo medio dell’indebi-
tamento a medio/lungo termine, 
in virtù dell’andamento dei tassi 
di interesse, e dalla diminuzione 
dell’indebitamento lordo, con mi-

liquidazione ed il valore dell’attivo 
liquidato al socio SEA in seguito 
all’approvazione del bilancio fina-
le di liquidazione della controllata 
al 31 ottobre 2017 e del relativo 
piano di riparto; in data 14 dicem-
bre 2017 il Liquidatore del Con-
sorzio Malpensa Construction in 
liquidazione ne ha provveduto alla 
cancellazione dal registro delle im-
prese. 

Si precisa che il precedente eserci-

nor aggravio di interessi passivi 
per 380 migliaia di Euro; e ii) dalla 
riduzione degli altri interessi passi-
vi di 379 migliaia di Euro. L’effetto 
positivo correlato alla diminuzione 
degli interessi passivi su deriva-
ti per 315 migliaia di Euro e sulle 
commissioni legate alle operazio-
ni di factoring per 310 migliaia di 
Euro, infatti, è solo parzialmente 
compensato dall’incremento del-
le spese legate alle garanzie ban-
carie connesse all’erogazione dei 
finanziamenti BEI a valere sulla 
linea sottoscritta nel dicembre 
2014.

Per maggiori dettagli sulla varia-
zione delle passività finanziarie si 

zio beneficiava di altri proventi per 
1.901 migliaia di Euro, relativi al 
provento maturato sugli Strumen-
ti Finanziari Partecipativi detenuti 
in Airport Handling SpA. 

Per ulteriori dettagli si veda anche 
quanto riportato nella Nota 6.4.

7.11 Proventi e oneri finanziari
La voce dei “Proventi ed oneri 
finanziari” risulta dettagliabile 
come segue:

rimanda a quanto riportato nella 
Nota 6.18.

7.12 Imposte
Di seguito si riporta il dettaglio 
della voce “Imposte”:

(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Utili su cambi  4  12 

Altri proventi finanziari  1.081  1.120 

Totale proventi finanziari  1.085  1.132 

Interessi passivi su finanziamenti a medio-lungo 
termine

(12.413) (12.793)

Perdite su cambi (10) (2)

Altri interessi passivi (5.737) (6.116)

Totale oneri finanziari (18.160) (18.911)

Totale proventi (oneri) finanziari (17.075) (17.779)

PROVENTI (ONERI) FINANZIARI
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(importi in migliaia di Euro) 2017 2016

Imposte correnti 41.074 47.013 

Imposte differite /(anticipate) (7.697) (640)

Totale imposte 33.377 46.373 

IMPOSTE

Di seguito si riporta la riconciliazione tra l’aliquota teorica e quella effettiva per l’esercizio 2017:

(importi in migliaia di Euro) 2017 %

 Utile prima delle imposte  110.323 

 Imposte sul reddito teoriche 26.477 24,0%

 Effetto fiscale differenze permanenti (28) 0,0%

 IRAP 6.961 6,3%

 Altro (33) 0,0%

Imposte effettive 33.377 30,3%

L’ammontare della voce “Altro” si 
compone, principalmente, delle 
rettifiche su fiscalità, sia corrente 
che differita, di esercizi precedenti.

Le principali differenze fiscali di ca-
rattere permanente sono riconduci-
bili ai dividendi da partecipate in regi-
me pex incassati nell’esercizio 2017, 
alla svalutazione delle altre attività 
finanziarie detenute in Airport Han-
dling e alla rilevazione del provento 
relativo al riconoscimento del mag-
gior importo versato nell’esercizio 
2015 a seguito della sanzione irroga-
ta dall’AGCM e rideterminata nell’e-
sercizio 2017, per i cui dettagli si ri-
manda a quanto riportato nella Nota 
7.1 e nella Relazione sulla gestione.

8 Transazioni con le Parti 
Correlate 

Di seguito sono riportati i saldi 
patrimoniali ed economici dei rap-
porti della Società con parti corre-
late per gli esercizi 2017 e 2016, 
con indicazione dell’incidenza sul-
la relativa voce di bilancio:
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RAPPORTI DELLA SOCIETÀ CON PARTI CORRELATE

al 31 dicembre 2017

(importi in migliaia di Euro)
Crediti 

Commerciali 
Crediti Finanziari 

correnti
Debiti 

Commerciali 
Debiti per imposte 

dell'esercizio

Imprese controllate

SEA Energia SpA 409 20.253 3.201 41 

SEA Prime SpA 2.897 377 1.170 

Imprese collegate

SACBO SpA 276 510 

Dufrital SpA 5.430 1.149 

Malpensa Logistica Europa SpA 1.840 1.046 

SEA Services Srl 1.137 1.714 

Signature Flight Support Italy Srl 63 1 

Disma SpA 116 99 

Totale parti correlate  12.168  20.630  8.890  41 

Totale voce di bilancio  108.612  20.630  146.834  7.227 

% sul totale voce di bilancio 11,20% 100,00% 6,05% 0,57%

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2017

(importi in migliaia di Euro)
Ricavi di 

gestione
Altri costi 
operativi

Costi del 
lavoro

Proventi (Oneri) 
Finanziari Netti

Proventi e (oneri) 
da partecipazioni

Imprese controllate

SEA Handling SpA in liquidazione (*) 10 8 1.705 

SEA Energia SpA 440 21.822 (80) 839 

Consorzio Malpensa Contruction (*) (8) 4 74 

SEA Prime SpA 7.581 4.105 (566)

Imprese collegate

SACBO SpA (**) 921 10.440 (4) 2.128 

Dufrital SpA 30.541 21 1.679 

Malpensa Logistica Europa SpA 4.239 10 (38) 1.236 

SEA Services Srl 3.331 3.113 624 

Disma SpA 215 234 

Signature Flight Support Italy Srl 121 

Totale parti correlate  47.391  39.523  (688)  839  7.680 

Totale voce di bilancio  676.167  233.552  205.348  (17.075)  7.680 

% sul totale voce di bilancio 7,01% 16,92% -0,34% -4,91% 100,00%

(*) Nell’esercizio 2017 SEA Handling SpA in liquidazione e Consorzio Malpensa Construction sono state cancellate dal registro delle imprese a 
seguito dell’approvazione del bilancio finale di liquidazione e del piano di riparto. Per maggiori dettagli si rimanda alla Nota 6.4 e 7.10.
(**) La voce “Altri costi operativi” relativa ai rapporti con SACBO, pari a 10.440 migliaia di Euro, non include la quota fatturata da SEA ai clienti 
finali e trasferita alla collegata.
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al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro)
Crediti 

Commerciali 

Crediti 
Finanziari 

correnti

Crediti per 
imposte 

dell'eser-
cizio

Debiti 
Commerciali 

Passività 
finanziarie 
correnti e 

non correnti

Debiti per 
imposte 

dell'eser-
cizio

Imprese controllate

SEA Handling SpA in liquidazione 63 1.028 

SEA Energia SpA 731 43.532 14.092 41 

Consorzio Malpensa Contruction 156 248 

SEA Prime SpA 2.277 1.041 4.577 

Imprese collegate

SACBO SpA 138 342 

Dufrital SpA 5.350 1.173 

Malpensa Logistica Europa SpA 1.029 986 

SEA Services Srl 354 834 

Signature Flight Support Italy Srl 30 1 

Disma SpA 131 98 

Totale parti correlate  10.259  43.532  -  18.815  4.577  1.069 

Totale voce di bilancio  82.965  43.532  161.771  581.145  6.046 

% sul totale voce di bilancio 12,37% 100,00% 0,00% 11,63% 0,79% 17,68%

Esercizio chiuso al 31 dicembre 2016

(importi in migliaia di Euro)
Ricavi di 

gestione
Altri costi 
operativi

Costi del 
lavoro

Proventi (Oneri) 
Finanziari Netti

Proventi e (oneri) 
da partecipazioni

Imprese controllate

SEA Handling SpA in liquidazione 30 (2) (79) (249)

SEA Energia SpA 803 27.244 (80) 1.090 

Consorzio Malpensa Contruction

SEA Prime SpA 7.607 4.088 (428)

Imprese collegate

SACBO SpA (*) 860 9.518 (6) 1.801 

Dufrital SpA 28.695 19 

Malpensa Logistica Europa SpA 4.076 (40) 173 

SEA Services Srl 2.547 2.569 680 

Disma SpA 230 281 

Signature Flight Support Italy Srl 70 (24)

Totale parti correlate  44.918  43.436  (657)  1.090  2.686 

Totale voce di bilancio  632.013  223.013  177.478  (17.779)  4.587 

% sul totale voce di bilancio 7,11% 19,48% -0,37% -6,13% 58,56%

(*) La voce “Altri costi operativi” relativa ai rapporti con SACBO, pari a 9.518 migliaia di Euro, non include la quota fatturata da SEA ai clienti 
finali e trasferita alla collegata.
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Operazioni con società controllate
I rapporti commerciali in essere 
tra SEA e le società controllate 
sono rappresentati da:

i. quanto ai rapporti fra SEA e SEA 
Handling SpA in liquidazione la 
Società ha fornito alla control-
lata SEA Handling SpA in liqui-
dazione alcuni servizi di natura 
amministrativa (tra cui affari 
legali e service amministrati-
vo). Tale rapporto si è esaurito 
con la cancellazione dal registro 
delle imprese di SEA Handling 
SpA in liquidazione, avvenuta in 
data 25 luglio 2017, a seguito 
del completamento della pro-
cedura di liquidazione;

ii. con riferimento a SEA Energia 
SpA i rapporti attengono alla 
fornitura in favore degli Ae-
roporti di Milano, dell’energia 
elettrica e termica prodotta 
dalle Centrali di cogenerazione, 
site presso i predetti aeroporti, 
per il soddisfacimento delle ri-
chieste energetiche dei medesi-
mi; agli accordi relativi al ripar-
to dei Certificati verdi generati 
dalla Centrale di cogenerazione 
dell’Aeroporto di Milano Lina-

te, nonché a un accordo per la 
prestazione, da parte della So-
cietà in favore di SEA Energia, di 
servizi di natura amministrativa 
(tra cui affari legali, servizi di 
natura fiscale e pianificazione e 
controllo);

iii. in relazione ai rapporti tra la 
Società e il Consorzio Malpen-
sa Construction detti rapporti 
sono rappresentati dai servizi di 
direzione dei lavori per le opere 
di ampliamento e potenziamen-
to degli Aeroporti di Milano che 
svolge il Consorzio in favore di 
SEA. Tale rapporto si è esaurito 
con la cancellazione dal registro 
delle imprese del Consorzio 
Malpensa Construction, avve-
nuta in data 14 dicembre 2017, 
a seguito del completamento 
della procedura di liquidazione;

iv. con riferimento a SEA Prime 
SpA trattasi di rapporti legati 
al contratto di sub concessione 
per la gestione dell’aviazione 
generale, sullo scalo di Lina-
te, prorogata da SEA in data 
26 maggio 2008 e scadente 
il 30 aprile 2041. Trattasi, in 
particolare, dell’utilizzo delle 
infrastrutture aeroportuali di 

aviazione generale e dell’accer-
tamento e riscossione, per con-
to di SEA, dei diritti aeroportuali 
e di sicurezza. Risulta in essere, 
inoltre, un accordo per la pre-
stazione, da parte della Società 
in favore di SEA Prime SpA, di 
servizi di natura amministrativa 
(tra cui affari legali, servizi di na-
tura fiscale e contabile);

I crediti e i debiti finanziari sono 
relativi ai servizi di tesoreria accen-
trata (cash pooling) che SEA presta 
in favore delle controllate. 

Operazioni con società collegate
Le transazioni tra la Società e le 
società collegate, nei periodi ivi 
indicati, hanno riguardato preva-
lentemente:

 ◼ rapporti relativi la gestione 
commerciale dei parcheggi siti 
presso l’aeroporto di Orio al Se-
rio-Bergamo (SACBO);

 ◼ rapporti commerciali con riferi-
mento al riconoscimento a SEA 
di royalty su vendite (Dufrital);

 ◼ affitto di spazi (Malpensa Logi-
stica Europa);

 ◼ fornitura a SEA di servizi con-
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nessi all’attività di ristorazione 
(SEA Services);

 ◼ rapporti commerciali derivanti 
dalla concessione per la distri-
buzione dei carburanti (DISMA).

Le operazioni sopra elencate rien-
trano nella gestione ordinaria del 
Gruppo e sono effettuate a valori 
di mercato.

Altri rapporti con Parti Correlate

SACBO SpA
Nel corso del 2017 SACBO ha di-
stribuito dividendi a SEA per 2.128 
migliaia di Euro.

DUFRITAL SpA
Nel corso del 2017 Dufrital ha di-
stribuito dividendi a SEA per 1.679 
migliaia di Euro.

MALPENSA LOGISTICA EUROPA 
SpA
Nel corso del 2017 Malpensa Logi-
stica Europa ha distribuito dividen-
di a SEA per 1.236 migliaia di Euro.

SEA SERVICES Srl
Nel corso del 2017 SEA Services ha 
distribuito dividendi a SEA per 624 
migliaia di Euro.

DISMA SpA
Nel corso del 2017 Disma ha distri-
buito dividendi a SEA per 234 mi-
gliaia di Euro.

9 Compensi degli 
Amministratori 

Nell’esercizio 2017 l’ammonta-
re complessivo dei compensi del 
Consiglio di Amministrazione, 
comprensivo degli oneri previden-
ziali e dei costi accessori, è pari a 
428 migliaia di Euro (481 migliaia 
di Euro al 31 dicembre 2016).

10 Compensi del Collegio 
Sindacale

Nell’esercizio 2017 l’ammonta-
re complessivo dei compensi del 
Collegio Sindacale, comprensivo 

degli oneri previdenziali e dei co-
sti accessori, è pari a 222 migliaia 
di Euro (220 migliaia di Euro al 31 
dicembre 2016). 

11 Compensi della Società 
di Revisione

I compensi per l’attività di revi-
sione legale dei conti del bilancio 
separato di SEA riconosciuti alla 
società di revisione Deloitte & Tou-
che SpA per l’esercizio 2017, sono 
stati pari a 102 migliaia di Euro, ol-
tre a 53 migliaia di Euro per altre 
attività.

 

12 Impegni e garanzie 

12.1 Impegni per investimenti
Si evidenziano di seguito i principa-
li impegni per contratti di investi-
mento con specifica dei raggrup-
pamenti temporanei di impresa il 
cui valore è esposto al netto delle 
opere già realizzate:

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017 al 31 dicembre 2016

Progettazione e manutenzione straordinaria opere 
civili e impiantistiche di Linate e Malpensa

21.532 6.403 

Progettazione e realizzazione di un nuovi magazzini 
presso Cargo City di Malpensa

4.006 7.582 

Progettazione e manutenzione straordinaria degli 
impianti AVL di Linate e Malpensa

3.465 

Realizzazione della nuova facciata di Linate 3.381 

Progettazione e manutenzione straordinaria 
dell'infrastrutture di volo e viabilità di Linate e 
Malpensa

1.148 3.201 

Realizzazione della nuova area di de-incing di Linate 777 

Totale impegni per progetto 34.309 17.186 

DETTAGLIO IMPEGNI PER PROGETTO
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12.2 Impegni per contratti di 
noleggio
Al 31 dicembre 2017 SEA ha in es-
sere impegni a fronte della sotto-
scrizione di contratti di noleggio 
per complessivi 24.526 migliaia 

12.3 Garanzie
Le garanzie reali, pari a 2.348 mi-
gliaia di Euro al 31 dicembre 2017 
sono relative al pegno su crediti a 
fronte dei finanziamenti erogati 
da istituti di credito su fondi BEI.

Al 31 dicembre 2017 le fidejussioni 

di Euro, con riferimento principal-
mente ai componenti software e 
hardware a supporto del sistema 
informativo aeroportuale, al no-
leggio di autobus interpista e al 
noleggio del parco auto.

a favore di altri sono costituite da:

 ◼ due fidejussioni bancarie, pari 
rispettivamente a 42.000 mi-
gliaia di Euro e a 46.000 migliaia 
di Euro, a garanzia delle eroga-
zioni di giugno 2015 e di giugno 
2017 a valere sulla linea BEI sot-

Di seguito si riporta il dettaglio de-
gli esborsi minimi previsti a fronte 
dei contratti in capo alla Società al 
31 dicembre 2017: 

toscritta nel dicembre 2014; 
 ◼ fidejussione di 25.000 migliaia 

di Euro rilasciata alla Banca Po-
polare di Milano a garanzia del-
la linea di credito ricevuta dalle 
società aderenti alla tesoreria 
centralizzata;

 ◼ fidejussione di 24.096 migliaia 

(importi in migliaia di Euro) al 31 dicembre 2017

Entro 12 mesi  7.060 

Tra 1 e 5 anni  17.466 

Totale  24.526 
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di Euro a favore di ENAC a ga-
ranzia del canone concessorio;

 ◼ fidejussione di 3.500 migliaia 
di Euro a favore di A2A Trading 
Srl a garanzia delle obbligazioni 
previste nel contratto di som-
ministrazione di gas naturale 
sottoscritto tra A2A Trading Srl 
e SEA Energia SpA;

 ◼ fidejussione di 2.000 migliaia di 
Euro a favore di SACBO per la ge-
stione dei parcheggi di Bergamo;

 ◼ fidejussione di 2.000 migliaia 
di Euro a favore del Ministero 
della Difesa a garanzia delle ob-
bligazioni previste dall’accordo 
tecnico del 04/06/2009 a segui-
to della consegna anticipata di 
una superficie del compendio 
“Cascina Malpensa”; 

 ◼ fidejussione di 102 migliaia di 
Euro a favore del fornitore Con-
tract GmbH per il noleggio di 
autobus interpista;

 ◼ 370 migliaia di Euro per altre fi-
dejussioni minori.

13 Passività potenziali 

Si rimanda a quanto esposto nelle 
note esplicative in relazione a con-

tenziosi su partecipazioni (Nota 
6.4 e Nota 6.5), crediti (Nota 6.10) 
e rischi operativi (Nota 6.16). 

14 Attività potenziali

Con riferimento alla sentenza n. 
7241/2015 del Tribunale di Mila-
no, confermata dalla Corte d’Ap-
pello di Milano con sentenza n. 
331/2017, non essendosi conclusi 
tutti i gradi di giudizio, tale attività 
potenziale non risulta riconosciuta 
nel conto economico, in applica-
zione dello IAS 37.

Per maggiori dettagli si rimanda 
a quanto esposto nella Relazione 
sulla gestione al capitolo “Fatti di 
rilievo avvenuti dopo la chiusura 
dell’esercizio”.

15 Transazioni derivanti 
da operazioni atipiche 
e/o inusuali

In conformità a quanto previsto 
nella Comunicazione CONSOB del 
28 luglio 2006, nell’esercizio 2017 

non sono state poste in essere 
operazioni atipiche e/o inusuali 
così come definite dalla Comuni-
cazione stessa.

16 Eventi e operazioni 
significative non 
ricorrenti

Ai sensi della Comunicazione CON-
SOB del 28 luglio 2006 si segnala 
che, a giudizio degli Amministra-
tori, nel corso dell’esercizio 2017, 
la Società ha posto in essere le se-
guenti operazioni significative non 
ricorrenti:

 ◼ In data 30 maggio 2017 l’Auto-
rità ha dato conferma dell’av-
venuta rideterminazione della 
sanzione, irrogata da AGCM 
nell’esercizio 2015 (e pari a 
3.365 migliaia di Euro) a segui-
to della conclusione del Pro-
cedimento avente ad oggetto 
l’accusa di posizione dominante 
nella procedura di gara indetta 
per la dimissione di SEA Prime 
SpA (già ATA Ali Trasporti Aerei 
SpA), in 936 migliaia di Euro e 
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dell’avvenuta comunicazione al 
Ministero dell’Economia e delle 
Finanze del nulla osta alla resti-
tuzione della somma complessi-
va di 2.430 migliaia di Euro (com-
prensiva di interessi di mora pari 
a 1 migliaia di Euro). Tale proven-
to è stato rilevato nella voce “Ri-
cavi di Gestione” e risulta altresì 
iscritto quale credito in attesa 
dell’effettivo incasso.

 ◼ A seguito della conversione del 
c.d. “Decreto milleproroghe”, il 
Legislatore ha deciso di rinvia-
re l’applicazione degli oneri di 
sistema a partire dal 01 genna-
io 2018. La Società, pertanto, 
ha provveduto a stornare gli 
importi stanziati negli esercizi 
2015 e 2016.

 ◼ In data 10 luglio 2017 l’Assem-
blea Ordinaria di SEA Handling 
SpA in liquidazione ha delibera-
to l’approvazione del bilancio fi-
nale di liquidazione al 30 giugno 
2017 e il relativo piano di ripar-
to, autorizzando il Liquidatore 
a richiederne la cancellazione 
dal registro delle imprese (av-
venuta in data 25 luglio 2017). 

Il Liquidatore ha disposto il ver-
samento all’azionista unico SEA 
SpA di 8.376 migliaia di Euro, 
derivante dal citato piano di ri-
parto. La Società ha rilevato un 
effetto positivo nella voce “Pro-
venti e Oneri da partecipazioni” 
di 1.705 migliaia di Euro quale 
differenza tra il valore di iscri-
zione della controllata al 31 di-
cembre 2016 e il valore dell’at-
tivo liquidato.

17 Fatti successivi di 
rilievo avvenuti dopo la 
chiusura dell’esercizio 
2017

Si rimanda a quanto esposto in Re-
lazione sulla gestione.

Il Presidente del Consiglio 
di Amministrazione

Pietro Modiano
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Signori Azionisti,

nel corso dell’esercizio chiuso al 31 
dicembre 2017 il Collegio Sindaca-
le ha svolto le attività di vigilanza 
previste dalla legge, tenendo con-
to delle Norme di comportamento 
del Collegio Sindacale raccoman-
date dal Consiglio Nazionale dei 
Dottori Commercialisti e degli 
Esperti Contabili.

Il Collegio Sindacale ha anche svol-
to il ruolo previsto dall’art. 19 del 
D. Lgs. 27 gennaio 2010 n.39, qua-
le Comitato per il controllo inter-
no e la revisione contabile, avendo 
SEA la qualifica di Ente di Interesse 
Pubblico (EIP), ai sensi dell’art.16, 
comma 1, lett.a) del citato D. Lgs. 
n.39/2010, in quanto emittente 
valori mobiliari quale il prestito 
obbligazionario denominato “SEA 
3 1/8 2014-2021” quotato sul mer-
cato regolamentato e gestito dal-
la Irish Stock Exchange ed avendo 
la Società adottato il modello di 
governance tradizionale.

Con la presente Relazione, il Col-
legio Sindacale dà conto di tali 
attività svolte nel corso dell’eser-
cizio, distintamente per ciascun 
oggetto di vigilanza previsto dalle 
normative che regolano l’attività 

del Collegio nonché sul risultato 
dell’esercizio chiuso al 31 dicem-
bre 2017.

Attività di vigilanza 
sull’osservanza delle norme 
di legge, regolamentari e 
statutarie
Il Collegio ha vigilato sull’osser-
vanza della legge e dello Statuto, 
ha mantenuto un costante ed ade-
guato collegamento con la funzio-
ne di Internal Audit e ha verificato 
che essa risponde ai richiesti re-
quisiti di competenza, autonomia 
e indipendenza; ha inoltre consta-
tato che vi sia tra tutti gli organi 
e le funzioni a cui è attribuita una 
funzione di controllo adeguata 
collaborazione e scambio di ogni 
informazione utile all’espletamen-
to dei rispettivi compiti. Vi è stato 
inoltre uno scambio di reciproche 
informazioni con i Collegi Sindacali 
delle principali società controllate 
e collegate.

Il Collegio Sindacale si è riunito 
nel corso dell’esercizio 12 volte 
per effettuare le verifiche periodi-
che, nel corso delle quali ha anche 
avuto un regolare scambio di in-
formazioni con i responsabili delle 
funzioni aziendali e con la Società 
di revisione.

Il Collegio Sindacale ha assistito 
all’Assemblea degli Azionisti che 
si e’ svolta il 3 maggio 2017 e alle 
adunanze del Consiglio di Ammini-
strazione, che si è riunito 13 volte, 
e ha constatato che esse si sono 
svolte nel rispetto delle norme 
statutarie, legislative e regola-
mentari che ne disciplinano il fun-
zionamento.

Inoltre il Collegio ha assicurato 
la presenza di almeno un proprio 
componente alle riunioni dei co-
mitati endoconsiliari istituiti dal 
Consiglio.

Attività di vigilanza sul 
rispetto dei principi di corretta 
amministrazione e sui rapporti 
con parti correlate
Al fine di vigilare sul rispetto dei 
principi di corretta amministrazio-
ne, oltre ad aver assistito, come 
sopra esposto, a tutte le riunioni 
del Consiglio, il Collegio: 

 ◼ ha ottenuto dagli Amministra-
tori, durante le riunioni svolte, 
informazioni sul generale an-
damento della gestione e sul-
la sua prevedibile evoluzione, 
nonché sulle operazioni di mag-
gior rilievo, per dimensioni o 
caratteristiche, effettuate dalla 

Relazione del Collegio Sindacale 
all’assemblea degli azionisti 
di SEA - Società Esercizi 
Aeroportuali S.p.A.
ai sensi dell’art 2429, secondo comma, del Codice Civile
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Società e dalle sue controllate; 
tali informazioni sono esaurien-
temente rappresentate nella 
Relazione sulla gestione, a cui si 
rinvia. Sulla base delle informa-
zioni rese disponibili, il Collegio 
può ragionevolmente ritenere 
che le operazioni effettuate 
dalla Società sono conformi alla 
legge e allo Statuto sociale e 
non sono manifestamente im-
prudenti, azzardate, in poten-
ziale conflitto di interesse o in 
contrasto con le delibere assun-
te dall’Assemblea dei Soci o tali 
da compromettere l’integrità 
del patrimonio aziendale;

 ◼ non ha rilevato, l’esistenza di 
operazioni atipiche o inusuali 
con società del Gruppo, parti 
correlate o terzi. La società non 
possiede azioni proprie;

 ◼ ha valutato la conformità delle 
operazioni con parti correlate 
alla procedura adottata dalla 
Società. Il Consiglio, nella Re-
lazione finanziaria annuale, ha 
fornito esaustiva illustrazione 
sulle operazioni poste in essere 
con società controllate e con 
altre parti correlate esplicitan-
done gli effetti economici, pa-
trimoniali e finanziari.

Attività di vigilanza sul processo 
di revisione legale dei conti e 
sull’indipendenza della società 
di revisione
Il Collegio Sindacale ha tenuto ri-
unioni con i responsabili della So-
cietà di revisione legale, anche ai 
sensi dell’art. 19, comma 1 del D. 
Lgs. 39/2010, nel corso delle quali 
ha preso visione del piano di lavoro 
adottato, ha ricevuto informazioni 
sui principi contabili utilizzati, sulla 
rappresentazione contabile delle 
operazioni più salienti effettuate 
nell’esercizio in esame, nonché 
sull’esito dell’attività di revisione 
e non sono emersi fatti o situazio-
ni che debbano essere evidenziati 
nella presente Relazione.

La Società di revisione legale, De-

loitte & Touche S.p.A, ha rilasciato 
in data 12 aprile 2018 le relazio-
ni ai sensi dell’art. 14 del D. Lgs. 
39/2010 e dell’art. 10 del Regola-
mento (UE) n. 537/2014, rispetti-
vamente per il bilancio di esercizio 
e per il bilancio consolidato al 31 
dicembre 2017, redatti in confor-
mità agli International Financial 
Reporting Standards - IFRS – adot-
tati dall’Unione Europea. Da tali 
relazioni risulta che il bilancio di 
esercizio e il bilancio consolidato 
di SEA forniscono una rappresen-
tazione veritiera e corretta della 
situazione patrimoniale e finanzia-
ria di SEA S.p.A. e del gruppo SEA 
al 31 dicembre 2017, del risultato 
economico e dei flussi di cassa per 
l’esercizio chiuso a tale data. Con 
riferimento al bilancio di esercizio 
e al bilancio consolidato, la Società 
di revisione legale ha dichiarato 
che la Relazione sulla gestione e la 
Relazione sul governo societario 
e gli assetti proprietari, limitata-
mente alle informazioni indicate 
nell’art. 123-bis, comma 4, del D. 
Lgs. 24 febbraio 1998, n. 58, sono 
coerenti con il bilancio e sono re-
datte in conformità alle norme di 
legge. 

Inoltre, la Società di Revisione con 
riferimento alla dichiarazione di 
cui all’art. 14, c.2, lettera e), del 
D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39, 
circa l’eventuale identificazione 
di errori significativi nella relazio-
ne sulla gestione, sulla base delle 
conoscenze e della comprensione 
dell’impresa e del relativo conte-
sto acquisite nel corso dell’attività 
di revisione, ha dichiarato di non 
avere nulla da riportare. Ha dato 
evidenza, quali aspetti chiave del-
la revisione contabile, della proce-
dura concernente gli asseriti aiuti 
di Stato a favore di Sea Handling e 
del Fondo di Ripristino per le ope-
re in concessione.

La Società di revisione legale ha 
rilasciato, infine, la Relazione 
Aggiuntiva per il Comitato per il 

controllo interno e la revisione 
contabile ai sensi dell’art. 11 del 
Regolamento (UE) n.537/2014.

Il Collegio Sindacale ha vigilato 
sull’osservanza delle disposizioni 
stabilite dal D. Lgs. 30 dicembre 
2016, n. 254 in materia di comu-
nicazione di informazioni di carat-
tere non finanziario e di informa-
zioni sulla diversità e la Società di 
revisione ha verificato l’avvenuta 
predisposizione della dichiarazio-
ne di carattere non finanziario e 
ha rilasciato una limited assurance 
circa la conformità delle informa-
zioni fornite rispetto a quanto 
richiesto dal decreto e agli stan-
dard/linee guida di rendicontazio-
ne utilizzate per la predisposizio-
ne dell’informativa medesima.

Nelle note al bilancio di esercizio 
della Società è riportato l’ammon-
tare dei corrispettivi di competen-
za dell’esercizio riconosciuti alla 
Società di revisione legale e alle 
entità appartenenti alla sua rete, 
inclusi gli altri servizi. 

Tenuto conto delle dichiarazioni 
di indipendenza rilasciate da De-
loitte & Touche S.p.A e della re-
lazione di trasparenza prodotta 
dalla stessa ai sensi dell’art. 18 del 
D. Lgs. 39/2010, e pubblicata sul 
proprio sito internet, nonché de-
gli incarichi conferiti alla stessa e 
alle società appartenenti alla sua 
rete da SEA S.p.A. e dalle società 
del Gruppo, il Collegio non ritiene 
che esistano aspetti critici in mate-
ria di indipendenza della Società di 
revisione legale.

Attività di vigilanza sul 
sistema di controllo interno e 
gestione dei rischi e del sistema 
amministrativo contabile
Il Collegio Sindacale, anche in 
qualità di Comitato per il con-
trollo interno e la revisione con-
tabile, ai sensi dell’art. 19 del D. 
Lgs. 27.01.2010, n. 39, ha vigilato 
sull’adeguatezza del sistema di 
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controllo interno e di gestione dei 
rischi e del sistema amministrati-
vo-contabile, nonché sull’idoneità 
di questo ultimo a rappresentare 
correttamente i fatti di gestione. 
In tale contesto, ha operato chie-
dendo ed ottenendo ogni neces-
saria informazione dai responsabili 
delle rispettive funzioni, eseguen-
do quindi ogni verifica ritenuta ne-
cessaria mediante l’esame diretto 
di documenti aziendali.

In particolare:

 ◼ ha effettuato approfondimenti 
al fine di verificare se il sistema 
amministrativo-contabile della 
Società fosse tale da consenti-
re una rappresentazione veri-
tiera e corretta in bilancio dei 
fatti della gestione; ha perio-
dicamente vigilato sul corretto 
funzionamento del sistema in 
essere attraverso incontri con i 
responsabili dell’area Ammini-
strazione, Finanza e Controllo;

 ◼ ha esaminato il piano delle ve-
rifiche, le relazioni periodiche e 
la relazione annuale predisposti 
dalla funzione Direzione Audi-
ting. Tali relazioni non eviden-
ziano criticità e confermano che 
le aree di rischio nell’ambito del 
controllo interno sono rilevate 
e monitorate;

 ◼ ha esaminato le relazioni perio-
diche dell’Organismo di Vigilan-
za, istituito ai sensi del D. Lgs. n. 
231/2001, che non segnalano 
fatti o situazioni che debbano 
essere evidenziati nella presen-
te Relazione;

 ◼ ha monitorato le attività pro-
gettuali svolte in materia di ri-
schi, in particolare il progetto 
di Enterprise Risk Management 
(ERM) finalizzato alla costru-
zione di un modello per l’iden-
tificazione, la classificazione, 
la misurazione, la valutazione 
omogenea e trasversale dei ri-
schi correlati allo svolgimento 
dell’attività aziendale, nonché 
al monitoraggio continuo degli 

stessi, a supporto delle scelte 
strategiche e decisionali del ma-
nagement e dell’assurance per 
gli stakeholder di riferimento.

Attività di vigilanza 
sull’adeguatezza della struttura 
organizzativa
Il Collegio ha acquisito conoscen-
za e vigilato, per quanto di sua 
competenza, sull’adeguatezza 
della struttura organizzativa del-
la Società, prendendo visione ed 
ottenendo informazioni di carat-
tere organizzativo e procedurale, 
tramite:

 ◼ l’acquisizione di informazioni 
dai responsabili delle compe-
tenti funzioni aziendali; 

 ◼ incontri e scambi di informazio-
ni con i Collegi Sindacali delle 
controllate ai fini del reciproco 
scambio di dati e informazioni;

 ◼ incontri con la Società di revisio-
ne legale ed esiti di specifiche 
attività di verifica effettuate 
dalla stessa;

 ◼ incontri con l’Organismi di Vigi-
lanza istituito ai sensi del D. Lgs. 
n. 231/2001.

********

Altre informazioni
Il Collegio Sindacale attesta, inol-
tre, che nel corso dell’esercizio 
non ha ricevuto richieste per il ri-
lascio di pareri e non ha dovuto ri-
lasciare pareri in forza di specifica 
normativa.

Nel corso dell’esercizio 2017 non 
sono pervenute né denunce al 
Collegio sindacale ex art. 2408 c.c. 
né esposti.

Nel corso dell’attività di vigilanza, 
come sopra descritta, non sono 
emersi ulteriori fatti significativi 
tali da richiederne menzione nella 
presente Relazione.

********

Osservazioni e proposte in 
ordine al bilancio e alla sua 
approvazione. 
In relazione a quanto esposto, in 
base all’attività svolta nel corso 
dell’esercizio, il Collegio Sindacale 
non rileva motivi ostativi all’appro-
vazione del bilancio al 31 dicem-
bre 2017, così come redatto dal 
Consiglio d’Amministrazione e per 
la formulata proposta di delibera 
in merito alla destinazione dell’uti-
le d’esercizio.

Milano, 13 aprile 2018
IL COLLEGIO SINDACALE

Rosalba Cotroneo   
(Presidente)
Rosalba Casiraghi    
(Sindaco effettivo)
Andrea  Galli     
(Sindaco Effettivo)
Paolo Giovanelli   
(Sindaco Effettivo)
Giacinto Sarubbi  
(Sindaco Effettivo)
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Relazione di certificazione 
del Bilancio Separato
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Glossario

Accordi Bilaterali
Accordi che disciplinano il traffico 
aereo fra due stati, per destinazio-
ni esterne all’Unione Europea, ar-
ticolati secondo schemi fissi e ispi-
rati al principio della reciprocità. 
Attraverso la stipula di un accordo 
bilaterale viene definita la capaci-
tà massima operabile (in termini di 
frequenze e posti offerti), il nume-
ro dei vettori ammessi a operare e 
i punti d’accesso (in termini di de-
stinazioni operabili) dei rispettivi 
paesi.

ACI
Airports Council International. As-
sociazione internazionale dei ge-
stori aeroportuali. La sede euro-
pea è a Bruxelles.

Airport Carbon Accreditation
Certificazione promossa da ACI 
Europe con il supporto tecnico di 
WSP Environmental (società londi-
nese leader nella consulenza su te-
matiche ambientali), che prevede 
l’attivazione di una serie di azioni 
per il controllo e la riduzione delle 
emissioni di CO

2 da parte dei ge-
stori aeroportuali, degli operatori, 
degli aeromobili e dei soggetti che 
lavorano negli aeroporti.

A-SMGCS
Advanced Surface Movement Gui-
dance and Control System: siste-
ma di guida luci al suolo in grado 
di portare in modo automatico gli 
aerei da un punto di ingresso pre-
stabilito a un punto di attesa pre-
visto per il decollo.

mente Titoli di Efficienza Energeti-
ca (TEE), sono titoli che certificano 
i risparmi energetici conseguiti da 
vari soggetti attraverso la realiz-
zazione di specifici interventi (es. 
efficientamento energetico) e che 
valgono il riconoscimento di un 
contributo economico, rappresen-
tando dunque un incentivo atto a 
ridurre il consumo energetico in 
relazione al bene distribuito.

Certificati verdi
Struttura di incentivazione all’uti-
lizzo di fonti di energia rinnovabili 
costituita da titoli negoziabili rap-
presentativi di determinate quan-
tità di emissioni di CO2. I certifi-
cati vengono quindi scambiati sul 
mercato dai produttori di energia 
elettrica in maniera da correggere 
gli squilibri in termini di emissioni 
autorizzate di anidride carbonica.

Dual Till
Principio tariffario secondo il qua-
le la misura dei diritti viene deter-
minata tenendo conto unicamen-
te delle attività Aviation, senza 
pertanto, considerare le attività 
Non Aviation.

EBITDA
Earnings Before Interest, Taxation 
Depreciation, and Amortization, 
equivalente al Margine Operativo 
Lordo (MOL).

Si calcola come differenza tra il to-
tale ricavi ed il totale costi, esclu-
dendo gli accantonamenti e svalu-
tazioni.

Area Schengen
Area dell’aeroporto in cui sono 
operati i voli diretti verso i paesi 
che hanno aderito agli Accordi di 
Schengen, in cui sono stati aboliti i 
controlli sistematici delle persone 
alle frontiere. 

Attualmente i paesi aderenti agli 
accordi di Schengen sono: Belgio, 
Francia, Germania, Lussemburgo, 
Paesi Bassi, Italia, Portogallo, Spa-
gna, Austria, Grecia, Danimarca, 
Finlandia, Svezia, Islanda, Norve-
gia, Slovenia, Estonia, Lettonia, Li-
tuania, Polonia, Repubblica Ceca, 
Slovacchia, Ungheria, Malta, Sviz-
zera Liechtenstein.

Business
Settori in cui opera il Gruppo SEA: 
Commercial Aviation, General 
Aviation, Energy.

I business si dividono in attività, 
articolate a loro volta in comparti, 
questi ultimi ulteriormente detta-
gliati per segmenti.

Carta dei Servizi
Documento contenente le infor-
mazioni circa la qualità dei servizi 
offerti dai gestori aeroportuali e 
dalle compagnie aeree che ogni 
società di gestione deve predi-
sporre sulla base di quanto stabi-
lito nel D.P.C.M. 30 dicembre 1998 
e nelle linee guida indicate da 
ENAC con circolare del 2 maggio 
2002 (Circolare ENAC APT-12).

Certificati bianchi
I certificati bianchi, o più propria-
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1996 - quali le attività (i) di assisten-
za alle operazioni di volo in rampa 
(i servizi prestati in area Airside, fra 
cui imbarco/sbarco di passeggeri, 
bagagli e merci, bilanciamento del 
carico degli aeromobili, smistamen-
to, movimentazione e riconcilio ba-
gagli) e (ii) di assistenza ai passeg-
geri a terra (ossia i servizi prestati 
in area Landside, fra cui Check-in e 
Lost&found), nonché (iii) di natura 
amministrativa, di caricamento a 
bordo di carburante (refueller) e 
pasti (caterer), manutenzione aero-
mobili, trattamento merci e posta.

IATA
International Air Transport Associa-
tion. Organizzazione internaziona-
le rappresentativa delle compa-
gnie aeree internazionali.

Quinta libertà
Facoltà per il vettore di un paese 
(es. “A”), che vola da quel paese 
(“A”) ad un paese terzo (es. “B”) e 
da qui in prosecuzione verso un 
ulteriore diverso paese (es. “C”), di 
effettuare trasporto di passegge-
ri e merci oltre che da “A” a “B” e 
da “A” a “C”, anche tra “B” e “C”, e 
pertanto tra due paesi diversi dal 
proprio.

Single till
Principio tariffario che determina 
la tariffa regolata sulla base di en-
trambe le attività Aviation e Non 
Aviation.

Slot
Permesso, dato ad un vettore, di 
utilizzare l’intera gamma di infra-

strutture aeroportuali necessarie 
per operare un servizio aereo, in 
un aeroporto coordinato, a una 
data e un orario specifici assegnati 
allo stesso vettore al fine dell’at-
terraggio e del decollo.

Vettore all cargo
Compagnia aerea i cui aeromobili 
trasportano esclusivamente merci.

Vettore belly
Compagnia aerea con aeromobi-
li con trasporto a configurazione 
mista.

ENAC
L’Ente Nazionale per l’Aviazione Ci-
vile, unica Autorità di regolazione 
tecnica, certificazione, vigilanza e 
controllo nel settore dell’aviazio-
ne civile in Italia, istituito con D.L-
gs. del 25 luglio 1997 n. 250. ENAC 
ha competenza in materia di rego-
lazione dell’aviazione civile, di con-
trollo e vigilanza sull’applicazione 
delle norme adottate, disciplina 
degli aspetti amministrativo eco-
nomici del sistema del trasporto 
aereo.

FTE (Full Time Equivalent)
FTE calcola la media mensile di 
tutto il personale amministrato 
e distaccato, riproporzionandolo 
in base al nastro orario retribuito 
(part-time) e ai movimenti mensili 
di assunzione/cessazione.

HDC (Headcount)
HDC conteggia tutto il personale 
amministrato a fine periodo.

HDE (Headcount Equivalent)
HDE calcola la media mensile di 
tutto il personale amministrato, 
riproporzionandolo in base al na-
stro orario retribuito (part-time) e 
ai movimenti mensili di assunzio-
ne/cessazione.

Handler
L’operatore che svolge servizi di 
handling, ossia tutte quelle attività 
di assistenza a terra ai vettori aerei 
disciplinate ed elencate nell’Allega-
to A del D.Lgs. n. 18 del 13 gennaio 
1999 - che recepisce la Direttiva co-
munitaria 96/67/CE del 15 ottobre 



L’attenzione del Gruppo SEA alla tutela dell’ambiente ha 
determinato, attraverso l’adozione di specifiche iniziative, la 
riduzione significativa delle emissioni di CO2. 

Milano Malpensa e Milano Linate confermano anche nel 2017 
le loro performance di eccellenza europea rinnovando il livello 
Neutrality nell’ambito dell’iniziativa Airport Carbon Accreditation.
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