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Relazione
sulla Gestione

Corporate Governance

ENAV é una Societa per azioni pubblica, controllata interamente dallo Stato
per il tramite dell’Azionista unico Ministero dell'Economia e delle Finanze
che esercita i propri diritti d'intesa con il Ministero delle Infrastrutture e dei
Trasporti, non quotata, che espleta i servizi della navigazione aerea per gli
spazi aerei e gli aeroporti di competenza ai sensi dell’art. 691 bis del codice
della navigazione.

[lmodello di corporate governance di ENAV e delle sue principali controllate
e di tipo tradizionale con la previsione statutaria di un Amministratore
Unico ovvero di un Consiglio di Amministrazione, composto da un minimo
ditre ad un massimo di cinque membri, e di un Collegio Sindacale, costituito
da tre componenti.

L'’Assemblea straordinaria del 16 maggio 2013 ha modificato lo Statuto
sociale adeguandolo alle norme introdotte con il D.P.R. 30 novembre 2012,
n. 251 in materia di equilibrio tra i generi negli organi di amministrazione e
di controllo nelle societa controllate dalle pubbliche amministrazioni.

LAmministratore Unico, nominato nell’Assemblea del 22 novembre 2011,
e rimasto in carica fino all'approvazione del bilancio di esercizio 2013,
deliberata dall/Assemblea del 5 agosto 2014, e in prorogatio fino alla
nomina del nuovo Consiglio di Amministrazione, composto di tre membri,
deliberata dall’Assemblea del 19 settembre 2014.

In occasione della nomina del nuovo Organo amministrativo, I'’Azionista ha
dichiarato che: “Il Ministero dell'economia e delle finanze e il Ministero delle
infrastrutture e dei trasporti intendono oggi adottare una delibera che assicuri il
ripristino della piena operativita della societa mediante il rinnovo del Consiglio di
Amministrazione. Al fine di assicurare una piti completa governance della societa,
i Ministeri - nel corso di una assemblea da tenere nei prossimi giorni anche in
forma totalitaria - intendono ampliare il Consiglio di Amministrazione fino al
numero massimo previsto statutariamente provvedendo alla nomina degli ulteriori
amministratori, tra i quali il nuovo amministratore delegato di ENAV. Nelle more di
tale ulteriore deliberazione, il Consiglio di Amministrazione oggi nominato dovra
assicurare il compimento di ogni atto necessario a garantire una piena ed ordinata
operativita aziendale, assumendo, ove necessario, le eventuali opportune delibere
di delega di specifici poteri gestionali al personale direttivo della Societa”.



Alla data di redazione del presente documento non & ancora stato ampliato
il Consiglio di Amministrazione nei termini preannunciati né individuato
'amministratore delegato e, pertanto, salvi i poteri di rappresentanza
attribuiti al Presidente dalla legge e dallo statuto sociale e salve specifiche
deleghe di poteri e di firma attribuite di volta in volta con apposite delibere,
i poteri vengono esercitati collegialmente dai tre componenti 'Organo
amministrativo.

A norma di statuto, il Consiglio di Amministrazione puo delegare parte
delle proprie attribuzioni ad un Amministratore Delegato e, previa delibera
dell’Assemblea, puo attribuire deleghe operative al Presidente su materie
delegabili ai sensi di legge, determinandone in concreto il contenuto.

Lo statuto prevede che il Consiglio di Amministrazione si riunisca di regola
ogni mese e comunque ogni qualvolta il Presidente lo ritenga opportuno o
ne sia fatta richiesta dall’/Amministratore Delegato oppure da almeno un
terzo dei suoi membri o dal Collegio Sindacale.

Nel corso del 2014, 'Amministratore Unico ha incontrato in quattro
riunioni il Collegio Sindacale e il magistrato della Corte dei conti delegato
al controllo, per riferire loro in merito al generale andamento della gestione
e sulla sua prevedibile evoluzione e adottando le relative determinazioni,
mentre il Consiglio di Amministrazione nominato dall’Assemblea del 19
settembre 2014 si & riunito nel corso dell'esercizio cinque volte.

La Societa ha un Direttore Generale la cui nomina ha avuto decorrenza dal
1° dicembre 2012.

[l Collegio Sindacale di ENAV e costituito da 3 membri effettivi nominati
dallAssemblea. Ai sensi dell'art. 2403 c.c. il Collegio Sindacale vigila
sull'osservanza della legge e dello Statuto, sul rispetto dei principi di
corretta amministrazione ed in particolare sull'adeguatezza dell'assetto
organizzativo, amministrativo e contabile adottato dalla societa e sul
suo concreto funzionamento. Il Collegio Sindacale & stato nominato
dall’Assemblea dell'11 giugno 2013 per il triennio 2013- 2015 e, nell'esercizio
2014, I'Organo di controllo si e riunito 11 volte.

La revisione legale dei conti della Societa & esercitata da una societa di
revisione, selezionata a mezzo di gara pubblica e nominata dall’Assemblea
del 16 maggio 2013 per il triennio 2013-2015. Alla medesima societa sono
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state inoltre affidate le attivita di revisione dell'attivita di separazione
contabile prevista dall'art. 11 sexies, comma 7 bis della legge 248/2005, in
materia di contabilita analitica (per l'individuazione dei ricavi e dei costi di
competenza afferenti ai servizi resi da ENAV).

Aisensidell'art. 18 bis dello Statuto sociale, ENAV ha un dirigente preposto
alla redazione dei documenti contabili societari nominato dal Consiglio di
Amministrazione.

L'Organismo di Vigilanza, costituito ai sensi del d.Igs. n. 231/2001, ha
composizione collegiale mista essendo costituito da 3 membri, nominati
in data 20 dicembre 2012 per il triennio 2013-2015, di cui 2 esterni tra cui
il Presidente e uno interno. Nel corso del 2014, I'Organismo di Vigilanza
della Societa si & riunito 4 volte.

ENAV e soggetta al controllo sulla gestione del bilancio e del patrimonio
da parte della Corte dei conti che riferisce annualmente al Parlamento ai
sensi dell'art. 12 della L. 21 marzo 1958 n. 259 in merito alla legittimita e
alla regolarita delle gestioni e sul funzionamento dei controlli interni. A
febbraio 2015 & stata pubblicata la Relazione sul risultato del controllo
eseguito sulla gestione finanziaria di ENAV SpA per l'esercizio finanziario
2013. Il magistrato delegato al controllo della Societa partecipa alle sedute
degli organi sociali.

Nel corso del 2014 é stato avviato dal Governo un processo di cessione di
una quota non superiore al 49% del capitale sociale detenuto dal Ministero
dell'Economia e delle Finanze in ENAV.

Ad ottobre 2014 il Ministero dell’'Economia e delle Finanze ha manifestato
lintenzione di procedere, nelllambito del predetto processo di
privatizzazione di ENAV, ad una riduzione del capitale sociale, invitando
I'Organo amministrativo della Societa ad effettuare proprie autonome
analisi e valutazioni in merito alla percorribilita di una tale operazione.

All'esito delle valutazioni effettuate dal Consiglio di Amministrazione
e comunicate all’Azionista, 'Assemblea del 13 aprile 2015 ha deliberato,
in parte straordinaria, la riduzione volontaria del capitale sociale ai sensi
dell'art. 2445 c.c. per I'importo di 180 milioni di euro e connessa modifica
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dell'art. 5 dello Statuto sociale di ENAV, prendendo altresi positivamente
atto dell'avvio del processo finalizzato alla emissione di prestito
obbligazionario private placement per il corrispondente importo, tramite
il quale la Societa ha ritenuto di provvedere al pagamento del predetto
dividendo straordinario.

Successivamente, in data 8 maggio 2015, il Consiglio di Amministrazione
ha deliberato I'emissione del prestito obbligazionario private placement per
complessivi 180 milioni di euro.

ENAV redige, in aggiunta al Bilancio individuale di esercizio, il Bilancio
Consolidato del Gruppo in conformita ai principi contabili internazionali
IAS/IFRS effettuando la transizione ai suddetti principi su base volontaria a
partire dal Bilancio 2013 con First Time Adoption (FTA) al 1° gennaio 2011.
Si evidenzia che, nel corso del 2014, il bilancio consolidato al 31 dicembre
201, 2012 e 2013 precedentemente redatto secondo principi contabili
nazionali, & stato riesposto in conformita ai principi contabili internazionali
IAS/IFRS ed & stato approvato dal Consiglio di Amministrazione in data 24
ottobre 2014, pertanto la data di transizione del Gruppo ENAV ai principi
contabili internazionali IAS/IFRS e il 1° gennaio 2011. Il bilancio individuale
di esercizio di ENAV e di Techno Sky al 31 dicembre 2014 & invece il primo
bilancio redatto in conformita ai principi contabili internazionali IAS/IFRS
con First Time Adoption dal 1° gennaio 2013. Al fine di dare continuita ai
valori risultanti dal bilancio consolidato, definiti con riferimento alla data
di transizione del Gruppo ENAV, i valori dei bilanci individuali di esercizio
sono stati determinati in maniera coerente con i valori determinati in sede
di transizione del Gruppo ENAV.

In conformita a quanto previsto dall'art. 2364 comma 2 del Codice Civile
nonché dall'art. 7 dello statuto sociale, il vertice aziendale si € avvalso del
maggior termine di 180 giorni dalla data di chiusura dell'esercizio sociale
per |'approvazione da parte delllAssemblea degli Azionisti del bilancio di
esercizio al 31 dicembre 2014.

Le ragioni a fondamento della convocazione dell/Assemblea nel citato
maggior termine sono collegate, oltre allaredazione del bilancio consolidato
causa espressamente prevista dall'art. 2364 comma 2 del Codice Civile,
anche alla transizione ai principi contabili internazionali IAS/IFRS adottati
per la prima volta per la redazione del bilancio individuale di ENAV al 31
dicembre 2014.

Scenario di riferimento e risultato della gestione

Gli ultimi anni sono stati caratterizzati da uno scenario macroeconomico
incerto e difficile sia nell'intera eurozona sia nel nostro Paese. Anche il 2014
ha confermato tale trend registrando I'andamento negativo dei principali
indicatori macroeconomici e per I'ltalia gli effetti della avversa congiuntura
economica si sono palesatiin tuttiisettori produttivi e sul mercato del lavoro.
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Quale indicatore rappresentativo dell'andamento dell'economia nazionale,
basti citare il PIL registrato nel 2014 il quale evidenzia un calo complessivo
del -0,4% (IMF, Gennaio 2015) rispetto all'anno precedente.

Si evidenzia inoltre come le stime di crescita del PIL delllanno 2014 sono
passate dal +0,7/+0,6% di gennaio a -0,5/-0,4% di dicembre, mentre le
previsioni per il 2015 sono passate dal +1,4/+1,2 di gennaio al +0,5/+0,2 di
dicembre.

Lo scenario sopra descritto ha condizionato anche il mercato del trasporto
aereo nazionale il quale si e caratterizzato nel corso dell'anno per una
crescita dei volumi di traffico inferiori rispetto alle attese.

A condizionare ulteriormente il comparto del trasposto aereo italiano non
meno importanti sono stati il riassetto della principale compagnia aerea
nazionale e gli effetti derivanti dalla situazione di crisi socio-politica della
regione nord-africana, che ha portato in particolare alla chiusura dello
spazio aereo libico gia dalla seconda parte del 2014.

Tale evento ha generato un impatto significativo sul traffico di sorvolo,
componente del traffico di rotta storicamente pil remunerativa per la
societa in termini di sviluppo di unita di servizio. Per effetto di tale no-fly
zone, gran parte del traffico in percorrenza sulla direttrice Europa-Africa,
notoriamente posizionato sulle nostre rotte, ha modificato il proprio
itinerario, attraversando di conseguenza rotte esterne allo spazio aereo
nazionale.

Ed infatti, sebbene nella prima parte dell'anno il sorvolo abbia registrato un
dato complessivamente positivo, nella seconda parte dell'anno, proprio a
seguito della situazione libica, si & registrato un repentino calo del traffico
in termini di unita di servizio.

Situazione opposta invece si & rilevata nei principali scali italiani, dove nel
corso del 2014 si & prevenuto ad un saldo positivo in termini di traffico
sviluppato, per effetto soprattutto del sostanziale incremento dei volumi di
traffico di tipo low cost.

Nel complesso, anche grazie allo sviluppo del traffico internazionale (+3,1%
uds), la Societa ha aumentato i volumi complessivi di traffico fatturato in
rotta (+2,4% uds), con effetti positivi sul valore dei ricavi della Societa.

Tenuto conto dei vincoli imposti dal pacchetto normativo europeo, e
nell'ottica di dare continuita agli indirizzi e alle azioni gestionali fino ad ora
adottate, pur in uno scenario complesso ENAV e riuscita a conseguire nel
2014 una performance operativa in linea con gli obiettivi strategici aziendali
e con gli obiettivi fissati nel Piano di Performance Nazionale. Infatti, per il
terzo anno consecutivo 'eccellente risultato conseguito per la puntualita dei
voli ha consentito anche per il 2014 il riconoscimento degli 8 milioni di euro
di bonus sulla capacita, previsti dallo schema delle performance comunitario.

Da un punto di vista normativo, il 2014 si potrebbe definire come un anno
spartiacque: da una parte si perviene alla conclusione del primo periodo
di riferimento (2012-2014) che, come noto, ha introdotto una nuova
regolamentazione comunitaria e quindi una diversa logica di gestione per



i provider di assistenza al volo comunitari, mediante |'applicazione del
nuovo meccanismo di misurazione delle performance e la concomitante
cancellazione del sistema del recupero integrale dei costi e del traffico;
dall'altra, I'anno appena passato, rappresenta il punto di partenza della
nuova pianificazione operativa ed economica di ENAV che sara parte
fondamentale del nuovo Piano di Performance per il periodo 2015-2019.

A tal proposito, si rileva come nel mese di Giugno, la Societa abbia
preparato il piano di Performance per il secondo periodo di riferimento e,
dopo una opportuna condivisione con le Istituzioni nazionali di riferimento,
lo stesso sia stato inviato dall'ENAC alla Commissione Europea. A seguito
di una serie di indicazioni pervenuti dalla stessa Istituzione comunitaria,
la Societa sta revisionando il proprio Piano il quale sara presentato alla
Commissione entro il mese di Luglio del 2015.

Non da ultimo si rileva come, anche con l'obiettivo di farsi trovare pronta
per la prevista privatizzazione, grande impegno & stato profuso dalla
Societa nel corso dell’anno sia nelle attivita di passaggio ai principi contabili
internazionali (IAS/IFRS) e nelle correlate attivita di adeguamento del
proprio sistema contabile, sia nell'adeguamento del modello di controllo di
gestione alle best practice presenti sul mercato.

Relativamente al risultato della gestione, e indubbio che gli eventi esogeni
che hanno caratterizzato I'anno appena trascorso hanno sensibilmente
influito sul risultato del Gruppo ENAV. Da una parte, come detto, la crisi
socio-politica dell'area nord-africana che, con la conseguente chiusura
dello spazio aereo libico, ha determinato un sensibile ridimensionamento
dei volumi di traffico fatturato rispetto ai volumi attesi; dall’altra, gli effetti
correlati alla sostanziale differenza tra I'inflazione programmata, utilizzata
in sede di pianificazione, e quella reale registrata a fine anno. Si ricorda
come, la metodologia insita nello schema comunitario della performance
economica preveda che eventuali differenze tra inflazione programmata
ed inflazione reale generino effetti, siano essi positivi o negativi, sul
risultato economico del gruppo. Tenuto conto che tale differenza a fine
anno e quantificabile in una differenza negativa di circa 2 punti percentuali,
I'effetto sul conto economico dell'anno appena trascorso € quantificabile
in una perdita di 7,9 milioni di euro, rispetto ai positivi 14,2 milioni di euro
riportati invece nel Bilancio 2013.

D’altro canto, tuttavia, gli effetti non positivi degli eventi sopra descritti
sono stati in larga parte mitigati attraverso I'adozione, da parte delle Societa
afferentiil gruppo, diazionimirate alla tutela del proprio equilibrio economico-
finanziario, anche in relazione, con particolare riguardo ad ENAV, a quanto
definito nel Performance Plan Nazionale e nel Contratto di Programma.
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Osservando ad esempio la cornice dei costi, si evince come a fine 2014
il livello dei costi determinati sia inferiore di circa il 2% rispetto a quanto
pianificato nel Piano di Performance. Tale risultato assume particolare
rilevanza nel computo del risultato della gestione se si considera che,
a seguito della eliminazione del cost recovery prevista dallo schema
comunitario, eventuali differenze tra costi pianificati e consuntivati non
sono pill riportate in tariffa attraverso il balance, ma rimangono a carico dei
provider di assistenza al volo. Nella fattispecie, la riduzione dei livelli della
spesa conseguita nel 2014 rispetto alle cornici quantificate nel Piano ha
generato nel risultato della gestione un effetto benefico di circa 10 milioni
di euro.

Agli effetti positivi derivanti dall'applicazione metodica dello schema
economico delle performance si aggiungono, nel risultato della gestione,
anche i benefici generati dall’'eccellente gestione operativa che ha portato,
perilterzo anno consecutivo, al riconoscimento del bonus sulla capacita per
8 milioni di euro. Non meno importanti appaiono anche le azioni sottostanti
alla strategia finanziaria della Societa che di fatto hanno portato nel 2014
ad un miglioramento degli oneri finanziari legati all'indebitamento verso il
sistema bancario che si decrementano di 1,8 milioni di euro e all’apertura
di una linea di credito da parte della BEI a tassi particolarmente favorevoli
per il finanziamento del Piano Investimenti della Capogruppo.

Sulla base quindi degli elementi sopra descritti caratterizzanti I'andamento
dell'esercizio, il risultato netto del Gruppo conseguito nel 2014, pari a 40
milioni di euro, pud definirsi, insieme al risultato conseguito nel 2013,
come uno dei migliori mai registrato dal Gruppo ENAV.

In conclusione, si sottolinea come gli sforzi espressi dal Gruppo, in termini
di pianificazione strategica, economica ed operativa e le azioni gestionali
messe in atto dal Vertice Aziendale, hanno consentito di pervenire ad un
risultato di Bilancio di rilievo, neutralizzando di fatto gli effetti in conto
economico legati ai vincoli del framework normativo comunitario, nonché
quelli di natura prettamente esogena correlati alla opposta congiuntura
economica e alla crisi dell'area nord-africana.

La politica tariffaria

La politica tariffaria di ENAV nel 2014 ha tenuto conto sia delle variazioni
intervenute nella normativa europea e nazionale connesse al nuovo
schema comunitario delle performance e alla Legge di stabilita, L.
183/2011, attraverso la quale e stato sostanzialmente abrogato il sistema
contributivo statale per gli aeroporti nazionali, sia della situazione di
incertezza del settore del trasporto aereo che in lItalia ancora non ha
consentito di recuperare le riduzioni dei volumi di traffico avvenute negli
anni precedenti.

In un contesto di siffatta complessita, ENAV & riuscita a definire un
livello tariffario che se da un parte & stato in grado di garantire la propria
stabilita economico-finanziaria, dall’altra ha tenuto conto delle esigenze
del mercato, in un contesto dove le compagnie aeree, piu che in passato,
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guardano la tariffa per i servizi della navigazione aerea come un elemento
fondamentale da tenere in considerazione per la definizione delle strategie
della propria operativita.

Per quanto riguarda la tariffa di rotta, in linea con i principi contabili ed i
regolamenti europei, nonché nel rispetto di quanto previsto dal Piano di
Performance Nazionale presentato a giugno 2011, la Societa ha garantito
per il 2014 lo stesso livello tariffario applicato nel biennio precedente
(78,83 euro per unita di servizio).

Per quanto riguarda il terminale, invece, I'anno 2014, in linea con quanto
previsto dalla regolamentazione comunitaria e delle scelte effettuate
dall'ltalia, sono state individuate tre zone di tariffazione per il terminale
sulla base del numero dei movimenti sviluppati dagli aeroporti nazionali.
Tale differenziazione, comunicata dall'lENAC con la lettera del 28 gennaio
2014 alla Commissione Europea, ha previsto dal 1° gennaio 2014 le
seguenti zone, ancora per il 2014 soggette al regime di cost recovery:

e |TO1, che comprende I'aeroporto di Roma Fiumicino, con un numero
di movimenti IFR medio per anno negli ultimi tre anni superiore ai 225
mila, cui si & applicata una tariffa pari a 195,79 euro;

e |TO2, che comprende gli aeroporti al di sopra dei 70 mila movimenti
IFR, Milano Malpensa, Milano Linate e Venezia Tessera, con una tariffa
pari a 214,15 euro;

e |TO3, che include tutti i rimanenti 43 aeroporti, con una tariffa pari a
246,05 euro.

Tenuto conto che, una larga parte degli aeroporti afferenti la terza zona
sono caratterizzati da bassi volumi di unita di servizio, la Societa, al fine
di mitigare il fisiologico incremento della tariffa per tale zona, ha voluto
mettere in atto in coordinamento con le Istituzioni di riferimento una serie
di interventi, come I'utilizzo del Fondo di Stabilizzazione Tariffe per oltre
24 milioni di euro ed il rinvio ad anni successivi degli under-over recovery
tariffari (c.d. balance).

L’Andamento del mercato e del traffico aereo

L'andamento dell'attivita del controllo del traffico aereo, relativamente ai
paesi dell'area Eurocontrol, si & contraddistinto nel 2014 per un incremento
dei volumi prodotti rispetto al 2013. Il risultato positivo & imputabile
a una ripresa della domanda iniziata nella seconda meta del 2013. Le
unita di servizio di rotta (*) prodotte nel 2014, confrontate con l'esercizio
precedente, hanno infatti registrato un incremento dei volumi di traffico
pari al +6,0%.

Relativamente alle unita di servizio di rotta dei maggiori provider europei,
si rilevano i risultati positivi della Francia +3,3%, Gran Bretagna +2,3%
Germania +2,5% e Spagna +3,8%. Il migliore risultato tra i maggiori
provider europei & stato conseguito anche quest'anno dalla Turchia
+20,4%.

15
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In Italia la domanda di traffico di rotta registra, a fine 2014, un aumento
delle unita di servizio pari a +2,4% rispetto all'esercizio precedente.

Variazioni
it servigo () 2014 2013 " &
Francia 18.496.754 17.899.945 596.809 3,3%
Germania 12.880.783 12.569.982 310.801 2,5%
Gran Bretagna 9.979.403 9.754.933 224.470 2,3%
Spagna 8.767.769 8.447.044 320.725 3,8%
ltalia (***) 8.313.546 8.117.393 196.153 2,4%
EUROCONTROL 123.048.160 116.097.048 6.951.112 6,0%

(*) traffico che riguarda il sorvolo dello spazio aereo italiano con o senza scalo.

(**) per “unita di servizio” si intende I'unita di misura utilizzata in ambito Eurocontrol al fine della
determinazione del valore del servizio reso, ottenuta dalla combinazione di due elementi: il peso
dell'aeromobile al decollo e la distanza di percorrenza.

(***) escluso il traffico esente non comunicato ad Eurocontrol.

Traffico di rotta

Il traffico di rotta in Italia, comunicato da Eurocontrol, mostra un
incremento del numero delle unita di servizio, sebbene inferiore rispetto
alle attese, del +2,4% a fronte di un aumento del numero di voli assistiti
pari all'l,5%. Quest'ultimo dato, integrato anche dalla categoria dei voli
Esente non comunicato ad Eurocontrol, evidenzia una crescita complessiva
dei movimenti assistiti del +1,1%.
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[l migliore andamento delle unita di servizio totali rispetto a quello dei voli
gestiti, & dovuto all'incremento della distanza media percorsa dal singolo
volo e dall'incremento del peso medio degli aeromobili utilizzati, variabili
che incidono sulla quantificazione delle unita di servizio prodotte.

Variazioni
Traffico in rotta 2014 2013 n. %
(numero di voli)
Nazionale 337.020 336.720 300 0,1%
Internazionale 1.348.678 1.321.457 27.221 21%
Totale pagante 1.685.698 1.658.177 27.521 1,7%
Militare 40.196 41,559 (1.363) -3,3%
Altro esente 28.399 28.061 338 1,2%
Totale esente 68.595 69.620 (1.025) -1,5%
Totale comunicato 1.754.293 1.727.797 26.496 1,5%
da Eurocontrol
Esente non comunicato 88.235 94507 (6.272) -6,6%
ad Eurocontrol
Totale complessivo 1.842.528 1.822.304 20.224 11%
Variazioni
Traffico in rotta 2014 2013 n. %
(unita di servizio)
Nazionale 1.723.573 1.719.246 4,327 0,3%
Internazionale 6.444.430 6.253.139 191.291 31%
Totale pagante 8.168.003 7.972.385 195.618 2,45%
Militare 131.701 133.248 (1.547) -1,2%
Altro esente 13.842 11.760 2.082 17,7%
Totale esente 145.543 145.008 535 0,4%
Totale comunicato 8.313.546 8117.393 196153 2,4%
da Eurocontrol
Esente non comunicato 4.886 5594 (708) 12,7%
ad Eurocontrol
Totale complessivo 8.318.432 8.122.987 195.445 2,4%

In particolare, la composizione del traffico di rotta & stato contraddistinto da:

® un traffico internazionale commerciale che ha registrato un incremento
netto del 3,1% in termini di unita di servizio (UdS) a fronte di un aumento
del numero dei voli assistiti del 2,1%. Le maggiori unita di servizio si sono
registrate nei collegamenti verso gli altri paesi dell’'Europa, in particolar
modo Inghilterra, Grecia, Turchia, Israele, Belgio ed Olanda, anche a
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seguito della maggiore distanza media percorsa. | movimenti invece
tra I'ltalia e il continente asiatico crescono in termini di UdS, ma poco
in termini di voli assistiti. | collegamenti verso il continente africano
registrano invece una flessione sia come numero di voli assistiti (-3,0%),
che come UdS (-6,3%). Tale decremento & dovuto sia alla minore
distanza media percorsa (-3,1%) che alla forte contrazione del numero di
volicon I'Egitto (-8,7%). Tale rotta infatti, per la direttrice internazionale,
non solo e la prima per numero di voli verso il continente africano, ma
e anche la sesta per chilometri medi sviluppati sul nostro territorio.
Le compagnie aeree che maggiormente si contraddistinguono per
incremento di attivita nella direttrice internazionale sono Easylet
(+18,0% UdS; +8,2% n. voli), British Airways (+13,0% UdS; +1,5% n.
voli), Vueling (+58,9% UdS; +43,7% n. voli), Germanwings (+19,7%
uds; +35,7% n. voli), Meridiana (+39,4% UdS; +46,4% n. voli) e Air
One (+87,0% UdS; +43,6% n. voli) a scapito delle tradizionali Lufthansa
(-10,5% UdS; -16,6% n. voli) e Air France (-15,2%; -22,6% n. voli).
All'interno della categoria di traffico internazionale commerciale, il trend
del traffico di sorvolo ha registrato un aumento in termini di UdS del
+1,3% conunacrescitadeivolidel +2,1%. [l sorvolo & stato caratterizzato
dall'incremento dei collegamenti tra i paesi europei (+8,3% UdS) e
dal decremento dei collegamenti tra I'Europa e I'Africa (-10,7% UdS)
effetto legato alla recente crisi libica ed alla chiusura dello spazio
aereo del paese avvenuta a fine agosto 2014 determinando per ENAV
un progressivo decremento delle UdS di sorvolo, decremento che ha
raggiunto il suo picco nel mese di Dicembre, con una diminuzione del
-9% in termini di unita di servizio rispetto allo stesso mese del 2013.
Positivi sono stati, invece, i dati riguardanti i collegamenti tra Asia
ed Europa (+6,6% UdS; +2,8% n. voli), che confermano il crescente
sviluppo del traffico aereo sulle rotte riguardanti il continente asiatico
specialmente quelle aventi come destinazione Dubai, Arabia Saudita e
Qatar.Non acaso le compagnie aeree che maggiormente incrementano
i volumi di traffico di sorvolo sono Turkish Airlines (+22,5% UdS) di
gran lunga il vettore con numeri piu alti sull'overflight, Saudia (+28,9%
Uds), Thomsonfly (+9,8% UdS), Qatar Airways (+31,7% UdS) nonché
I'europea Vueling (+33,1% UdS). |l traffico da o per I'ltalia € cresciuto
maggiormente rispetto alla componente di sorvolo e ha registrato nel
2014 un incremento del numero delle UdS pari al +4,8% a fronte di
una pitu moderata crescita dei voli, +2,1%. Anche per questa tipologia
di traffico i collegamenti verso i paesi europei sono quelli che hanno
registrato il maggior incremento nell'anno (+6,0% UdS);

un traffico nazionale commerciale che presenta un risultato del +0,3%
in termini di unita di servizio e +0,1% come numero di voli assistiti,
ad indicazione di quanto la ripresa dell'attivita del traffico aereo
sulle rotte nazionali sia ancora in sofferenza, in particolar modo se si
considera che il 2014 fa seguito ad un biennio 2012-2013 che aveva
visto una fortissima riduzione dei volumi. Tale risultato € imputabile
alla crisi economica che ha colpito il nostro continente, alle difficolta
del maggior vettore aereo nazionale e alla concorrenza sempre piu
forte dei treni ad alta velocita. Relativamente alle maggiori compagnie
operanti sulle rotte nazionali si rileva la forte ascesa di Ryanair
(+24,4% UdS e +26,8% n. voli), dovuta tra l'altro all'incremento dei
collegamenti con gli aeroporti del sud Italia quali Palermo, Catania e
Lamezia. Di contro, invece, diminuiscono la loro attivita sulla direttrice
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domestica di traffico le altre principali compagnie quali Alitalia-CAl
(-2,7% UdS, +41% n. voli), Meridiana (-20,1% UdS; -19,1% n. voli),
Easylet (-0,6% UdS; -5,8% n. voli) e soprattutto Air One (-34,6%
UdsS; -47,4% n. voli) e Blue Panorama (-50,6% UdS; -54,3% n. voli). In
controtendenza rispetto alla debolezza di questo segmento di traffico
nel 2014 si & progressivamente consolidata la presenza di nuove
compagnie che registrano, rispetto all'esercizio precedente, volumi
significativi come ad esempio Volotea (+8,9% UdS; +18,3% n. voli),
Neos (+51,3% Uds;+35,7% n. voli) e Vueling, che ha iniziato la propria
attivita sul traffico aereo nazionale nel 2014. Per quanto concerne le
rotte servite, si evidenzia la perdurante flessione dei collegamenti tra
Roma e Milano soggetta alla forte concorrenza del trasporto su rotaia,
(Roma Fiumicino-Milano Malpensa -19,8% UdS; Roma Fiumicino-
Milano Linate -22,2% Uds). Si assiste invece a un grande sviluppo dei
collegamenti verso la Sicilia: Roma Fiumicino-Catania (+16,3% UdS)
ormai diventata la tratta domestica pit remunerante per ENAV, Roma
Fiumicino-Palermo (+16,4% UdS), Bologna-Palermo (+8,2% UdS),
Torino-Catania, (+9,0% UdS), Bergamo-Catania (+56,1% UdS).

e un traffico esente suddiviso in: i) traffico esente comunicato da
Eurocontrol che ha registrato un decremento del 2,4% nelle unita di
servizio e del 1,5% nel numero dei voli assistiti, principalmente dovuto
al calo delle attivita militari; ii) traffico esente non comunicato ad
Eurocontrol, di residuale incidenza sui ricavi, evidenzia una perdita del
-12,7% delle unita di servizio e del -6,6% del numero dei voli assistiti.

Traffico di terminale

[l traffico di terminale comunicato da Eurocontrol registra, a fine 2014, un
aumento complessivo del +1,9% in termini di unita di servizio e del +0,4%
in termini di voli assistiti rispetto al 2013. Tale risultato & dovuto alla
flessione della componente commerciale nazionale con un -1,2% in termini
di UdS e del -1,5% per i voli assistiti e all'incremento della componente
internazionale +4,1% in termini di UdS e +2,3% per i voli assistiti.
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Riguardo il traffico di terminale si evidenzia come al risultato positivo
abbia contribuito I'attivazione del servizio di controllo del traffico aereo dei
due scali aeroportuali di Roma Ciampino e Verona Villafranca che da fine
maggio 2014 sono transitati dall’/Aeronautica Militare ad ENAV.

Variazioni
Traffico di Fernjlnale ™ 2014 2013 n. %
(numero di voli)
Nazionale 296.436 300.938 (4.502) -1,5%
Internazionale 408.561 399.499 9.062 2,3%
Internazionale 321471 312597 8.874 2,8%
Comunitario
Internazionale 87.090 86.902 188 0,2%
Extra-Comunitario
Totale pagante 704.997 700.437 4.560 0,7%
Militare 17.685 18.398 (713) -3,9%
Altro esente 15.801 15.701 100 0,6%
Totale esente 33.486 34.099 (613) -1,8%
Totale comunicato 738.483 734.536 3.947 0,5%
da Eurocontrol
Esente non comunicato 63173 64323 (1150) 1,8%
ad Eurocontrol
Totale complessivo 801.656 798.859 2.797 0,4%
Variazioni
Traffico di terminale (*) 2014 2013 n. %
(unita di servizio)
Nazionale 332.008 336.0M (4.003) -1,2%
Internazionale 527.440 506.886 20.554 41%
Internazionale Comunitario 371150 356.825 14.325 4,0%
Internazionale 156.290 150.061 6.229 4,2%
Extra-Comunitario
Totale pagante 859.448 842.897 16.551 1,96%
Militare 8.648 8.508 140 1,6%
Altro esente 3.655 3.517 138 3,9%
Totale esente 12.303 12.025 278 2,3%
Totale comunicato 871.751 854.922 16.829 2,0%
da Eurocontrol
Esente non comunicato 4.400 4579 a79) -3.9%
ad Eurocontrol
Totale complessivo 876.151 859.501 16.650 1,9%

(*) traffico che riguarda le attivita, nel raggio di 20Km dalla pista, di decollo e atterraggio.
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Come gia evidenziato per il traffico di rotta, il dato delle Unita di Servizio
(UdS) si attesta a dei risultati migliori rispetto al numero dei voli assistiti
per la crescita del peso medio del singolo aereo al decollo (+1,3%). Le
compagnie che hanno conseguito i maggiori incrementi in termini di
UdS non sono i tradizionali vettori aerei che storicamente determinano i
maggiori volumi di traffico di terminale, che nel 2014 si attestano a risultati
negativi (Meridiana -13,1%; Lufthansa -11,7%; Air One -37,8%; Air France
-14,8%; Blue Panorama -28,5%), ma nuovi operatori che hanno fatto il loro
ingresso nel mercato italiano in anni piu recenti quali ad esempio Ryanair
(+10,7%), Vueling (+125,3%), KLM (+19,8% UdS), Turkish Airlines
(+10,8%), Volotea (+19,4%), Emirates (+9,7%) e Germanwings (+24,7%).

Analizzando il traffico di terminale per maggiori aeroporti nazionali, si
evidenzia che Roma Fiumicino si attesta nel 2014 ad un saldo positivo
sia in termini di UdS (+4,0%) che di numero di voli assistiti (+3,2%);
positivo, a livello di unita di servizio, anche il risultato conseguito da
Milano Malpensa (+4,1%), in flessione invece le UdS su Milano Linate:
(-2,3% UdS, -0,3% voli). Il traffico di terminale risulta in aumento su
altri importanti scali nazionali, quali Catania (+10,4% UdS), Palermo
(+3,3% UdS), Napoli (+6,7% UdS) e Lamezia (+12,2% UdS) trascinati
principalmente, ad eccezione di Napoli, dalla forte espansione della
componente di traffico domestico. Risulta invece negativo il risultato
dell'aeroporto di Bergamo (-5,4% UdS) che ha risentito sia della chiusura
per il rifacimento della pista che dalla cancellazione del collegamento da
Roma Ciampino da parte di Ryanair.

Gliindicatori di sicurezza e di qualita

Safety

Nel 2014 e stato approvato I'Action Plan 2015/2017 che contiene cinque
Macro-Obiettivi che verranno successivamente declinati in obiettivi e
azioni la cui tracciabilita rappresentera l'elemento in input attraverso
cui la Commissione Europea, in ambito Performance Scheme, valutera e
rendicontera le performance aziendali.

In tale contesto, il consolidamento della Safety preventiva; lo sviluppo e
I'implementazione inziale degli indicatori di Safety; il miglioramento, la
ciclicita e la tracciabilita attraverso survey della Safety Culture; I'evoluzione
del monitoraggio formale dell'Efficienza del Safety Management System
(EoSM); l'aderenza ai requisiti e ai vincoli definiti nel Regolamento
Comunitario 376/2014 per la responsabilita in materia di Safety; nonché
I'irrobustimento del processo investigativo, hanno rappresentato gli ambiti
verso cui sono stati orientati gli sforzi della Societa.

Per I'efficienza del Safety Management System (EoSM), monitorato sulla
base del cosiddetto Standard of Excellence measurement (SoE) e per il
quale, nel secondo reference period del Piano di Performance Nazionale
2015-2019 viene definito uno specifico target, nel 2014 si e raggiunta la
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classificazione “C" per ognuno dei cinque obiettivi da cui € composto,
riferiti a: la gestione politica e obiettivi di sicurezza, la gestione dei rischi
per la sicurezza, la garanzia di sicurezza, la promozione della sicurezza e la
Cultura della sicurezza.

[Irafforzamento del processoinvestigativonel 2014 si e basato sull’adozione
di strumenti automatizzati per il reporting che, realizzati nel pieno rispetto
del dettato stabilito dal Regolamento 376,/2014, rappresentano la garanzia
di una protezione dei dati che, partendo dall’'architettura, procede poi
attraverso flussi di sistema non piu soltanto enunciati di principio, ma
blindati da divieti e obblighi espressamente definiti a tutela degli individui
e delle organizzazioni coinvolte.

Per guel che riguarda la classificazione degli eventi di Safety rilevanti,
effettuata utilizzando il Risk Assessment Tool, nel 2014 si & avuta
I'applicazione:

¢ nell'80% delle investigazioni riguardanti Separation Minima Infringement
(SMD);
e nell'88% delle investigazioni riguardanti Runway Incursion (RIN).

In maggior dettaglio: i) per 'ambiente EnRoute (spazio aereo gestito dai
quattro ACC di Roma, Milano, Padova e Brindisi) lo 0,008% dei voli
IFR assistiti & stato coinvolto in una SMI g, nello 0,006% in una SMI a
responsabilita ATM,; ii) per I'ambiente Airport (spazio aereo gestito dalle
strutture aeroportuali ENAV) lo 0,006% dei movimenti assistiti & stato
coinvolto in una RIN g, nello 0,0009% in una RIN a responsabilita ATM.

Qualita e Puntualita

Nel 2014, ENAV ha continuato a far registrare un'alta puntualita ai propri
clienti che, per I'area prestazionale di Capacity, ed in special modo per la
fase di volo in rotta, hanno subito solo un ritardo minimale attribuibile
all'erogazione dei servizi di navigazione aerea. Per cio che concerne il piu
importante e vincolante indicatore prestazionale, utilizzato all'interno del
periodo di riferimento 2012/2014 quale parametro per la misurazione
della qualita del servizio di gestione del traffico aereo, ovvero Minutes of
en route ATFM (Air Traffic Flow Management) delay for flights, la prestazione
di ENAV é stata di 0,02 minuti/volo. Nel 2014, infatti, agli oltre 1,5 milioni
di voli IFR/GAT assistiti durante la fase di volo in rotta, sono stati attribuiti
solo 29.659 minuti di ritardo ATFCM.

[l valore diritardo medio en route per volo, consuntivato nel 2014, corrisponde
acircail17% del ritardo che la Commissione Europea ha ritenuto adeguato
e giustificabile attribuire ad ogni singolo volo assistito per il dominio en-
route in tutto I'anno, indicando in maniera chiara la capacita di ENAV nel
gestire il traffico aereo in sicurezza, con efficienza, piena disponibilita e
continuita nell'uso dello spazio aereo.

Tale performance qualitativa sottintende un valore significativo per i clienti
di ENAV, anche in termini strettamente economici. Per una compagnia
aerea, infatti, ogni minuto di ritardo ATFCM equivale ad un costo che studi
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utilizzati dalla Commissione Europea stimano corrispondere a 87,00 euro/
minuto, in ottica Gate to Gate. Rispetto a tale parametro risulta, quindi,
evidente e significativo il controvalore economico che la performance
operativa di ENAV rappresenta.

A fronte dell'laumento del traffico che ha interessato lo spazio aereo
nazionale nel 2014, ENAV & riuscita a gestire il traffico aereo di rotta
garantendo la massima sicurezza operativa e, contemporaneamente,
minimizzando il costo del ritardo ATFCM attribuito.

Capacity En-route - targets vs Actual Performance 2014

En-route ATFCM

IFR/GAT Flights En-route Service Unit Delay Cost/Min

1.556.193 8.313.546 87,00

Obiettivo piano

: : Obietti unt
di prestazione lettivo raggiunto

En-route ATFCM

Delay per Flight 012 0,02
En-route ATFCM

Minutes of Delay (Min) 186.743 31124
En-route ATFCM 16946 641 07788

Delay Cost (Euro)

E importante sottolineare che il risultato raggiunto da ENAV & molto
positivo proprio perché legato alllaumento dei volumi di traffico aereo
assistiti durante il periodo estivo, in quanto normalmente i ritardi ATFCM
sono generati durante i momenti di intensa domanda. Tenuto conto che il
traffico aereo € aumentato congiuntamente ai picchi giornalieri, rispetto a
quanto rilevato nel 2013, & evidente che tali ottime prestazioni continuino a
dipendere dalla capacita organizzativa che la Societa ha saputo mantenere
nel tempo.

In estrema sintesi, conriferimento ai dati condivisi con il Perfornance Review
Body e con il Network Manager, Organismi nominati dalla Commissione
Europea, il confronto degli indicatori prestazionali dei maggiori ANSP
europei conferma sia il valore della performance operativa, KPI En-route
ATFCM Delay per En-route Flights, sia il correlato controvalore economico
generato da ENAV per gli Airspace Users, Additional ATFCM Delay Cost.

Le attivita internazionali

Nel contesto europeo, ENAV e impegnata a tutti i livelli e su diversi tavoli
istituzionali ed industriali per assicurare un'evoluzione coerente ed efficace
del settore ATM per il raggiungimento degli obiettivi del Single European
Sky. Il 2014 e stato caratterizzato dalla modifica dei regolamenti che
definiscono il Single European Sky (SES), attraverso il cosiddetto pacchetto
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legislativo SES 2+ discusso ed approvato dal Parlamento Europeo. Un
ruolo chiave, in questo contesto, e stato quello dell'ltalia, che nel secondo
semestre ha detenuto la presidenza di turno del Consiglio dell’'Unione
Europea, ed in cui ENAV ha fornito un supporto costante per tutte le attivita
condotte nel semestre di presidenza italiana. Il testo del general approach
sul pacchetto legislativo & stato approvato dal Consiglio dei Ministri dei
Trasporti del 3 dicembre 2014 ed ha rappresentato un chiaro successo per
I'ltalia, riconosciuto dagli Stati e dalle istituzioni europee, sia per quanto
riguarda il merito che il metodo, risolvendo le principali criticita che erano
incluse nel testo iniziale della Commissione Europea ed ottenendo il
supporto anche di quei paesi che inizialmente erano piu critici nei confronti
dell'iniziativa della Commissione.

Sempre in ambito europeo, sono stati ottenuti fondi europei dal programma
di finanziamento destinato alle Reti di Trasporto Trans-Europee (TEN-T)
con la proposta sviluppata da ENAV in coordinamento con il gruppo
A6, New European Common Service Provision for PENS and DLS (Data Link
Services). Tale proposta ¢ stata selezionata lo scorso luglio ed ha ottenuto
un co-finanziamento pari a circa 1,2 milioni di Euro.

ENAV, ha inoltre partecipato al bando su Establishment of the SESAR
Deployment Framework Partnership, per un finanziamento totale pari a
circa 5,5 milioni di Euro. La proposta presentata dal Consorzio SESAR
Deployment Alliance (SDA), di cui ENAV fa parte, & stata accettata dalla
Commissione Europea lo scorso novembre 2014, attribuendo al Consorzio
il ruolo di Deployment Manager che permettera ad ENAV di partecipare
con un ruolo chiave nelle attivita di coordinamento dell'implementazione
delle soluzioni sviluppate in ambito SESAR. Sotto il profilo economico, i
cofinanziamenti stanziati dalla Commissione Europea agevoleranno la
realizzazione di progetti di investimenti che erano stati gia stanziati da
ENAV, assicurando sia la loro realizzazione che la possibilita per la Societa
di investire in ulteriori programmi e progetti internazionali, per mantenere
il livello di eccellenza nell'erogazione dei servizi di controllo del traffico
aereo, ormai riconosciuto alla societa in ambito europeo.

Per quanto riguarda la cooperazione internazionale, nel corso del 2014,
ENAV ha mantenuto importanti ruoli di responsabilita, fra cui il ruolo di
Full Member in seno all'Executive Committee del CANSO Global. Nel
2014, il gruppo degli A6 ha rafforzato la propria alleanza per assicurare
il coordinamento delle proprie strategie all'interno della SESAR
Joint Undertaking e della nuova struttura di governance della fase di
implementazione del SESAR Deployment Manager, nonché favorire ancor
piu I'armonizzazione della pianificazione per I'implementazione dei futuri
sistemi ATM. Tale iniziativa ha portato a un significativo ampliamento
delle aree di interesse comune individuate ed all'adozione di una struttura
di governo in grado di conferire al gruppo una struttura solida e stabile.
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Le attivita commerciali sui mercati nazionali ed esteri

Nel 2014 il Gruppo ENAV ha conseguito risultati in termini di ricavi
derivanti dalle vendite di servizi al mercato terzo per un totale di circa 9,5
milioni di Euro di cui circa 6,5 milioni di Euro di ENAV, 2,5 milioni di Euro di
Techno Sky e 0,5 milioni di Euro di ENAV Asia Pacific. | ricavi 2014 verso il
mercato terzo, comparati con il precedente esercizio, hanno registrato un
aumento di circa il 21%.

L'azione commerciale ha previsto molteplici attivita, quali:

e proposizione ad organizzazioni straniere di progetti di consulenza
aeronautica;
partecipazione a gare internazionali;
stipula di contratti di consulenza aeronautica ed assistenza tecnica
in ambito nazionale e di contratti di formazione e servizi tecnici per
clienti internazionali;

® promozione e comunicazione commerciale verso i clientiinternazionali
attraverso la partecipazione a fiere ed eventi di settore;

e sottoscrizione di accordi di cooperazione commerciale con partner
industriali e di cooperazione tecnica con potenziali clienti.

ENAV fornisce i propri servizi in oltre 20 paesi nel mondo avendo come
mercati principali e di riferimento la Malesia, gli Emirati Arabi e la Libia.
La composizione dei ricavi mostra che i servizi maggiormente richiesti
sul mercato sono rappresentati dalla consulenza aeronautica e dal
servizio Radiomisure. Il 2014 nonostante alcune difficolta registrate nelle
acquisizioni si e concluso in linea con gli obiettivi prefissati per l'intero
Gruppo.

Il piano degli investimenti

Il Piano degli investimenti, aggiornato su base annuale attraverso una
rimodulazione che tiene conto sia delle esigenze operative emerse in corso
di anno che della situazione finanziaria aziendale, ha previsto per il periodo
2014-2016 un impegno complessivo del triennio pari a 342 milioni di Euro.

[l Piano degli investimenti ha l'obiettivo di assicurare che gli assets a
supporto dei servizi di gestione del traffico aereo sul territorio nazionale
siano: i) coerenti con gli obiettivi di performance tecnici, economici e
prestazionali richiesti; i) conformi agli standard qualitativi e prestazionali
stabiliti in ambito nazionale ed internazionale dagli Organismi regolatori
del Settore; iii) in linea con l'evoluzione della piattaforma tecnologica e
con i nuovi concetti operativi definiti e sviluppati in ambito europeo per
il network ATM. Il peso prevalente degli investimenti inseriti nel piano e
rappresentato dall'insieme degli interventi che riguardano le infrastrutture
tecnologiche operative, in quanto esse condizionano direttamente le
attivita aziendali di core business in termine di efficienza, economicita e
sicurezza dei servizi di gestione del traffico aereo.
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Attraverso gli interventi pianificati nel triennio, ENAV intende mantenere
la posizione primaria guadagnata nel contesto del trasporto aereo europeo
grazie alle impegnative politiche di investimento sostenute in precedenza
che, oltre ad aver sviluppato il potenziamento e l'innovazione tecnologica
degli impianti a supporto del servizio di assistenza al volo, hanno in larga
misura anticipato la vision del nuovo network Air Traffic Management
(ATM) che sta permeando lo scenario di riferimento internazionale.

Il piano 2014-2016, ha previsto un contenimento della spesa con
precedenza agli interventi essenziali della Direzione Servizi Navigazione
Aerea legati agli adeguamenti alle nuove normative, al completamento dei
programmi di innovazione tecnologica in accordo alle roadmap europee,
all'evoluzione del sistema ATM nazionale, attualmente in operativita,
verso la nuova piattaforma comune europea in linea con gli obiettivi del
programma SESAR, mediante una crescita graduale ed armonizzata ed
in continuita nella fornitura dei servizi ed il potenziamento dei sistemi di
definizione delle procedure di volo e degli spazi aerei con I'impiego di nuove
soluzioni tecnologiche, finalizzata all'aumento della capacita del servizio e
della salvaguardia dell'ambiente.

Nel periodo 1 gennaio - 31 dicembre 2014, sono stati avviati programmi
per circa 126 milioni di Euro. Tra gli interventi piu rilevanti attivati con tali
investimenti figurano:

e |aristrutturazione della Torre di controllo dell'aeroporto di Roma Fiumicino;

¢ [intervento per 'adeguamento dei centri radio alla nuova spaziatura di
frequenze ad 8,33 KHz;

* o sviluppo di una nuova piattaforma di Automazione Operativa per 6
Torri di Controllo;

e |a ristrutturazione ed allestimento delle Torri degli aeroporti di Roma

Ciampino e Verona Villafranca transitati ad ENAV nel 2014;

I'ammodernamento e I'implementazione dei Sistemi di Radioassistenza;

I'upgrade delle LAN degli ACC di Milano, Padova e Brindisi;

la realizzazione di un sistema di test per la rete ENET;

la fornitura di nuovi moduli di sicurezza per la rete ENET;

la fornitura di nuovi Voice Switching Systems per gli ACC di Milano e

Padova;

¢ |implementazione di Aeronautical Data Quality per il trattamento dati
aeronautici;

e gli interventi di completamento degli edifici Piastra e Stecca siti pres-
so I'ACC di Roma Ciampino, che hanno consentito il trasferimento del
personale da varie sedi nel mese di agosto 2014 e I'allestimento delle
sale tecniche.

| nuovi obiettivi imposti dal programma SESAR per far fronte all'attuale
frammentazione dei servizi per il controllo del traffico aereo rendono
necessaria la messa in opera di complessi programmi in ambito
internazionale e allo stesso tempo la pianificazione di ingenti investimenti.
In tale ambito sono stati avviati diversi progetti, tra cui, si riportano di
seguito quelli di maggior rilievo.
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Sesar

[l programma SESAR, il cui scopo e quello di dotare I'Unione Europea
di un'infrastruttura di controllo del traffico aereo efficiente e capace
di garantire lo sviluppo del trasporto aereo su basi sicure e nel rispetto
dell'ambiente e, con caratteristiche di interoperabilita tra tutti gli attori
del trasporto aereo europeo, & ormai a regime con 310 progetti in fase
esecutiva.

ENAV eimpegnatain 85 progettiin esecuzione dicui15 conil ruolo dileader.
Con ENAV partecipano al programma le societa controllate Techno Sky e
Consorzio Sicta, e dal 2011 anche il Consorzio LVNL, costituito dal Service
Provider olandese LVNL e dal Centro di Ricerca NLR con il titolo di Partner
Associato. Dal punto di vista economico, il contributo della compagine
ENAV, costituito da risorse umane, tecnologiche e infrastrutturali, & di circa
71 milioni di Euro, cofinanziati dalla SESAR Joint Undertaking per il 50 per
cento del contributo stesso.

[l Programma SESAR, dopo aver raggiunto il culmine delle attivita, sta
entrando nella sua fase conclusiva, che vedra chiudersi, nell’arco dei
prossimi 2 anni, i diversi progetti in corso e avviare le nuove attivita
stanziate nell'ambito del Programma SESAR2020, naturale estensione del
Programma SESAR, avente come orizzonte temporale gli anni 2016-2024.

Nell'ottica dirilanciare il Programma SESAR, aumentandone |'efficienza con
lariorganizzazione del Programma in Operational Focus Areas, e al contempo
massimizzando |'utilizzo dei fondi comunitari disponibili, la SESAR Joint
Undertaking ha lanciato a Maggio del 2013 un Bando mirato ad un migliore
utilizzo delle risorse impiegate dai membri, nonché all'assegnazione di
un certo numero di nuove attivita. Il valore dell'impegno di ENAYV, a valle
dell'approvazione della proposta di riallocazione e conferimento di nuove
attivita, e rimasto sostanzialmente invariato. Nel 2014 ENAV ha completato
con successo i primi due progetti di dimostrazione SESAR, denominati
ATC FULL DATALINK e WE-FREE, ha condotto le simulazioni del progetto
dimostrativo sui velivoli a pilotaggio remoto MEDALE, e ha infine avviato
due nuovi progetti di dimostrazione, RACOON e FREE Solutions, entrambi
assegnatia ENAV con il bando relativo ai progetti di dimostrazione lanciato
dalla SESAR Joint Undertaking a Maggio 2014.
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Attivita di dimostrazione e altre call della SESAR Joint Undertaking

Nell'lambito dei progetti dimostrativi del programma SESAR, ATC Full
Datalink (AFD) si & proposto di creare uno scenario operativo per la
conduzione di un certo numero di voli commerciali nello spazio aereo
continentale senza interazioni vocali tra controllori e piloti in frequenza,
per tutte le fasi di volo tra il decollo e I'atterraggio. In sintesi, tutti i contatti
per lo scambio di informazioni e istruzioni relative alla conduzione del volo
nello spazio aereo controllato avvengono attraverso il datalink (CPDLC/
Controller Pilot Data Link Communication). Lo scopo & stato quello
di dimostrare la capacita tecnica del sistema ATM di evolvere verso
il futuro concetto operativo SESAR, in cui i sistemi di terra e di bordo si
scambieranno i dati senza necessariamente l'intervento dei controllori e
dell'equipaggio via radio.

[l progetto, co-finanziato al 50% dalla SESAR Joint Undertaking, del valore di
circa 3 milioni di Euro, ha visto ENAV coordinatore di un gruppo di imprese
tra cui il NATS, Airbus, Boeing, Easy Jet, Air France, SAS, SITA e Selex-ES.
Terminata la fase sperimentale, nel primo quadrimestre 2014, il nuovo
sistema installato presso la Sala Prove e Addestramento dell’/ACC di Roma
e stato utilizzato dai controllori ENAV per scambiare istruzioni di volo con
i piloti a bordo di alcuni voli commerciali reali. In particolare, ENAV ha
condotto circa cinquanta voli dimostrativi (flight trials) operati da EasyJet
tra Roma Fiumicino e Palermo, da Air France per i voli Roma Fiumicino e
Parigi e voli SAS tra Stoccolma e Roma Fiumicino.

Nell'autunno del 2014 si & concluso inoltre il progetto dimostrativo WE-
FREE avviato nel 2012 con attivita sperimentali relative a collegamenti con
rotte dirette tra citta italiane e francesi durante i fine settimana.

| risultati hanno suscitato un interesse significativo da parte delle
compagnie aeree. In tutto sono stati eseguiti 125 voli target in due week-
end. Il risparmio potenziale derivato dalla possibilita di utilizzare rotte
dirette durante i week end & stato calcolato in 600 tonnellate di carburante
e 2000 tonnellate di CO, su base annua.

In risposta al bando della SESAR Joint Undertaking volto a dimostrare
I'integrazione di Velivoli a Pilotaggio Remoto in spazi aerei non segregati
attraversatidatraffico civile e con pilotia bordo, ENAV ha aderito al progetto
denominato MeDALE (Mediterranean Detect & Avoid Live Exercise),
avviato ufficialmente a Settembre 2013. Obiettivo della simulazione &
quello di dimostrare la possibilita da parte dei velivoli a pilotaggio remoto
di interagire con il traffico aereo generale, occupando quindi spazio aereo
non segregato. La simulazione ha suscitato grande interesse da parte di
numerosi esperti di settore.

[l Progetto RACOON coordinato da ENAV per il biennio 2014-2016 e volto
alla dimostrazione dei benefici attesi dall'erogazione a distanza di servizi
di assistenza al traffico aeroportuale. Il Progetto intende dimostrare,
in un contesto operativo reale, come la combinazione dei due concetti
di Remote Tower e Procedure di Avvicinamento a guida verticale possa
generare importanti benefici prestazionali, mantenendo ad un elevato
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livello il servizio ATC reso agli utenti, con costi sostenibili. Tale progetto &
finanziato al 50% dalla SESAR Joint Undertaking per un valore complessivo
di circa 6,5 milioni di Euro.

ENAV ¢ inoltre coordinatore del progetto dimostrativo FREE Solutions
(2014-2016), che ha come obiettivo una serie di sperimentazioni
dimostrative in ambiente operativo cross-FAB volte a dimostrare la
fattibilita e I'applicabilita di soluzioni piu efficienti nell'utilizzo dello spazio
aereo europeo interessato.

Coflight

In linea con SESAR, Coflight, il sistema flight data processing (FDP) di
nuova generazione realizzato grazie alla collaborazione tra ENAV, DSNA
e Skyguide, & oggi considerato dalla comunita europea ATC come il
primo esempio concreto in direzione del Cielo Unico Europeo ed e stato
identificato dallo stesso SESAR come uno dei costituenti fondamentali
che permetteranno la realizzazione della baseline del 2014, per benefici
apportati. Nel corso del 2014 il sistema Coflight, nella sua versione V2,
e stato installato presso le sale del nuovo edificio di Roma Ciampino,
dove & stato avviato il suo utilizzo nell'lambito degli esercizi SESAR. Nei
prossimi anni verranno completate le versioni V2R1e V3, per la successiva
integrazione con il 4-Flight.

Basato sulle specifiche dellyeFDP di EUROCONTROL, Coflight rappresenta
un autentico passo in avanti sia a livello operativo che tecnologico.
Fornisce funzioni altamente avanzate quali la predizione della traiettoria in
4D (calcolata considerando il peso dellxaeromobile al decollo, le direttive
delle compagnie aeree e le intenzioni del pilota), un nuovo meccanismo di
interoperabilita basato sullo scambio del Flight Object con altre ATSU (Air
Traffic Service Units) e bintegrazione con i servizi datalink.

La sua architettura aperta e modulare basata su un middleware
standardizzato, garantira nel lungo termine unselevata scalabilita del
Prodotto e la capacita di essere innovato tramite bintroduzione di nuovi
servizi, con obiettivo di fornire puntualmente agli utilizzatori dello spazio
aereo le migliori performance e di supportare i futuri concetti operativi che
saranno definiti da SESAR.

A-Flight

Sulla base degli ottimi risultati ottenuti dalla cooperazione in Coflight,
ENAV e DSNA hanno ampliato la loro collaborazione avviando un
programma di lungo termine denominato 4-Flight, il cui obiettivo &
quello di sviluppare congiuntamente una nuova piattaforma tecnologica
ATM basata sui concetti operativi di SESAR, mutuando le reciproche
esperienze, condividendo I'entita dell'investimento ed assumendo al suo
interno il prodotto Coflight come una componente di base. Alla base di
tale cooperazione vi € uno studio di fattibilita, tra cui un business plan ed



un'analisi costi-benefici, che ha mostrato chiaramente una significativa
riduzione del costo dell'investimento complessivo franco-italiano, con un
impatto positivo sugli utenti della rete. Dopo aver aggiudicato nel 2013
la gara europea per un accordo quadro di implementazione del 4-Flight,
nel 2014 e stata emessa la prima lettera di ordine applicativa per la
progettazione del sistema.

Programma di integrazione di ERATO
(En-Route Air Traffic Organizer) in SATCAS

ERATO e uno strumento, sviluppato dalla DSNA francese, che supporta
il Controllore nella gestione del traffico aereo individuando i potenziali
conflitti e mettendo in evidenza gli elementi da valutare per la soluzione
degli stessi. ERATO e da considerarsi infatti come un insieme di strumenti
di cooperazione, progettato per supportare il controllore, che rimane
comunque il protagonista del processo di gestione dei potenziali conflitti
e a prendere decisioni in modo piu sicuro ed efficiente. Al nuovo software
dovranno naturalmente essere associati adeguati metodi di lavoro e una
presentazione (HMI) funzionale.

Dopo una partecipazione ai test eseguiti in Francia presso I'ACC di
Brest nel 2010 e 2011, da fine 2012 ENAV ha avviato il programma di
integrazione di ERATO nel sistema italiano (SATCAS). Durante il 2013
presso I'ACC di Brindisi & stata eseguita una prima integrazione, finalizzata
alla introduzione dei servizi forniti da ERATO nel Sistema legacy italiano al
fine di incrementare il livello di sicurezza e di performance delle operazioni
di controllo del traffico aereo negli ACC nazionali per i segmenti di rotta.
Sulla base dei positivi risultati di tale sperimentazione, nel corso del 2014
stata avviata la fase di affidamento, che si prevede di completare nel 2015,
per il deploy di ERATO in linea operativa.

Risorse Umane

Al 31 dicembre 2014 il Gruppo ENAV presenta un organico di 4186 unita
registrando un decremento di 12 unita rispetto all'organico del 2013. Il
Gruppo e presente su tutto il territorio nazionale per la fornitura dei servizi
di assistenza al volo e per la manutenzione degli impianti operativi ed in
Malesia per lo sviluppo delle attivita commerciali.

[lcostodel personale di Grupposié attestatoa466,2 milionidieuroregistrando
un incremento minimale rispetto all'esercizio precedente dell'1,4%.
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Le relazioni industriali

Un aspetto di particolare rilevanza che ha contraddistinto il 2014 per le
Relazioni Industriali del Gruppo ENAV e stato l'accordo del 27 maggio
2014 con il quale il Gruppo, passando attraverso la progressiva e spesso
caotica disciplina di regolamenti, circolari e accordi sindacali prima, e di
accordi aziendali poi, si € dotato di un vero e proprio contratto collettivo
di lavoro.

ASSOCONTROL, in rappresentanza delle associate ENAV, Techno Sky
e SICTA e le organizzazioni sindacali FILT-CGIL, FIT-CISL, UILT e UGL-T,
hanno sottoscritto la Parte Specifica del Contratto Collettivo Nazionale
di Lavoro del Settore del Trasporto Aereo, relativa ai Servizi ATM diretti
e complementari. L'Accordo assume particolare rilevanza se si considera
che e stato il primo ad essere sottoscritto all'interno del settore, dando
cosi l'avvio all'ambizioso progetto di un coinvolgimento di tutti gli attori
del comparto aereo nell'impegno a dotarsi di un unico contratto collettivo
comune e valido per l'intera industria del trasporto aereo nazionale, che
conta circa 55mila addetti, sia pure tenendo conto delle rispettive ed
autonome discipline di riferimento che caratterizzano le diverse attivita
del settore.

L'accordo rappresenta una tappa fondamentale verso la definizione del
Contratto Collettivo Nazionale di Lavoro per I'intero settore del trasporto aereo
e conferma l'efficacia del nuovo modello di relazioni industriali adottato dalle
parti sociali, organizzazioni sindacali e associazioni datoriali di riferimento
(Assaereo, Assocontrol, Assareoporti, Assohandlig, Assocatering e FAIRO),
che unitamente alla partecipazione delle Autorita Istituzionali che governano
il settore hanno offerto un rilevante sostegno nel determinare le condizioni
per un confronto fondato su una visione alta e di sistema, in grado di fornire il
necessario riequilibrio del settore e di garantire il mantenimento e lo sviluppo
dell'occupazione nell'industria del trasporto aereo nazionale.
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| lavori del tavolo sul trasporto aereo, attivati presso il Ministero delle
Infrastrutture e Trasporti sin dal 2011 hanno consentito di pervenire alla
firma del protocollo per la stipula del contratto di settore dell'industria
del trasporto aereo nazionale. Il protocollo sottoscritto da Governo,
Associazioni datoriali e Organizzazioni sindacali pil rappresentative ha
segnato un importante risultato per tentare di restituire al settore il suo
naturale ruolo di protagonista dello sviluppo economico e sociale. Il primo
risultato concreto di questa nuova filosofia di confronto tra le parti sociali
pit sensibili, &€ stata la sottoscrizione della Parte Generale del contratto
collettivo nazionale del settore del trasporto aereo, con cui, per la prima
volta in ltalia, si & inteso definire un quadro comune di regole e tutele
finalizzato a salvaguardare tutta la filiera del trasporto aereo nazionale,
nella comune convinzione che I'interdipendenza dei suoi diversi comparti
ne rappresenti un carattere distintivo ineludibile.

Con l'accordo sulla Parte Specifica dei Servizi ATM, si & raggiunto anche
l'ulteriore importante traguardo di portare a coerente conclusione il
percorso per la definizione contrattuale di tutte le attivita, dirette ed
indirette, che fanno capo all'assistenza al volo con la partecipazione delle
aziende associate ad ASSOCONTROL le cui rispettive aree di business
hanno trovato la loro coerente allocazione all'interno di rispettive sezioni.

La previsione di tre sezioni specifiche, quali impianti strategici, impianti
a basso traffico e servizi complementari rappresentano l'assoluta novita
nell'architettura contrattuale della Parte Specifica dei Servizi ATM,
all'interno della quale, fermo restando la disciplina comune del rapporto di
lavoro, le tradizionali tematiche di confronto sindacale sulla classificazione
del personale, sull'articolazione dell'orario dilavoro e sugli aspetti retributivi
trovano la loro peculiare declinazione.

Di particolare rilievo & la sezione dedicata agli impianti a basso traffico
che, prendendo spunto dal Piano Nazionale degli Aeroporti, costituisce
lo strumento contrattuale per la realizzazione del progetto di ENAV sulla
razionalizzazione degli aeroporti a minor traffico, fondato su logiche di
redditivita e di auto remunerazione, cosi come & di significativaimportanza,
per |'approccio innovativo adottato, la sezione relativa all’'area di business,
di insostituibile supporto all'attivita core di ENAV, in cui si gestiscono tutti
i sistemi dedicati alla progettazione, sviluppo, conduzione e manutenzione
delle infrastrutture e piattaforme tecnologiche utilizzate per i servizi ATM,
e forniti dalle societa del Gruppo ENAV.

In particolare, il nuovo assetto contrattuale degli aeroporti a basso
traffico, determinera un duplice effetto virtuoso con la riduzione delle
tariffe da terminale e la creazione di nuova occupazione a minor costo.
Infatti, per tali impianti, I'accordo in questione consentira una riduzione
complessiva dei costi di esercizio di circa il 40% che sara utilizzato per
un contenimento strutturale delle tariffe da terminale, a tutto vantaggio
delle compagnie aeree, senza dover pil ricorrere all'eccezionale utilizzo del
fondo di stabilizzazione delle tariffe come avvenuto nel corso dell'ultimo
biennio. Nel contempo, tale nuovo assetto offrira anche nuove prospettive
di occupazione per il personale neo assunto e di sviluppo professionale per
coloro che, oggi presenti su tali impianti, saranno riqualificati attraverso un
percorso di crescita professionale verso gli impianti strategici a piu elevata
professionalizzazione e con migliori riconoscimenti economici.
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Con tale approccio si € inteso tutelare I'occupazione sull'intero perimetro
del Gruppo ENAYV, scongiurando la marginalizzazione delle realta operative
meno produttive.

Il contratto collettivo nazionale di lavoro del settore del trasporto aereo,
indipendentemente dalla diversa tempistica nella sottoscrizione delle
rispettive partispecifiche, avraunaduratacomuneditre annicondecorrenza
dal 1 gennaio 2014 e scadenza al 31 dicembre 2016, sovrapponendosi alla
vigenza del contratto ENAV (2012/2014) e dei contratti di Techno Sky e di
SICTA (entrambi con vigenza 2013/2015).

Politiche di gestione e sviluppo del personale

Nel corso del 2014 & proseguita la messa a punto dei processi e degli
strumenti per il riconoscimento dei contributi individuali al raggiungimento
degli obiettivi strategici aziendali. In particolare: i) per i Dirigenti, il
processo di assegnazione degli obiettivi € stato incentrato, in linea con
quanto gia avviato negli anni precedenti, sui progetti di maggior rilievo del
Piano Industriale. Inoltre, coerentemente con quanto previsto dal nuovo
Contratto di Lavoro dei Dirigenti, il processo e stato completato entro il
termine del 28 febbraio 2014 e sono state introdotte differenziazioni
sull'incentivo variabile in coerenza con i livelli di complessita degli obiettivi
assegnati; i) per i Quadri, I'individuazione degli obiettivi & stata sviluppata
in logica top-down a partire dagli obiettivi assegnati ai rispettivi Dirigenti
Responsabili. Sono stati inoltre introdotti obiettivi economici, in linea con
quelli assegnati ai rispettivi Dirigenti, per una progressiva riduzione dei
residui ferie degli anni precedenti; iii) per le risorse non quadro, il processo
di valutazione delle performance individuali, precedentemente attestato
sui soli Dirigenti responsabili di funzione, e stato delegato ai Quadri
responsabili di settore, che assumono cosi un ruolo pil incisivo nella
definizione degli interventi di politica meritocratica e di sviluppo dei propri
collaboratori. Al fine di garantire omogeneita e coerenza di valutazione,
e tuttavia prevista una successiva fase di verifica e validazione a cura dei
Dirigenti responsabili di funzione.

Dal punto di vista degli interventi organizzativi, nel 2014 in linea coi principi
di efficienza del Performance Plan e con le evoluzioni del contesto normativo
e regolamentare, gli interventi hanno riguardato prevalentemente le linee
operative. In particolare:

e |a riclassificazione e conseguente rivisitazione delle Strutture
aeroportuali sulla base dei volumi di traffico gestiti (Centri Aeroportuali
di tipologia A, B, C, D, E, F) e contestuale ridenominazione dell’Area
Operativa in Direzione Servizi Navigazione Aerea;

e [istituzione del nuovo Centro Aeroportuale Ciampino, classificato come
tipologia D, in conseguenza dell'acquisizione da parte di ENAV dei
servizi precedentemente erogati dall’/Aeronautica Militare;

¢ |a riorganizzazione della funzione Meteorologia, al fine di migliorare
il presidio delle attivita di pianificazione, monitoraggio e gestione
operativa dei servizi meteo;

¢ |a riorganizzazione della funzione Logistica e Servizi di Supporto, al fine
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di garantire un miglior presidio dei processi logistici e di supporto al
funzionamento delle Sedi aziendali;

* |a riorganizzazione, in ottica di efficienza organizzativa, della funzione
Affari Legali che & stata rinominata in Affari Legali e Societari e in cui sono
confluite le competenze della funzione Affari Societari, contestualmente
soppressa.

* |asoppressione della funzione Finanziamenti Pubblici, le cui attivita sono
state attribuite al nuovo settore Gestione Finanziamenti Pubblici posto
alle dirette dipendenze della funzione Pianificazione e Controllo.

La formazione

Le ore di formazione erogate da Academy durante il 2014 sono state
complessivamente 127.386 suddivise in 63.780 ore di formazione ab-initio,
9.300 ore di formazione avanzata, 27.620 ore di formazione continua,
16.828 ore di formazione per clienti esterni, 8.374 ore di formazione
linguistica ed 1.484 ore di ulteriore formazione erogata al Simulatore di
Volo e in modalita e-learning.

L'attivita di formazione professionale oltre alla continuazione del Corso
Ab-initio ADI-TWR RAD che ha compreso anche l'erogazione della
specializzazione TM1, ha visto la realizzazione di nuovi corsi per la
qualificazione di Istruttori operativi, due corsi di conversione qualifica
ACS/RAD, due nuovi corsi per la specializzazione di Examiner e Assessor
di competenze, tre nuovi corsi per la formazione di Supervisori Operativi e
I'avvio di un nuovo corso per Operatore FIS e tecnico TM1.

A qgueste attivita si sono inoltre aggiunti i progetti di formazione di 12
colleghi provenienti da vari impianti e destinati alla gestione del traffico
degli ex Aeroporti Militari di Roma Ciampino e Verona Villafranca che dal
mese di maggio sono passati sotto il controllo di ENAV. Questa attivita
ha permesso di consolidare una metodologia e un modello di intervento
per gestire le delicate fasi di transizione garantendo gli alti livelli di Safety
assicurati dallo standard ENAV.

Sul versante dei clienti esterni, particolare rilevanza ha avuto nei primi
mesi dell'anno il training per i controllori malesi finalizzato a sviluppare le
competenze necessarie per operare nell'ambito della nuova aerea e con le
nuove procedure definite con l'avvio della terza pista dell'aeroporto di Kuala
Lumpur. Il progetto ha visto in questa fase la realizzazione dei primi corsi
per 130 controllori di Torre e 50 controllori di Avvicinamento presso I'ACC
di Kuala Lumpur per un totale di circa 14.000 ore di training. | corsi svolti
su 9 moduli di 6 giorni per la parte Torre e 5 moduli di 8 giorni per quella di
Avvicinamento si sono conclusi nella prima decade di maggio, data in cui
sono state attivate le nuove procedure operative e predisposta |'apertura
della terza pista e della seconda Torre di controllo di Kuala Lumpur.
Ulteriori attivita con clienti esterni ha visto consolidare |'erogazione di
seminari per gli Istituti tecnici aeronautici e formazione Meteo per il
personale ENEA del progetto Antartide.
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Sono da menzionare inoltre:

il riassetto organizzativo di Academy e l'ulteriore focalizzazione sulle
attivita del core business che ha visto I'avvio della fase di preparazione
di un importante progetto di addestramento e sviluppo dedicato,
alla formazione del personale operativo sulle competenze definite
non technical skill, finalizzato al miglioramento delle performance di
gestione del traffico;

il programma di aggiornamento “Refresher OJTI". Questo progetto, di
cui e stata realizzata un'edizione pilota per 57 OJTI dell’ACC di Roma,
attraverso materiali in e-learning, tool kit di supporto e workshop
effettuati negli impianti, offrira I'occasione agli instructor, che operano
negli impianti, di aggiornarsi sui nuovi metodi e sulle nuove modalita
che sono state introdotte in ambito addestrativo;

I'ulteriore impulso alla Formazione Finanziata, infatti nel 2014 sono
stati attivati 13 nuovi Piani di formazione che, relativamente alle attivita
rendicontabili di competenza del 2014, hanno generato un potenziale
ritorno economico da Fondimpresa di circa 819 migliaia di Euro.

Dal punto di vista della Formazione Manageriale e Specialistica, nel corso
del 2014 sono stati realizzati interventi formativi per complessive 7.986
ore di formazione che hanno interessato 241 risorse appartenenti alle aree
di Staff.

| principali ambiti di intervento, sono stati i seguenti:

lo sviluppo delle capacita del management aziendale di tradurre le
decisioni strategiche in azioni operative in modo eccellente e rapido,
agendo in modo integrato;

l'accrescimento delle competenze professionali e specialistiche
delle risorse appartenenti all’Area Tecnica, in particolare sui ruoli e
le responsabilita previste dal Codice sui Contratti Pubblici relativi a
Lavori, Servizi e Forniture e dal relativo Regolamento di Esecuzione e
Attuazione, nonché per il conseguimento di certificazioni riconosciute
a livello internazionale per la gestione dei progetti;

la consapevolezza del ruolo e la capacita di agire in situazioni di
incertezza delle risorse che ricoprono il ruolo di assistente di alta
direzione. Per questa iniziativa di change management, oltre alla
formazione d'aula, & stato sperimentato lo strumento del “coaching
individuale”, con I'obiettivo di realizzare, in prospettiva, una community
professionale.

la formazione linguistica, con Iimplementazione oltre ai corsi
individuali dei cosiddetti “mini-gruppi” che ha consentito di coinvolgere
complessivamente 54 risorse, operanti nelle diverse realta aziendali;
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¢ |a formazione in modalita e-learning, con nuovi percorsi di training
riguardanti la formazione obbligatoria per legge ed & proseguita la
formazione linguistica, informatica e comportamentale.

La salute e la sicurezza sul lavoro

L'organizzazione della sicurezza del lavoro ha il compito di sovraintendere
agli obblighi derivanti dal D.Lgs. 81/08 e s.m.i. relativamente alle
competenze del Servizio di Prevenzione e Protezione e alla sorveglianza
sanitaria, ivi inclusa la verifica di assenza di condizioni di alcool dipendenza
e di assunzione di sostanze psicotrope e stupefacenti, nonché ai controlli
periodici e straordinari di idoneita del personale operativo ENAV. Nel
corso del 2014 & proseguita I'attivita di monitoraggio ambientale (ad
esempio illuminamento, rumore, qualita dell'aria, radiazioni ionizzanti e
non ionizzanti) svolta operativamente dalla controllata Techno Sky ed il
monitoraggio del radon e delle sorgenti radiogene. E' proseguita inoltre
I'attivita formativa e informativa in merito ai rischi professionali ed &
proseguita 'attivita di aggiornamento/formazione iniziale degli addetti alla
gestione delle emergenze.

Si e proceduto ad aggiornare i documenti di valutazione dei rischi ed i piani
di emergenza effettuando periodici sopralluoghi e riunioni presso le Unita
Produttive ed & stato elaborato un piano di fattibilita per una nuova modalita
di gestione delle visite mediche di idoneita psicofisica per il personale CTA
e FISO, in attuazione delle disposizioni Regolamentari emesse da ENAC
sulla base della Regolamentazione Europea.

Ambiente

La Green Policy aziendale si pone gli obiettivi di contribuire proattivamente
alla riduzione dell'impatto ambientale collegato alle operazioni di volo e
di abbassare I'impatto ambientale della Societa mediante I'efficienza e il
risparmio nei consumi asserviti alla realizzazione del proprio core business.

Green Policy nelle Operazioni

Al fine di supportare gli Airspace Users nella ricerca di modalita operative
atte a ridurre il consumo di carburante e il relativo impatto ambientale,
il Flight Efficiency Plan (FEP) di ENAV definisce e raccoglie le azioni
programmate per |'ottimizzazione delle traiettorie pianificabili in volo ed il
contenimento dei tempi per le operazioni degli aeromobili al suolo.

Rispetto agli obiettivi ambientali che devono essere perseguiti a livello
europeo e nazionale, il contributo derivante dall'implementazione del
FEP di ENAV & di fondamentale importanza. Infatti, la realizzazione delle
misure programmate viene monitorata dallo Stato, tramite 'ENAC, nel
contesto dell'applicazione del Piano di Performance Nazionale. Inoltre, dal
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2012, il FEP e anche un contributo alla realizzazione dell'ltaly’s action plan
on CO, emissions reduction che gli Stati redigono in ambito ECAC/ICAO
come apporto al raggiungimento degli obiettivi globali di diminuzione
dell'impatto ambientale dell’aviazione e a contrasto dei cambiamenti
climatici.

Le misure implementate nel 2014 hanno permesso di migliorare il flight
planning delle compagnie aeree che operano da/per gli aeroporti nazionali
o che sorvolano lo spazio aereo ove i servizi del traffico aereo sono di
responsabilita di ENAV.

Gia a fine 2013 il progetto per il Free Route Italy ha introdotto, durante le ore
notturne, i giorni festivi e i fine settimana, la disponibilita di rotte pressoché
dirette, di prevalente utilizzo ed interesse del traffico aereo in sorvolo. Tra
la primavera e la fine del 2014 e stato realizzato il piu ampio programma
di Riorganizzazione degli Spazi Aerei Nazionali, nato con l'obiettivo di
rivedere la struttura dello spazio aereo nell'ottica di predisporre un network
aeroviario maggiormente orientato all’efficienza di volo.

Il sistema Airport Collaborative Decision Making (A-CDM), grazie
all'ottimizzazione delle procedure di turn-round e all'integrazione e al
continuo scambio di dati tra Stakeholders (ENAV, gestore aeroportuale,
compagnie aeree e Network Manager Europeo), favorisce la gestione
operativa, contribuisce ad ottimizzare la gestione/movimentazione al
suolo e l'uso della capacita aeroportuale su cui € implementato migliorando
la profittabilita dell'occupazione dello spazio aereo e, di conseguenza, la
gestione dei flussi di traffico aereo. Dopo I'implementazione del sistema
A-CDM nel 2013 per l'aeroporto di Roma Fiumicino, nell'ottobre del 2014
ne e stata completata la realizzazione anche per I'aeroporto di Milano
Malpensa, mentre per I'aeroporto di Venezia & stata condotta la fase dei
trial che ne ha preceduto la piena operativita dal gennaio del 2015.

In conseguenza alle implementazioni menzionate, anche il 2014 ha fatto
registrare buoni risultati. La stima dei risparmi in pianificazione mostra che
il routing orizzontale & migliorato di 823.500 miglia nautiche e che, insieme
al forte incremento di profili verticali piu vantaggiosi, ne deriva un minor
consumo di carburante stimabile in 9.240 tonnellate con una conseguente
potenziale riduzione delle emissioni di CO, di 29100 tonnellate. In campo
aeroportuale &€ da segnalare una riduzione dei tempi di rullaggio per gli
aeroporti di Milano Linate, Milano Malpensa, Roma Fiumicino, Venezia e
Bergamo che saranno soggetti a monitoraggio da parte del performance
Review Body europeo per il secondo periodo del Piano di Performance
Nazionale.

Le azioni del FEP ENAV oltre ad avere un valore rispetto al sostegno ad
una modalita di sviluppo sostenibile, determinano anche un risparmio
economico per gli Airspace Users. Infatti, pur riscontrando un prezzo medio
del carburante avio decisamente inferiore al 2013, cioe indicativamente
pari a 0,50 Euro/Kg, le sole attivita monitorate nell'ambito del FEP hanno
generato un potenziale controvalore economico approssimativamente
stimabile in circa 6,1 milioni di Euro.
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Green Policy nelle Facilities

In linea con le politiche ambientali avviate negli ultimi anni ENAV &
impegnata nella riduzione dei consumi energetici e nell'abbattimento
delle emissioni di gas-serra anche attraverso la dotazione di impianti per
la autoproduzione di energia da fonti rinnovabili. In tal modo si allinea
alle linee guida del Protocollo di Kyoto per la riduzione delle emissioni
inguinanti ma ottiene anche una consistente riduzione dei costi di energia
beneficiando degli incentivi statali legati ai cosiddetti Conto Energia ed
erogati dal Gestore Servizi Elettrici.

Dalla fine del 2012 sono stati messi in esercizio progressivamente,
dopo l'impianto della Torre di controllo di Ancona Falconara, gli impianti
fotovoltaici della Torre di controllo e della Palazzina Operativa di Bari
Palese, del Centro di Controllo d’Area di Brindisi, del radiofaro di Bitonto e
della Sede legale di ENAV sita in Via Salaria di Roma.

Gli impianti, ad eccezione di quello della Sede legale, sono stati ammessi
allafruizione diincentivi. In particolare, le stime della Energia prodotta, della
minor immissione di CO, in atmosfera, dei valori di risparmio economico e
di incentivo per il 2014 sono riportate nella tabella seguente.

39

Tonnellate CO,

Sito ENAV kWh prodotti stimati non immessa Euro risparmiati Euro incentivo
Roma, via Salaria 98.933 42,7 19.579 0
Bari TWR 45166 19,5 8.933 9.124
Bari P.O. 33.025 14,3 6.460 6.678
ACC Brindisi 62.220 26,9 12.774 12.527
Bitonto 21.000 91 4.600 4.200
Ancona TWR 49.092 21,2 10.801 13.948
Totale 309.436 133,7 63.147 46.477

Altre informazioni

Le certificazioni del Gruppo ENAV

Relativamente alle certificazioni rilasciate da ENAC, a seguito del terzo
rinnovo della certificazione Single European Sky quale fornitore di servizi di
navigazione aerea ottenuto nell’'esercizio precedente, nel corso del 2014
ENAV é stata oggetto di audit da parte di ENAC (25 audit di cui 4 senza
preavviso) al fine di verificare il mantenimento dei requisiti certificativi
necessari al rinnovo della certificazione, previsto per giugno 2015. Durante
tali audit ENAV ha dimostrato il continuo soddisfacimento dei requisiti
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previsti nel Regolamento Comunitario di Esecuzione n.1035/2011, sia
relativamente ai requisiti generali (competenza e capacita tecniche ed
operative, struttura organizzativa e gestione, gestione della safety e
della qualita, security, risorse umane, solidita finanziaria, responsabilita
e copertura dei rischi, qualita dei servizi e requisiti in materia di
comunicazione) sia relativamente ai requisiti specifici dei vari servizi
erogati (ATS, MET, AIS e CNS).

Nei primi mesi del 2014, ENAV ha, inoltre, ottenuto il secondo rinnovo della
certificazione da parte di ENAC per operare come Training Organisation
sulla base del Regolamento Comunitario n.805/2011 che stabilisce norme
dettagliate in materia di licenze e di taluni certificati dei controllori del
traffico aereo e I'estensione dello stesso anche al training degli Operatori
FISO in accordo al Regolamento ENAC e del personale addetto alla
fornitura dei servizi metereologici.

Relativamente alle certificazioni dei sistemi di gestione aziendale del
Gruppo ENAYV, in data 19 dicembre 2014, I'Organismo Internazionale di
Certificazione DNV GL Business Assurance, ha concluso positivamente le
attivita della seconda verifica di mantenimento delle relative certificazioni
determinando la conferma di validita dei certificati di conformita in accordo
alla normativa UNI EN ISO 9001:2008 e la conferma e I'aggiornamento
del certificato di conformita in accordo alla normativa UNI EN ISO/IEC
27001:2014.

Per la certificazione del laboratorio di taratura di Techno Sky, I'Ente Italiano
di Accreditamento ACCREDIA ha concluso positivamente, nei primi mesi
del 2014, la seconda valutazione sul campo.

Per quanto riguarda la flotta aerea di Radiomisure, ENAV e stata oggetto di
audit specifici per verificare il mantenimento del Certificato di Approvazione
per l'impresa per la gestione della navigabilita continua, del Certificato di
Approvazione delle imprese di manutenzione e del Certificato di Operatore
di Lavoro Aereo per voli diretti ad effettuare rilevamenti ed osservazioni,
quest'ultimo propedeutico al mantenimento della Licenza di esercizio di
lavoro aereo relativa a voli per rilevamenti e osservazioni.
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Contratti di Programma e di servizio Stato/ENAV

Per quantoriguardaiContratti di Programma e di Servizio periperiodi 2010-
2012 e 2013-2015 si evidenzia che con la delibera n. 29/2014 registrata
dalla Corte dei Conti in data 11 dicembre 2014 il CIPE ha reso noto il proprio
parere favorevole su entrambi gli schemi contrattuali, formulando alcune
osservazioni non riferibili tuttavia agli aspetti economici e prestazionali
regolati dai predetti Contratti.

A seguito di tali osservazioni, il gruppo tecnico di lavoro, ha esaminato quanto
riportato dal CIPE e quindi ha provveduto ad effettuare le necessarie modifiche
sia sugli schemi contrattuali che sugli allegati tecnici dei contratti. Nel corso
dei primi mesi del 2015 quindi, gli schemi contrattuali ed i relativi allegati
tecnici sono stati inviati alle Commissioni Trasporti del Parlamento e Lavori
Pubblici del Senato per la formulazione del parere definitivo, propedeutico
alla sottoscrizione degli stessi. A tal proposito, in data 06 maggio 2015, la
Commissione Lavori Pubblici del Senato ha dato parere favorevole sugli
schemi di contratto di programma, segnalando la necessita di pervenire
all'approvazione del prossimo contratto relativo al triennio 2016-2018 prima
dell'inizio del periodo di vigenza e, comunque, in modo che lo stesso possa
essere trasmesso in tempi congrui alle competenti Commissioni Parlamentari.

Aeroporti Militari

[l transito degli Aeroporti Militari ad ENAV viene disciplinato dall'articolo
3 del contratto di programma 2013-2015, il quale prevede il transito dei
servizi di navigazione aerea dall’/Aeronautica Militare ad ENAV, sulla base
di specifici decreti interministeriali di transito, per gli aeroporti militari
oggi divenuti civili di Roma Ciampino, Verona Villafranca, Brindisi, Treviso
e Rimini. L'obiettivo € quello di assicurare un transito dei predetti servizi,
garantendo la continuita del servizio di navigazione aerea nei citati
aeroporti, senza gravare sull'efficienza economica del gestore subentrante.
Nelle more della firma del Contratto di Programma 2013-2015 ed al fine
di prevenire eventuali penalizzazioni del traffico e dei servizi per i suddetti
aeroporti, il Ministero dei Trasporti ha autorizzato ENAV all'avvio delle
attivita propedeutiche alla transizione, sia sotto il profilo infrastrutturale
che di formazione del relativo personale. Per quanto concerne gli aeroporti
di Roma Ciampino e di Verona Villafranca, gli stessi sono transitati ad
ENAV alla fine del mese di maggio del 2014. Per quanto concerne gli
altri aeroporti, l'attuale pianificazione operativa prevede il subentro
dell'aeroporto di Treviso entro fine Giugno 2015, quello dell'aeroporto di
Brindisi entro fine Dicembre 2015 ed, infine, quello dell'aeroporto di Rimini
entro il 2016.

a
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Progetto aeroporti a basso volume di traffico

ENAV ha avviato un progetto di razionalizzazione dei livelli di servizio e di
costo sugli aeroporti a basso volume di traffico che sono importanti per
continuita territoriale. Le iniziative identificate nel progetto riguardano
la razionalizzazione ed ottimizzazione dei livelli di servizio, uno specifico
intervento sull'organico direttamente impiegato nel servizio di assistenza al
volo e l'identificazione di configurazioni tecnologiche standard. Per quanto
riguarda la razionalizzazione dei servizi, il progetto individua un nuovo
“"Modo di Servizio” basato sul rapporto tra risorse impiegate e traffico servito.
In particolare, si prevede una riduzione degli orari di servizio misurata in
funzione degli effettivi volumi di traffico e della stagionalita tipica di alcuni
aeroporti. La soluzione individuata, comunicata all’Azionista nonché al
Ministero Vigilante, e stata condivisa anche con I'ENAC e presentata alle
Societa di gestione aeroportuali. Una prima fase della rimodulazione degli
orari di servizio & gia operativa dal 1° Luglio 2014.

Al contempo, per il personale direttamente impiegato nel servizio di assistenza
al volo, sono state individuate nuove modalita contrattuali relative all'orario di
lavoro, alle regole diturnazione ed ai livelli retributivi. Le nuove regole gestionali
sono gia contenute nel Contratto Collettivo Nazionale del Lavoro entrato in
vigore dal 1° gennaio 2015 e saranno applicate al personale neoassunto che
operera sugli scali oggetto di tali interventi. Per quanto detto, la Societa ha
avviato un processo di assunzione e formazione di nuovo personale operativo
con un costo medio annuo unitario in misura inferiore del 30% - 40% rispetto
a quello del personale attualmente in forza presso gli stessi impianti.

Decreto Legislativo 196,/2003

Anche nel corso del 2014 & stato effettuato un costante monitoraggio sulle
misure di sicurezza in materia di protezione dei dati personali cosi come
previsto dalla vigente normativa in materia.

Inparticolare, sie proceduto alla pianificazione dell'allineamento dell’analisi
del Rischio connessa con i dati personali di ENAV all'interno dell’analisi del
Rischio per la Sicurezza delle Informazioni, necessaria alla conformita di
ENAV alla certificazione 27001/2006. Sono state verificate le misure di
sicurezza e gli accorgimenti tecnici ed informatici adottati per garantire
I'integrita e la disponibilita dei dati ed & stata effettuata, come previsto dal
Provvedimento del Garante della Privacy, la valutazione sull'operato degli
Amministratori di Sistema, ad un anno dalla loro designazione.

E stata monitorata |'erogazione in autoistruzione del corso di formazione
privacy in modalita e-learning, a tutti coloro che, in ragione delle loro
attivita, debbono trattare dati personali e, di conseguenza, essere
specificamente formati per ottenere la nomina di responsabile o incaricato
del trattamento dei dati.
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Sono state riportate all'interno delle “Regole” del Security Management
System, le prescrizioni precedentemente inserite nel documento denominato
MOS “Manuale Operativo di Sicurezza".

Tale insieme di norme, che regolamentano tematiche specifiche di
sicurezza, sono destinate a tutto il personale e a determinati gruppi
albbinterno dell>Organizzazione e si aggiungono ed integrano quanto
riportato nella Security Policy di ENAV.

Decreto Legislativo 231/2001

Nel corso del 2014, il Modello di Organizzazione, Gestione e Controllo
(MOG)diENAV, aisensidel D.Lgs.231/01,&statoaggiornatoesclusivamente
per quanto riguarda la responsabilita del Programma Trasparenza,
precedentemente attribuita dall'Organo Amministrativo all'Organismo di
Vigilanza che, dal 28 febbraio 2014 su proposta dell'Organismo stesso,
al fine di assicurare il tempestivo e regolare flusso delle informazioni,
nonché I'efficace controllo sugli obblighi di pubblicazione e sulla regolare
attuazione dell’accesso civico, € stata trasferita al dirigente Responsabile
della Funzione Risorse Umane.

Nel corso del 2014, in attuazione del MOG, sono state svolte tutte le verifiche,
ai sensi del D.Lgs. 231/01, pianificate dell'Organismo di Vigilanza stesso.

[l Consiglio di Amministrazione di ENAV, in data 14 novembre 2014, ha
deliberato di affidare il ruolo di Responsabile della Prevenzione della
Corruzione al dirigente Responsabile della Funzione Audit, tutto cio in
applicazione della Legge 190/2012 (Disposizioni per la prevenzione e la
repressione dellacorruzioneedell’illegalitanella pubblicaamministrazione)
e tenuto conto delle indicazioni pervenute dal Ministero dell'Economia e
delle Finanze riguardo ai requisiti previsti per tale figura.

: o
-
e
.
hi




ENAV - Relazione Finanziaria Annuale 2014

In materia di anticorruzione, ENAV ha pubblicato sul proprio sito web,
all'interno della sezione denominata Trasparenza - sottosezione Altri
contenuti - voce Corruzione, la Relazione del Responsabile della Prevenzione
della Corruzione, recante i risultati dell'attivita svolta nell'anno 2014.

Andamento economico e situazione
patrimoniale-finanziaria del Gruppo ENAV

Conto economico

Variazioni

31.12.2014 31.12.2013 Valori %
Ricavi da attivita operativa 812.638 779.602 33.036 4,2%
Balance (16.016) 20.460 (36.476) (178,3%)
Altri ricavi operativi 38.913 39.426 (513) (1,3%)
Totale ricavi 835.535 839.488 (3.953) (0,5%)
Costi del personale (466.198) (459.640) (6.558) 1,4%
Altri costi netti (145.676) (142.561) (3.115) 2,2%
Totale costi operativi (611.874) (602.201) (9.673) 1,6%
Margine operativo lordo o
(EBITDA) 223.661 237.287 (13.626) (5,7%)
Ammortamentinetto (144.025) (135.286) (8.739) 6,5%
contributi su investimenti
Svalutazioni, perdite
(riprese) di valore (6.564) (8.706) 2142 (24,6%)
ed accantonamenti
Risultato operativo (EBIT) 73.072 93.295 (20.223) (21,7%)
Proventi (oneri) finanziari (5.602) (3.305) (2.297) 69,5%
Risultato prima 67.470 89.990 (22.520) (25,0%)
delle imposte
Imposte sul reddito (27.464) (40.422) 12.958 (32,1%)
Risultato netto di esercizio 40.006 49.568 (9.562) (19,3%)

Valori in migliaia di euro

I ricavi da attivita operativa si attestano a 812,6 milioni di euro registrando
un incremento rispetto all'esercizio precedente del 4,2% a seguito
di un incremento generalizzato delle varie voci di cui sono composti.
Nello specifico il maggiore incremento € connesso principalmente alla
Capogruppo per il traffico di rotta che ha sviluppato nell’'esercizio maggiori
unita di servizio pari a +2,4% rispetto al dato di consuntivo del 2013 ed a
parita di tariffa applicata pari a 78,83 Euro. Anche il traffico di terminale
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si e attestato a valori superiori del 2013, sebbene piu contenuti rispetto
alla rotta, con maggiori unita di servizio sviluppate nell’'esercizio pari al
+2%. Tale risultato & anche collegato al subentro della Capogruppo nella
gestione del traffico aereo di due nuovi aeroporti, a far data da fine maggio
2014, riguardanti Roma Ciampino e Verona Villafranca. Nel 2014 la tariffa
di terminale ha previsto tre zone di tariffazione determinate in conformita
alle soglie indentificate nei regolamenti comunitari dove sulla terza fascia,
in cui rientrano 43 aeroporti, € stata applicata una tariffa inferiore rispetto
a quella naturale, al fine di sostenere il mercato del trasporto aereo
nell'attuale periodo di crisi. Tale minore tariffa ha comportato il rilascio a
conto economico del fondo stabilizzazione tariffe per 24,3 milioni di euro,
maggiore rispetto al dato dell'esercizio precedente di 4,6 milioni di euro.
Infine, anche i ricavi da mercato terzo hanno inciso positivamente sui ricavi
da attivita operativa registrando un incremento di 4,2 milioni di euro per
le attivita di consulenza aeronautica prestate all’'estero dal Gruppo tra cui
Dubai e la Lybia.

[l balance incide negativamente sull'ammontare dei ricavi per 16 milioni
di euro dovuto sia ai minori balance iscritti nel 2014, principalmente per
quello connesso all'inflazione che ha generato un balance negativo di 7,9
milioni di euro, dove nel 2013 era stato positivo di 14,2 milioni di euro, che
all'effetto dell’attualizzazione che si & attestato a negativi 4 milioni di euro
con una variazione peggiorativa di 3 milioni di euro rispetto al 2013.

Gli altri ricavi operativi, tendenzialmente in linea rispetto all’'esercizio
precedente, non comprendono la quota dei contributi in conto impianti
legati agli investimenti finanziati pari a 12,3 milioni di euro che sono stati
esposti in diretta riduzione della voce ammortamenti.

| costioperativisiattestano a 611,9 milionidieuro registrando unincremento
rispetto all'esercizio precedente dell'1,6% riferito sia ai costi del personale
che si incrementano di 6,6 milioni di euro principalmente imputabile
alla parte fissa della retribuzione per: i) aumento retributivo previsto nel
CCNL che ha avuto decorrenza dal mese di luglio 2013 incidendo quindi
per 'esercizio in esame per l'intero anno rispetto ai sei mesi del 2013,
ed aumento dei minimi e superminimi con decorrenza ottobre 2014
in conformita a quanto previsto dal CCNL; ii) cambi di abilitazione ed
aumenti del superminimo per la ristrutturazione salariale del personale
CTA,; iii) crescita fisiologica delle retribuzioni. La parte variabile della
retribuzione registra invece un decremento di 1,9 milioni di euro connesso
principalmente al minore accantonamento per ferie maturate e non
godute grazie all'attenta gestione della Societa nel far usufruire i giorni di
ferie sia al personale in struttura che quello operativo. Gli altri costi netti
registrano un incremento netto del 2,2% principalmente connesso al
minori costi capitalizzati sui progetti di investimento oltre a quelli realizzati
internamente che si attestano a positivi 24,7 milioni di euro rispetto ai 28,1
milioni di euro del 2013. Si rileva anche un incremento dei costi esterni per
prestazioni professionali legate a progetti europei e per la transizione ai
principi contabili internazionali con interventi anche nei sistemi informativi
che ha interessato il Gruppo nel 2014.
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Tali valori hanno inciso nella determinazione dell'lEBITDA generando una
riduzione del 5,7% rispetto all'esercizio precedente attestandosi a 224
milioni di euro. L'EBIT si attesta a 73 milioni di euro in decremento rispetto
al 2013 del 21,7% sia per gli eventi sopra riportati che per i maggiori
ammortamenti collegati agli investimenti entrati in esercizio nel 2014,
come ad esempio il Coflight.

| proventi e oneri finanziari si attestano a negativi 5,6 milioni di euro
registrando un peggioramento di 2,3 milioni di euro riferito principalmente
alla Capogruppo per la rettifica del valore attuale dei balance iscritti
negli esercizi precedenti a seguito della modifica dei piani di recupero
nella tariffa. Si rileva invece il miglioramento degli oneri finanziari legati
all'indebitamento verso il sistema bancario che si decrementano di 1,8
milioni di euro sia per il minore utilizzo delle linee di credito a breve che per
la riduzione dei tassi di interesse.

Le imposte dell’'esercizio si attestano a 27,5 milioni di euro in diminuzione
del 32,1% rispetto al 2013, principalmente per la minore imposta IRES
rilevata nel 2014.

[l risultato di esercizio si attesta su un valore positivo pari a 40 milioni di
euroinriduzione rispetto all'esercizio precedente a seguito delle dinamiche
sopra riportate.

Stato Patrimoniale Riclassificato

3112.2014 31.12.2013 Variazioni
Attivita materiali 1.125.913 1.173.985 (48.072)
Attivita immateriali 124.759 131.767 (7.008)
Partecipazioni 26.431 167 26.264
Altre attivita e passivita non correnti 34.506 (31.526) 66.032
Fondo benefici ai dipendenti (60.049) (53.655) (6.394)
Capitale immobilizzato netto 1.251.560 1.220.738 30.822
Rimanenze di magazzino 61.691 61.639 52
Crediti commerciali 232.387 288.053 (55.666)
Debiti commerciali (127.986) (142.261) 14.275
Fondi per rischi e oneri (12.585) (12.693) 108
Altre attivita e passivita correnti (63.219) (87.360) 24141
Capitale di esercizio netto 90.288 107.378 (17.090)
Capitale investito netto 1.341.848 1.328.116 13.732
Coperture
Patrimonio netto 1.234.062 1.241.848 (7.786)
Posizione finanziaria netta 107.786 86.268 21.518
Totale coperture 1.341.848 1.328.116 13.732

Valori in migliaia di euro



Relazione sulla Gestione

Lo stato patrimoniale riclassificato mostra un incremento del capitale
investito netto di 13,7 milioni di euro rispetto alla fine dell'esercizio
precedente attestandosi a 1.341,8 milioni di euro, dovuto principalmente
ai seguenti fattori:

e capitale immobilizzato netto che presenta complessivamente un
incrementato di 30,8 milioni di euro. Con riferimento alle voci che
lo compongono, si evidenzia che tale incremento & legato sia alla
variazione dell'area di consolidamento con l'entrata della societa
ENAV North Atlantic che ha apportato la partecipazione detenuta in
Aireon LLC, una Limited Liability Company di diritto statunitense, il cui
acquisto avviene mediante il versamento di quattro tranche al termine
del quale si acquisira una quota di partecipazione del 12,5% e di cui
nel 2014 sono state versate le prime due tranche. L'altro incremento
si riferisce alla variazione della altre attivita e passivita non correnti
per 66 milioni di euro sia per i maggiori crediti connessi ai balance
iscritti nell'esercizio e negli esercizi precedenti che si imputeranno
in tariffa negli anni successivi al 2015 che per la riduzione delle altre
passivita a seguito del rigiro a conto economico dei contributi PON
legati agliammortamenti degli investimenti a cui si riferiscono nonche
al definanziamento da parte dell’Autorita di Gestione PON Reti e
Mobilita di un progetto di investimento. Le altre voci registrano una
riduzione generalizzata legata, per quanto riguarda le attivita materiali
ed immateriali, ai minori investimenti in corso di realizzazione rispetto
agli ammortamenti dell'esercizio; inoltre si segnala l'incremento della
passivita legata al fondo benefici ai dipendenti dovuta alla perdita
attuariale rilevata nel 2014 dal Gruppo;

e capitale di esercizio netto che si attesta a 90,3 milioni di euro, registra
un decremento netto di 17,1 milioni di euro, a seguito della riduzione
dei crediti commerciali per I'incasso dei crediti vantati nei confronti
del Ministero dell'Economia e delle Finanze e del Ministero delle
Infrastrutture e dei trasporti, oltre alla classificazione nei crediti non
correnti di un maggiore importo dei balance rispetto al 2013. Anche la
riduzione dei debiti commerciali per 14,3 milioni di euro incidono nella
determinazione del capitale di esercizio oltre alla variazione della voce
altre attivita e passivita correnti legata al maggiore credito iva generato
nel 2014 e richiesto a rimborso per 19 milioni di euro nel 2015.

[l patrimonio netto si attesta a 1.234,1 milioni di euro registrando un
decremento netto di 7,8 milioni di euro a seguito del pagamento del
dividendo per 31,5 milioni di euro da parte della Capogruppo, I'imputazione
a fondo stabilizzazione tariffe, in conformita a quanto deliberato
dall'assemblea di approvazione del bilancio di esercizio 2013 di ENAV
per 16,5 milioni di euro, Iincidenza negativa della riserva per benefici ai
dipendenti per 5,1 milioni di euro e I'apporto positivo della valutazione al
fair value del derivato per 1,8 milioni di euro, alla variazione dell'area di
consolidamento con la rilevazione di una riserva da conversione bilanci in
valuta estera positiva per 3,5 milioni di euro, oltre al risultato di esercizio
consolidato positivo per 40 milioni di euro.
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La posizione finanziaria netta si attesta ad un valore negativo di 107,8
milioni di euro, in incremento di 21,5 milioni di euro rispetto all'esercizio
precedente ed & cosi composta:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Liquidita 118.253 94.301 23.952
Crediti finanziari correnti 1480 0 1.480
Indebitamento finanziario corrente (46.136) (54.154) 8.018
Posizione finanziaria corrente netta 73.597 40.147 33.450
Crediti finanziari non correnti 383 0 383
Indebitamento finanziario non corrente (181.766) (126.415) (55.351)
Indebitamento finanziario non corrente (181.383) (126.415) (54.968)
Posizione finanziaria netta (107.786) (86.268) (21.518)

La posizione finanziaria netta mostra un miglioramento della posizione
corrente per 33,5 milioni di euro a seguito della liquidita apportata dalle
societa del gruppo, dal rientro nelle linee di finanziamento accordate
alla controllata Techno Sky, oltre alla maggiore liquidita pervenuta alla
Capogruppo dal finanziamento BEI acceso nel mese di dicembre per 100
milioni di euro, che tuttavia incide sull'incremento dell'indebitamento
finanziario non corrente per 54,9 milioni di euro effetto compensato dai
rimborsi dei finanziamenti effettuati nell'esercizio dalla controllante per 43
milioni di euro.

Fattori di rischio

[ Management di ENAV individua e valuta le tipologie di rischio connesse
alle attivita del Gruppo allo scopo di gestire gli stessi in modo ottimale e di
salvaguardare il “valore” per I'azionista. La responsabilita nella definizione
ed approvazione delle linee guida relative al sistema dei controlli interni e
della politica di gestione dei rischi della Societa e del Gruppo & del Consiglio
di Amministrazione.

Alla data di predisposizione della presente relazione sulla gestione, non si
rilevano particolari elementi di incertezza e rischi che possano determinare
impatti significativi sulla situazione economica, patrimoniale e finanziaria
della Societa e del Gruppo, oltre a quelli menzionati nelle note al bilancio,
per quanto riguarda la gestione dei rischi finanziari, quali rischi di credito,
di liquidita, di tasso di interesse e di cambio, si fa diretto rinvio ai contenuti
della nota 33 del Bilancio consolidato e della nota 32 del Bilancio di
esercizio.

Per quanto riguarda invece gli altri fattori di rischio, qui di seguito si
commenta sinteticamente la relativa natura insieme alle attivita poste in
essere per il loro monitoraggio.
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Rischio di business ed operativi

La missione di ENAV e quella di garantire la sicurezza del traffico aereo ai
massimi standard tecnici di settore e di ottimizzare I'efficacia, I'efficienza
e I'economicita della propria attivita, assicurando la continuita dei servizi
della navigazione aerea e favorendo la puntualita dei voli. Il Gruppo si trova
ad operare in mercati regolamentati ed il cambiamento delle regole di
funzionamento nonché le prescrizioni e gli obblighi che le caratterizzano
possono influire sull'andamento della gestione e dei risultati del Gruppo
stesso, cosi come influisce 'andamento del traffico aereo che, a sua volta,
e condizionato dalla congiuntura economica e dalle condizioni economico-
finanziarie dei singoli vettori. L'attivita istituzionale e subordinata al quadro
economico generale che incide sia in termini di traffico sviluppato sia in
termini regolatori, comprese leggi che attuano protocolli o convenzioni
internazionali. A decorrere dall'esercizio 2012 per i servizi di rotta e
dal 2015 per i servizi di terminale, ENAV e tenuta al rispetto dei target
introdotti a livello europeo e definiti nel Piano di Performance Nazionale,
con la conseguenza che sempre piu, il mantenimento ed il miglioramento
della qualita del servizio offerto, il rapido adattamento all'evoluzione
della domanda di mercato nonché una severa attenzione agli obiettivi di
efficienza interna, costituiranno i fattori critici di successo.

Monitoraggio del rischio

ENAV, nella propria funzione di Capogruppo, & nella sostanza esposta
ai medesimi rischi ed incertezze connesse al business del Gruppo. In
tale contesto, la Societa ha costituito un sistema di controllo interno
caratterizzato da un insieme organico di regole, procedure e strutture
organizzative, atto a prevenire o limitare le conseguenze di risultati
inattesi e consentire il perseguimento degli obiettivi strategici, operativi, di
conformita alle leggi ed ai regolamenti applicabili. In tale senso, oltre agli
organi sociali ed ai soggetti che esercitano controlli istituzionali, nel corso
dell'anno sono proseguite le attivita di supporto all'organizzazione da parte
della funzione Audit, volte a valutare e migliorare i processi di controllo, di
gestione dei rischi e di corporate e governance. L'operativita di tale struttura
si accompagna, peraltro, agli adempimenti del Dirigente Preposto alla
redazione dei documenti contabili e societari, il quale predispone adeguate
procedure amministrative e contabili e ne attesta l'efficacia ed il corretto
funzionamento nonché assicura la veridicita e correttezza dell'informativa
finanziaria a cui tali procedure si riferiscono. A tal fine, gia a far data dallo
scorso anno, sono state predisposte le Linee Guida per la valutazione del
Sistema di Controllo Interno sull’Informativa finanziaria ed il Regolamento del
Dirigente Preposto alla redazione dei documenti societari.
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Andamento economico e situazione patrimoniale
finanziaria di ENAV

Conto Economico

Variazioni

31.12.2014 31.12.2013 Valori %
Ricavi da attivita operativa 810.251 778153 32.098 41%
Balance (16.016) 20.460 (36.476) (178,3%)
Altri ricavi operativi 37.501 38.607 (1106) (2,9%)
Totale ricavi 831.736 837.220 (5.484) (0,7%)
Costi del personale (403.213) (396.814) (6.399) 1,6%
Altri costi netti (209.453) (205.975) (3.478) 1,7%
Totale costi operativi (612.666) (602.789) (9.877) 1,6%
Margine operativo lordo o
(EBITDA) 219.070 234.431 (15.361) (6,6%)
Ammortamenti netto (144.666) (135125) (9.541) 71%
contributi su investimenti
Svalutazioni, perdite
(riprese) di valore (5.871) (7.755) 1.884 (24,3%)
ed accantonamenti
Risultato operativo (EBIT) 68.533 91.551 (23.018) (251%)
Proventi (oneri) finanziari (4.954) (1.997) (2.957) 148,1%
Risultato prima delle 63.579 89.554 (25.975) (29,0%)
imposte
Imposte sul reddito (24.752) (38.374) 13.622 (35,5%)
Risultato netto di esercizio 38.827 51180 (12.353) (241%)

Valori in migliaia di euro

I ricavi da attivita operativa si attestano a 810,2 milioni di euro registrando
un incremento rispetto all'esercizio precedente del 4,1% a seguito di un
incremento generalizzato delle varie voci di cui sono composti. Nello
specifico il maggiore incremento & connesso al traffico di rotta che ha
sviluppato nell’'esercizio maggiori unita di servizio pari a +2,4% rispetto
al dato di consuntivo del 2013 ed a parita di tariffa applicata pari a
78,83 Euro. Anche il traffico di terminale si e attestato a valori superiori
del 2013, sebbene piu contenuti rispetto alla rotta, con maggiori unita
di servizio sviluppate nell'esercizio pari al +2%. Tale risultato & anche
collegato al subentro di ENAV nella gestione del traffico aereo di due nuovi
aeroporti, a far data da fine maggio 2014, riguardanti Roma Ciampino
e Verona Villafranca. Nel 2014 la tariffa di terminale ha previsto tre
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zone di tariffazione determinate in conformita alle soglie indentificate
nei regolamenti comunitari dove sulla terza fascia, in cui rientrano 43
aeroporti, € stata applicata una tariffa inferiore rispetto a quella naturale,
al fine di sostenere il mercato del trasporto aereo nell’attuale periodo di
crisi. Tale minore tariffa ha comportato il rilascio a conto economico del
fondo stabilizzazione tariffe per 24,3 milioni di euro, maggiore rispetto al
dato dell'esercizio precedente di 4,6 milioni di euro. Infine, anche i ricavi da
mercato terzo hanno inciso positivamente sui ricavi da attivita operativa
registrando un incremento di 3,2 milioni di euro per le attivita di consulenza
aeronautica prestate all'estero tra cui Dubai e la Lybia.

[l balance incide negativamente sull'lammontare dei ricavi per 16 milioni
di euro dovuto sia ai minori balance iscritti nel 2014, principalmente per
quello connesso all'inflazione che ha generato un balance negativo di 7,9
milioni di euro, dove nel 2013 era stato positivo di 14,2 milioni di euro, che
all'effetto dell'attualizzazione che si e attestato a negativi 4 milioni di euro
con una variazione peggiorativa di 3 milioni di euro rispetto al 2013.

Gli altri ricavi operativi, che registrano un decremento di 1,1 milione di
euro rispetto all'esercizio precedente a seguito principalmente dei minori
distacchi del personale presso terzi, tra cui il provider tedesco DFS,
non comprendono la quota dei contributi in conto impianti legati agli
investimenti finanziati pari a 12,3 milioni di euro che sono stati esposti in
diretta riduzione della voce ammortamenti.

| costioperativisiattestanoa 612,6 milionidieuroregistrando unincremento
rispetto all'esercizio precedente dell'1,6% riferito sia ai costi del personale
che si incrementano di 6,4 milioni di euro principalmente imputabile
alla parte fissa della retribuzione per: i) aumento retributivo previsto nel
CCNL che ha avuto decorrenza dal mese di luglio 2013 incidendo quindi
per |'esercizio in esame per l'intero anno rispetto ai sei mesi del 2013,
ed aumento dei minimi e superminimi con decorrenza ottobre 2014
in conformita a quanto previsto dal CCNL; ii) cambi di abilitazione ed
aumenti del superminimo per la ristrutturazione salariale del personale
CTA,; iii) crescita fisiologica delle retribuzioni. La parte variabile della
retribuzione registra invece un decremento di 2,3 milioni di euro connesso
principalmente al minore accantonamento per ferie maturate e non godute
grazie all'attenta gestione della Societa nel far usufruire i giorni di ferie sia
al personale in struttura che quello operativo. Gli altri costi netti registrano
unincremento dell'1,7% di cui una parte paria 1,1 milione di euro é riferita ai
minori costi capitalizzati sui progetti di investimento, per maggiori costi di
manutenzione riferiti sia a nuovi sistemi che alla manutenzione operativa
legata all'aeroporto di Roma Ciampino che alle prestazioni professionali
per supporti specialistici per progetti europei e per la transizione ai principi
contabili internazionali.

Tali valori hanno inciso nella determinazione delllEBITDA generando
una riduzione del 6,6% rispetto all'esercizio precedente attestandosi a
219 milioni di euro. L'EBIT si attesta a 68,5 milioni di euro in decremento
rispetto al 2013 del 25,1% sia per gli eventi sopra riportati che per i maggiori
ammortamenti collegati agli investimenti entrati in esercizio nel 2014,
come ad esempio il Coflight.
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| proventi e oneri finanziari si attestano a negativi 4,9 milioni di euro
registrando un peggioramento di 2,9 milioni di euro riferito principalmente
alla rettifica del valore attuale dei balance iscritti negli esercizi precedenti
a seguito della modifica dei piani di recupero nella tariffa. Invece, gli oneri
finanziari legati all'indebitamento verso il sistema bancario registrano un
miglioramento di 1,4 milioni di euro sia per il minore utilizzo delle linee di
credito a breve che per la riduzione dei tassi di interesse.

Le imposte dell'esercizio si attestano a 24,7 milioni di euro in diminuzione
del 35,5% rispetto al 2013, principalmente per la minore imposta IRES
rilevata nel 2014.

[l risultato di esercizio si attesta su un valore positivo pari a 38,8 milioni di
euroinriduzione rispetto all'esercizio precedente a seguito delle dinamiche
sopra riportate.

Stato Patrimoniale Riclassificato

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Attivita materiali 1.144.055 1.189.981 (45.926)
Attivita immateriali 57.965 64.896 (6.931)
Partecipazioni 142.909 114.826 28.083
Altre attivita e passivita non correnti 8.977 (56.450) 65.427
Fondo benefici ai dipendenti (40.202) (35.239) (4.963)
Capitale immobilizzato netto 1.313.704 1.278.014 35.690
Rimanenze di magazzino 61.645 61.614 31
Crediti commerciali 224.531 278.093 (53.562)
Debiti commerciali (114.552) (128.993) 14.441
Fondi per rischi e oneri (8.375) (8.791) 416
Altre attivita e passivita correnti (79.722) (104.985) 25.263
Capitale di esercizio netto 83.527 96.938 (13.411)
Capitale investito netto 1.397.231 1.374.952 22.279
Coperture
Patrimonio netto 1.283.674 1.294.812 (11138)
Posizione finanziaria netta 113.557 80.140 33.417
Totale coperture 1.397.231 1.374.952 22.279

Valori in migliaia di euro



Lo stato patrimoniale riclassificato mostra un incremento del capitale
investito netto di 22,3 milioni di euro rispetto alla fine dell'esercizio precedente
attestandosi a 1.397,2 milioni di euro, dovuto principalmente ai seguenti
fattori:

e capitale immobilizzato netto che presenta complessivamente un
incremento di 35,7 milioni di euro. Con riferimento alle voci che lo
compongono, si evidenzia che tale incremento & legato sia alla voce
partecipazioni, per 28 milioni di euro, riguardante la partecipazione
totalitaria in ENAV North Atlantic costituita nel mese di gennaio 2014
nello Stato del Delaware (USA) ed a cui sono stati assegnati gli obblighi
derivanti dal contratto per l'acquisto del 12,5% di Aireon, azienda
statunitense, il cui acquisto avverra in quattro tranche di cui due versate
nel 2014. L'altro incremento si riferisce alla variazione delle altre attivita
e passivita non correnti per 65,4 milioni di euro sia per i maggiori crediti
connessi ai balance iscritti nell'esercizio e negli esercizi precedenti
che si imputeranno in tariffa negli anni successivi al 2015, che per la
riduzione delle altre passivita a seguito del rigiro a conto economico
dei contributi PON legati agli ammortamenti degli investimenti a cui
si riferiscono nonché al definanziamento da parte dell’Autorita di
Gestione del PON Reti e Mobilita di un progetto di investimento. Le
altre voci registrano una riduzione generalizzata legata, per quanto
riguarda le attivita materiali ed immateriali, ai minori investimenti
in corso di realizzazione rispetto agli ammortamenti dell'esercizio;
inoltre, si segnala l'incremento della passivita legata al fondo benefici ai
dipendenti dovuto alla perdita attuariale rilevata nel 2014;

e capitale di esercizio netto che si attesta a 83,5 milioni di euro registra
un decremento netto di 13,4 milioni di euro, a seguito della riduzione
dei crediti commerciali per l'incasso dei crediti vantati nei confronti
del Ministero dell'Economia e delle Finanze e del Ministero delle
Infrastrutture e dei trasporti, oltre alla classificazione nei crediti non
correnti di un maggiore importo dei balance rispetto al 2013. Anche la
riduzione dei debiti commerciali per 14,4 milioni di euro incidono nella
determinazione del capitale di esercizio oltre alla variazione della voce
altre attivita e passivita correnti legata al maggiore credito iva generato
nel 2014 e richiesto a rimborso per 19 milioni di euro nel 2015.

[l patrimonio netto si attesta a 1.283,6 milioni di euro registrando un
decremento netto di 11,1 milioni di euro a seguito del pagamento del
dividendo per 31,5 milioni di euro, I'imputazione a fondo stabilizzazione
tariffe, in conformita a quanto deliberato dall'assemblea di approvazione
del bilancio di esercizio 2013, per 16,5 milioni di euro, l'incidenza negativa
della riserva per benefici ai dipendenti per 3,8 milioni di euro e I'apporto
positivo della valutazione al fair value del derivato per 1,8 milioni di euro
oltre al risultato di esercizio positivo per 38,8 milioni di euro.
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La posizione finanziaria netta si attesta ad un valore negativo di 113,6
milioni di euro, in incremento di 33,4 milioni di euro rispetto all'esercizio
precedente ed & cosi composta:

3112.2014 3112.2013 Variazioni
Liquidita 111.089 92.344 18.745
Crediti finanziari correnti 1.480 0 1.480
Indebitamento finanziario corrente (44.743) (46.069) 1.326
Posizione finanziaria corrente netta 67.826 46.275 21.551
Crediti finanziari non correnti 383 0] 383
Indebitamento finanziario corrente (181.766) (126.415) (55.351)
L"Odnef:’:r"’r;“n‘i’:° finanziario (181.383) (126.415) (54.968)
Posizione finanziaria netta (113.557) (80.140) (33.417)

La posizione finanziaria netta mostra un miglioramento della posizione
corrente per 21,5 milioni di euro a seguito della maggiore liquidita pervenuta
dal finanziamento BEI acceso nel mese di dicembre per 100 milioni di euro
che incide sull'incremento dell'indebitamento finanziario non corrente per
54,9 milioni di euro effetto compensato dai rimborsi dei finanziamenti
effettuati nell’'esercizio per 43 milioni di euro.

Informazioni riguardanti le societa del Gruppo ENAV

Di seguito sono riportate le caratteristiche e I'andamento economico delle
societa del Gruppo ENAV al 31 dicembre 2014,

Techno Sky

La Societa, partecipataal 100% da ENAV, sioccupa della gestione, assistenza
emanutenzione degliimpiantie deisistemiutilizzati peril controllo del traffico
aereo nazionale, assicurandone la completa disponibilita e la piena efficienza
operativa senza soluzione di continuita. La Societa ha chiuso il 2014 con un
risultato netto positivo di 2,2 milioni di Euro in netto miglioramento rispetto
all'esercizio precedente, da ricondurre essenzialmente ad una attenta
gestione dei costi esterni, connessa al maggiore utilizzo di risorse interne
per lo sviluppo di commesse, che registrano un decremento del 3,6% in
presenza di ricavi sostanzialmente invariati rispetto al 31 dicembre 2013. Sul
risultato di esercizio incide positivamente anche la gestione finanziaria che
registra un miglioramento del 40% rispetto al 2013 a seguito principalmente
del rientro delle linee di finanziamento verso gli istituti bancari.

Dal punto di vista dei risultati tecnici conseguiti nel periodo di riferimento,
anche nel 2014 Techno Sky ha mantenuto un buon livello delle performance
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tecnichelegate al contratto dimanutenzione globale degliimpianti operativi
di ENAV, sia per quanto riferito alla gestione e manutenzione dell’hardware
delle infrastrutture tecnologiche ATC sia della manutenzione del software
nelle varie tipologie, ossia correttiva, adattativa ed evolutiva.

ENAV Asia Pacific Sdn Bhd

ENAV Asia Pacific € una societa di diritto malese, costituita a marzo 2013
per lo sviluppo delle attivita commerciali del Gruppo negli stati inclusi nel
continente asiatico e in quello oceanico. La societa, interamente controllata
da ENAV, ha chiuso l'esercizio 2014 con un risultato netto positivo pari a 4
migliaia di Euro in leggero decremento rispetto all'esercizio precedente in
cui 'attivita non aveva riguardato l'intero anno La societa & amministrata
da un Chief Executive Officer, nominato dal Board of Directors e designato
dalla Controllante ed & soggetto alla revisione legale dei conti.

Consorzio Sicta

[l Consorzio Sicta, partecipato al 60% da ENAV e al 40% da Techno
Sky, svolge attivita di ricerca, sviluppo, sperimentazione, simulazione e
validazione di soluzioni innovative nel campo dei sistemi per la gestione
del traffico aereo effettuata nei confronti delle Consorziate che per i
programmi europei di cui SESAR rappresenta la parte preponderante. Il
Consorzio, che non ha scopo di lucro, ha chiuso il bilancio al 31 dicembre
2014 con un risultato netto positivo di 1 migliaia di Euro in linea con il
2013, con un leggero incremento del valore della produzione del 5,6%,
rispetto al dato dello scorso anno, per le attivita legate al programma
SESAR ed un lieve incremento nei costi di esercizio del 3,2% assorbiti
dall'incremento deiricavi. Sul risultato di esercizio ha inciso favorevolmente
la gestione finanziaria per il 55,7% a seguito della consistente riduzione
dell'indebitamento verso il sistema bancario che passa da 4,3 milioni di
Euro del 2013 a 1,4 milioni di Euro del 2014.

La durata del consorzio & statutariamente prevista fino al 31 dicembre 2017.

ENAV North Atlantic

E la societa avente la forma di una Limited Liability Company e regolata
dalle leggi dello Stato americano del Delaware, interamente controllata da
ENAV, costituita a gennaio 2014 per la partecipazione ad un investimento
da realizzarsi mediante l'acquisizione del 12,5% del capitale sociale della
societa Aireon LLC, I'azienda statunitense del gruppo IRIDIUM che entro
il 2018 realizzera il primo sistema globale di sorveglianza satellitare per il
controllo del traffico aereo. Il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre
2014 mostra un risultato pari a zero essendo essenzialmente una societa
non operativa che detiene esclusivamente la partecipazione in Aireon.
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Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’'esercizio

In data 21 gennaio 2015, la controllata ENAV North Atlantic LLC ha versato il
saldo relativo alla seconda tranche contrattualmente prevista per I'acquisto
della quota di partecipazione in Aireon LLC pari a circa 6,4 milioni di dollari.

In data 13 aprile 2015, 'Assemblea degli Azionisti ha deliberato la riduzione
volontaria del capitale sociale, ai sensi dell'art 2445 del codice civile, per
I'importo di 180 milioni di Euro. Ad esito di tale operazione il capitale
sociale ammontera a 941,7 milioni di euro. Tale operazione di releverage, da
ricondurre nell’'ambito del pit ampio processo di privatizzazione, dovrebbe
consentire, peraltro, di rendere piu efficiente I'attuale struttura finanziaria
di ENAV, caratterizzata da un livello di leva, sia in termini assoluti che in
termini comparativi, mediamente inferiore rispetto alle societa quotate e
non quotate in qualche modo comparabili, a beneficio della valutazione
della Societa e delle connesse aspettative dell’Azionista.

Per quanto concernelasceltadello strumentofinanziarioritenuto pitlidoneo
per acquisire la provvista necessaria da porre a servizio dell'operazione,
premesso l'attuale momentum del mercato del debito particolarmente
favorevole per I'effetto combinato di tassi di interesse ai minimi storici e
spread di credito in restringimento, in data 8 maggio 2015 il Consiglio di
Amministrazione ha deliberato I'emissione di un prestito obbligazionario,
ai sensi dell'art 2410 del codice civile, da collocare presso gli investitori
istituzionali, per un importo equivalente alla suddetta riduzione del capitale
sociale, fino a 180 milioni di Euro, durata fino a 10 anni e con modalita di
rimborso a scadenza (“Bullet”).

Evoluzione prevedibile della gestione

Per il prossimo quinquennio, ENAV & chiamata a rispondere al nuovo e
piu stringente framework regolamentare comunitario attraverso il quale
la Commissione Europea ha individuato proprio per il periodo 2015-2019
i livelli attesi di performance dei provider europei in termini di efficienza
economica ed efficacia operativa.

Cosi come prescritto dalle norme comunitarie, il 2015 apre il nuovo
periodo di riferimento che avra durata quinquennale e si chiudera nel 2019.
Tenuto conto quindi dei vincoli imposti dal pacchetto normativo europeo, e
nell'ottica di dare continuita agli indirizzi e alle azioni gestionali fino ad ora
adottate, ENAV ha provveduto a definire per il periodo 2015-2019 il proprio
piano economico in coerenza con quanto richiesto dalla Commissione. Tale
Piano & confluito nel Piano di prestazioni del Functional Airspace Block (FAB)
Blue Med di cui I'ltalia fa parte insieme a Malta, Cipro e Grecia. Rispetto
a quanto avvenuto nel primo periodo di riferimento, I'emanazione di due
nuovi Regolamenti comunitari, il n.390/2013 (Performance Regulation) ed il
n.391/2013 (Charging Regulation), I'attenzione del Regolatore comunitario
in materia prestazionale si & spostata dalla dimensione nazionale a
quella di FAB, sebbene con dei distinguo. Ci si riferisce, ad esempio, alla
responsabilita del raggiungimento degli obiettivi di efficienza economica la
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quale e stata lasciata in capo agli Stati Membri e quindi anche dei provider,
laddove invece, l'obiettivo di capacita & stato definito a livello di FAB,
seppure con l'obbligo di declinazione a livello nazionale.

Come gia avvenuto nel primo periodo di riferimento, nella predisposizione
del Piano di Performance per gli anni 2015-2019, ENAV ha adottato un
approccio mirato alla salvaguardia della stabilita economica della Societa ed
alla limitazione del rischio collegato allo schema di performance comunitario.

Infatti, in un contesto normativo dove il rischio & determinato dalla
differenza tra quanto pianificato e quanto effettivamente consuntivato, si
comprende come la pianificazione per il periodo di riferimento, oltre ad
essere garante per la giusta redditivita a fronte dei servizi offerti, debba
essere definita al fine di pervenire al raggiungimento dei target prestabiliti
dagli schemi di performance, assicurando al contempo la piena attuazione
della continuita operativa.

A tal proposito appare opportuno rammentare che il Piano di Performance,
e quindi anche il Piano economico della Societa, per i prossimi cinque anni
e soggetto al processo iterativo di revisione e valutazione da parte della
Commissione Europea. Nella prima fase di tale processo, la Commissione
si e gia espressa attraverso la Decisione (EU) 2015/347 del 2 marzo 2015
in merito alla capacita del Piano stesso di contribuire adeguatamente al
raggiungimento degli obiettivi comunitari, sulla base dei criteri stabiliti
nel Regolamento Comunitario n.390/2013 ed ha richiesto allo Stato
(e quindi anche ad ENAV) di apportare delle rettifiche. A far data dalla
pubblicazione della Decisione sull'Official Journal dell'Unione Europea, si
avranno 4 mesi di tempo per poter presentare una nuova pianificazione.
Tale nuova pianificazione sara a sua volta oggetto di valutazione da
parte della Commissione la quale avra a disposizione altri cinque mesi
per esprimersi. Indubbiamente il processo di valutazione del Piano di
Performance & piuttosto articolato ed & presumibile che I'approvazione
definitiva del Piano possa giungere non prima della seconda meta del 2015.

Darilevare, infine, che in adesione a quanto previsto dai nuovi Regolamenti
comunitari in materia di performance, anche la componente di terminale
relativa alla prime due zone tariffarie, a partire dal 1° gennaio 2015, &
soggetta allo schema comunitario delle performance. La terza zona invece,
rimane al momento in un sistema di cost recovery.

Appare quindi evidente come, in uno scenario macroeconomico incerto e
caratterizzato da un quadro normativo in continua evoluzione, la Societa
anche per i prossimi anni dovra ricorrere ad una oculata valutazione delle
politiche poste alla base della gestione, con il duplice obiettivo di assicurare
la piena continuita operativa e garantire, al contempo, il raggiungimento
dei target economici ed operativi prestabiliti dagli schemi nazionali e
comunitari.
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Proposta di destinazione del risultato di esercizio
di ENAV SpA

Egregio Azionista,

il bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 che viene sottoposto
all'approvazione delllAssemblea evidenzia un utile netto di Euro
38.827.033,27.

Vi proponiamo di:

e approvare il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2014 costituito
dai prospetti contabili, dalle note esplicative e dalla relazione
sull'andamento della gestione;
e didestinare |'utile di esercizio pari a euro 38.827.033,27 come segue:
- per il 5% a Riserva Legale per euro 1.941.351,66 tenuto conto che
la riserva non ha ancora raggiunto i limiti previsti dall’art. 2430 del
codice civile;

- per il restante importo di euro 36.885.681,61 in conformita alle
deliberazioni che saranno assunte dall’/Assemblea degli azionisti.

Siinvita, pertanto, a deliberare in merito.

Roma, 29 maggio 2015

[l Presidente del Consiglio di Amministrazione
Maria Teresa Di Matteo
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Prospetti Consolidati del Gruppo ENAV

Stato patrimoniale consolidato

Attivita

Note 31.12.2014 3112.2013
Attivita non correnti
Attivita materiali 5 1125.912.704 1.173.985.411
Attivita immateriali 6 124.758.908 131.767.069
Partecipazioni 7 26.431.187 166.666
fé:vcifr:;:?i”m”e 8 15.886.258 16.111.269
Attivita per imposte anticipate S 27.883.635 25.470.170
S;idcigrtr:;ﬁ:ta” 10 25.232.503 25.232.503
Egidcig;gﬂimerda" 11 119.498.770 85.892.046
Totale attivita non correnti 1.465.603.965 1.458.625.134
Attivita correnti
Rimanenze 12 61.690.642 61.639.253
Crediti commerciali correnti n 232.386.580 288.053.025
Attivita finanziarie correnti 8 1.479.856 0
Crediti tributari 10 82.573.170 56.197.670
Altre attivita correnti 13 19.162.071 30.692.037
Eazzz:zgrv':ﬁ:::f 14 118.253.256 94.300.723
Totale attivita correnti 515.545.575 530.882.708
Totale attivita 1.981.149.540 1.989.507.842
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Stato patrimoniale consolidato

Patrimonio netto e passivita

Note 3112.2014 3112.2013
Patrimonio netto
Capitale sociale 1121.744.385 1121.744.385
Riserve 44.659.584 41.923.965
;’:L‘g f/‘;erd”e) portati 27.652.383 28.612.043
Utile/(perdita) di esercizio 40.005.989 49.567.941
g‘i’tgarfpiaot”momo netto 1.234.062.341 1.241.848.334
Capitale e riserve di terzi
Utile/(perdita) di terzi
Totale patrimonio netto 0 0
di pertinenza di terzi
Totale patrimonio netto 15 1.234.062.341 1.241.848.334
Passivia non correnti
Fondi rischi e oneri 16 7.890.517 10.866.565
Tfr e altri benefici ai dipendenti 17 60.048.816 53.654.907
Passivita per imposte differite 9 3.279.086 3.631.802
Passivita finanziarie non correnti 18 181.766.028 126.414.631
Debiti commerciali non correnti 19 7.803.390 0
Altre passivita non correnti 20 142.529.753 180.600.401
:::f';f’;iii"ié 403.317.590 375168306
Passivita correnti
ngste?ia breve dei fondi rischi 1 4.693.475 1826.000
Debiti commerciali correnti 19 127.986.523 142.260.812
Ezt’eit\jig;i‘;ti:: 21 32.931.944 32.804.48]1
Passivita finanziarie correnti 18 46.135.656 54.153.848
Altre passivita correnti 20 132.022.011 141.446.061
Totale passivita correnti 343.769.609 372.491.202
Totale passivita 747.087.199 747.659.508
Totale patrimonio netto 1.981149.540 1.989.507.842

e passivita
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Conto economico consolidato

Note 2014 2013
Ricavi
Ricavi da attivita operativa 22 812.637.986 779.602.501
Balance 22 (16.015.835) 20.460.475
Altri ricavi operativi 23 51.252.284 54.681.181
Totale ricavi 847.874.435 854.744.157
Costi
Costi di materie prime,
sussidiarie, di consumo 24 (7.256.747) (9.394.201)
e merci
Costi per servizi 24 (153.298.507) (145.795.812)
Costo del personale 25 (466.197.769) (459.639.531)
E::ici per godimento beni di 2 (6.971.813) (7.346.158)
Altri costi operativi 24 (2.809.339) (8154.177)
;O;ttiaﬁ’iirz;at;"’” interni 26 24.659.875 28129110
Totale costi (611.874.300) (602.200.769)
Ammortamenti 5e6 (156.364.125) (150.541.510)
f‘:’i;'r‘;t:ez)i‘;?ivzlz‘:;d“e/ Sell (5.619.868) (11.562.103)
Accantonamenti 16 (944.308) 2.855.647
Risultato operativo 73.071.834 93.295.422
Proventi e oneri finanziari
Proventi finanziari 3.447.897 4.907.428
Oneri finanziari (9.074.791) (8.226.378)
Utile (perdita) su cambi 24.616 13.943
;‘:}Zﬁ:;g:?"e”ti e oneri 27 (5.602.278) (3.305.007)
Risultato prima delle imposte 67.469.556 89.990.415
Imposte sul reddito 28 (27.463.567) (40.422.474)
Risultato netto d'esercizio 40.005.989 49.567.941
di cui:
Risultato netto di gruppo 40.005.989 49.567.941
Risultato netto di terzi 0 0

Valori in euro
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Conto economico complessivo consolidato

Note 2014

2013

Risultato netto dell'esercizio

40.005.989

49.567.941

Componenti di conto
economico complessivo che
saranno successivamente
riclassificate nell'utile/
(perdita) di esercizio:

® Differenze da conversione
bilanci esteri al netto delle
imposte

3.445.915

(17.457)

® valutazione al fair value
degli strumenti finanziari
derivati

2.529.447

(670.699)

® offetto fiscale della
valutazione al fair value degli
strumenti finanziari derivati

(695.598)

184.442

Totale componenti di conto
economico complessivo

che saranno successivamente
riclassificate nell'utile/
(perdita) di esercizio

5.279.764

(503.714)

Componenti di conto
economico complessivo che
non saranno successivamente
riclassificate nell'utile/
(perdita) di esercizio:

® utili/(perdite) attuariali
su benefici ai dipendenti

(6.993.827)

2.426.396

® cffetto fiscale degli utili/
(perdite) attuariali su
benefici ai dipendenti

1.923.303

(667.259)

Totale componenti di conto
economico complessivo

che non saranno
successivamente riclassificate
nell'utile/(perdita) di esercizio

(5.070.524)

1.759.137

Totale Utile (Perdita) di conto
economico complessivo

40.215.229

50.823.364

Valori in euro
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Prospetto delle variazioni del patrimonio netto consolidato

Capitale sociale

Riserve

Riserva legale

Riserve diverse

Riserva per utili/
(perdite) attuariali per
benefici ai dipendenti

Saldo al 1 gennaio 2013 1121.744.385 9.099.497 61.238.424 (6.371.946)

Destinazione del

risultato di esercizio 0 2.309.533 0 0

precedente

Dismissione beni AVL (25.606.966)

Erogazione dividendo 0

Rlserv§ differenza da 0 0 (17.457) 0

traduzione

Utile/(perdita)

complessiva rilevata,

di cui:

® utile/(perdita)
rilevata direttamente 0 0 0 1.759.137
a Patrimonio netto

o ujmle/(p.erdlta) 0 0 0 0
di esercizio

23'1“; al 31 dicembre 1121.744.385 11.409.030 35.614.001 (4.612.809)

Destinazione del

risultato di esercizio 0 2.526.380 0 0

precedente

Destinazione fondo

stabilizzazione tariffe 0 0 0 0

Erogazione dividendo 0 0 0 0

R|serv§ differenza da 0 0 3437554 0

traduzione

Altre variazioni 0 0 8.361 0

Utile/(perdita)

complessiva rilevata,

di cui:

® utile/(perdita)
rilevata direttamente 0 0 0 (5.070.525)
a Patrimonio netto

° uF|Ie/(p.erd|ta) 0 0 0 0
di esercizio

>aldo al 31 dicembre 1121.744.385 13.935.410 39.059.916 (9.683.334)

2014
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Riserva Cash Flow

Totale riserve

Utili/(perdite) portati

Utile/(perdita) di

Totale

Hedge a nuovo esercizio Patrimonio netto

0 63.965.975 530.976 45.390.600 1.231.631.936

0 2.309.533 43.081.067 (45.390.600) (0]
(25.606.966) 0 (25.606.966)

0 (15.000.000) (15.000.000)

0 (17.457) 0 0 (17.457)
(486.257) 1.272.880 0 0 1.272.880
0 0 0 49.567.941 49.567.941
(486.257) 41.923.965 28.612.043 49.567.941 1.241.848.334
0 2.526.380 47.041.561 (49.567.941) (0]

0 0 (16.500.000) 0 (16.500.000)

0 0 (31.501.221) 0 (31.501.221)

0 3.437.554 0 0 3.437.554

0 8.361 0 0 8.361
1.833.849 (3.236.676) 0 0 (3.236.676)
0 0 0 40.005.989 40.005.989
1.347.592 44.659.584 27.652.383 40.005.989 1.234.062.341




72

ENAV - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Rendiconto finanziario consolidato

2014 2013

A - Disponibilita liquide ed equivalenti all'inizio dell'esercizio 94.301 53.967
Flusso di cassa netto generato/(assorbito) dalle attivita di esercizio
Risultato d'esercizio 40.006 49.568
Ammortamenti 156.364 150.542
Variazione netta per passivita per benefici ai dipendenti 6.394 (4.633)
Variazione riserve (16.291) 1.255
Minusvalenze da realizzo attivita materiali 18 0
Svalutazioni di attivita materiali ed immateriali 2.269 16.099
Accantonamenti/assorbimenti fondi per rischi ed oneri (109) (3.468)
Variazione netta di imposte anticipate e imposte differite passive (2.766) 758
Decremento/(incremento) rimanenze e lavori in corso (51 1.560
Decremento/(incremento) crediti commerciali correnti 55.666 101.288
Decremento/(incremento) crediti commerciali non correnti (33.607) (11.855)
Decremento/(incremento) crediti tributari (26.376) 5.410
Variazione delle altre attivita e passivita correnti 2.106 (13.765)
Variazione delle altre attivita e passivita non correnti (38.071) (98)
Incremento/(decremento) debiti commerciali (1.398) (53.142)
Incremento/(decremento) debiti tributari e previdenziali 127 (1.826)
B - Totale flusso di cassa attivita d'esercizio 144.281 237.693

di cui imposte pagate (40.064) (46.792)

di cui interessi pagati (3.714) (5.629)
Flusso di cassa netto assorbito dalle attivita di investimento
Investimenti in attivita materiali (93.694) (84.126)
Investimenti in attivita immateriali (9.874) (37.650)
Incremento/(decremento) debiti commerciali (5.073) 27.710
Investimenti in altre partecipazioni (26.265) 0
C - Totale flusso di cassa attivita di investimento (134.906) (94.066)
Flusso di cassa netto generato dalle attivita di finanziamento
Erogazioni/(rimborsi) di finanziamenti a medio lungo termine 57.000 (30.000)
Variazione netta delle passivita finanziarie a lungo termine (1.649) 31.758
Variazione netta delle passivita finanziarie a breve termine (8.018) (92.721)
(Incremento)/decremento delle attivita finanziarie correnti (1.480) 1.063
(Incremento)/decremento delle attivita fin. destinate alla vendita 0 1.607
(Incremento)/decremento delle attivita finanziarie non correnti 225 0
Distribuzione di dividendi (31.501) (15.000)
D - totale flusso di cassa attivita di finanziamento 14.577 (103.293)
E - Flusso di cassa complessivo (B+C+D) 23.952 40.334
F - disponibilita liquide ed equivalenti alla fine dell'esercizio (A+E) 118.253 94.301

Valori in migliaia di euro
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1. Informazioni generali

ENAV & una societa per azioni con socio unico partecipata al 100%
dal Ministero dell'Economia e delle Finanze (MEF) che esercita i diritti
dell'azionistad'intesaconil Ministrodelle Infrastruttureedei Trasporti (MIT)
che svolge anche il ruolo di Ministro vigilante per il settore dell'aviazione
civile. ENAV SpA nasce nel 2001 dalla trasformazione disposta con legge
n. 665/1996 dell'ente pubblico economico denominato Ente Nazionale
di Assistenza al Volo che, a sua volta, deriva dall’Azienda Autonoma di
Assistenza al Volo per il Traffico Aereo Generale (A. A AVT.A.G.).

ENAV eroga i servizi di gestione e controllo del traffico aereo e gli altri
servizi essenziali per la navigazione, nei cieli italiani e negli aeroporti civili
nazionalidicompetenzaassicurando i massimistandard tecnicie disistema
nella sicurezza del volo ed il potenziamento tecnologico-infrastrutturale
degli impianti di assistenza al volo. Le “infrastrutture dell’aria”, al pari
delle altre infrastrutture logistiche del sistema paese, necessitano di
manutenzione continua e di sviluppo costante per garantire sicurezza,
puntualita e continuita operativa. Cio peraltro & indicato chiaramente dalla
normativa comunitaria del Cielo Unico Europeo che, da un lato definisce
I'assetto del sistema di gestione del traffico aereo e dall'altro stabilisce i
target tecnologici, qualitativi, economici ed ambientali a cui tutti i service
provider devono attenersi.

La Societa ha sede legale in Roma, Via Salaria 716, altre sedi secondarie e
presidi operativi su tutto il territorio nazionale.

Il Gruppo provvede alla conduzione tecnica ed alla manutenzione degli
impianti e dei sistemi per il controllo del traffico aereo attraverso la societa
controllata Techno Sky Srl, acquisita a fine 2006, ed alle attivita in ambito
ingegneristico effettuate attraverso il Consorzio Sicta.

La controllata ENAV Asia Pacific, societa di diritto malese, svolge attivita di
sviluppo commerciale per il Gruppo ENAV negli stati inclusi nel continente
asiatico e in quello oceanico mentre la controllata ENAV North Atlantic,
costituita nel mese di gennaio nella forma giuridica di una LLC (Limited
Liability Company) e regolata dalle leggi dello stato del Delaware (USA),
detiene le quote di partecipazione nella Aireon LLC che realizzera il primo
sistema globale di sorveglianza satellitare per il controllo del traffico aereo.
Il presente Bilancio & stato approvato dal Consiglio di Amministrazione
della Societa nella riunione del 29 maggio 2015 e sottoposto a revisione da
parte di Reconta Ernst & Young SpA.
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2. Forma e contenuto del Bilancio Consolidato

[l Bilancio consolidato al 31 dicembre 2014 & stato predisposto in
conformita agli International Financial Reporting Standards (IFRS) emanati
dall'International Accounting Standards Board (IASB) ed omologati dalla
Commissione Europea, in vigore alla data di bilancio, che comprendono le
interpretazioniemessedall’International FinancialReportingInterpretations
Committee (IFRIC), nonchéiprecedentilnternational Accounting Standards
(IAS) e le interpretazioni dello Standard Interpretations Committee (SIC)
adottati dall'Unione Europea e contenuti nei relativi Regolamenti UE
pubblicati sino alla data di autorizzazione alla pubblicazione del presente
documento da parte del Consiglio di Amministrazione. Per semplicita,
l'insieme di tutti i principi e delle interpretazioni sopra elencati sono di
seguito collettivamente definiti come gli “IFRS".

Per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2011, 2012 e 2013 il Gruppo ha
presentato il bilancio consolidato secondo i principi contabili nazionali
approvati dall/Amministratore Unico rispettivamente il 24 maggio 2012, il
28 marzo 2013 e il 23 aprile 2014.

| bilanci consolidati al 31 dicembre 2011, 2012 e 2013 nel corso del 2014
sono stati riesposti secondo i principi contabili internazionali IAS/IFRS e
sono stati approvati da parte del Consiglio di Amministrazione in data 24
ottobre 2014; pertanto la data di transizione del Gruppo ENAV ai principi
contabili internazionali IFRS ¢ il 1° gennaio 2011.

Al fine di garantire la conformita ai requisiti definiti dal principio contabile
che disciplina la transizione agli IFRS, in sede di riesposizione del
bilancio consolidato per i tre anni 2011, 2012 e 2013 sono state fornite le
riconciliazioni previste dal principio IFRS 1“Prima adozione degli International
Financial Reporting Standard" riguardanti la riconciliazione del Patrimonio
Netto e del Conto Economico redatti secondo i principi contabili nazionali
con il Patrimonio Netto ed il Conto Economico determinati in coerenza con
gli IFRS.

[l Bilancio consolidato & costituito dai prospetti contabili consolidati
(situazione patrimoniale-finanziaria, conto economico, conto economico
complessivo, prospetto delle variazioni del patrimonio netto, rendiconto
finanziario) e dalle presenti Note illustrative, applicando quanto previsto
dallo 1AS 1 “Presentazione del bilancio” e il criterio generale del costo
storico, con I'eccezione delle voci di bilancio che in base agli IFRS sono
rilevate al fair value, come indicato nei criteri di valutazione delle singole
voci. La situazione patrimoniale-finanziaria & presentata in base allo
schema che prevede la distinzione delle attivita e delle passivita in correnti
e non correnti, mentre nel prospetto di conto economico i costi sono
classificati in base alla natura degli stessi. Il conto economico complessivo
consolidato comprende, oltre al risultato di esercizio, le altre variazioni delle
voci di Patrimonio netto che sono esposte separatamente a seconda che
possano essere o meno riclassificati successivamente a Conto economico
consolidato. Il rendiconto finanziario & stato redatto applicando il metodo
indiretto e viene presentato classificando i flussi finanziari tra attivita di
esercizio, di investimento e di finanziamento.
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[l Bilancio consolidato viene presentato in euro, che rappresenta la valuta
funzionale del Gruppo ENAV e comunqgue la moneta corrente del Paese
dove il Gruppo opera principalmente. Tutti gli importi inclusi nelle tabelle
delle seguenti note e nei commenti alle stesse sono espressi in migliaia di
euro, salvo dove diversamente indicato.

Ciascuna voce dei prospetti contabili consolidati & posta a raffronto con il
corrispondente valore del precedente esercizio.

Nel presente bilancio consolidato & stata modificata, rispetto all'esercizio
precedente, la classificazione di alcune voci e al fine di garantire la
comparabilita delle informazioni, come richiesto dal principio contabile
IAS 1, sono state riclassificate anche le corrispondenti voci del bilancio
consolidato al 31 dicembre 2013. Nel dettaglio le voci del 2013 in cui
e stata modificata la classificazione fanno principalmente riferimento
alla riclassifica di 23,6 milioni di euro dalle attivita materiali alle attivita
immateriali per la corretta allocazione delle voci, riduzione dei crediti
commerciali correnti contro le altre passivita correnti per 1,8 milioni di
euro a seguito dell'attualizzazione dei crediti per balance esposta a diretta
riduzione dei suddetti crediti, apertura della passivita per fondi rischi ed
oneri e della passivita finanziaria per il fair value del derivato nella quota
corrente e non corrente.

3. Perimetro e principi di consolidamento

Il bilancio consolidato comprende il bilancio di ENAV SpA e delle sue
controllate al 31 dicembre 2014.

In particolare, sono consolidate le entita in cui la Capogruppo esercita
il controllo, sia in forza del possesso azionario diretto o indiretto della
maggioranza dei voti esercitabili in assemblea, sia per effetto dell'esercizio
di una influenza dominante espressa dal potere di determinare le scelte
finanziarie e gestionali delle entita, ottenendone i benefici relativi, anche
prescindendo da rapporti di natura azionaria.

Il controllo si ottiene quando il Gruppo € esposto o ha diritto a rendimenti
variabili, derivanti dal proprio rapporto con I'entita oggetto di investimento
e, nel contempo, ha la capacita di incidere su tali rendimenti esercitando il
proprio potere su tale entita.

Specificatamente, il Gruppo controlla una partecipata se, e solo se, il
Gruppo ha:

e il potere sull'entita oggetto di investimento, ovvero detiene validi diritti
che gli conferiscono la capacita attuale di dirigere le attivita rilevanti
dell'entita oggetto di investimento;

e |'esposizione o i diritti a rendimenti variabili derivanti dal rapporto con
I'entita oggetto di investimento;

¢ |acapacitadiesercitareil proprio potere sull’'entita oggetto diinvestimento
per incidere sull'ammontare dei suoi rendimenti.
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Le entita controllate sono incluse nel perimetro di consolidamento dalla
data nella quale il controllo & acquisito dal Gruppo e sono escluse dal
perimetro dalla data nella quale il Gruppo ne perde il controllo. Le attivita,
le passivita, i ricavi ed i costi della societa controllata acquisita o ceduta
nel corso dell'esercizio sono inclusi nel conto economico consolidato dalla
data in cui il Gruppo ottiene il controllo fino alla data in cui il Gruppo non
esercita piu il controllo sulla Societa. Rispetto al 2013, € entrata nell’area di
consolidamento la societa di nuova costituzione denominata ENAV North
Atlantic, posseduta al 100% da ENAV SpA. L'elenco delle societa incluse
nell'area di consolidamento, con i valori del capitale sociale espressi in

migliaia di euro, & di seguito riportato:

77

M
L Attivita . etod.o Capitale % di partecipazione
Denominazione Sede Valuta  di consoli- . . .
svolta damento Sociale diretta di gruppo
Imprese controllate
Techno Sky Srl Roma Servizi euro Integrale 1.600 100% 100%
ENAV Asia Pacific Kuala Servizi N8It | tegrale 127 100% 100%
Lumpur malesi
Consorzio Sicta Napoli Servizi euro Integrale 1.033 60% 100%
ENAV North Atlantic Miami Servizi dollari Integrale 28.084 100% 100%

statunitensi

| Bilanci delle societa controllate sono redatti al 31 dicembre, data di
riferimento del Bilancio consolidato, appositamente predisposti e approvati
dagli organi amministrativi delle singole entita, opportunamente rettificati,
ove necessario, per uniformarli ai principi contabili applicati dal Gruppo

ENAV.
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Le societa controllate sono consolidate secondo il metodo integrale, come
di seguito indicato:

e |e attivita e le passivita, gli oneri e i proventi delle imprese consolidate
integralmente sono assunte linea per linea nel bilancio consolidato;

e il valore contabile delle partecipazioni e eliminato a fronte della
corrispondente frazione del patrimonio netto delle imprese partecipate
attribuendo ai singoli elementi dell'attivo e del passivo il loro valore
corrente alla data di acquisizione del controllo;

e gli utili e le perdite non ancora realizzati per il Gruppo, in quanto
derivanti da operazioni tra societa del Gruppo stesso, sono eliminati,
cosi come le partite che danno origine a debiti e crediti, costi e ricavi
tra le societa consolidate;

e |e rettifiche di consolidamento tengono conto del loro effetto fiscale
differito.

Classificazione corrente/non corrente

Le attivita e passivita nel bilancio del Gruppo sono classificate secondo il
criterio corrente/non corrente.

Un'attivita e corrente quando:

® si suppone che sia realizzata, oppure e posseduta per la vendita o il
consumo, nel normale svolgimento del ciclo operativo;
e detenuta principalmente con la finalita di negoziarla;
si suppone che sia realizzata entro dodici mesi dalla data di chiusura
dell'esercizio; o

e ¢ costituita da disponibilita liquide o mezzi equivalenti a meno che non
sia vietato scambiarla o utilizzarla per estinguere una passivita per
almeno dodici mesi dalla data di chiusura dell'esercizio.

Tutte le altre attivita sono classificate come non correnti.
Una passivita e corrente quando:

e ¢ previsto che si estingua nel suo normale ciclo operativo;
e detenuta principalmente con la finalita di negoziarla;
deve essere estinta entro dodici mesi dalla data di chiusura
dell'esercizio; o

e |'entita non ha un diritto incondizionato a differire il regolamento della
passivita per almeno dodici mesi dalla data di chiusura dell’'esercizio.

Tutte le altre passivita sono classificate come non correnti.
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Aggregazioni aziendali

Le aggregazioni aziendali sono contabilizzate utilizzando il metodo
dell'acquisizione. Il costo di un'acquisizione e valutato come somma del
corrispettivo trasferito, misurato al fair value alla data di acquisizione, e
dell'importo della partecipazione di minoranza nell'acquisita. Per ogni
aggregazione aziendale con assunzione non totalitaria del controllo, il
Gruppodefinisce se misurarelapartecipazionediminoranzanell'acquisitaal
fairvalue oppureinproporzioneallaquotadellapartecipazione diminoranza
nelle attivita nette identificabili dell'acquisita. | costi di acquisizione sono
spesati nell'esercizio e classificati tra le spese amministrative.

Quando il Gruppo acquisisce un business, classifica o designa le attivita
finanziarie acquisite o le passivita assunte in accordo con i termini
contrattuali, le condizioni economiche e le altre condizioni pertinenti in
essere alla data di acquisizione. Cio include la verifica per stabilire se un
derivato incorporato debba essere separato dal contratto primario.

Se l'aggregazione aziendale e realizzata in piu fasi, la partecipazione
precedentemente detenuta e ricondotta al fair value alla data diacquisizione
e I'eventuale utile o perdita risultante e rilevata nel conto economico.

L'eventuale corrispettivo potenziale dariconoscere erilevato dall'acquirente
al fair value alla data di acquisizione. La variazione del fair value del
corrispettivo potenziale classificato come attivita o passivita, quale
strumento finanziario che sia nell'oggetto dello IAS 39 Strumenti finanziari:
rilevazione e valutazione, deve essere rilevata nel conto economico o nel
prospetto delle altre componenti di conto economico complessivo. Nei
casi in cui il corrispettivo potenziale non ricade nello scopo dello IAS 39, &
misurato in accordo con l'appropriato IFRS. Se il corrispettivo potenziale &
classificato nel patrimonio netto, il suo valore non viene rideterminato e la
sua successiva regolazione & contabilizzata nel patrimonio netto.

L'avviamento € inizialmente rilevato al costo rappresentato dall'eccedenza
dell'insieme del corrispettivo corrisposto e dell'importo iscritto per le
interessenze di minoranza rispetto alle attivita nette identificabili acquisite
e le passivita assunte dal Gruppo. Dopo la rilevazione iniziale, I'avviamento
e valutato al costo al netto delle perdite di valore accumulate. Al fine della
verifica per riduzione di valore (impairment), I'avviamento acquisito in
un'aggregazione aziendale € allocato, dalla data di acquisizione, a ciascuna
unita generatrice di flussi di cassa del Gruppo in cui si prevedono benefici
delle sinergie dell'aggregazione, a prescindere dal fatto che altre attivita o
passivita dell'entita acquisita siano assegnate a tali unita.

Se l'avviamento e stato allocato a un'unita generatrice di flussi finanziari
e I'entita dismette parte delle attivita di tale unita, I'avviamento associato
all'attivita dismessa e incluso nel valore contabile dell'attivita quando si
determina l'utile o la perdita della dismissione. L'avviamento associato con
I'attivita dismessa & determinato sulla base dei valori relativi all’attivita
dismessa e della parte mantenuta nell’'unita generatrice di flussi finanziari.
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Ogni unita o gruppo di unita cui I'avviamento & allocato rappresenta il
livello pili basso, nell'ambito del Gruppo, rispetto al quale I'avviamento &
monitorato ai fini di gestione interna.

II' Gruppo iscrive una differenza di consolidamento venutasi a creare
in seguito all'acquisizione della Techno Sky Srl avvenuta ad un valore
superiore a quello di Patrimonio Netto, plusvalore non attribuibile a
componenti specifiche e classificato come Goodwill. Tale plusvalore &
stato assoggettato ad Impairment test come successivamente riportato.

Valutazioni discrezionali e stime contabili significative

La preparazione del bilancio del Gruppo richiede agli amministratori di
effettuare valutazioni discrezionali, stime e ipotesi che influenzano i valori
di ricavi, costi, attivita e passivita e l'informativa a questi relativa, nonché
I'indicazione di passivita potenziali. L'incertezza circa tali ipotesi e stime
potrebbe determinare esiti che richiederanno, in futuro, un aggiustamento
significativo al valore contabile di tali attivita e/o passivita.

Valutazioni discrezionali

Nell'applicare i principi contabili di Gruppo, gli amministratori hanno
assunto decisioni basate sulle seguenti valutazioni discrezionali, escluse
qguelle che comportano delle stime, con un effetto significativo sui valori
iscritti a bilancio.

Modalita di rappresentazione dei ricavi

Rientranonelladiscrezionalita della Direzione le modalita dirappresentazione
delle componenti di ricavo in particolare per quanto concerne il Balance
riguardante le rettifiche tariffarie derivanti dalla differenza tra Unita di Servizio
a preventivo rispetto a quelli generati a consuntivo determinati ai sensi dei
Regolamenti Comunitari, oltre che I'effetto relativo all’attualizzazione.

Definizione delle CGU

[ Management, sulla base dell’attuale struttura del Gruppo, ha identificato
due unita generatrici di flussi finanziari (CGU):

e Servizi di navigazione aerea: la CGU coincide con I'entita legale ENAYV,
Capogruppo, che ha come core business I'erogazione dei servizi di
gestione e controllo del traffico aereo, nonché gli altri servizi essenziali
per la navigazione, nei cieli italiani e negli aeroporti civili nazionali di
competenza, assicurando i massimi standard tecnici e di sistema nella
sicurezza del volo ed il potenziamento tecnologico-infrastrutturale
degli impianti di assistenza al volo.

e Servizi di manutenzione: la CGU coincide con la controllata Techno Sky Srl
che ha come core business la conduzione tecnica e la manutenzione degli
impianti e dei sistemi per il controllo del traffico aereo.
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Identificazione Parti Correlate

Nelle valutazioni effettuate da parte del management rientra
I'identificazione delle parti correlate laddove, in particolare, le altre entita
assoggettate al controllo del Ministero dell'Economia e delle Finanze non
sono considerate parti correlate come definite dallo IAS 24.

Stime e assunzioni

Sonodiseguitoillustrate le assunzioniriguardantiil futuro e le altre principali
cause d'incertezza nelle stime che, alla data di chiusura dell'esercizio,
presentano il rischio rilevante di dar luogo a rettifiche significative dei
valori contabili delle attivita e passivita entro I'esercizio successivo.
Gruppo ha basato le proprie stime ed assunzioni su parametri disponibili
al momento della preparazione del bilancio consolidato. Tuttavia, le attuali
circostanze ed assunzioni sui futuri sviluppi potrebbero modificarsi a causa
di cambiamenti nel mercato o di accadimenti non controllabili dal Gruppo.
Tali cambiamenti, qualora avvengano, sono riflessi nelle assunzioni.

Perdita di valore delle attivita (impairment)

Una perdita di valore esiste quando il valore di carico di un'attivita o di una
unita generatrice di flussi di cassa, Cash Generating Unit (CGU), & superiore al
suo valore recuperabile. Il Gruppo verifica, ad ogni data di bilancio, o qualora
le circostanze o gli eventi ne richiedano una piu frequente verifica, se ci sono
indicatori di riduzioni durevoli di valore per tutte le attivita non finanziarie.

L'avviamento e le altre attivita immateriali a vita utile indefinita sono
verificati con frequenza annuale ed anche in corso d'anno in presenza di
indicatori riscontrati di perdite di valore. Le altre attivita non finanziarie
sono verificate annualmente allorché vi siano indicazioni che il valore
contabile potrebbe non essere recuperato. Il Gruppo effettua questo test,
in assenza di mercati attivi sui quali riscontrare il fair value, determinando
il valore d'uso delle CGU sulla base del modello del discounted cash flow.
Quando vengono predisposti i calcoli del valore d'uso, gli amministratori
devono stimare i flussi di cassa attesi dalle CGU e individuare un tasso di
sconto adeguato in modo da calcolare il valore attuale di tali flussi di cassa.
| flussi attualizzati relativi ai successivi 5 esercizi sono quelli tratti dai piani
industriali approvati dalla Direzione, formulati sulla base di assunzioni in
larga parte ipotetiche.

Ad ogni chiusura di bilancio il Gruppo valuta l'eventuale esistenza di
indicatori di perdita di valore delle attivita immateriali a vita utile definita
e delle attivita materiali. In presenza di tali indicatori, si procede con
I'esecuzione dell'impairment test.

Il valore recuperabile e determinato quale il maggiore fra il fair value di
un'attivita o unita generatrice di flussi finanziari al netto dei costi di vendita
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e il suo valore d'uso, determinato per singola attivita, ad eccezione del
caso in cui tale attivita generi flussi finanziari che non siano ampiamente
indipendenti da quelli generati da altre attivita o gruppi di attivita, nel qual
caso il Gruppo stima il valore recuperabile dell'unita generatrice di flussi di
cassa cui l'attivita appartiene.

Nel determinare il valore recuperabile, il Gruppo determina il fair value
al netto dei costi di vendita, mediante attualizzazione dei flussi finanziari
stimati futuri, utilizzando un tasso d'attualizzazione ante imposte che
riflette le valutazioni di mercato sul valore temporale del denaro e i rischi
specifici dell'attivita.

Ai fini della stima del fair value, i flussi finanziari futuri sono ricavati dai
piani aziendali sopra menzionati, i quali costituiscono la migliore stima
effettuabile dal Gruppo sulle condizioni economiche previste nel periodo
di piano. Le proiezioni del piano coprono normalmente un arco temporale
di cinque esercizi. | flussi finanziari futuri sono stimati facendo riferimento
alle condizioni correnti; le stime pertanto non considerano né i benefici
derivanti da ristrutturazioni future per le quali il Gruppo non & ancora
impegnato né gli investimenti futuri di miglioramento o di ottimizzazione
dell'attivita o dell'unita.

Se il valore contabile di un’attivita o unita generatrice di flussi finanziari
& superiore al suo valore recuperabile, tale attivita ha subito una perdita
di valore ed e conseguentemente svalutata fino a riportarla al valore
recuperabile.

Le perdite di valore subite da attivita in funzionamento sono rilevate a
conto economico. Il valore di unattivita precedentemente svalutata, puo
essere ripristinato solo se vi sono stati cambiamenti nelle stime utilizzate
per determinare il valore recuperabile dell’attivita dopo I'ultima rilevazione
di una perdita di valore. In tal caso il valore contabile dell'attivita viene
allineatoalvalorerecuperabile, senzatuttaviacheil valore cosiincrementato
possa eccedere il valore contabile che sarebbe stato determinato, al netto
dell'ammortamento, se non si fosse rilevata alcuna perdita di valore negli
anni precedenti. Ogni ripristino viene rilevato quale provento a conto
economico. Dopo che e stato rilevato un ripristino di valore, la quota di
ammortamento dell'attivita e rettificata nei periodi futuri, al fine di ripartire
il valore contabile modificato, al netto di eventuali valori residui, in quote
costanti lungo la restante vita utile.

Si ritiene che le stime di tali valori siano recuperabili e ragionevoli; tuttavia,
possibili variazioni dei fattori di stima su cui si basa il calcolo dei predetti
valori recuperabili potrebbero produrre valutazioni diverse.
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Imposte differite

Le imposte differite attive sono rilevate a fronte di tutte le differenze
temporanee e delle eventuali perdite fiscali, nella misura in cui sia probabile
I'esistenza di adeguati utili fiscali futuri a fronte dei quali tali differenze
e/o tali perdite potranno essere utilizzate. Una significativa valutazione
discrezionale é richiesta agli amministratori per determinare 'ammontare
delle imposte differite attive che possono essere contabilizzate. Essi
devono stimare la probabile manifestazione temporale e 'ammontare dei
futuri utili fiscalmente imponibili nonché una strategia di pianificazione
delle imposte future.

La recuperabilita dell'importo iscritto in bilancio e ritenuta dagli
amministratori altamente probabile; tuttavia, nel momento in cui si dovesse
constatare che il Gruppo non & in grado di recuperare negli esercizi futuri
la totalita o parte delle imposte anticipate rilevate, la conseguente rettifica
verra imputata al conto economico nell'esercizio in cui si verifica tale
circostanza.

Altre

| seguenti elementi di bilancio sono affetti da stime ed assunzioni da parte
della Direzione:

fondo svalutazione magazzino;

svalutazione crediti;

determinazione della vita utile dei cespiti per il calcolo degli ammortament;i;
benefici ai dipendenti;

fondi per rischi e oneri.

Il fondo svalutazione crediti ed il fondo svalutazione magazzino riflettono
rispettivamente le stime connesse alle perdite sui crediti del Gruppo e la
stima delle parti di ricambio divenute obsolete e non pil utilizzabili sugli
impianti di riferimento. Pur ritenendo congrui i fondi in argomento, I'uso di
ipotesi diverse o il cambiamento delle condizioni economiche potrebbero
riflettersi in variazioni e, quindi, produrre un impatto sugli utili.

La vita utile attribuita ai cespitiriflette la stima da parte del management del
periodo di tempo nel quale ci si attende che il singolo bene sia utilizzabile
da parte del Gruppo. La modifica delle condizioni economiche e delle
ipotesi alla base della stima potrebbe riflettersi nella determinazione degli
ammortamenti riconosciuti nel conto economico.

| calcolideicostiedellapassivitaassociateallaliquidazione del TFR sonobasate
su stime effettuate da esperti attuariali, che utilizzano una combinazione di
fattori statistico-attuariali, tra cui i dati relativi agli anni passati e previsioni
di costi futuri, oltre ad ipotesi relative all'evoluzione dei tassi di sconto, dei
tassi di crescita delle retribuzione e dei tassi inflazionistici. Tali stime potranno
differire sostanzialmente dai risultati effettivi per effetto delle evoluzioni dei
suddetti fattori ed avere un impatto sulla quantificazione dei relativi costi.
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Il Gruppo ENAV & parte in giudizio in alcuni contenziosi per i quali non &
sempre oggettivamente possibile prevedere l'esito finale di tali vertenze,
alcune delle quali potrebbero concludersi con esito sfavorevole. Sono stati
costituiti fondi destinati a presidiare tutte le passivita significative per i casi
in cui i legali abbiano constatato la probabilita di esito sfavorevole e una
stima ragionevole dell'importo della perdita.

Traduzione dei bilanci di societa estere

| bilanci delle societa controllate espressi in valuta diversa dall'euro, che
rappresenta la moneta funzionale del Gruppo, sono convertiti in euro
secondo le seguenti regole:

e |e attivita e le passivita sono convertite utilizzando i tassi di cambio in
essere alla data di riferimento del Bilancio;

e i costi ed i ricavi sono convertiti al cambio medio dell'esercizio il
cui risultato é ritenuto una affidabile approssimazione di quello che
risulterebbe dall'applicazione dei cambi vigenti alla data di ciascuna
transazione;

e |a Riserva di traduzione, inclusa tra le voci del Patrimonio netto
consolidato, accoglie sia le differenze di cambio generate dalla
conversione delle grandezze economiche a un tasso diverso da quello
di chiusura sia quelle generate dalla traduzione dei Patrimoni netti
di apertura a un tasso di cambio differente da quello di chiusura del
periodo. Tale riserva & riversata a Conto economico al momento della
cessione della relativa partecipazione.

| tassi di cambio adottati per la traduzione dei bilanci delle societa con
valuta funzionale diversa dall’euro sono riportati nella seguente tabella:

Cambio medio

per |'esercizio chiuso al Cambio al

3112.2014 31.12.2013 31.12.2014 31.12.2013
Ringgit malesi 4,3472 4,2237 4,2473 4,5221
Dollari statunitensi 1,3288 0 1,2141 0

Conversione delle poste in valuta

Le attivita e le passivita derivanti da operazioni in valuta diversa dalla
valuta funzionale sono rilevate al tasso di cambio in essere alla data
dell'operazione. A fine esercizio tali attivita e passivita sono esposte al
tasso di cambio in essere alla data di chiusura dell'esercizio ed i relativi utili
e perdite su cambi vengono imputati nel conto economico consolidato.
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4. Principi contabili applicati

Nel seguito sono riportati i principi contabili ed i criteri di valutazione piu
rilevanti applicati nella redazione del bilancio consolidato.

Attivita materiali

Le attivita materiali sono iscritte al costo storico, comprensivo dei costi
accessori direttamente imputabili e necessari alla messa in funzione del
bene per I'uso per cui e stato acquistato. Le spese di manutenzione e
riparazione, che non siano suscettibili di valorizzare e/o prolungare la vita
residua dei beni, sono spesate nell'esercizio in cui sono sostenute; in caso
contrario vengono capitalizzate.

Le attivita materiali sono esposte al netto dei relativi ammortamenti
accumulati e di eventuali perdite di valore. L'ammortamento e calcolato in
quote costanti in base alla vita utile stimata del bene per I'impresa, che &
riesaminata con periodicitaannuale ed eventualicambiamenti, se necessari,
sono apportati con applicazione prospettica. Quando I'attivita oggetto di
ammortamento € composta da elementi distintamente identificabili, la
cui vita utile differisce significativamente da quella delle altre parti che
compongono l'attivita, 'ammortamento e effettuato separatamente per
ciascuna di tali parti, in applicazione del metodo del component approach.
L'ammortamento ha inizio quando il bene e disponibile per I'uso.
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La vita utile stimata delle principali classi di attivita materiali & la seguente:

Tipologia Descrizione vita utile (anni)
Fabbricati Fabbricati 25
Manutenzione straordinaria fabbricati 25
Costruzioni leggere 10
Impianti e macchinari Impianti radiofonici 10
Impianti di registrazione 7
Impianti di sincronizzazione e centri di 10
controllo
Centrali manuali ed elettromeccaniche
Centrali ed impianti elettrici 10
Ponti radio, apparecchiat.u.re AF e 10
amplificazione
Impianti di alimentazione n
Attrezzature industriali e Apparecchiature di segnalazione e 10

commerciali attrezzature di pista
Attrezzatura varia e minuta
Altri beni Macchine elettroniche e sistemi telefonici

Mobili e macchine ordinarie di ufficio

Apparecchiature per elab.ne dati compresi i
computer

Autovetture, motocicli e simili

Velivoli aziendali

Equipaggiamento dei velivoli e sistemi di
radiomisure
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[lvalore contabile delle attivita materiali € sottoposto a verifica, per rilevarne
eventuali perdite di valore, qualora eventi o cambiamenti di situazione
indichino che il valore di carico non possa essere recuperato. Se esiste
un'indicazione di questo tipo e, nel caso in cui il valore di carico ecceda
il valore recuperabile, le attivita sono svalutate ed iscritte al loro valore
recuperabile. Il valore recuperabile delle attivita materiali & rappresentato
dal maggiore tra il fair value al netto dei costi di vendita e il valore d'uso.

Per un'attivita che non genera flussi finanziari ampiamente indipendenti,
il valore di realizzo e determinato in relazione all'unita generatrice di flussi
finanziaricuitale attivita appartiene. Le perdite di valore sono contabilizzate
nel conto economico fra i costi svalutazioni e perdite di valore. Tali perdite
di valore sono ripristinate nel caso in cui vengano meno i motivi che le
hanno generate.

Al momento della vendita o quando non sussistono benefici economici
futuri attesi dall'uso di un bene, esso viene eliminato dal bilancio e
I'eventuale perdita o utile (calcolata come differenza tra il valore di
cessione e il valore di carico) viene rilevata a conto economico nell'anno
della suddetta eliminazione.

Attivita immateriali

Le attivita immateriali sono attivita identificabili, privi di consistenza
fisica, controllabili e atti a generare benefici economici futuri e sono
iscritte nell'attivo al costo di acquisto, comprensivo degli oneri accessori
di diretta imputazione necessari a rendere le attivita disponibili per l'uso.
Le attivita immateriali acquisite attraverso operazioni di aggregazione di
imprese quali I'avviamento sono iscritte al valore equo definito alla data
di acquisizione, se tale valore puo essere determinato in modo attendibile.
Le attivita immateriali prodotte internamente non sono capitalizzate e si
rilevano nel conto economico dell'esercizio in cui sono state sostenute.

La vita utile delle attivita immateriali & valutata come definita o indefinita.

Le attivita immateriali a vita utile definita sono ammortizzate a quote
costanti lungo la loro vita utile stimata e sottoposte a test di recuperabilita
(impairment test) ogni volta che vi siano indicazioni di una possibile
perdita di valore. La vita utile residua viene riesaminata alla fine di ciascun
esercizio o piu frequentemente se necessario. Le variazioni della vita utile
attesa o delle modalita con cui i futuri benefici economici legati all'attivita
immateriale sono conseguiti dal Gruppo vengono rilevate modificando il
periodo e/0 il metodo di ammortamento e trattate come modifiche delle
stime contabili. Le quote di ammortamento delle attivita immateriali con
vita definita sono rilevate a conto economico nella categoria di costo
coerente con la funzione dell'attivita immateriale.

Gli utili o le perdite derivanti dall’alienazione di un bene immateriale sono
misurati come la differenza fra il ricavo netto di vendita e il valore contabile
del bene e sono rilevati a conto economico al momento dell'alienazione.
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Le attivita immateriali con vita utile indefinita non sono ammortizzate, ma
sono sottoposte annualmente alla verifica di perdita di valore, sia a livello
individuale sia a livello di unita generatrice di flussi di cassa. La valutazione
della vita utile indefinita e rivista annualmente per determinare se tale
attribuzione continua ad essere sostenibile, altrimenti, il cambiamento da

vita utile indefinita a vita utile definita si applica su base prospettica.

II' Gruppo non iscrive attivita a vita utile indefinita ad eccezione
dell’Avviamento derivante dall'operazione di aggregazione aziendale.

Partecipazioni in altre imprese

Le partecipazioni in altre imprese sono valutate al fair value. Nei casi in
cui il fair value non sia determinabile in modo attendibile viene utilizzato il
criterio del costo.

Attivita finanziarie

Le attivita finanziarie sono inizialmente iscritte al loro fair value,
eventualmente rettificato dei costi di transazione e sono successivamente
valutati secondo il criterio del costo ammortizzato usando il metodo del
tasso di interesse effettivo, rettificato in caso di perdite durevoli di valore.
Tali riduzioni di valore sono determinate come differenza tra il valore
contabile e il valore corrente dei flussi di cassa futuri attualizzati al tasso di
interesse effettivo originario.

Crediti commerciali e altri crediti

| crediti commerciali e gli altri crediti sono contabilizzati inizialmente al fair
value e successivamente valutati con il metodo del costo ammortizzato al
netto del fondo svalutazione.

Nel caso in cui la scadenza dei crediti commerciali e delle altre attivita
correntinonrientrino nei normali termini commerciali e non siano produttivi
diinteressi, viene applicato un processo di attualizzazione analitico fondato
su assunzioni e stime. | crediti commerciali, la cui scadenza rientra nei
normali termini commerciali, non sono attualizzati. | crediti commerciali
e gli altri crediti sono inclusi nell’attivo corrente, ad eccezione di quelli con
scadenza superiore ai dodici mesi rispetto alla data del bilancio, che sono
classificati nell'attivo non corrente.
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Rimanenze

Le rimanenze, rappresentate essenzialmente da parti di ricambio relative
agli impianti ed apparecchiature per il controllo del volo, sono iscritte al
costo medio ponderato. Tali rimanenze, se non piu utilizzabili in quanto
obsolete, vengono svalutate tramite stanziamento nell’apposito fondo
svalutazione magazzino a rettifica diretta del valore dell'attivo.

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide ed i mezzi equivalenti comprendono i depositi
bancari disponibili o a brevissimo termine, ed il denaro in cassa. Le
disponibilita liquide ed i mezzi equivalenti sono iscritti in bilancio al valore
nominale corrispondente al fair value.

Gestione del capitale

Ai fini della gestione del capitale del Gruppo, & stato definito che questo
comprende il capitale sociale e tutte le altre riserve di utili e di capitale
attribuibile all’Azionista della Capogruppo. L'obiettivo principale della
gestione del capitale & massimizzare il valore per I'Azionista. Il Gruppo
gestisce la struttura patrimoniale ed effettua aggiustamenti in base alle
condizioni economiche ed ai requisiti dei covenant finanziari. Allo scopo
di mantenere o rettificare la struttura patrimoniale, il Gruppo potrebbe
intervenire sui dividendi pagati o rimborsare il capitale all’Azionista.

Allo scopo di conseguire l'obiettivo sopra descritto, la gestione del capitale
del Gruppo mira, tra le altre cose, ad assicurare che siano rispettati i
covenant, legati ai finanziamenti, che definiscono i requisiti di struttura
patrimoniale. Violazioni nei covenant consentirebbero agli Istituti di
Credito di chiedere il rimborso immediato di prestiti e finanziamenti.

Per la descrizione dei covenant esistenti si rimanda alle note 33 e 32
rispettivamente del bilancio consolidato e del bilancio di esercizio.

Strumenti finanziari derivati

Glistrumentifinanziariderivatistipulatidal Gruppo ENAV sono rappresentati
da contratti atermine in valuta con finalita di copertura del rischio di cambio.
Alla data di stipula del contratto gli strumenti finanziari derivati sono rilevati
al fair value sia in sede di prima iscrizione che ad ogni chiusura annuale. |
derivati sono contabilizzati come attivita finanziarie quando il fair value &
positivo e come passivita finanziarie quando il fair value & negativo.
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Gli strumenti finanziari derivati di copertura, unica fattispecie presente nel
Gruppo ENAYV, sono contabilizzati secondo le modalita stabilite per I'hedge
accounting solo quando:

e all'inizio della copertura viene designato e documentato formalmente
il rapporto di copertura, i propri obiettivi nella gestione del rischio e la
strategia perseguita;

e siprevede che la copertura sia altamente efficace;

e |'efficacia puo essere attendibilmente misurata;

¢ |a copertura é altamente efficace durante i diversi periodi per i quali &
designata.

Rispettati i requisiti sopra riportati, per I'operazione posta in essere dal
Gruppo, si applica il trattamento contabile del “cash flow hedge” e pertanto
la porzione di utile o perdita sullo strumento coperto, relativa alla parte
di copertura efficace, & rilevata nel prospetto delle altre componenti di
conto economico complessivo nella riserva di Patrimonio Netto definita

7", mentre la parte non efficace e rilevata direttamente nel prospetto
dell'utile/(perdita) d'esercizio tra gli altri costi operativi.

Gli importi riconosciuti tra le altre componenti di conto economico
complessivo sono trasferiti nel prospetto dell'utile/(perdita) di esercizio
nel periodo in cui l'operazione oggetto di copertura influenza il conto
economico, per esempio si verifica una vendita o vi & una svalutazione.

Se lo strumento di copertura raggiunge la scadenza o e venduto, annullato
o esercitato senza sostituzione, o se viene revocata la sua designazione di
strumento di copertura, o quando la copertura non risponde piu ai criteri
del hedge accounting, qualsiasi profitto o perdita precedentemente rilevato
tra le altre componenti di conto economico complessivo resta iscritto
separatamente nel patrimonio netto fino a quando l'operazione prevista
viene effettuata.

[ Gruppo ENAV non stipula contratti derivati a fini speculativi.

Con riferimento alla determinazione del fair value, il Gruppo ENAV
opera in conformita ai requisiti definiti dall'lFRS 13 ogni qualvolta tale
misurazione sia richiesta dai principi contabili internazionali, quale criterio
di rilevazione e/o0 valutazione ovvero quale informativa integrativa in
relazione a specifiche attivita e passivita. Il fair value esprime il prezzo che
si percepirebbe per la vendita di un’attivita ovvero che si pagherebbe per
il trasferimento di una passivita nell'ambito di una transazione ordinaria
posta in essere tra operatori di mercato, alla data di valutazione. Il fair
value degli strumenti quotati in pubblici mercati &€ determinato facendo
riferimento alle quotazioni (bid price) alla data di chiusura dell'esercizio.

[l fair value di strumenti non quotati viene misurato facendo riferimento a
tecniche di valutazione finanziaria.

Le attivita e passivita finanziarie valutate al fair value sono classificate nei tre
livelli gerarchici di seguito descritti, in base alla rilevanza delle informazioni
utilizzate nella determinazione del fair value stesso. In particolare:
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Livello1: fair value determinato con riferimento a prezzi quotati (non
modificati) su mercati attivi per strumenti finanziari identici;

Livello 2: fair value determinato con tecniche di valutazione con
riferimento a variabili osservabili su mercati attivi;

Livello 3: fair value determinato con tecniche di valutazione con
riferimento a variabili non osservabili.

Finanziamenti, Debiti commerciali e Altre passivita finanziarie

| Finanziamenti, i Debiti commerciali e le Altre passivita finanziarie sono
inizialmente iscritti al costo, corrispondente al fair value delle passivita,
al netto degli eventuali costi di transizione di diretta imputazione e
successivamente sono valutatial costoammortizzato, applicando il metodo
del tasso di interesse effettivo. | Finanziamenti, i Debiti commerciali e le
Altre passivita finanziarie sono classificati tra le passivita correnti, salvo
quelli che hanno una scadenza contrattuale oltre i dodici mesi rispetto alla
data del bilancio che vengono classificati nelle passivita non correnti.

Benefici ai dipendenti

Le passivita relative ai benefici a breve termine garantiti ai dipendenti,
erogati nel corso del rapporto di lavoro, sono iscritte per 'ammontare
maturato alla data di chiusura dell'esercizio nell'ambito del costo del
personale.

[l Gruppo ENAV ha in essere sia piani a contribuzione definita sia piani a
benefici definiti. | piani a contribuzione definita sono gestiti da soggetti
terzi gestori di fondi, in relazione ai quali non vi sono obblighi a carico della
societa e per i quali il Gruppo versa contributi, stabiliti contrattualmente,
rilevati come costi del personale secondo il principio della competenza
economica.

[l piano a benefici definiti & rappresentato dal fondo di Trattamento di Fine
Rapporto (TFR) maturato fino al 31 dicembre 2006 in quanto, le quote
maturate con decorrenza 1° gennaio 2007 in conformita alla Legge 296
del 27 dicembre 2006 sulla base delle scelte implicite ed esplicite operate
dai lavoratori, sono state destinate ai fondi di previdenza complementare
oppure al fondo di tesoreria gestito dall'Inps. Nel piano a benefici definiti,
'ammontare del beneficio da erogare al dipendente e quantificabile
soltanto dopo la cessazione del rapporto di lavoro ed & legato a uno o piu
fattori quali I'eta, gli anni di servizio e la retribuzione. Gli obblighi derivanti
dal suddetto piano vengono determinati da un attuario indipendente
utilizzando il metodo della proiezione unitaria del credito. Il valore della
passivita iscritta in bilancio risulta, pertanto, allineato a quello risultante
dalla valutazione attuariale e gli utili e le perdite attuariali emergenti dal
calcolo vengono imputati nel prospetto delle altre componenti di conto
economico complessivo nel periodo in cui emergono tenuto conto del
relativo effetto fiscale differito.
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Fondi rischi e oneri

| fondi rischi e oneri sono iscritti a fronte di perdite ed oneri di natura
determinata, di esistenza certa o probabile dei quali, tuttavia, sono
indeterminati 'ammontare o la data di accadimento. L'iscrizione viene
effettuata solo quando esiste un'obbligazione attuale (legale o implicita)
risultante da un evento passato, quando & probabile un’uscita di risorse per far
fronte a tale obbligazione e quando ¢ possibile effettuare una stima affidabile
del suo ammontare.

Quando l'effetto finanziario del tempo e significativo e le date di pagamento
delle obbligazioni sono attendibilmente stimabili, i fondi sono attualizzati
utilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette, ove adeguato, la
valutazione corrente del mercato del costo del denaro in relazione al tempo
e, se applicabile, i rischi specifici dell'obbligazione. L'incremento del valore
del fondo a seguito dell'attualizzazione é rilevato come onere finanziario.

Le variazioni di stima degli accantonamenti ai fondi sono riflessi nel conto
economico dell'esercizio in cui avviene la variazione e portate ad incremento
delle passivita. La variazioni di stima in diminuzione sono rilevate in
contropartita della passivita fino a concorrenza del suo valore contabile e,
per la parte eccedente, a conto economico nella stessa voce di cui fanno
riferimento.

Gliimporti iscritti nei fondi rischi e oneri sono distinti tra quota corrente e non
corrente sulla base della previsione di pagamento/estinzione delle passivita.

Fondo stabilizzazione tariffe

Il Fondo Stabilizzazione Tariffe trae origine da una deliberazione
dellAssemblea della Capogruppo tenutasi in data 9 maggio 2003,
mediante destinazione della Riserva da definizione crediti tributari e loro
regolarizzazioni (legge 289/02) per euro 72.697 migliaia. Negli esercizi
successivi si & incrementato per effetto della destinazione, deliberata
dallAssemblea della Capogruppo, di parte dei risultati di esercizio
conseguiti da ENAV ed utilizzato in coerenza con i fini istituzionali.

Il Fondo stabilizzazione tariffe si inquadra nella fattispecie dei contributi
pubblici in conto esercizio prevista dallo |AS 20. In sede di rilevazione iniziale
tale contributo viene registrato tra le passivita nella voce Altre passivita non
correnti. Tale passivita viene poi riversata al conto economico dell’'esercizio
definito in sede di determinazione tariffaria, al fine di integrare i minori
ricavi realizzati dalla Capogruppo nell'esercizio stesso per effetto della
stabilizzazione delle tariffe. Nello specifico, tale Fondo viene utilizzato
quando ENAV decide di ridurre le tariffe e di conseguenza una parte dei
costi sostenuti non vengono ribaltati sui vettori ma compensati attraverso
il riversamento di una quota di tale contributo a conto economico
assicurando l'economicita. A maggior conforto di quanto anzidetto si
sottolinea quanto segue:
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¢ il fondo ha natura di contributo con funzione compensativa;

* regolamenti europei in ambito di determinazione delle tariffe stabili-
scono che lo Stato membro puo ridurre le tariffe con sovvenzioni/con-
tributi che consentano alla societa di coprire le perdite;

e |a deliberazione assembleare di creazione e variazione del fondo
€ assunta in base a quanto previsto dal Reg. 1794,/06.

Ricavi

| ricavi sono rilevati per competenza nella misura in cui & probabile che
i benefici economici siano conseguiti dal Gruppo ed il relativo importo
possa essere determinato in modo attendibile.

Balance

Alivellointernazionale gli Stati che aderiscono ad Eurocontrol hanno utilizzato
fino al 31 dicembre 2011 un sistema di tariffazione per la rotta cosiddetta a
“cost recovery”. Tale sistema si basa sul concetto che 'ammontare dei ricavi
sia commisurato al valore dei costi sostenuti per i servizi di controllo della
navigazione aerea di rotta. In virtu di tale principio la tariffa si attestava a
quel valore che consentisse di conseguire, in via previsionale, I'obiettivo del
pareggio economico. A fine esercizio, qualora i ricavi fossero stati superiori
ai costi si sarebbe generato un “balance negativo” (over recovery) che
avrebbe dato luogo alla rettifica a conto economico dei maggiori ricavi
ed all'iscrizione di un debito per balance. Qualora invece i ricavi fossero
risultati inferiori ai costi sostenuti, si sarebbe rilevato a conto economico
un maggior ricavo e si sarebbe iscritto un credito per “balance positivo”
(under recovery). In osservanza del principio del cost recovery , il Balance
rappresentava quindi il risultato del meccanismo di correzione utilizzato al
fine di adeguare 'ammontare dei ricavi all'effettiva entita dei costi sostenuti
e tariffabili. Gli effetti di tale meccanismo venivano inclusi ai fini tariffari a
partire dal secondo esercizio successivo a quello di riferimento ed imputato
a conto economico con il segno opposto rispetto a quello di rilevazione.

A decorrere dall'esercizio 2012, ed a seguito dell'entrata in vigore del sistema di
prestazioni per i servizi di navigazione aerea in rotta, in accordo alla normativa
comunitaria sul Cielo Unico Europeo, & stato introdotto un nuovo sistema
gestionale basato sulla misurazione ed ottimizzazione delle performance
operative ed economiche, con il conseguente abbandono del sistema del cost
recovery. Lo strumento per |'attuazione dello schema di prestazioni & il Piano
di Perfomance Nazionale, approvato per il triennio 2012-2014, in cui vengono
delineati le azioni e gli obiettivi da raggiungere nel periodo di riferimento. Tali
obiettivi di efficienza prevedono l'introduzione di elementi di rischio a carico
dei provider, sia sul traffico che sui costi. In particolare, il meccanismo del
rischio traffico prevede la condivisione del rischio sul traffico tra provider ed
utenti dello spazio aereo, per cui le variazioni, positive e negative, comprese
fino al 2% del traffico di consuntivo rispetto al pianificato sono a totale carico
dei provider, mentre le variazioni ricomprese tra il 2% e il 10% sono ripartite
nella misura del 70% a carico delle compagnie aeree e del 30% a carico dei
provider. L'eventuale scostamento positivo o negativo con riferimento al rischio
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traffico genera, secondo le regole precedentemente descritte, I'adeguamento
dei ricavi di rotta utilizzando la voce Rettifica tariffe per Balance dell'‘anno.

Relativamente al rischio costi, & stata eliminata la possibilita di trasferire
integralmente agli utenti dello spazio aereo gli eventuali scostamenti tra
qguanto pianificato e quanto consuntivato a fine anno. Tali variazioni, sia in
negativo che in positivo, restano a carico dei bilanci dei provider.

Periserviziditerminale, a decorrere dal 2010, viene determinato un balance
ai sensi del Regolamento comunitario 1794,/2006 che ha modificato il
sistema di determinazione della tariffa equiparandolo a quanto gia avviene
per la rotta, determinato secondo una logica di cost-cap in conformita
inoltre a quanto stabilito nel contratto di programma sottoscritto con i
Ministeri competenti; I'eventuale scostamento tra dati preventivi e dati
consuntivi comporta I'adeguamento dei ricavi di terminale utilizzando la
voce Rettifica tariffe per Balance dell'anno.

La voce Rettifica tariffe per balance dell'anno sara imputata in tariffa non
prima di due esercizi successivi mentre, nell’'esercizio in chiusura, viene
riversato a conto economico il credito/debito per Balance rilevato almeno
nei due esercizi precedenti attraverso la voce Utilizzo Balance.

Tenuto conto che il recupero dei balance attivi e passivi & differito nel tempo,
in accordo con lo IAS 18, la Capogruppo procede alla misurazione di detti
ricavi al loro fair value, attualizzandoli al tasso di interesse medio al quale
recupera risorse finanziarie sul mercato terzo. La rettifica viene portata
in riduzione alla voce di credito/debito per balance a cui si riferisce ed in
riduzione dei ricavi dell’'esercizio. Tale importo si rigira a conto economico
negli esercizi successivi per la quota di interessi attivi maturati nel periodo.

Se i piani di recupero dei balance in tariffa vengono modificati, il Gruppo
provvede a rettificare il valore relativo al credito/debito per balance al fine
di riflettere i flussi finanziari stimati effettivi e rideterminati. Si procede,
quindi, al ricalcolo del valore contabile determinando il valore attuale dei
flussi finanziari futuri rideterminati applicando il tasso di interesse originario;
la differenza che si genera, oltre a rettificare il valore del debito/ credito
per balance, verra rilevata a conto economico tra le componenti di natura
finanziaria. La modifica nei piani di recupero del balance, trattandosi di
una revisione di stime in seguito all'ottenimento di nuove e maggiormente
puntuali informazioni, non comporta I'aggiustamento dei saldi relativi ai
bilanci precedenti ma comporta un'applicazione prospettica delle modifiche.

Contributi

| contributi in conto esercizio sono rilevati per competenza nell’'esercizio in
cuiesortoconragionevole certezzail diritto a percepirli, indipendentemente
dalla data di incasso.

| contributi in conto impianti sono rilevati in bilancio nel momento
in cui esiste la ragionevole certezza che le condizioni previste per il
riconoscimento del contributo sono soddisfatte e che i contributi saranno
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erogati. | contributi in conto impianti vengono iscritti in apposita voce
del passivo e accreditati al conto economico gradatamente in misura
proporzionale agli ammortamenti dei cespiti cui si riferiscono secondo il
cosiddetto metodo del reddito.

Costi

| costi sono valutati al fair value dell'lammontare riconosciuto e sono
imputati al conto economico in funzione della competenza temporale ed
in correlazione agli eventuali ricavi.

Proventi e oneri finanziari

| proventi e gli oneri finanziari sono rilevati per competenza sulla base
degli interessi maturati sul valore netto delle relative attivita e passivita
finanziarie, utilizzando il tasso di interesse effettivo e, laddove previsto, il
tasso d'interesse legale.

Imposte sul reddito

Leimposte correntisonodeterminatein baseallastimadel redditoimponibile
e in conformita alla normativa fiscale vigente nei Paesi nei quali il Gruppo
esercita la sua attivita. Il debito per imposte correnti viene contabilizzato
nello stato patrimoniale al netto di eventuali acconti di imposta pagati.

Le imposte anticipate e differite sono determinate utilizzando le aliquote
fiscali che si prevede saranno applicabili negli esercizi nei quali le differenze
saranno realizzate o estinte. Le imposte anticipate sono rilevate qualora
sia probabile che sara realizzato un reddito imponibile a fronte del quale
potra essere utilizzata la differenza temporanea deducibile, salvo che
I'attivita fiscale differita derivi dalla rilevazione iniziale di un’attivita o di
una passivita in un‘operazione che: i) non rappresenta un'aggregazione
aziendale; ii) al momento dell'operazione non influenza né I'utile contabile
né il reddito imponibile (perdita fiscale).

Le imposte correnti, anticipate e differite sono imputate direttamente a
conto economico, ad eccezione di quelle relative a voci rilevate tra le altre
componenti del conto economico complessivo ovvero di elementi del
patrimonio. In questi casi anche le relative imposte anticipate e/o differite
sono rilevate, rispettivamente, nel conto economico complessivo ovvero
nel patrimonio netto.

Le imposte anticipate e differite sono compensate qualora esiste un diritto
legale a compensare le attivita per imposte correnti con le passivita per
imposte correnti e le imposte anticipate e differite facciano riferimento alla
stessa autorita fiscale.

Le attivita per imposte anticipate e le passivita per imposte differite sono
classificate tra le attivita e passivita non correnti.
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Nuovi principi contabili, interpretazioni e modifiche adottate dalla
societa

Ad integrazione dei principi contabili adottati per la predisposizione del
bilancio consolidato al 31dicembre 2013, si riportano di seguito le principali
modifiche intervenute durante I'esercizio 2014 sui principi contabili di prima
adozione a decorrere dal 1° gennaio 2014, rilevanti per il Gruppo, nonché
le interpretazioni e modifiche ai principi, non ancora in vigore o non ancora
omologati dalla Unione Europea, che potrebbero trovare applicazione in
futuro nel bilancio consolidato.

“IFRS 10 - Bilancio consolidato”. Sostituisce il SIC 12 Consolidamento -
societa a destinazione specifica (societa veicolo) e, limitatamente alla
parte relativa al bilancio consolidato, lo “IAS 27 - Bilancio Consolidato
e Separato”. Lo standard introduce un nuovo modello di valutazione
dell'esistenza del controllo (presupposto indispensabile per consolidare
una partecipata), lasciando invariate le tecniche di consolidamento previste
dal previgente IAS 27. Diversamente dai precedenti principi contabili,
rispetto ai quali I'analisi dell'esistenza del presupposto del controllo era
collegata, in assenza della detenzione della maggioranza dei diritti di
voto reali o potenziali, all'analisi dei rischi e benefici legati all'interessenza
partecipativa, il nuovo principio IFRS 10 pone l'enfasi sulla presenza
dei seguenti tre elementi, la cui valutazione e indispensabile ai fini della
valutazione della presenza del controllo: I'esposizione alla variabilita dei
rendimenti derivanti dal rapporto partecipativo; il legame tra il potere ed i
rendimenti, ossia la capacita di influenzare i rendimenti della partecipata
esercitando su quest'ultima il proprio potere decisionale. L'applicazione
di tale principio, su base retroattiva, non ha comportato modifiche nella
predisposizione del presente bilancio consolidato.

"IAS 27 - Bilancio separato”. Il principio IAS 27 & stato modificato
contestualmente all'emissione dell'lFRS 10 e dell'IFRS 12: le modifiche, oltre
a riguardare la denominazione, hanno riguardato I'eliminazione di tutti i
riferimenti riguardanti la redazione del bilancio consolidato, lasciando
inalterati le restanti disposizioni. Il vigente IAS 27 si limita a prescrivere
i criteri di rilevazione e misurazione, nonché l'informativa da presentare
nei bilanci separati per quanto concerne le partecipazioni in societa
controllate, collegate e joint venture.

“IFRS 11 - Accordi a controllo congiunto”. Il principio sostituisce lo “IAS 31
- Partecipazioni in Joint Venture” ed il “SIC 13 - Imprese sotto controllo
congiunto - conferimenti in natura da parte dei partecipanti al controllo”.
Il nuovo principio introduce un diverso processo valutativo con riferimento
alla valutazione degli accordi di controllo congiunto, dando prevalenza
all'analisi dei diritti e obblighi attribuiti alle parti dell'accordo, in luogo della
valutazione della forma dell’accordo sulla quale faceva leva il precedente
modello valutativo. L'applicazione di tale principio, su base retroattiva, non
ha comportato modifiche al perimetro di consolidamento utilizzato per la
predisposizione del presente bilancio consolidato.

"“IAS 28 - Partecipazioni in societa collegate e joint venture”. |l principio I1AS 28
é stato modificato contestualmente all'emissione dell'lFRS 11 e dell'IFRS 12:
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il principio disciplina l'applicazione del metodo del Patrimonio Netto, criterio
utilizzato per la valutazione, nel bilancio consolidato, delle partecipazioni in
societa collegate e nelle joint venture. L'applicazione del principio non ha
comportato impatti nel presente bilancio consolidato.

“IFRS 12 - Informativa sulle partecipazioni in altre entita". Il principio
delinea l'informativa da presentare in materia di partecipazioni in societa
controllate, collegate, joint operation, joint venture, structured entities.
L'applicazione del principio non ha prodotto impatti nel presente bilancio
consolidato.

“Modifiche allo IAS 32 - Compensazione di attivita e passivita finanziarie".
[l principio IAS 32 dispone che un’attivita e una passivita finanziaria
debbano essere compensate e il relativo saldo netto esposto nello stato
patrimoniale, quando e soltanto quando una societa:

e ha correntemente un diritto legale a compensare gli importi rilevati
contabilmente; e

¢ intende estinguerle per il residuo netto, o intende realizzare I'attivita e
contemporaneamente estinguere la passivita.

Le modifiche introdotte chiariscono taluni requisiti essenziali per la
compensazione delle attivita e passivita finanziarie. L'applicazione di tale
principio, su base retroattiva, non ha prodotto impatti nel presente bilancio
consolidato.

“Modifiche allo IAS 36 - Informazioni integrative sul valore recuperabile delle
attivita non finanziarie”. Le modifiche apportate al principio consistono
nell'eliminazione dell'informativa introdotta dall'lFRS 13, e nel richiedere
specifica informativa circa la misurazione del fair value nei casi in cui il
valore recuperabile delle attivita svalutate e basato sul fair value al netto
dei costi di dismissione. Le modifiche apportate, inoltre, richiedono
informativa sul valore recuperabile delle attivita o CGU per le quali, durante
il periodo, e stata rilevata o ripristinata una perdita di valore. L'applicazione
del principio, su base retroattiva, non ha prodotto impatti nel presente
bilancio consolidato.

“Modifiche allo IAS 39 - Novazione di derivati e continuazione della
contabilizzazione di copertura”. Le modifiche hanno [lobiettivo di
consentire alle societa, laddove specifiche condizioni siano soddisfatte,
di non interrompere I'hedge accounting per effetto della novazione dello
strumento di copertura con una controparte centrale, in applicazione di
leggi o regolamenti. L'applicazione del principio non ha prodotto impatti
nel presente bilancio consolidato.

Nuovi principi contabili, interpretazioni e modifiche efficaci per periodi
a partire dal 1 gennaio 2015 e non adottati dal Gruppo.

Modifiche allo IAS 19 - Benefici ai dipendenti - contributi dei dipendenti. Le
modifiche, emesse a novembre 2013, hanno l'obiettivo di chiarire come
rilevare i contributi versati dai dipendenti nell'ambito di un piano a benefici
definiti. In particolare, i contributi correlati ai servizi resi devono essere
rilevati a riduzione del service cost lungo il periodo in cui i dipendenti
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prestano i propri servizi, se 'ammontare dei contributi dovuti varia in
ragione del numero di anni di servizio; oppure nel periodo in cui il correlato
servizio & reso, se 'ammontare dei contributi dovuti non varia in ragione
del numero di anni di servizio.

Le modifiche saranno applicabili retroattivamente, previa omologazione,
a partire dagli esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2015. Il Gruppo sta
valutando gli effetti derivanti dall'applicazione del nuovo principio.

IFRS 9 - strumenti finanziari. Emesso a novembre 2009 e successivamente
rivisto costituisce la prima delle tre fasi del progetto di sostituzione
dello IAS 39. Il nuovo standard definisce i criteri per la classificazione
delle attivita e delle passivita finanziarie. Le attivita finanziarie devono
essere classificate sulla base del c.d. business model dell'impresa e delle
caratteristiche dei relativi flussi di cassa contrattuali associati. Le modifiche
introdotte a novembre 2013 hanno, inoltre, eliminato il riferimento ad una
data di prima applicazione obbligatoria del principio, il quale & disponibile
per |'applicazione immediata. Il Gruppo sta valutando gli impatti contabili
legati all'applicazione del principio.

IFRS 14 - Regulatory deferral accounts. Il nuovo principio consente ai
soggetti che transitano ai principi contabili internazionali di continuare a
rilevare gli ammontari relativi alle tariffe regolamentate iscritti in base ai
previgenti principi adottati, in sede di prima adozione dei principi contabili
internazionali. Lo standard non & applicabile per le societa che gia redigono
il bilancio secondo i principi contabili internazionali. Le modifiche saranno
applicabili retroattivamente, previa omologazione, a partire dagli esercizi
che hanno inizio il 1° gennaio 2016 o successivamente. L'applicazione del
principio non comportera impatti per il Gruppo.

IFRS 15 - Ricavi da contratti con i clienti. Sostituisce lo IAS 18, IAS 11,
IFRIC 13, IFRIC 15, IFRIC 18 e SIC 31. Il principio definisce un framework
di riferimento per la rilevazione e misurazione dei ricavi nonché per la
correlata informativa. L'IFRS 15 e stato pubblicato a maggio 2014 e sara
applicabile agli esercizi che hanno inizio il 1 gennaio 2017. Il Gruppo sta
valutando gli effetti derivanti dall’applicazione del nuovo principio.

Modifiche allo IAS 16 e IAS 38 - chiarimento circa i metodi accettabili di
ammortamento. In data 12 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato alcune
modifiche allo IAS 16 e IAS 38. Le modifiche mirano a chiarire quali
metodologie di ammortamento risultano accettabili nell'lambito di tali
principi. In particolare, si introduce la presunzione di non appropriatezza di
un criterio di ammortamento basato sui ricavi che possono essere generati
dall'attivita materiale e immateriale. Le modifiche dovranno essere
applicate prospetticamente a partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1°
gennaio 2016; & consentita la loro applicazione anticipata. Tali modifiche
non sono ancora state approvate dall'Unione Europea ed il Gruppo non
prevede effetti contabili rilevanti derivanti dall'applicazione delle modifiche.

Modifiche all'lFRS 11 - contabilizzazione dell’acquisizione di una interessenza
in una joint operation. Le modifiche introdotte forniscono chiarimenti in
merito al trattamento contabile delle acquisizioni di interessenze in joint
operation. Lo IASB ha previsto che le modifiche siano applicabili ai bilanci
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che iniziano il 1° gennaio 2016 o successivamente. Tali modifiche non sono
ancora state approvate dall'Unione Europea ed ENAV non prevede effetti
contabili rilevanti derivanti dall'applicazione delle modifiche.

Modifiche all'lFRS 10 e IAS 28 - vendita o conferimento di attivita tra un
investitore e le sue collegate o joint venture. Lo IASB ha pubblicato '
settembre 2014 le modifiche ai principi IFRS 10 - Bilancio consolidato
e IAS 28 - partecipazioni in imprese collegate e joint venture, al fine di
coordinare la disciplina di contabilizzazione delle operazioni di vendita o
conferimento di attivita tra un investitore e le sue collegate o joint venture.
Le modifiche introdotte hanno la finalita di chiarire il trattamento contabile
in relazione ad utili o perdite derivanti da transazioni con joint venture o
societa collegate valutate con il metodo del patrimonio netto. Lo IASB ha
stabilito che le modifiche siano applicabili a partire dal 1° gennaio 2016.
Tali modifiche non sono ancora state approvate dall’'Unione Europea ed
il Gruppo non prevede effetti contabili rilevanti derivanti dall'applicazione
delle modifiche.

Modifiche allo IAS 27 - Metodo del patrimonio netto nel bilancio separato. Le
modifiche consentono I'applicazione del metodo del patrimonio netto nel
bilancio separato per la contabilizzazione delle partecipazioni in imprese
controllate, collegate e joint venture. Le modifiche sono efficaci per gli
esercizi che iniziano il 1° gennaio 2016 o successivamente, & consentita
I'applicazione anticipata. Il Gruppo non prevede effetti contabili rilevanti
derivanti dall'applicazione delle modifiche.

Modifiche allo IAS 1 - Iniziativa sulle disclosure. Le modifiche proposte
riguardano essenzialmente il concetto di materialita dell'informativa, i
requisiti per l'utilizzo dei subtotali, le possibilita di disaggregazione delle
voci, la struttura delle note e la classificazione nel prospetto del conto
economico complessivo della quota OCI relativa alle partecipazioni
valutate con il metodo del patrimonio netto. Le modifiche si applicano a
partire dal 1° gennaio 2016, ma e consentita un'applicazione anticipata, e
sono attualmente all'esame dell’'Unione Europea. Trattandosi di modifiche
alle informazioni da fornire in bilancio, non comportano impatti sul bilancio
consolidato.

Modifiche all'lFRS 10, IFRS 12 e IAS 28 - investimenti in partecipazioni.
Le modifiche chiariscono che se la Capogruppo redige un bilancio in
conformita al principio IFRS 10, I'esenzione dalla presentazione del bilancio
consolidato si estende alle controllate di una investment entity, a loro volta
qualificate come investment entity. L'applicazione delle modifiche non si
prevede produrra impatti nella predisposizione del bilancio consolidato.

Ifric 21 - Tributi. L'interpretazione definisce il momento in cui una societa
deve rilevare in bilancio una passivita a fronte del proprio obbligo di pagare
tasse, diverse dalle imposte sui redditi, dovute allo Stato o, in generale, a
Organismi locali o internazionali. In particolare, l'interpretazione dispone
che la predetta passivita debba essere rilevata in bilancio quando I'evento
che determina l'obbligo di pagare la tassa (ad esempio, raggiungimento
di una determinata soglia di ricavi), cosi come definito dalla legislazione,
si verifica. Qualora I'evento che determina il predetto obbligo si verifichi
lungo uno specifico periodo di tempo, la passivita deve essere rilevata
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progressivamente. L'interpretazione sara applicabile retroattivamente a
partire dagli esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2014. L'interpretazione e
stata omologata dall’'Unione Europea nel corso del 2014 ed il regolamento
comunitario ha stabilito la sua applicazione al piu tardi a partire dalla data
di inizio del primo esercizio che inizi successivamente al 16 giugno 2014.
La stessa, pertanto, sara applicata dal Gruppo ENAV a partire dall'esercizio
2015 e non si prevedono impatti derivanti dall'applicazione delle nuove
disposizioni.

Ciclo annuale di miglioramenti agli IFRS 2010 - 2012 e 2011 - 2013. 1l 12
dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato i suddetti documenti che recepiscono
le modifiche ai principi nell'ambito del processo annuale di miglioramento
degli stessi, concentrandosi su modifiche valutate necessarie ma non
urgenti. Le modifiche sono di carattere formale e riguardano chiarimenti ai
principi attualmente in vigore. L'applicazione delle suddette modifiche non
si prevede avra impatti significativi per il Gruppo.
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Informazioni sulle voci della situazione patrimoniale -
finanziaria consolidata

5. Attivita materiali

Di seguito é riportata la tabella di movimentazione delle attivita materiali
al 31 dicembre 2014 rispetto all'esercizio precedente:

Terreni e Impiantie  Attrezzature . . At.tiv.ii.:é
fabbricati macchinari ind.li e comm.li Altri beni materiali in Totale

corso
Costo storico 382.420 1.442.297 283.708 324.847 359.754 2.793.026
Fondo ammortamento (136.665) (1.013.041) (201.681) (267.656) 0 (1.619.043)
Valore residuo al 31.12.2013 245,755 429.256 82.027 57191 359.754 1173.983
Incrementi 49.725 170.571 3.551 7.212 97.717 328.776
Alienazioni - costo storico 4n (1.346) (304) (999) 0 (2.690)
Alienazioni - fondo amm.to 32 1.341 302 997 0 2.672
Riclassifiche 0 (36) 3 0 (235.040) (235.079)
Svalutazioni 0 0 0 0 (2.269) (2.269)
Ammortamenti (15.869) (91172) (17.580) (14.859) 0 (139.480)
Totale variazioni 33.847 79.358 (14.034) (7.649) (139.592) (48.070)
Costo storico 432104 1.611.486 286.952 331.060 220.62 2.881.764
Fondo ammortamento (152.502) (1102.872) (218.959) (281.518) 0 (1.755.851)
Valore residuo al 279.602 508.614 67.993 49,542 2201162 1125913

31.12.2014
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Le attivita materiali registrano nell'esercizio un decremento complessivo di
48.070 migliaia di euro imputabile sia ai maggiori ammortamenti rilevati
nell'esercizio rispetto all'esercizio 2013 che ad una riduzione delle attivita
materiali in corso di realizzazione a seguito del contenimento dei piani di
investimento della Controllante.

Gli incrementi pari a complessivi 328.776 migliaia di euro si riferiscono:

® per 231.059 migliaia di euro ad investimenti ultimati ed entrati in uso
nel corso dell'esercizio, tra cui si segnala: i) la versione V2 del sistema
denominato Coflight, che riguarda lo sviluppo di un sistema di flight
data processing (FDP) di nuova generazione in grado di offrire, tra
l'altro, un sostegno tecnologico ai concetti operativi introdotti dai
programmi Sesar e dal Cielo Unico Europeo. Scopo del sistema FDP &
di garantire la predizione della traiettoria che i voli seguiranno entro lo
spazio aereo in modo da rilevare anticipatamente eventuali situazioni
di conflitto e consentire con largo anticipo le azioni necessarie per
garantire la fluidita e sicurezza del traffico aereo. La versione V2 & stata
installata presso I'ACC di Roma ed utilizzata nell’ambito delle attivita
legate al programma Sesar. Le altre fasi, collegate anche al programma
4 - flight entreranno in uso negli esercizi successivi ed il valore &
iscritto nelle attivita in corso di realizzazione; ii) la ristrutturazione
del nuovo edificio presso I'Area Control Center (ACC) di Roma che
ospita diversi uffici della controllante; iii) 'adeguamento funzionale
del sistema SATCAS presso gli ACC; iv) il nuovo blocco tecnico e la
torre dell'aeroporto di Lampedusa; v) I'ammodernamento dei radar
presso diversi aeroporti; vi) la realizzazione di un sistema integrato
di sicurezza nell'lambito del progetto E-net; vii) l'adeguamento
funzionale del sistema per la gestione del modo S presso gli ACC; viii)
I'ammodernamento dei centri radio TBT per i siti remoti dell’/ACC di
Roma; ix) la manutenzione evolutiva su vari sistemi; x) I'acquisizione
di strumenti di misura ILS (Instrument Landing System) in uso presso
alcuni aeroporti e di strumentazione per le attivita di calibrazione; xi)
I'acquisizione di un impianto di distribuzione di gas azoto tecnico per il
funzionamento del banco di taratura dei sensori barometrici;

e per 97.717 migliaia di euro a progetti di investimento in corso di
realizzazione tra cui si evidenziano, al netto dei progetti entrati in
esercizio, I'ampliamento della scuola di formazione Academy di Forli
che prevede la costruzione del nuovo polo tecnologico integrato,
I'implementazione del sistema data link 2000 plus, 'adeguamento dei
sistemi meteo aeroportuali all'lemendamento 74 ICAQ, I'adeguamento
e 'ammodernamento dei VCS aeroportuali, la realizzazione della rete
privata virtuale E-net, la realizzazione del programma denominato
"“e-Tod nuova soluzione tecnologica” concernente il potenziamento del
sistema eTOD per mapping aeroportuale e I'avanzamento del progetto
Coflight.

Le riclassifiche pari a complessivi 235.079 migliaia di euro si riferiscono
per 231.059 migliaia di euro agli investimenti conclusi nell'esercizio ed
entrati in uso come precedentemente riportato e classificati nella voce
di appartenenza, per 1.257 migliaia di euro ad investimenti riclassificati
a conto economico per mancanza dei requisiti necessari quale iscrizione
nelle attivita immateriali, per 38 migliaia di euro alla riclassifica nelle
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rimanenze per parti di ricambio di alcuni componenti dei sistemi operativi
e per il restante importo a riclassifica nelle voci delle attivita immateriali in

corso di realizzazione.

Le svalutazioni per complessivi 2.269 migliaia di euro si riferiscono ad
alcune parti di progetti e di sistemi risultati non piu utilizzabili e imputati a

conto economico.

Gli ammortamenti dell'esercizio ammontano a complessivi 139.480

migliaia di euro (136.708 migliaia di euro al 31 dicembre 2013).

Si evidenzia che parte degli investimenti, per un costo storico pari a
216.995 migliaia di Euro, sono finanziati da contributi in conto impianti
riconosciuti nell'ambito del Programma Operativo Nazionale Trasporti
(PON) anni 2000-2006 e 2007-2013 per gli interventi negli aeroporti
del sud e dai contributi assegnati dal Ministero delle Infrastrutture e dei
Trasporti per investimenti negli aeroporti militari come da Legge 102/09.
| suddetti contributi in conto impianti riconosciuti per tali investimenti
vengono contabilizzati tra le altre passivita e rilasciati a conto economico
in relazione agli ammortamenti degli investimenti cui si riferiscono. La
quota di competenza dell'esercizio ammonta a 12.303 migliaia di Euro.

6. Attivita Immateriali

Diseguito e riportata la tabella di movimentazione delle attivita immateriali
al 31 dicembre 2014 rispetto all'esercizio precedente:
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Diritti di brevetto Altre attivits Attivita
ind.le e di ut.ne R ca R ? immateriali Avviamento Totale
. immateriali .
opere ingegno in corso
Costo storico 95.377 2.082 48.075 66.486 212.020
Ammortamento (79.188) (1.064) 0 0 (80.252)
accumulato
Valore residuo al 31.12.2013 16.189 1.018 48.075 66.486 131.768
Incrementi 16.405 0 7.319 0 23.724
Alienazioni 0 0 0 0 0
Riclassifiche 0 3 (13.852) 0 (13.849)
Ammortamenti (16.188) (696) 0 0 (16.884)
Totale variazioni 217 (693) (6.533) 0 (7.009)
Costo storico 111.782 2.085 41.542 66.486 221.895
Ammortamento (95.376) (1.760) 0 0 (97136)
accumulato
Valore residuo al
16.406 325 41.542 66.486 124.759

3112.2014
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Le attivita immateriali ammontano a 124.759 migliaia di euro e registrano
nell’'esercizio un decremento di 7009 migliaia di euro a seguito dei maggiori
ammortamenti che non hanno compensato la riduzione dei progetti di
investimento in corso di realizzazione.

La voce diritti di brevetto e di utilizzazione opere dell'ingegno, si
incrementa di 16.405 migliaia di euro per nuovi beni in esercizio quali
licenze d'uso sia per sistemi gestionali che operativi e per I'installazione
di software applicativi i cui i principali sono riferite alle licenze Oracle, a
nuovi moduli del sistema di gestione del personale denominato ESPER ed
al nuovo software di backup e alle licenze Autocad per i programmi meteo
e radionavigazione.

Le attivita immateriali in corso di realizzazione ammontano a 41.542 migliaia
di euro e registrano nell'esercizio un incremento di 7.319 migliaia di euro
ed accolgono in misura principale i seguenti progetti di investimento: i) il
programmaNOAS (New Operational Area System), inerente |'ottimizzazione
dei sistemi gia sviluppati dalla controllante coni programmi Airnas ed Athena
finalizzati al mantenimento della certificazione in ambito Single European
Sky e all'integrazione delle banche dati Ais e Meteo; ii) il nuovo sistema di
pianificazione e gestione dei controlli in volo denominato SAPERE.

Il decremento netto dell'esercizio per complessivi 13.849 migliaia di euro,
si riferisce per 16.405 migliaia di euro ai progetti terminati nell’'esercizio,
entrati in uso e allocati a voce propria, per 3.062 migliaia di euro a
riclassifica in questa voce di progetti inizialmente imputati nell'lambito
delle attivita materiali e per 747 migliaia di euro all'imputazione a conto
economico di progetti non aventi i requisiti per essere classificati nelle
attivita immateriali.

L'ammortamento complessivo dell’'esercizio & stato pari a 16.884 migliaia
di euro (13.834 migliaia di euro al 31 dicembre 2013).

La voce avviamento si riferisce al maggior valore di acquisizione della
Controllata Techno Sky Srl rispetto alle attivita nette espresse a valori
correnti, ed e rappresentativo dei benefici economici futuri. Tale valore,
complessivamente pari a 66.486 migliaia di euro, e allocato alla CGU
Servizi di manutenzione, coincidente con I'entita legale Techno Sky Srl Al
31 dicembre 2014 in applicazione della metodologia prevista dallo 1AS
36 Impairment of assets, tale avviamento e stata assoggettato al test di
impairment, effettuato confrontando il valore recuperabile della CGU con
il valore di carico delle attivita nette relative a detta unita, coerentemente
con quanto previsto dallo IAS 36. Nel determinare il valore recuperabile, si &
fatto riferimento al fair value al netto dei costi di vendita, determinato sulla
base dei flussi di cassa illustrati nell'ultimo piano economico-finanziario per
il periodo 2014-2019 della controllata Techno Sky. La tecnica di valutazione
utilizzata e rimasta invariata rispetto all'esercizio precedente. Le assunzioni
utilizzate per determinare il valore recuperabile hanno riguardato un tasso
di crescita dei flussi di cassa operativi pari all'1% coerente con le attese di
crescita dei dati macroeconomici di riferimento ed un margine Ebitda del
20% dei ricavi dell’'ultimo anno del periodo. Da tale test € emerso un valore
recuperabile superiore al valore iscritto in bilancio, conseguentemente,
non sono state apportate svalutazioni.
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[l tasso di attualizzazione utilizzato & il WACC (Weighted Average Cost of
Capital) pari al 7,2%. Ai fini dell'analisi di sensitivita e stato ipotizzato un
incremento del WACC dell'1% e mantenendo un tasso di crescita sempre
pari all'1% il valore recuperabile continua ad essere superiore al valore
contabile delle attivita nette relative alla CGU.

Non si ravvisano altre plausibili variazioni dei parametri chiave
dell'impairment tali da poter azzerare la differenza positiva fra valore d'uso
e valore contabile delle attivita della CGU.

7. Partecipazioni in altre imprese

La voce partecipazioni in altre imprese pari a 26.431 migliaia di euro si
riferisce per 167 migliaia di Euro alla quota del 16,67% detenuto dalla
Controllante nel capitale sociale della societa di diritto francese ESSP
SaS, societa in cui partecipano i principali service provider europei e che ha
per oggetto la gestione del sistema di navigazione satellitare EGNOS e la
fornitura dei relativi servizi, di cui nel 2014 & stato incassato un dividendo
di 250 migliaia di Euro.

L'intero incremento dell'esercizio pari a 26.264 migliaia di euro si riferisce
alapartecipazione detenutanella Aireon LLC, una Limited Liability Company
di diritto statunitense appartenente al Gruppo Iridium che attraverso
I'innovativa tecnologia ADS-B satellitare, consentira di offrire un servizio
di sorveglianza, con le stesse caratteristiche di precisione ed accuratezza
dellADS-B terrestre anche in aree dove condizioni geografiche o vincoli
infrastrutturali, come ad esempio aree oceaniche, desertiche o remote, mari
aperti, non consentono soluzioni efficienti con le convenzionali tecnologie
basate su istallazioni a terra (radar e ADS-B terrestre). L'acquisto della
partecipazione avviene mediante il versamento di quattro tranche, di cui
l'ultima nel 2017 per un importo complessivo di 61,2 milioni di dollari,
ad esito del quale si acquisira una quota di partecipazione pari al 12,5%.
Nell'esercizio sono state versate le prime due tranche, di cui la prima nel
mese di febbraio in cui vi e stato il closing dell'operazione di acquisizione
e la seconda nel mese di luglio 2014 per un controvalore complessivo in
dollari pari a 31,8 milioni.

Aireon LLC & una societa non quotata, il cui fair value ritenuto attendibile, &
rappresentato dal costo contrattualmente previsto stimato sulla base delle
valutazioni effettuate in sede di acquisizione.

8. Attivita finanziarie correnti e non correnti

Le attivita finanziarie non correnti ammontano a 15.886 migliaia di euro
(16111 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) e si riferiscono principalmente
al credito verso la societa dalla quale e stato acquisito il ramo di azienda
conferito nella Techno Sky che mostra un saldo pari a15.143 migliaia di euro
(15.748 migliaia di euro al 31 dicembre 2013). Tale credito corrisponde al
trattamento di fine rapporto verso i dipendenti inclusi nel ramo di azienda
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conferito dalla venditrice alla controllata Techno Sky che si e decrementato
nell’esercizio a seguito dei rimborsi ottenuti, commisurati alle liquidazioni
ed anticipi a titolo di trattamento di fine rapporto erogati ai dipendenti
della controllata. Il credito & fruttifero di interessi al tasso Euribor a tre
mesi, base 360, maggiorato di uno spread di 0,05 punti percentuali ed
& rimborsabile in un'unica soluzione a 15 anni dalla data di stipula o a
semplice richiesta da parte di Techno Sky qualora i dipendenti dovessero
interrompere il rapporto di lavoro o richiedere anticipi. Il credito & assistito
da garanzia bancaria a prima richiesta. Le attivita finanziarie non correnti
accolgono inoltre 383 migliaia di euro quale quota oltre i dodici mesi del
fair value del derivato che ha mostrato al 31 dicembre 2014 un'attivita per
complessivi 1.863 migliaia di euro di cui con scadenza entro i 12 mesi per
1.480 migliaia di euro. Il contratto derivato é stato sottoscritto nel mese
di dicembre 2013 dalla Capogruppo per l'acquisto a termine di valuta,
dollari americani, da effettuare in quattro tranche successive e collegate
all'acquisto della partecipazione in Aireon. Il contratto derivato ha una
relazione di copertura perfettamente efficace e viene contabilizzato
secondo il metodo del cash flow hedge. Si rimanda alla nota 32 per tutte le
informazioni richieste dal IFRS 7.
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9. Attivita per imposte anticipate e passivita per imposte differite

Le attivita per imposte anticipate e le passivita per imposte differite
sono dettagliatamente riportate nel prospetto seguente con separata
evidenziazione degli importi con effetto a conto economico e quelli
con impatto nelle altre componenti di conto economico complessivo

(Patrimonio Netto).
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Incr.to/decr.to con

Incr.to/decr.to con

31.12.2013 impatto a CE impatto a PN 31.12.2014
Differenze Impo§te Differenze Impo.ste Differenze Impo§te Differenze Impo§te
temporanee antic/ temporanee antic/ temporanee antic/ temporanee antic/
P differ, <P differ, P differ. P differ.
Attivita per
imposte anticipate
Fondi tassati 53.979 14.844 494 136 0 0 54,473 14.980
Svalutazione 9.090 2.500 (597) (163) 0 0 8.499 2337
rimanenze
Attualizzazione
. 1.831 591 7.263 2144 0 0 9.094 2.735
crediti
Effetto fiscale IFRS 4.442 1433 (2.913) (966) 0 0 1529 467
conversion
Attualizzazione 0 0 0 0 1946 535 1946 535
TFR
Quota TFR non 0 0 1654 455 0 0 1654 455
deducibile
Fair value derivato 671 184 0 0 (666) (183) 5 1
Altri 18.508 5918 1.482 454 0 0 19.990 6.372
Totale 88.521 25.470 7.389 2.060 1.280 352 97190 27.882
Passivita per
imposte differite
Altri 4140 1139 2.008 553 0 0 6.148 1.692
Effetto fiscale IFRS 3.424 1105 (o1 29) 0 0 3,333 1076
conversion
_Ar;tR“al'zzaz'O”e 5.048 1388 0 0 (5.048)  (1.388) 0 0
Fair value derivato 0 0 0 0 1.863 512 1.863 512
Totale 12.612 3.632 1.917 524 (3.185) (876) 11.344 3.280

Le attivita per imposte anticipate ammontano complessivamente a 27.882
migliaia di euro e sono riferite principalmente a fondi tassati le cui variazioni
dell'esercizio si riferiscono all’'utilizzo degli stessi per le motivazioni
riportate alle note 11e 16 con relativa deduzione fiscale. L'attualizzazione dei
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crediti & riferita ai balance iscritti negli esercizi precedenti e nell'esercizio
2014 che si riverseranno negli esercizi successivi fino al 2020 come
commentato in nota 11. L'effetto della fiscalita differita a seguito della
transizione ai principi contabili internazionali riguarda alcune poste che
continueranno ad avere una valenza solo fiscale per la diversa rilevazione
contabile attuata nel bilancio, in coerenza con quanto richiesto dai principi
contabili internazionali, a partire dalla data di First Time Adoption definita
il 1° gennaio 2011 rispetto ai criteri fiscali la cui data di prima adozione
degli IAS coincide con il 1 gennaio 2014. La valutazione del TFR secondo
le regole proprie dello IAS 19 ha prodotto una perdita attuariale che ha
quindi comportato la rilevazione di imposte anticipate al netto del rigiro
delle imposte differite iscritte nell’esercizio precedente sull'utile attuariale.
Nella voce di dettaglio altri € compresa anche la fiscalita differita derivante
dall'eliminazione dei margini intercompany.

Le passivita per imposte differite presentano un saldo complessivo di
3.280 migliaia di euro e si riferiscono, oltre a quanto gia precedentemente
riportato in merito alla transizione agli IFRS, agli interessi di mora di
esercizi precedenti non ancora incassati e quindi soggetti a tassazione.
La rilevazione del fairv value del derivato ha determinato un plusvalore
pari a 1.863 migliaia di euro che ha quindi portato all'iscrizione di imposte
differite rispetto al precedente esercizio in cui si era riscontrata una perdita
di valore e la rilevazione di imposte anticipate.

10. Crediti tributari correnti e non correnti

| crediti tributari non correnti, invariati rispetto al 2013, ammontano
a 25.232 migliaia di euro e si riferiscono al credito per la maggiore
imposta IRES versata negli anni 2007/2011 dal Gruppo per effetto della
mancata deduzione dell'lrap relativa alle spese sostenute per il personale
dipendente ed assimilato. In particolare, il diritto di rimborso trae origine
dall'art. 2 del D.L. 201/2011 che ha ammesso la deducibilita analitica dal
reddito d'impresa dell'IlRAP, precedentemente ammessa solo nella misura
del 10 per cento dell'imposta versata, decreto successivamente integrato
con il decreto legge n. 16 del 2012 all'art. 4 comma 12 al fine di estendere
tale possibilita anche ai periodi di imposta precedenti con decorrenza dal
periodo diimposta 2007. Con riferimento ai tempi del rimborso del credito,
il provvedimento dell’Agenzia delle Entrate prevede dei rimborsi partendo
dai periodi di imposta pil remoti ed in base all'ordine di trasmissione dei
flussi telematici, e stabilisce i criteri nei casi in cui non vi sia una piena
capienza di disponibilita finanziarie, a tal fine si & ritenuto prudenziale
classificare tale credito tra le attivita non correnti.
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| crediti tributari correnti ammontano a 82.573 migliaia di euro e sono
formati dai crediti riportati nella seguente tabella.

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Credito verso erario 63.876 52016 16.860
per IVA
IRES dell'esercizio 9.912 1.482 8.430
IRAP dell'esercizio 1.672 807 865
Cred|to.altre imposte 2113 1893 220
correnti
Totale 82.573 56.198 26.375

[l credito verso erario per IVA pari a complessivi 68.876 migliaia di euro
si riferisce per 41.899 migliaia di euro all'iva chiesta a rimborso nel 2012
e nel 2014 dalla Capogruppo per una quota capitale di 41 milioni di euro
su cui maturano interessi attivi al tasso legale del 2% su base annua pari
a complessivi 899 migliaia di Euro. La variazione netta nell'esercizio di
16.860 migliaia di euro riguarda I'effetto netto tra il nuovo credito maturato
nell'esercizio dal Gruppo per complessivi 19.786 migliaia di euro, agli
interessi attivi iscritti nel 2014 per 683 migliaia di euro ed alla riduzione di
3.609 migliaia di euro a seguito dell'incasso dell'iva chiesta a rimborso nel
2° trimestre del 2012.

La voce IRES dell’'esercizio accoglie il credito verso l'erario risultante dal
credito 2013 e gli acconti versati nel 2014 per complessivi 14.663 migliaia
di euro, oltre a ritenute subite per 17 migliaia di euro diminuito di quota
parte dell'lRES di competenza dell'esercizio.

La voce IRAP dell'esercizio accoglie il credito verso I'Erario per I'importo
risultante dalla dichiarazioni dell'anno precedente incrementato
dagli acconti versati nell'esercizio dal Gruppo e ridotti dell'imposta di
competenza del 2014.

[l credito per altre imposte correnti si riferisce principalmente al credito per
imposte versate all'estero per 402 migliaia di euro e all'imposta richiesta a
rimborso per 1.662 migliaia di euro, ai sensi dell’art. 6 del D.L. 185/2008,
per I'IRES pagata in eccesso negli esercizi precedenti a seguito della
mancata deduzione del 10% dell'IRAP dall'imposta sui redditi.
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11. Crediti commerciali correnti e non correnti

| crediti commerciali correnti ammontano a 232.386 migliaia di euro ed i
crediticommerciali non correntia119.499 migliaia di euro ed hanno registrato
nell'esercizio le seguenti variazioni come da tabella di seguito riportata.

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Crediti commerciali
correnti
Credito verso Eurocontrol 184.194 163.382 20.812
Credito verso Ministero
dell'Economia e delle 14.212 25.488 M.276)
Finanze
Credito verso Ministero
delle Infrastrutture e dei 30.000 47.800 (17.800)
Trasporti
Crediti verso altri clienti 42.468 43.489 (1.021)
Crediti per Balance 6.564 51.442 (44.878)

277.438 331.601 (54.163)

Fondo svalutazione crediti (45.052) (43.548) (1.504)
Totale 232.386 288.053 (55.667)
Crediti commerciali
non correnti
Crediti per Balance 119.499 85.892 33.607
Totale 119.499 85.892 33.607

Il credito verso Eurocontrol si riferisce ai corrispettivi derivanti dai ricavi
di rotta e di terminale non ancora incassati al 31 dicembre 2014 pari
rispettivamente a 124.281 migliaia di euro e 59.913 migliaia di euro.
L'incremento dell'esercizio per un importo netto di 20.812 migliaia di euro
e riferito principalmente al terminale a seguito dell'incasso delle tariffe in
ritardo rispetto ai termini definiti da parte di alcuni vettori italiani. Di tali
crediti, nei primi mesi del 2015, sono stati incassati 114 milioni di euro.

Il credito verso il Ministero dell’Economia e delle Finanze (MEF) pari a 14.212
migliaia di euro e relativo interamente alle esenzioni di rotta e di terminale
rilevatenel 2014. Lavariazioneindiminuzioneregistratarispettoall'esercizio
precedente di 11.276 migliaia di euro si riferisce, oltre alla quota maturata
nel 2014 sopra riportata, anche alle seguenti movimentazioni: i) incasso
del residuo credito verso il MEF maturato nel 2012 per 11.328 migliaia
di euro avvenuto nel mese di febbraio; ii) compensazione del residuo
credito iscritto nel 2013 per 14.160 migliaia di euro con le anticipazioni di
competenza dell’Aeronautica Militare per gli incassi riguardanti la tariffa di
rotta che hanno portato ad un pagamento nei confronti del MEF di 43.245
migliaia di euro effettuato nel mese di ottobre 2014.
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Il credito verso il Ministero delle Infrastrutture e dei Trasporti accoglie il
contributo in conto esercizio, pari a 30.000 migliaia di euro, finalizzato
a compensare i costi sostenuti da ENAV per garantire la sicurezza dei
propri impianti e la sicurezza operativa, come previsto dall’art. 11 septies
della Legge 248/05. Il decremento netto dell’'esercizio di 17,8 milioni di
Euro, riguarda l'incasso della quota parte di contributo 2012 avvenuto in
due tranche nel corso del 2014. Nel mese di dicembre sono stati incassati
anche i 30 milioni di euro rilevati nel 2013.

La voce crediti verso altri clienti accoglie sia il credito maturato nei confronti
delle societa di gestione per le attivita prestate dal Gruppo che verso clienti
esteri per commesse in corso di esecuzione. Il decremento dell'esercizio &
riferito principalmente all'incasso di alcuni crediti ottenuti nei primi mesi
del 2014.

[l fondo svalutazione crediti ammonta a complessivi 45.052 migliaia di euro
ed ha subito le seguenti movimentazioni nel corso dell'esercizio 2014:

Decrementi
3112.2013 Incrementi utilizzi cancellazioni 31.12.2014
Fondo svalutazione crediti 43,548 4167 (762) (1.901) 45.052

L'incremento dell'esercizio di 4.167 migliaia di euro si riferisce alla
svalutazione di crediti dubbi riguardanti sia posizioni verso vettori per le
tariffe di rotta, che sono falliti o che non esercitano piu I'attivita a seguito
del ritiro della licenza, che il terminale oltre ad alcune societa di gestione
che versano in difficolta finanziarie. | decrementi pari a complessivi 2.663
migliaia di euro si riferiscono per 762 migliaia di euro a crediti svalutati
prudenzialmente negli esercizi precedenti ed incassati nel 2014 e per
1.901 migliaia di euro alla cancellazione di posizioni considerate non piu
recuperabili.

Gli utilizzi vengono rilevati a conto economico nella voce svalutazione e
perdite/riprese di valore.

Il credito per Balance classificato nella quota corrente pari a 6.564
migliaia di euro si riferisce a quota parte del balance di rotta generato
nel 2013 per 8.180 migliaia di euro inserito nella determinazione della
tariffa della Capogruppo per il 2015 esposto al netto della quota a breve
dell'attualizzazione pari a 1.616 migliaia di euro.

Il credito per Balance, interamente riferito alla Capogruppo, classificato nelle
attivita non correnti per complessivi 119.499 migliaia di euro accoglie i
balance di rotta e di terminale generatesi negli esercizi precedenti, a partire
dal 2011, per un ammontare pari a 77.713 migliaia di euro, ai balance di
rotta e di terminale iscritti nel 2014 per 49.264 migliaia di euro e per 7.478
migliaia di euro all'importo dell'attualizzazione dei Balance che viene portato
a riduzione dei suddetti crediti. Il balance di rotta iscritto nel 2014 pari a
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complessivi 41.128 migliaia di euro (43.557 migliaia di euro al 31 dicembre
2013), accoglie: i) il balance per rischio traffico per 28.681 migliaia di euro
(24.811 migliaia di euro al 31 dicembre 2013); ii) la quota non recuperata del
balance n-2 per 4.446 migliaia di euro (2.566 migliaia di euro al 31 dicembre
2013);iii) il bonus riconosciuto a seguito del raggiungimento dell'obiettivo di
performance legato ai ritardi espressi in minuti sui voli assistiti per 8 milioni
di euro, conformemente a quanto gia rilevato nell'esercizio precedente.
Rispetto al 2013, l'effetto legato all'inflazione determinata a consuntivo
2014 (0,20%) rispetto a quanto previsto in sede di definizione del piano
di performance (2%), é risultato negativo comportando l'iscrizione di un
balance negativo per 7.944 migliaia di euro esposto nella voce dei debiti
commerciali non correnti. Nel 2013, il balance legato all'inflazione aveva
determinato un valore positivo pari a complessivi 14.184 migliaia di euro.

[Ibalance diterminaleiscritto nel 2014 si attesta a 1.845 migliaia dieuro (13.948
migliaia di euro al 31 dicembre 2013), determinato secondo una logica di cost-
cap, ed e strettamente connesso al negativo andamento del traffico rispetto
alle previsioni in quanto i costi di consuntivo sono risultati inferiori rispetto ai
dati tariffari. La parte principale dell'andamento negativo del traffico, rispetto
alle previsioni, & rimasto a carico della Societa che lo ha coperto mediante
I'utilizzo del fondo stabilizzazione tariffe per 24.380 migliaia di euro.

La transizione ai principi contabili internazionali ha comportato, tra I'altro,
la rilevazione a conto economico di alcune voci di costo a cui mancavano
i requisiti necessari per essere classificati nelllambito delle attivita
immateriali. Dato che tali costi non sono stati previsti in sede di definizione
del piano di performance 2012-2014 e la transizione ai principi contabili
internazionali rientra tra le casistiche definite nei regolamenti comunitari
come costi “non previsti”, al fine del recupero di tali costi definito in un arco
temporale di quindici anni, si & proceduto ad iscrivere un balance di rotta
del valore di 6.292 migliaia di euro.

12. Rimanenze

Le rimanenze di magazzino, rappresentate principalmente da parti di
ricambio, ammontano al netto del fondo svalutazione a 61.691 migliaia di
euro e si sono cosi movimentate nel corso dell’'esercizio:

31.12.2013 Incrementi Decrementi 31.12.2014

Magazzino fiduciario 65.541 2177 (2.869) 64.849
Magazzino diretto 4.445 724 (571) 4,598
Magazzino radiomisure 743 0 0 743

70.729 2901 (3.440) 70.190

Fondo Svalutazione
magazzino

Totale 61.639 1.588 (1.536) 61.691

(9.090) (1.313) 1.904 (8.499)
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L'incremento di 1.588 migliaia di euro, al netto del fondo svalutazione
magazzino, si riferisce principalmente al magazzino fiduciario per I'acquisto
di parti di ricambio per reintegro scorte di magazzino per i sistemi operativi
adibiti alla navigazione aerea. Una piccola parte dellincremento, 38
migliaia di euro, si riferisce a parti di ricambio riclassificate in questa voce
dalle attivita materiali. Il decremento di 3.440 migliaia di euro, al lordo del
fondo svalutazione magazzino, riguarda gli impieghi delle parti di ricambio
nei sistemi operativi.

Il fondo svalutazione magazzino si & incrementato di 1.904 migliaia di
euro a seguito di parti di ricambio divenute obsolete in quanto inerenti ad
impianti non pil utilizzati e si & decrementato di 1.313 migliaia di euro a
seguito dello smaltimento di parti di ricambio gia oggetto di svalutazione
negli esercizi precedenti.

13. Altre attivita correnti

Le altre attivita correnti ammontano a 19.162 migliaia di euro e sono cosi
composte:

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Credito verso enti pubblici
per contributi in conto 10.434 21.562 (11.128)
impianti
Credito verso il personale 3.502 3.552 (50)
Credlto.v.erso e?nt.l vari per 4754 4,695 59
progetti finanziati
Depositi cauzionali 298 465 e7)
Crediti diversi 3.363 3.661 (298)

22.351 33.935 (11.584)

Fond.o. svalutazione altri (3189) (3.243) 54
crediti
Totale 19.162 30.692 (11.530)

Il credito verso enti pubblici per contributi in conto impianti si riferisce
interamente ai contributi PON reti e mobilita 2007/2013 deliberati ma
non ancora incassati al 31 dicembre 2014 che ha registrato nell'esercizio
un decremento di 11.128 migliaia di euro a seguito del definanziamento del
progetto “Centro di Controllo d’Area di Brindisi - 4 Flight”, le cui attivita
non sono state ancora avviate, come da delibera dell’/Autorita di Gestione
del PON Reti e Mobilita 2007/2013 del 24 ottobre 2014.

[l credito verso il personale si riferisce agli anticipi di missione erogate ai
dipendenti in trasferta ed ancora non concluse a fine esercizio, di cui la
parte rilevante corrispondente a 3.189 migliaia di euro riguarda gli anticipi
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di missione erogate ad ex dipendenti della Capogruppo, gia oggetto di
indagine da parte dell'autorita giudiziaria e svalutati prudenzialmente negli
esercizi precedenti. A seguito delle sentenze 745/2011 e 966,/2012 della
Corte dei Conti, che ha condannato i convenuti al pagamento delle somme,
sono stati incassati 54 migliaia di euro con corrispondente riduzione del
fondo, a fronte di piani di rientro definiti per il recupero del credito. A
garanzia dello stesso e stato comunque effettuato il sequestro conservativo
di un quinto delle pensioni, del fondo TFS e TFR, oltre al sequestro dei conti
correnti e per alcuni soggetti anche delle proprieta immobiliari.

Il credito verso enti vari per progetti finanziati pari a complessivi 4.754
migliaia di euro si riferisce principalmente alla quota di cofinanziamento
di competenza dell’'esercizio riguardante il programma SESAR, oggetto di
rendicontazione nel 2015. Nel corso dell’'esercizio sono state incassate le
quoteiscritte nell'esercizio precedente per 4167 migliaia dieuro. Larestante
parte dell'importo & relativa alla formazione finanziata da Fondimpresa e
ad altri progetti europei.

| depositi cauzionali si sono decrementati nell’'esercizio per 167 migliaia di
euro a seguito della restituzione del deposito relativa agli uffici di via agri
per il termine della locazione.

| crediti diversi accolgono degli anticipi erogati a fornitori terzi per 461
migliaia di euro, invariato rispetto al 31 dicembre 2013, con cui sono in
corso alcune contestazioni legali.

14. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Siriporta di seguito il dettaglio delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti
al 31 dicembre 2014:

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Depositi bancari e postali 118.181 94.238 23.943
Denaro e valori in cassa 72 63 9
Totale 118.253 94.301 23.952

Le diponibilita liquide e mezzi equivalenti presso banche e Tesoreria
Centrale ammontano a 118.181 migliaia di euro e registrano una variazione
netta positiva, rispetto all'esercizio precedente, di 23.943 migliaia di euro
sia per la liquidita derivante dall'accensione di un nuovo finanziamento
effettuato dalla Capogruppo che alla liquidita apportata dalla controllata
ENAV North Atlantic.

Nell'esercizio 2014 si e estinto il pegno di un conto corrente bancario pari a
1117 migliaia di euro costituito a favore di un istituto di credito a garanzia del
pagamento di alcune fatture emesse nei confronti della controllata Techno
Sky e cedute pro soluto ad una societa di factoring, oggetto di contenzioso.
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Le disponibilita liquide e mezzi equivalenti non sono gravate da vincoli che
ne limitano la disponibilita.

15. Patrimonio Netto

[l Patrimonio netto ammonta al 31 dicembre 2014 a 1.234.062 migliaia
di euro e le variazioni intervenute nell'esercizio sono dettagliatamente
riportate nello specifico prospetto contabile posto dopo gli schemi di

bilancio.

Nella tabella che segue vengono riportate i dettagli delle voci.

115

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Capitale sociale 1121.744 1121.744 0
Riserva legale 13.935 11.409 2.526
Altre riserve 36.359 36.359 0
Riserva da traduzione 3.428 a7) 3.445
Riserva prima adozione ias
FTA) (727) (727) 0
Riserva per utili/(perdite)
attuariali per benefici (9.683) (4.613) (5.070)
ai dipendenti
Riserva Cash Flow Hedge 1.348 (486) 1.834
Utili/(Perdite) portati 27652 28.612 (960)
a nuovo
Utile/(Perdita) 40.006 49,568 (9.562)
dell'esercizio
Totale Patrimonio Netto 1.234.062 1.241.849 (7.787)
di pertinenza del Gruppo
Capitale e Riserve di Terzi
Utile/(Perdita) di Terzi
T9ta|e .Patrlmor.no Nt?tto 0 0 0
di pertinenza di Terzi
Totale Patrimonio Netto 1.234.062 1.241.849 (7.787)

[lcapitalesociale,interamente sottoscrittoeversatodal socio unico Ministero
dell’Economia e delle Finanze, € costituito da numero 1.121.744.385 azioni

ordinarie del valore nominale di 1 euro.

La riserva legale ammonta a 13.935 migliaia di euro, con una variazione di
2.526 migliaia di euro per l'attribuzione del 5% del risultato di esercizio

2013.
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Le altre riserve derivano dalla riserva di contributi in conto impianti ricevuti
nel periodo 1996,/2002 ed esposti originariamente al netto delle imposte
differite che sono state assolte. A tal fine, tale riserva & diventata disponibile
e riclassificata nello scorso esercizio nella voce altre riserve.

La riserva da traduzione comprende le differenze cambio derivanti dalla
conversione dei bilanci delle societa controllate estere ed ammonta a 3.428
migliaia di euro. L'incremento di 3.445 migliaia di euro & principalmente
imputabile alla variazione dell’area di consolidamento a seguito dell’'entrata
della societa ENAV North Atlantic ed all'effetto positivo a fine anno del
cambio euro/dollaro rispetto alla costituzione della societa.

La riserva da prima adozione (First Time Adoption - FTA) accoglie le differenze
nei valori degli elementi attivi e passivi registrate in sede di prima adozione
dei principi contabili internazionali.

La riserva per utili/(perdite) attuariali per benefici ai dipendenti accoglie gli
effetti delle variazioni attuariali del Trattamento di Fine Rapporto, al netto
dell'effetto fiscale, che al 31 dicembre 2014 mostrano un saldo negativo di
9.683 migliaia di euro.

La riserva cash flow hedge accoglie la valutazione al fair value degli strumenti
finanziari derivati, che evidenziano un variazione positiva nell'esercizio per
un importo, al netto dell'effetto fiscale, pari a 1.834 migliaia di euro.

Gli utili/(perdite) portati a nuovo accolgono i risultati rilevati nei precedenti
esercizi dalle societa e dalle rettifiche di consolidamento rilevate negli
esercizi precedenti.

Di seguito viene riportato il prospetto di raccordo tra il Patrimonio Netto
della Capogruppo ed il Patrimonio Netto Consolidato.
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31.12.2014 31.12.2013
Risultato Patrimonio Risultato Patrimonio

di esercizio Netto di esercizio Netto
Capogruppo 38.827 1.283.673 51180 1.294.812
Ammorta'mento differenza 0 (44.324) 0 (44.324)
da consolidamento
Eliminazione effetti (1.495) (19.892) (2.959) (18.397)
economici infragruppo
Impostevantlupatfe su elim. 477 6.347 944 5870
ne effetti economici infragr.
Riserva di conversione 0 3.429 0 a7)
Riserva benefici ai
dipendenti e riserva FTA 0 (391 0 88l
Risultato di esercizio delle 2197 5920 403 3023

societa controllate

Totale di gruppo 40.006 1.234.062 49.568 1.241.848
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16. Fondi rischi e oneri

| fondi rischi e oneri ammontano complessivamente a 12.585 migliaia di
euro, di cui la quota a breve & pari a 4.693 migliaia di euro, ed hanno subito
nell'esercizio la seguente movimentazione:

31.12.2013 Incrementi Decrementi 31.12.2014

F.do rischi per il

contenzioso con il 5.044 41 (1.917) 3.168
personale

Fdorischi per altri 4.449 1768 0 6.217
contenziosi in essere

Altri fondi rischi 3.200 0 0 3.200
Totale fondi 12.693 1.809 (1.917) 12.585

[l fondo rischi per il contenzioso con il personale, la cui quota a breve & pari
a 2.493 migliaia di euro, si e decrementato nell'esercizio per complessivi
1.636 migliaia di euro, di cui 1.053 migliaia di euro per chiusura di
contenziosi a seguito di conciliazioni o soccombenza della societa in sede
di giudizio e per 864 migliaia di euro al rilascio del fondo per la sovrastima
dei fondi rispetto alla rischiosita dei contenziosi in essere nel Gruppo. Al
31 dicembre 2014, il valore complessivo delle richieste giudiziali relativo
a contenziosi in essere il cui rischio di soccombenza & stato valutato dai
legali del Gruppo “possibile” € pari a 8,3 milioni di euro.

[l fondo rischi per altri contenziosiin essere, la cui quota a breve e paria 2.200
migliaia di euro, si & incrementato nell'esercizio di 1.768 migliaia di euro di cui
una parte per contenziosiin materia direvisione dei prezzi connessi a contratti
diappaltoaseguitodelmutato orientamento giurisprudenzialeinmateria, che
ha esteso I'applicabilita dei meccanismi di revisione prezzi anche agli appalti
rientranti nell'ambito dei cosiddetti settori speciali e per 900 migliaia di euro
al fine di tener conto della potenziale passivita derivante dalla risoluzione
del contratto per la fornitura dei sistemi meteo per 'ammodernamento del
sistema aeroportuale di Palermo relativamente all'indisponibilita di alcuni
materiali rientranti nel contratto stesso. Per la definizione di tale contenzioso,
nell'esercizio precedente & stato affidato I'incarico ad un collegio arbitrale,
contrattualmente previsto, per definire le partite dare e avere della vicenda in
oggetto, che attualmente & in fase istruttoria. Al 31 dicembre 2014, la stima
degli oneri connessi a contenziosi in essere il cui rischio di soccombenza &
stato valutato dai legali del Gruppo “possibile” € pari a 1,2 milioni di euro.
Si evidenzia inoltre un altro contenzioso, attualmente in fase di istruttoria,
valutato dai legali della societa come possibile ma per il quale i legali esterni,
stante la fase di avvio dello stesso, non sono in grado di stimare 'ammontare
dell'eventuale soccombenza. Il Gruppo, attraverso I'azione dei propri legali,
sta portando avanti tutte le azioni finalizzate a tutelarne gli interessi, anche
considerando eventuali domande riconvenzionali da porre in essere.
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La voce altri fondi rischi non subisce variazioni rispetto al 31 dicembre 2013
e riguarda la passivita che potrebbe emergere in relazione alla rescissione
del contratto per I'ammodernamento dei sistemi di assistenza al volo
dell'aeroporto di Parma, oggetto di recesso da parte della capogruppo nei
primi mesi del 2013.

17. TFR e altri benefici ai dipendenti

[l TFR e altri benefici ai dipendenti & pari a 60.049 migliaia di euro ed &
composto dal Fondo di Trattamento di Fine Rapporto, disciplinato dall’art.
2120 del Codice Civile, che accoglie la stima dell'obbligazione, determinata
sulla base di tecniche attuariali, dellammontare da corrispondere ai
dipendenti del Gruppo ENAV all'atto della cessazione del rapporto di
lavoro.

La passivita per TFR e altri benefici ai dipendenti si & cosi movimentata
nell'esercizio:

31.12.2014 3112.2013

Passivita per benefici ai
dipendenti a inzio periodo

Interest cost 1.689 1.560
(Utili)/Perdite attuariali su

53.655 58.288

benefici definiti 6.994 (2.426)
Anpupu erogazioni ed altre (2.289) 767
variazioni

Passivita per benefici ai 60.049 oa 65

dipendenti a fine periodo

L'utilizzo del fondo TFR per 2.289 migliaia di euro & stato generato da
liqguidazioni erogate al personale in uscita nel corso dell'esercizio e da
anticipazioni erogate al personale che ne ha fatto richiesta.

La differenza tra il valore dell’accantonato atteso alla fine del periodo
d'osservazione con il valore attuale atteso delle prestazioni pagabili in
futuro, ricalcolato alla fine del periodo e risultanti a tale data e delle nuove
ipotesi valutative, costituisce I'importo degli (Utili)/Perdite attuariali. Tale
calcolo ha generato nel 2014 Perdite attuariali per 6.994 migliaia di euro
rispetto agli Utili attuariali rilevati nel 2013 per 2.426 migliaia di euro.
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Siriepilogano di seguito le principali assunzioni effettuate per il processo di
stima attuariale del fondo TFR al 31 dicembre 2014:

31.12.2014 31.12.2013
Tasso di attualizzazione 1,49% 317%
Tasso di inflazione 1,50% 1,75%
Ta.ﬁss) atteso d.l turnover 4,00% 4,00%
dei dipendenti
Tasso atteso 250% 250%

di anticipazioni

Si segnala che il tasso di attualizzazione utilizzato per la determinazione
del valore attuale dell'obbligazione e I'Indice IBoxx Eurozone Corporate AA
duration 10+ come per il 2013, rilevato su aziende simili al Gruppo ENAV
e corrispondente alla durata media della passivita. La riduzione del valore
& dovuta all'attuale situazione congiunturale finanziaria ed economica che
comporta una continua riduzione dei tassi di interesse.

Sono state utilizzate le tavole IPS55 distinte per sesso per le ipotesi di
probabilita annue di eliminazione per morte del personale in servizio mentre
I'eta per il collocamento a riposo tiene opportunamente in considerazione
le ultime disposizioni legislative emanate.

18. Passivita finanziarie correnti e non correnti

Le passivita finanziarie correnti e non correnti accolgono: i) i debiti verso gli
istituti di credito per finanziamenti a medio - lungo termine con esposizione
della quota a breve tra le passivita finanziarie correnti comprensivi degli
interessi passivi rilevati per competenza, oltre che per scoperti di conto
corrente; ii) il debito verso le societa di factoring a cui i fornitori hanno ceduto
nella forma “pro-soluto” il credito vantato verso ENAV; iii) il fair value degli
strumenti finanziari di copertura, per i quali si fa rinvio alla nota 32.
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Si riportano di seguito i valori al 31 dicembre 2014 posti a confronto con il
2013 e le relative variazioni:
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31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
quota corrente quota non quota corrente quota non quota corrente quota non
corrente corrente corrente

Debiti verso gliIstituti 46109 181.766 52.218 126.095 (6109) 55.671
di credito
Debiti verso altri 27 0 1585 0 (1.558) 0
finanziatori
strumenti finanziari - 0 0 351 320 (351) (320)
derivati di copertura
Totale 46,136 181.766 54154 126.415 (8.018) 55.351

| debiti verso gli Istituti di credito al 31 dicembre 2014 accolgono sia i
finanziamenti a medio lungo termine, comprensivi della quota esigibile a
breve termine pari a 44.743 migliaia di euro riferiti alla Capogruppo che la
quota di scoperto di conto corrente per 1.366 migliaia di euro. L'incremento
netto complessivo di 49.562 migliaia di euro, & rappresentato da una
riduzione di 5.415 migliaia di euro per il rientro nei fidi concessi dalle
banche da parte delle controllate Sicta e Techno Sky e da un incremento
netto di 54.977 migliaia di euro interamente riferita alla Capogruppo
per 'effetto combinato della nuova linea di credito accesa con la BEI nel
mese di dicembre per 100 milioni di euro, dei rimborsi avvenuti nel corso
del periodo, pari a 43.000 migliaia di euro, ed alla chiusura della linea di
finanziamento a breve termine per 2.382 migliaia di euro e comprende gli
effetti connessi al costo ammortizzato. Nello specifico i rimborsi avvenuti
nel periodo sono attribuibili al:

® rimborso di 8.000 migliaia di euro delle due tranche semestrali del
finanziamento con Unicredit SpA, con scadenza 30 novembre 2018;

® rimborso di 20.000 migliaia di euro delle due tranche semestrali del
finanziamento con Unicredit SpA, con scadenza 30 novembre 2018;

® rimborso di 15.000 migliaia di euro della quota del finanziamento con
Intesa San Paolo della durata di tre anni con scadenza 31 dicembre 2015;

In data 19 dicembre 2014 & stato acceso un nuovo finanziamento a lungo
termine con la BEI Banca Europea degli Investimenti, correlato al Piano degli
Investimenti della Capogruppo, per un importo contrattuale complessivo
di 180 milioni di euro, di cui 100 milioni di euro utilizzati entro la data di
chiusura del bilancio.

| debiti verso altri finanziatori registrano una riduzione di 1.558 migliaia di
euro a seguito dei pagamenti delle fatture cedute pro soluto ed alle minori
cessioni effettuate dai fornitori.
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Il fair value degli strumenti finanziari derivati di copertura che al 31 dicembre
2013 presentava un valore negativo complessivo di 670 migliaia di euro,
al 31 dicembre 2014 presenta un valore positivo di 1.863 migliaia di euro
incluso e commentato nell'ambito della nota 8 delle attivita finanziarie
correnti e non correnti.

Al 31 dicembre 2014 il Gruppo dispone di linee di credito committed ed
uncommitted non utilizzate per complessivi 326 milioni dieuro, comprensive
della quota del finanziamento BEIl non ancora utilizzata. Questi contratti
prevedono interessi alle normali condizioni di mercato e le commissioni di
mancato utilizzo non sono significative.
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Nella seguente tabella viene riportata |'analisi dei finanziamenti con le
condizioni generali per ogni singolo rapporto di credito del Gruppo nei
confronti degli enti finanziatori.

Ammontare

. . . . Ammontare L Ammontare Valore in
Finanziatore Tipologia utilizzato (va- . L . . Tasso
concesso . disponibile bilancio
lore nominale)
BNL-Bnp Paribas Fido - SCOpecrt/Z 52.000 - 52.000 1470  Euribor +1,9
Medio lungo
Medio Credito Centrale terminea 5 10.000 10.000 - 9.962 Euribor + 3,5
anni
Credito Valtellinese Fido - Scopecrt/‘z 5.000 . 5.000 - Euribor + 4,5
BNL-Bnp Paribas 1B3mesi-1g 50.000 - 50.000 - Euribor +1,9
Unicredit Anticipiin ¢/c 10.000 - 10.000 - Euribor +2,5
- Fornitori
Anticipi in
Unicredit c/c - su fatture 15.000 - 15.000 - Euribor + 2,5
attive
Anticipi
finanziari
Unicredit (senza 50.000 - 50.000 - Euribor + 2,5
vincolo di
destinazione)
Unicredit Fido - Scope;i 1.500 - 1500 - Euribor +3,2
Intesa San Paolo Anticipi fatture 60.000 - 60.000 - Euribor +1
Intesa San Paolo Fido - SCOpecrt/Z 2.500 2,500 Euribor +1,5
Medio lungo
Intesa San Paolo termine a 3 60.000 60.000 - 14999  Euribor + 2,75
anni
Medio lungo
Unicredit terminea 5 40.000 40.000 - 31.819 Euribor + 0,34
anni
Medio lungo
Unicredit terminea 5 100.000 100.000 - 69.652 Euribor + 0,34
anni
. Medio lungo .
BEI - Banca Europeapergli - [0 515 180.000 100.000 80.000 100.000  1essofisso*
[Inv.ti . 1,515
anni
Totale 636.000 310.000 326.000 227902
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Il tasso di interesse medio sui finanziamenti bancari nel periodo di
riferimento e pari a 1,8%, in linea con l'esercizio precedente, e beneficia
dell'effetto combinato del minor utilizzo medio delle linee di credito a breve
termine nel corso del periodo e della contrazione degli spread applicati.

19. Debiti commerciali correnti e non correnti

| debiti commerciali non correnti si riferiscono interamente al debito per
Balance Eurocontrol pari a 7.944 migliaia di euro che diminuito della quota
di attualizzazione di 141 migliaia di euro mostra un saldo di 7.803 migliaia
di euro. Tale balance ¢ riferito interamente all'inflazione che si e attestata
a 0,20% rispetto al dato previsionale del 2%. Tale importo verra restituito
ai vettori tramite la tariffa nel 2016 e quindi & stato esposto tra i debiti
commerciali non correnti.

| debiti commerciali correnti ammontano a 127987 migliaia di euro
(142.261 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) ed accolgono sia il debito
verso i fornitori di beni e servizi necessari all'attivita del Gruppo per
121.381 migliaia di euro, che i contributi di prefinanziamento ricevuti sui
programmi finanziati in ambito europeo di cui SESAR rappresenta la parte
preponderante. La variazione dell'esercizio si riferisce principalmente al
minor debito verso i fornitori per i pagamenti effettuati nel 2014

20. Altre passivita correnti e non correnti

Le altre passivita accolgono le voci riportate nella tabella seguente distinte
tra quota corrente e quota non corrente:

3112.2014 31.12.2013 Variazioni

quota quota non quota quota non quota quota non

corrente corrente corrente corrente corrente corrente

For.1do stabilizzazione 0 20.304 0 28184 0 (7.880)
tariffe

Acconti 67.014 0 76.060 0 (9.046) 0

Altri debiti 55.287 0 53122 0 2165 0

Contributi 9.721 122.225 12.264 152.416 (2.543) (30.191)

Totale 132.022 142.529 141.446 180.600 (9.424) (38.071)

Il fondo stabilizzazione tariffe riferito interamente alla Capogruppo, ¢ stato
creato nel 2003, in sede di approvazione del bilancio 2002 da parte
dellAssemblea tenutasi in data 9 maggio 2003, mediante destinazione
della Riserva da definizione crediti tributari e loro regolarizzazioni (Legge
289/02) per 72.697 migliaia di euro. Negli esercizi successivi si &
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incrementato per effetto della destinazione, deliberata dall’Assemblea, di
parte dei risultati di esercizio conseguiti da ENAV ed utilizzato in coerenza
con i fini istituzionali. Con I'assemblea tenutasi nel mese di agosto 2013, la
validita di tale fondo & stata estesa per il triennio 2013/2015 con la finalita
di sostenere il mercato attraverso il calmieramento degli oneri a carico dei
vettori per il servizio di assistenza al volo.

Nel 2014 il fondo stabilizzazione tariffe si e incrementato di 16.500 migliaia
di euro a seguito della destinazione di parte del risultato di esercizio 2013
come da assemblea di approvazione del bilancio 2013 di ENAV tenutasi
il del 5 agosto 2014 e si & decrementato per 24.380 migliaia di euro in
riduzione della tariffa di terminale di terza fascia come gia stabilito in sede
di determinazione della relativa tariffa per I'esercizio 2014.

La voce acconti ammonta a complessivi 67.014 migliaia di euro e si
riferiscono per 62.829 migliaia di euro al debito verso I'’Aeronautica Militare
per la quota degli incassi di competenza ricevuti nel 2014 per i servizi di
rotta e di terminale e per 4.185 migliaia di euro al debito verso ENAC per
gli incassi di competenza inerente gli stessi servizi.

Il debito verso AMI per i servizi di rotta ammonta a 52.413 migliaia
di euro (57404 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) e verra posto
in compensazione con il credito vantato nei confronti del Ministero
dell'Economia e delle Finanze (MEF) fino a capienza dell'importo e la
restante parte verra pagata successivamente all'approvazione del bilancio
al MEF, come gia avvenuto peril 2013, in cui il residuo debito & stato oggetto
di pagamento in data 31 ottobre 2014. Il debito verso AMI per i servizi di
terminale ammonta a 10.415 migliaia di euro (10.399 migliaia di euro al
31 dicembre 2013) e in conformita a quanto previsto dalla legge 183/2011
che ha avuto decorrenza dal 1° luglio 2012, la quota parte di competenza
dei ricavi tariffari di terminale viene erogata all’/Aeronautica in due quote
annue. Nel 2014 sono stati erogati complessivamente 19.271 migliaia di
euro riguardanti il secondo semestre 2013 ed il primo semestre 2014. 1l
debito iscritto rappresenta la quota del secondo semestre 2014 che verra
erogata entro il mese di aprile 2015.

Con decorrenza dall'esercizio 2011, in conformita a quanto previsto dai
regolamenti comunitariin materia, nella determinazione della tariffa dirotta
e di terminale vengono considerati anche i costi di supervisione di ENAC -
Ente Nazionale per I'Aviazione Civile. Tale determinazione ha comportato
che, la quota parte dei ricavi di competenza di ENAC determinati sulla base
dei costi comunicati e delle Unita di Servizio sviluppate, rappresentano un
debito per ENAV, rilevato in questa voce, che al 31dicembre 2014 ammonta
a 4.185 migliaia di euro (8.257 migliaia di euro al 31 dicembre 2013). Nel
mese di dicembre 2014 & stato erogato ad ENAC l'intero debito iscritto
nell'esercizio precedente.

Gli altri debiti si riferiscono principalmente al debito verso il personale che
ammonta a 41.927 migliaia di euro e riguarda il debito per ferie maturate e
non godute pari a 14.463 migliaia di euro, tendenzialmente stabile rispetto
all'esercizio precedente, e I'accantonamento del costo del personale nelle
voci variabili rilevato per competenza pari a complessivi 26.676 migliaia di
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euro che registrano un leggero decremento rispetto al 2013 di 264 migliaia
di euro. La voce in oggetto accoglie inoltre il debito verso la previdenza
integrativa per 8.381 migliaia di euro che sono stati versati nei primi mesi
del 2015 ad i fondi di previdenza aziendale del Gruppo quali Prevaer e
Previndai e agli altri fondi scelti dal personale dipendente.

L'incremento dell'esercizio degli altri debiti si riferisce principalmente alla
riclassifica in questa voce, dai risconti passivi nella quota non corrente,
dellimporto di 1.857 migliaia di euro che sara oggetto di restituzione alla
Commissione Europea nel 2015 a seguito del mancato riconoscimento di
parte del pre-finanziamento ottenuto sul progetto ADS-B della controllante.

La voce contributi accoglie: i) i contributi PON reti e mobilita relativi al
periodo 2000/2006 e 2007/2013 riguardanti specifici investimenti
effettuati negli aeroporti del sud per complessivi 56.976 migliaia di euro
(79.454 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) che registrano nell’'esercizio
una variazione in diminuzione di complessivi 22.478 migliaia di euro
riguardanti, per 11.350 migliaia di euro, il rigiro a conto economico della
quota di competenza dell'esercizio riferito agli ammortamenti degli
investimenti a cui i contributi si riferiscono, e per 11.128 migliaia di euro
al definanziamento del progetto di investimento sul Centro di Controllo
d'Area di Brindisi - 4 flight, come da delibera dell’Autorita di vigilanza. La
quota a breve ammonta a 8.586 migliaia di euro e riguarda l'importo che
si riversera a conto economico nei prossimi 12 mesi; ii) i contributi in conto
impianti a valere sugli investimenti per gli aeroporti militari, ai sensi di
quanto previsto dalla Legge 102/09, pari a 67.596 migliaia di euro (68.550
migliaia di euro al 31 dicembre 2013) che registrano un decremento di 954
migliaia di euro per il rigiro a conto economico della quota di competenza
dell'esercizio per I'ammodernamento dei sistemi tecnologici dell'aeroporto
di Verona Villafranca e per gli interventi effettuati sull'aeroporto di Comiso
e Ciampino. La quota corrente ammonta a 993 migliaia di euro; iii) altri
contributi su investimenti per 7.337 migliaia di euro (15.717 migliaia di euro
al 31dicembre 2013) riferiti principalmente a finanziamenti europei ottenuti
in ambito TEN-T. Nello specifico, la variazione netta dell’'esercizio pari a
negativi 8.380 migliaia di euro si riferisce a decrementi per complessivi
11.667 migliaia di euro di cui 8.920 migliaia di euro relativi alla quota di pre-
finanziamento ricevuta a fine 2013 e di competenza degli altri partecipanti
al progetto "ANSPs Interim Deployment Programme Implementation”
finanziato in ambito TEN-T per nuove implementazioni tecnologiche e
procedurali legati al trasporto aereo in cui la Capogruppo ha il ruolo di
coordinatore, a cui & stato rigirato I'importo nel mese di gennaio 2014. Sullo
stesso progetto nel mese di giugno e stata incassata la seconda tranche di
pre-finanziamento la cui quota di competenza del Gruppo rilevata in questa
voce e che rappresenta I'incremento dell’'esercizio € pari a 2.540 migliaia
di euro. Nel 2014 e stato ottenuto un ulteriore finanziamento in ambito
TEN-T per il progetto di interesse comune per |'attuazione delle capacita
avanzate di trattamento dei dati di volo (FDP) in Europa con incasso della
prima tranche di pre-finanziamento pari a 747 migliaia di euro. La quota
rigirata a conto economico di competenza dell'esercizio ammonta a 828
migliaia di euro e la quota classificata nelle altre passivita correnti a 106
migliaia di euro.



Note lllustrative del Gruppo ENAV 127

21. Debiti tributari e previdenziali

| debiti tributari e previdenziali ammontano a 32.932 migliaia di euro,
tendenzialmente stabili rispetto al 2013, e sono composti come da tabella
di seguito allegata.

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Debiti tributari 8.322 8.129 193
nglh Yerso istituti 24610 24 675 (65)
di previdenza
Totale 32.932 32.804 128

I debititributari, tendenzialmentein linearispetto all'esercizio precedente, si
riferiscono principalmente alle ritenute effettuate al personale dipendente
e versate nel mese di gennaio 2015 per 7.776 migliaia di euro e per 366
migliaia di euro al debito per IRES.

[l debito verso istituti di previdenza, tendenzialmente invariato rispetto
all'esercizio precedente, accoglie sia gli oneri sociali maturati sulle
competenze del personale dipendente relative al mese di dicembre e
versate nel mese successivo che la quota dei contributi sul costo del
personale rilevato per competenza per complessivi 13.356 migliaia di euro.




128

ENAV - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Informazioni sulle voci di conto economico consolidato

22. Ricavi da attivita operativa e per balance

| ricavi da attivita operativa e per balance ammontano rispettivamente a
812.638 migliaia di euro e a negativi 16.016 migliaia di euro e registrano
rispettivamente un incremento di 33.036 migliaia di euro e un decremento
di 36.476 migliaia di euro. Le tabelle di seguito riportate mostrano il
dettaglio delle singole voci:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Ricavi di rotta 589.395 567.638 21.757
Ricavi di terminale 171722 169.312 2.410
E.sen2|o.n| dirotta e 14.936 14165 7
di terminale
Ricavi da mercato terzo 12.905 8.695 4.210
Contrlb.u.tl |nt.egrat|V|. 24380 19.792 4588
da stabilizzazione tariffe
Totale ricavi da attivita 812.638 779,602 33.036

operativa

| ricavi di rotta si attestano a 589.395 migliaia di euro e registrano un
incremento rispetto all'esercizio precedente di 21.757 migliaia di euro
interamente dovuto alle maggiori unita di servizio sviluppate nell'esercizio
pari a +2,45% rispetto al consuntivo 2013 (+0,01% 2013 su 2012) e che
riguardano in particolar modo il traffico internazionale. La tariffa applicata
per il 2014 & rimasta invariata rispetto al 2013 e corrisponde a Euro 78,83
come da piano di performance nazionale 2012 - 2014.

| ricavi di terminale che ammontano a 171.722 migliaia di euro si sono
incrementati di 2.410 migliaia di euro per le maggiori unita di servizio
sviluppate nell’'esercizio pari a +2% rispetto al consuntivo 2013 (-3,6%
2013 su 2012) e l'entrata di due nuovi aeroporti di competenza della
Capogruppo quali Roma Ciampino e Verona Villafranca aeroporti militari
aperti al traffico civile con decorrenza 1° giugno 2014. Relativamente alle
tariffe di terminale applicate per il 2014, ENAV ha stabilito nell'esercizio
tre zone di tariffazione determinate in conformita alle soglie identificate
nei regolamenti europei 390 e 391 del 2013 fermo restando che per il
2014 si continua ad applicare nelle tre zone il recupero integrale dei costi
in applicazione del regolamento 1794,/2006. Le zone di tariffazione sono
formate da: i) Aeroporto di Roma Fiumicino con una tariffa di 195,79 euro;
ii) aeroporti di Milano Linate, Milano Malpensa e Venezia Tessera con una
tariffa di 214,15 euro; iii) tutti gli altri 43 aeroporti con una tariffa di 246,05
euro che sconta gia una quota che rimane a carico della Controllante per
I'utilizzo del fondo stabilizzazione tariffe.
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| ricavi legati alle esenzioni di rotta e di terminale pari rispettivamente a
10.940 migliaia di euro (10.805 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) e
3.296 migliaia di euro (3.360 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) risultano
tendenzialmente stabili rispetto all'esercizio precedente e si riferiscono ai
voli esenti principalmente militari.

| ricavi da mercato terzo si attestano a 12.905 migliaia di euro e registrano
un incremento rispetto all'esercizio precedente di 4.210 migliaia di euro
riguardante sia il servizio di assistenza al volo prestato presso I'aeroporto
di Comiso e Crotone che per il contratto per la fornitura di servizi di
consulenza, tecnici e di formazione per la modernizzazione dei sistemi e
dei processi organizzativi e normativi della Libyan Civil Aviation Authority
nonché per I'aeroporto di Dubai.

[l contributo integrativo da stabilizzazione tariffe per 24.380 migliaia
di euro corrisponde a quanto imputato in sede di determinazione della
tariffa di terminale di terza fascia, intervento effettuato al fine di sostenere
il mercato nell'attuale periodo di crisi. Il mancato incremento del traffico
di terminale rispetto alla previsione tariffaria ha determinato |'utilizzo del
fondo per l'intero importo impegnato in ambito tariffario.

La componente rettificativa delle tariffe per balance ammonta a negativi
16.016 migliaia di euro ed e determinata dagli elementi riportati nella
tabella seguente:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Eg:ﬁ;gg;jg’:ﬁ,amo 41.321 57.505 (16.184)
Effetto attualizzazione (4.064) (1.017) (3.047)
Variazioni per balance 0 7.623 (7.623)
Utilizzo balance (53.273) (43.651) (9.622)
Totale (16.016) 20.460 (36.476)

La voce rettifiche tariffe per Balance dell'anno rappresenta l'integrazione
tariffaria derivante dalla consuntivazione dei volumi di traffico e/o costi
posti a confronto con i valori preventivati in sede di determinazione
tariffaria prima dell’'adeguamento al loro fair value a seguito dell’effetto
dell'attualizzazione. La voce accoglie il balance dirotta paria 33.184 migliaia
dieuro, il balance di terminale per 1.845 migliaia di euro e il balance di rotta
per i costi derivanti dalla transizione ai principi contabili internazionali per
6.292 migliaia di euro. Il dettaglio delle voci & riportato in nota 11.

L'effetto dell'attualizzazione pari a negativi 4.064 migliaia di euro deriva
dallo scorporo della componente finanziaria insita nel meccanismo del
balance, attuato mediante attualizzazione del balance generato nell'anno,
secondo un piano predefinito di recupero.
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L'utilizzo balance per 53.273 migliaia di euro si riferisce al riversamento a
conto economico delle quote di balance rilevate negli esercizi precedentiin
conformita a quanto effettuato in sede di determinazione della tariffa per
il 2014. In particolare I'utilizzo riguarda I'ultima quota del balance 2009 e
delle quote parziali dei balance rilevati nel 2011 e nel 2012.

23. Altri ricavi operativi

Gli altri ricavi operativi ammontano a 51.252 migliaia di euro e registrano
un decremento rispetto al 31 dicembre 2013 di 3.429 migliaia di euro. Gli
altri ricavi operativi sono cosi composti:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Contributiin conto 12.339 15.255 (2.916)
impianti
Contributiin conto 31,623 30.823 800
esercizio
Fmanz@mentl 4622 4633 an
Europei
Altri ricavi 2.668 3.970 (1.302)
e proventi
Totale 51.252 54.681 (3.429)

| contributiin conto impiantiriguardano il riconoscimento a conto economico
di parte del risconto passivo commisurato agli ammortamenti generati dai
cespiti a cui il contributo si riferisce, come riportato al commento della
nota n. 20.

| contributi in conto esercizio riguardano per 30 milioni di euro I'importo
riconosciuto alla Controllante ai sensi dell'art. 11 septies Legge 248/05 al
fine di compensare i costi sostenuti per garantire la sicurezza dei propri
impianti e la sicurezza operativa. La restante parte pari a 1.623 migliaia di
euro si riferisce sia a progetti in conto esercizio finanziati in ambito TEN-T
con decorrenza 2014 che alla formazione finanziata da Fondimpresa.

| finanziamenti europei riguardano la quota di competenza del Gruppo per
la partecipazione a progetti europei quali SESAR, che rappresenta la parte
maggiore, e altri progetti minori quali we free, gamma ed accepta.

Gli altri ricavi e proventi accolgono principalmente le penalita applicate
ai fornitori per il ritardo nel rispetto dei tempi contrattualmente definiti. Il
decremento di 1.302 migliaia di euro rispetto all'esercizio precedente ¢ in
massima parte riferito ai minori distacchi verso terzi, di cui quello verso il
provider tedesco DFS e terminato a fine 2013.
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24. Costi per beni, per servizi, godimento beni di terzi
ed altri costi operativi

| costi per beni, servizi, godimento beni di terzi ed altri costi operativi
ammontano complessivamente a 170.336 migliaia di euro e
tendenzialmente in linea rispetto all'esercizio precedente. Il dettaglio dei
suddetti costi e riportato nella seguente tabella:
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3112.2014 31.12.2013 Variazioni
Costi per acquisto di beni 7.257 9.394 (2137)
Costi per servizi:
Costi per manutenzioni 20.973 20.548 425
Costi per contribuzioni 40535 41694 (1159)
eurocontrol
Costi per utenze 42.548 39103 3.445
e telecomunicazioni
Costi per assicurazioni 7.282 7.034 248
Pulizia e vigilanza 6.190 7.022 (832)
Altri costi riguardanti il personale 9.544 11.333 (1.789)
Prestazioni professionali 18.425 13.328 5.097
Altri costi per servizi 7.801 5.734 2.067
Totale costi per servizi 153.298 145.796 7.502
Costi per godimento beni di terzi 6.972 7.346 (374)
Altri costi operativi 2.809 8.154 (5.345)
Totale 170.336 170.690 (354)

| costi per acquisto di beni accolgono principalmente i costi sostenuti per
I'acquisto di parti di ricambio relativi ad impianti ed apparati utilizzati per il
controllo del traffico aereo e la relativa variazione delle rimanenze che nel
2013 ammontava a negativi 1.579 migliaia di euro e nel 2014 a positivi 13
migliaia di euro.

| costi per servizi registrano nell'esercizio un incremento netto di 7.502
migliaia di euro relativo a: i) costi per manutenzioni per nuovi contratti
stipulati nell'esercizio quali il supporto alla gestione e manutenzione
del sistema SIPRO - AIRNAS,; ii) i costi per utenze e telecomunicazioni
per i nuovi impianti collegati alla rete e-net nel 2014; iii) prestazioni
professionali per supporti specialistici sia infragruppo che per progetti
europei oltre alle attivita legate alla privatizzazione e transizione ai principi
contabili internazionali con connesso adeguamento di procedure e sistemi
informativi a supporto. Occorre segnalare che l'incremento & anche
dovuto all'imputazione di costi a conto economico che non possiedono i
requisiti per essere classificati come attivita immateriale come avveniva
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per i principi contabili nazionali. La voce beneficia anche della riduzione dei
costi per la vigilanza a seguito dei nuovi contratti stipulati e degli altri costi
del personale legati alle trasferte.

| costi per godimento beni di terzi si riducono di 374 migliaia di euro
principalmente per il termine dei contratti di locazione di alcuni immobili
a valere sull'ultimo trimestre del 2014 a seguito del trasferimento del
personale della Capogruppo nei nuovi uffici siti nella stessa area del Centro
di Controllo d’ Area di Ciampino.

Gli altri costi operativi si riducono di 5.345 migliaia di euro in quanto
nell'esercizio precedente conteneva il valore dei beni depositati presso
terzi che sono stati oggetto di sottrazione nel mese di dicembre 2013.

25. Costo del personale

Il costo del personale ammonta a 466.198 migliaia di euro e registra un
incremento netto rispetto all’'esercizio precedente di 6.558 migliaia di euro
come da tabella di seguito riportata:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Salari e stipendi, di cui:
retribuzione fissa 268.415 260.574 7.841
retribuzione variabile 59.714 61.570 (1.856)
Totale salari e stipendi 328.129 322144 5.985
Oneri sociali 107.091 105.340 1.751
z;gz:snto difine 20951 20167 784
Altri costi 10.027 11.989 (1.962)
Totale costo del personale 466.198 459.640 6.558

La voce salari e stipendi si & incrementata complessivamente di 5.985
migliaia dieuro, di cui 7.841migliaia di euroriferita allaretribuzione fissa per:
i) cambi di abilitazione ed aumento del superminimo per ristrutturazione
salariale del personale CTA che pesa circa per 3,1 milioni di euro; ii) aumento
dei minimi e superminimi in conformita a quanto previsto nel CCNL con
decorrenza dal mese di ottobre 2014 che pesa circa 1,1 milione di euro; iii)
aumento retributivo previsto dal CCNL che ha avuto decorrenza dal mese
di luglio 2013 che quindi nell'esercizio in esame & pesato per l'intero anno
rispetto ai sei mesi del 2013 con un impatto di circa 1,8 milioni di euro;
iv) crescita fisiologica delle retribuzioni. La retribuzione variabile, invece,
registra un decremento di 1.856 migliaia di euro principalmente attribuibile
al minore accantonamento per ferie maturate e non godute da parte del
personale dipendente grazie all'attenzione prestata dal Gruppo nel far
fruire i giorni di ferie al personale sia di struttura che operativo.
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Gli oneri sociali si incrementano di 1.751 migliaia di euro a seguito della
maggiore base imponibile e gli altri costi si riducono di 1.962 migliaia di
euro sia per il minore incentivo all’esodo pari a circa 1 milione di euro che
ha interessato numero 28 unita (numero 30 unita nel 2013) che ai minori
costi legati all'assicurazione del personale dipendente e dirigente per il
rinnovo della convenzione che ha registrato un risparmio di costi di 894
migliaia di euro.

Nelle seguenti tabelle viene riportato sia l'organico aziendale suddiviso per
categoria che per profilo professionale:

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Dirigenti 80 87 @
Quadri 399 386 13
Impiegati 3.707 3.725 18)
Consistenza finale al 31 4186 4198 a2)

dicembre 2014

26. Costi per lavori interni capitalizzati

| costi per lavori interni capitalizzati che ammontano a 24.660 migliaia
di euro (28129 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) registrando un
decremento di 3.469 migliaia di euro rispetto all'esercizio precedente, si
riferiscono alla capitalizzazione dei costi del personale dipendente per
I'attivita svolta sui progetti di investimento in corso di esecuzione ed alla
realizzazione interna di progetti di investimento relativi alla manutenzione
evolutiva sui software degli impianti di controllo del traffico aereo oltre
all'ammodernamento di alcuni aeroporti italiani.
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27. Proventi e oneri finanziari

La voce in oggetto ammonta complessivamente a negativi 5.602 migliaia
di euro e comprende proventi finanziari per 3.448 migliaia di euro, oneri
finanziari per 9.075 migliaia di euro e utili su cambi per 25 migliaia di euro.
| proventi finanziari sono cosi composti:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
AProvent‘l da partecipazione 250 250 0
in altre imprese
Provelflt| f||jan2|ar| da 0 1814 (1.814)
attualizzazione balance
Proventi finanziari da
attivita finanziarie non 43 43 0
correnti
Interessi attivi su credito
IVA a rimborso 684 /19 (35)
Altri interessi attivi 2.471 2.081 390
Totale proventi finanziari 3.448 4907 (1.459)

| proventi da partecipazioni in altre imprese accolgono il dividendo erogato
nel 2014 dalla societa ESSP di diritto francese, in continuita rispetto al 2013.

Le altre voci registrano globalmente un decremento di 1.459 migliaia di
euro imputabile principalmente ai proventi finanziari da attualizzazione
dei balance che nell'esercizio 2014 ha evidenziato un saldo negativo di
3.059 migliaia di euro, come da tabella successivamente riportata. Gli altri
interessi attivi accolgono principalmente gli interessi di mora applicati ai
vettori aerei per il ritardato pagamento delle tariffe.

Gli oneri finanziari ammontano a 9.075 migliaia di euro e sono
dettagliatamente riportati nella seguente tabella:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Interessi passivisu 3.669 5.436 1.767)
finanziamenti bancari
Irllte.re55| pas§|V| su benefici 1689 1560 129
ai dipendenti
Onerl.flnan.2|ar| su 3.059 0 3.059
attualizzazione balance
Altri interessi passivi 658 1.230 (572)

Totale oneri finanziari 9.075 8.226 849
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L'incremento netto di 849 migliaia di euro & principalmente imputabile
agli oneri finanziari per |'attualizzazione del balance e si riferisce all'effetto
legato alla rettifica del valore attuale del correlato credito, registrata
a seguito della modifica dei piani di recupero nella tariffa. Il principale
decremento e invece ascrivibile ai minori oneri finanziari sui finanziamenti
bancari sia per il minore utilizzo delle linee di credito a breve che per la
riduzione dei tassi di interesse.

28. Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito ammontano complessivamente a 27.464 migliaia di
euro e sono composte come da tabella di seguito riportata:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
IRES 6.168 15.412 (9.244)
IRAP 22.958 24.652 (1.694)
imposte esercizi precedenti (126) 81 (207)
Totale imposte correnti 29.000 40.145 (11.145)
Imposte anticipate (2.060) (56) (2.004)
Imposte differite 524 333 191
Totale imposte correnti, 27.464 40.422 (12.958)

anticipate e differite

Per maggiori dettagli sulla rilevazione delle imposte anticipate e differite si
rinvia a quanto riportato nella nota 9.
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Altre informazioni

29. Garanzie

Le garanzie si riferiscono a fidejussioni prestate a terzi nel nostro interesse
per 3.303 migliaia di euro (2.526 migliaia di euro al 31 dicembre 2013), e
registrano un incremento netto di 777 migliaia di euro tra nuove emissioni e
svincolo di fidejussioni precedenti. L'incremento si riferisce principalmente
a fidejussioni rilasciate sia per la partecipazione a gare europee che per la
sottoscrizione dei relativi contratti.

30. Rapporti con parti correlate
Le parti correlate sono identificate secondo quanto previsto dallo IAS 24.

Per parti correlate al Gruppo ENAV si intendono i Ministeri controllanti
e vigilanti, quali il Ministero dell'Economia e delle Finanze e il Ministero
delle Infrastrutture e dei Trasporti, oltre alle entita sottoposte al controllo
del Ministero dell’'Economia e delle Finanze. | rapporti intrattenuti con i
Ministri controllanti e vigilanti sono conseguenti a disposizioni normative
e riguardano: i) prestazioni di servizi di assistenza al volo addebitati
al Ministero dell'Economia e delle Finanze; ii) servizi di sicurezza degli
impianti contribuiti dal Ministero delle Infrastrutture e dei Trasporti. Tali
rapporti sono illustrati nella descrizione delle singole voci di bilancio
effettuate nella nota illustrativa.

Viene riportata di seguito una tabella di sintesi dei rapporti di natura
economica e patrimoniale tra il Gruppo e le parti correlate:

MEF MIT

2014 2013 2014 2013
Rapporti patrimoniali
Crediti Commerciali 14.2M 25488 40.434 69.362
Crediti Finanziari 0 0 0 0
Debiti Commerciali (52.413) (57.404) 0 0
Totale (38.202) (31.916) 40.434 69.362
Rapporti economici
Ricavi 14.21 14158 30.000 30.000
Costi per servizi 0 0 0 0
Costi capitalizzati 0 0 0 0

Totale 14.21 14158 30.000 30.000
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Per parti correlate si intendono anche i rapporti con i dirigenti che hanno
responsabilita strategiche e che erano in carica al 31 dicembre 2014. |
relativi compensi intesi quale retribuzione annua lorda ammonta a 1.073
migliaia di euro.

| dirigenti con responsabilita strategiche non hanno posto in essere
nell'esercizio alcuna operazione direttamente o tramite stretti familiari con
il Gruppo e le imprese che ne fanno parte o con altre parti ad esse correlate.

31. Attivita e passivita distinte per scadenza
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Entro l'esercizio

. Dal 2° al 5° esercizio Oltre il 5° esercizio Totale
successivo

Attivita f|nar12|ar|e 719 2250 12.917 15.886
non correnti
Attivita per imposte 0 27.884 0 27.884
anticipate
Crediti trlbu'tarl 0 25232 0 25932
non correnti
Crediti commeruall 0 63.414 56.085 119.499
non correnti
Totale 719 118.780 69.002 188.501
Passivita finanziarie 46136 93.846 87.920 227902
P.assnl/lta per imposte 0 3979 0 3279
differite
Altre passivita non correnti 0 1n6.472 26.058 142.530
Debiti comrperaah 0 7803 0 7803
non correnti
Totale 46136 221.400 113.978 381.514

Le attivita finanziarie non correnti con scadenza oltre il 5° esercizio sono
relative al credito iscritto verso la societa da cui & stato acquistato il ramo
di azienda di Techno Sky e rappresenta il TFR che si presume sia ancora in
azienda nel periodo di riferimento.

| crediti commerciali non correnti con scadenza oltre il 5° esercizio si
riferiscono esclusivamente a quota parte dei balance iscritti nel 2014 ed in
esercizi precedenti.

Le passivita finanziarie oltre il 5° esercizio si riferiscono a finanziamenti
bancari. Si rimanda a tal fine a quanto riportato nella nota seguente n. 33.
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Le altre passivita non correnti con scadenza oltre il 5° esercizio siriferiscono
alla quota dei contributi in conto impianti commisurata agli ammortamenti
dei progetti di investimento a cui si riferiscono.

32. Contratti derivati

Per neutralizzare i rischi derivanti dalle variazioni del tasso di cambio per
I'acquisto in USD della societa Aireon, la Capogruppo in data 20 dicembre
2013 ha sottoscritto quattro contratti derivati collegati alle quattro tranche
previste per I'acquisto della partecipazione di una quota complessivamente
pari al 12,5%. Al 31 dicembre 2014 sono state perfezionate due operazioni
di acquisto valuta estera rispetto alle quattro originarie.

Al 31 dicembre 2014 & stato valutato il fair value dei contratti residui
attraverso il valore comunicato dall'lstituto di credito, opportunamente
rettificato in accordo al principio contabile IFRS 13. In particolare il mark
to market positivo, pari a 1.863 migliaia di euro, & stato adeguato per
tenere conto anche dell'effetto del non-performance risk, ossia il rischio che
una delle parti non rispetti i propri impegni contrattuali per effetto di un
possibile default e contabilmente rilevato a riserva di patrimonio netto con
contropartita nelle attivita finanziarie correnti per 383 migliaia di euro e
non correnti per 1.480 migliaia di euro.

Nello specifico, rispetto delle previsioni dell'lFRS 13, il fair value di un
derivato deve includere il rischio che una, o entrambe le controparti
non ottemperino alle proprie obbligazioni (Credit Risk Adjustemnt). In
dettaglio, sotto il profilo finanziario il Credit Value Adjustment (CVA) &
il valore atteso della perdita derivante dal fallimento della controparte,
qualora il fair value del derivato sia positivo. || Debt Value Adjustment
(DVA), invece, rappresenta il valore della perdita attesa in caso di default
della Societa stessa, qualora il valore equo sia negativo.

Di seguito le caratteristiche contrattuali ed il relativo valore equo, come da
comunicazione della Banca, alla data del 31 dicembre 2014

Controvalore

Tipo Data Data Data Nozionale Cambio . MtM

Controparte . . L termine
operazione stipula iniziale scadenza (USD) forward Banca

(euro)
BNL Buy l;fez 20/12/13  14/02/14  28/09/15 16.837 1,3580 12.398 1.496
BNL Buy lIJfISez 20/12/13  14/02/14 27/12/17 6.122 1,3630 4.492 400

Totale 22.959 16.890 1.896
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Di seguito i dati di fair value al 31 dicembre 2014, adeguati per tenere in
considerazione il Credit Value Adjustment:
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. . Nozionale Controvalore Crefjlt Value MtM banca

Controparte Tipo operazione R MtM Banca Adjustment
(USD) termine (euro) con CVA

(CVA)
BNL Buy USD Flex 16.837 12.398 1.496 1e) 1.480
BNL Buy USD Flex 6.122 4.492 400 16) 384
Totale 22.959 16.890 1.896 (32) 1.864

Per tali strumenti non e stato possibile individuare un mercato attivo. Il
fair value e stato quindi determinato con una metodologia coerente
con il livello 2 della gerarchia del fair value definita da IFRS 7 e IFRS 13.
Infatti, pur non essendo disponibili quotazioni da un mercato attivo per gli
strumenti (livello1) & stato possibile rilevare dati osservabili direttamente
o indirettamente sul mercato su cui basare le valutazioni.

| derivati oggetto di analisi presentano le caratteristiche sostanziali che
determinano la natura di strumenti di copertura. Con riferimento a detti
strumenti vengono di seguito riportate le seguenti informazioni richieste
dai Principi Contabili Internazionali IFRS:

Maturity Analysis

Strumenti derivati cambio

Scadenza (in euro/000)

Entro 1 mese

Tra1e 3 mesi

Tra 3 e 6 mesi

Tra 6 e 12 mesi 1.482

Trale 2 anni

Tra 2 e 3 anni 386

Tra3 e 5 anni

Tra5e10 anni

Oltre 10 anni

Totale 1.868
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Sensitivity Analysis

Delta PN cambio Delta PN cambio

Tipo operazione Fair value Eur/USD +5% Eur/USD -5%

Acquisto a termine 1.863 2.983 1128

33. Gestione dei rischi
Rischio di credito

[l rischio di credito per il Gruppo ENAV al 31dicembre 2014 & rappresentato
dal valore contabile dei crediti commerciali correnti verso clienti che
rappresentano la maggiore esposizione in bilancio. A fronte del rischio
di inadempienza da parte dei clienti riconducibile principalmente ad
Eurocontrol, mandataria alla gestione ed all'incasso dei creditiversoivettori,
e iscritto in bilancio un apposito fondo svalutazione la cui consistenza
viene rivista periodicamente, anche sulla base delle informazioni fornite
da Eurocontrol stessa per i crediti di rotta e di terminale. Il processo di
svalutazione adottato da ENAV prevede che le posizioni verso i clienti
siano oggetto di svalutazione individuale in funzione della situazione
finanziaria del singolo vettore, del ritiro della licenza di volo e dell’anzianita
del credito. Al 31dicembre 2014 'ammontare dei crediti commerciali verso
clienti, anche societa di gestione, considerati di dubbia recuperabilita sono
pienamente coperti dal fondo svalutazione crediti stanziato in bilancio.

Rischio di liquidita

[Irischiodiliquiditarappresentailrischiocheil Gruppo, puressendosolvibile,
possa trovarsi nelle condizioni di non poter far fronte tempestivamente
agli impegni di pagamento, previsti o imprevisti, per difficolta nel reperire
risorse finanziarie, o che sia in grado di farlo solo a condizioni economiche
sfavorevoli a causa di fattori legati alla percezione della propria rischiosita
da parte del mercato. La liquidita del Gruppo viene generalmente gestita e
monitorata dalla Capogruppo a livello sostanzialmente accentrato al fine
di ottimizzare la complessiva disponibilita di risorse finanziarie, svolgendo
un’attivita di direzione e di coordinamento per le societa del Gruppo
che possono accedere direttamente a fonti di finanziamento di mercato
sopperendo ai fabbisogni primariamente con i flussi di cassa generati
dalla ordinaria gestione, utilizzando una pluralita di fonti di finanziamento
nonché assicurando, nel contempo, un'opportuna gestione delle eventuali
eccedenze di liquidita. Nel rispetto degli indirizzi generali fissati dal
vertice, la Funzione Amministrazione, Finanza e Controllo definisce la
struttura finanziaria di breve e di medio lungo periodo e la gestione dei
relativi flussi finanziari. Le scelte sono state principalmente orientate a: i)
garantire risorse finanziarie disponibili adeguate per gli impegni operativi
di breve termine previsti, sistematicamente monitorati attraverso I'attivita
di pianificazione e riprevisione di tesoreria; ii) mantenere un liquidity
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buffer prudenziale sufficiente a far fronte ad eventuali impegni inattesi; iii)
assicurare un adeguato livello di elasticita per i programmi di sviluppo a
medio lungo termine della Capogruppo, relativi ai contratti di investimento
per la modernizzazione tecnologica ed infrastrutturale degli impianti di
assistenza al volo. A tal fine, la Capogruppo gestisce il rischio di liquidita
adottando politiche finanziarie basate sulla diversificazione dei soggetti
finanziatori, e perseguendo una strategia di gestione dell'indebitamento
che prevede una struttura diversificata delle fonti di finanziamento, in
termini sia di natura degli affidamenti bancari, caratterizzati da doti di
flessibilita nella possibilita di rientro e rinegoziazione cui ricorrere per
la copertura dei propri fabbisogni finanziari e sia attraverso un profilo di
scadenze equilibrato.

Al 31 dicembre 2014 il Gruppo ENAV ritiene di avere accesso a fonti di
finanziamento sufficienti a soddisfare i bisogni finanziari programmati,
tenuto conto della propria capacita di generare flussi di cassa, della
diversificazione delle fonti di finanziamento e della disponibilita di linee di
credito, disponendo di unariserva di liquidita stimata in 408 milioni di euro
rappresentata da disponibilita liquide e linee di credito non utilizzate.

Nella tabella seguente viene riportata la scadenza dei finanziamenti
bancari a medio lungo termine esposti al lordo dell’'effetto derivante dal
metodo del costo ammortizzato (maturity analysis):
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Debito residuo

Finanziatore Tipologia al 3112.2014 <1anno dala2anni da3ab5anni > 5 anni
Medio lungo

Medio Credito Centrale termine a 5 10.000 1.667 3.333 5.000 0
anni
Medio lungo

Intesa San Paolo termine a3 15.000 15.000 0 0 0
anni
Medio lungo

Unicredit terminea5 32.000 8.000 8.000 16.000 0
anni
Medio lungo

Unicredit terminea s 70.000 20.000 20.000 30.000 0
anni
Medio lungo

BEI - Banca Europea termine a 15 100.000 0 0 12.080 87.920

per gli Inv.ti .
anni

Totale 227.000 44.667 31.333 63.080 87.920
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| principali finanziamenti a lungo termine della Capogruppo presentano
impegni (covenants) che sono misurati sulla base del bilancio consolidato
chiuso al 31 dicembre di ciascun esercizio. | principali covenant ed impegni
previsti per tali finanziamenti possono essere riassunti come segue:

¢ indebitamento finanziario netto/EBITDA non superiore a 1,5-3 volte;
indebitamento finanziario lordo/EBITDA non superiore a 3 volte;
indebitamento finanziario netto/patrimonio netto non superiore
a 0,7 volte;

EBITDA /oneri finanziari lordi non inferiore a 6 volte;

clausole di negative pledge, in base alla quale ENAV non costituira
o fornira a terzi garanzie o privilegi aggiuntivi rispetto a quelli gia
disciplinati nei singoli contratti da parte della Societa a meno che una
garanzia equivalente non sia estesa pariteticamente ai finanziamenti
in commento;

e clausole di material changes in base alle quali, al verificarsi di un evento
significativo (change of control, modifiche nell’attivita caratteristica,
cross default, ecc) & previsto un conseguente adeguamento del
contratto, in mancanza del quale si configurerebbe un’ipotesi di
rimborso anticipato;

e clausoledirisoluzione del contratto con ipotesi di esigibilita immediata
in presenza di specifici eventi, quali procedure concorsuali e stato di
insolvenza, sospensione dei pagamenti alla scadenza, non veridicita e
incompletezza delle dichiarazioni e garanzie prestate.

Con riferimento sia agli esercizi pregressi, la Capogruppo ha sempre
rispettato i covenant previsti dai contratti di finanziamento. Tali covenant
sono statidefinitisullabase deiprincipi contabilinazionali precedentemente
adottati. Alla data del 31 dicembre 2014, sulla base del nuovo set di principi
contabili adottati dal Gruppo non sussistono elementi tali da ritenere che
la Capogruppo non rispetti i covenant.

Rischio di tasso di interesse

Le principali fonti di esposizione del Gruppo a rischio di tasso sono
riconducibili alla volatilita dei flussi di interesse connessi ai finanziamenti in
essere a medio lungo termine indicizzati al tasso variabile e le cui oscillazioni
influiscono sul livello degli oneri finanziari netti rilevati a conto economico e
sul valore dei cash flows futuri. Per limitare tale rischio, il Gruppo effettua sia
una sistematica attivita di negoziazione con gli istituti di credito, tutti sempre
di primario standing, al fine di sfruttare le opportunita di ottimizzazione del
costo del debito, che mediante la diversificazione strategica delle passivita
finanziarie a tasso variabile ed a tasso fisso, articolando in modo efficace
il mix nella struttura e nelle forme tecniche dei finanziamenti concordati.
Nell'esercizio 2014 il costo medio dell'indebitamento bancario & stato pari
a circa il 1,8%, sostanzialmente analogo all'esercizio precedente, effetto
combinato del protrarsi di un generale andamento favorevole del mercato dei
tassi di interesse e degli spread applicati e nonché della riduzione del livello
di utilizzo degli affidamenti disponibili nel corso del periodo di riferimento. |l
Gruppo, anche nell'esercizio 2014, ha portato avanti una strategia finanziaria
di riposizionamento della struttura del debito verso impegni a medio/lungo
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termine, conservando adeguate riserve di elasticita per far fronte alla gestione
dei fabbisogni infrannuali.

Rischio di cambio

[l rischio di cambio & legato a variazioni sfavorevoli dei tassi di cambio
tra I'euro e le principali divise estere con conseguenti variazioni negative
di grandezze economiche e patrimoniali denominate in divisa estera. Il
Gruppo ENAV opera principalmente sul mercato italiano ed e pertanto
esposto solo limitatamente al rischio di cambio. L'attuale esposizione
al rischio di cambio deriva essenzialmente dai flussi di cassa relativi ad
investimenti in divisa estera, principalmente il dollaro statunitense, per
l'acquisto della quota di partecipazione nella societa di diritto statunitense
Aireon LLC, coperta mediante la sottoscrizione di un contratto di acquisto
a termine di valuta statunitense per un importo corrispondente al
corrispettivo pattuito per l'acquisizione della suddetta partecipazione. Si
rimanda a quanto riportato nella nota 32 sui contratti derivati di copertura.
[l bilancio consolidato & inoltre soggetto al rischio di cambio insito nei
valori di consolidamento delle partecipazioni denominate in divise diverse
dall'euro. La gestione del rischio di cambio viene perseguita nell'ambito di
una policy aziendale di copertura basata su una valutazione specifica delle
operazioni, che tipicamente richiede anche I'utilizzo di contratti finanziari
derivati.

Rischi per contenziosi

[l contenzioso in materia tributaria, amministrativa, civile e di lavoro viene
seguito dalle competenti funzioni del Gruppo ENAV che hanno fornito,
per la redazione del presente Bilancio, un quadro completo ed esaustivo
dei diversi procedimenti civili, amministrativi e giuslavoristici. A fronte del
contenzioso, il Gruppo ha effettuato una valutazione puntuale del rischio di
soccombenza da cui € emersa la necessita di costituire, prudenzialmente,
dei specifici fondi per quei contenziosi il cui esito negativo e stato ritenuto
probabile e per il quale si e ragionevolmente potuto procedere alla sua
quantificazione. Per quei giudizi il cui esito negativo e stato ritenuto
soltanto possibile, non si & proceduto a specifici stanziamenti in accordo
con le norme in materia di formazione del bilancio.

Allo stato attuale non si ritiene che dalla definizione dei contenziosi in essere
possano emergere oneri significativi a carico de Gruppo oltre a quanto gia a
tale titolo stanziato nei fondi per accantonamenti al 31 dicembre 2014.

Indagini e procedimenti giudiziari
[ 2014 e stato caratterizzato dalla prosecuzione delle azioni gia intraprese
neglianni precedenti, volte a consentire la tutela de Gruppo con riferimento

a talune azioni giudiziarie pendenti.

La Capogruppo risulta costituita parte civile nel procedimento penale nei
confronti di ex Amministratore Delegato e di ex dirigente della Societa per
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le ipotesi di reato di cui all'art. 319 e 321 c.p. Al predetto procedimento,
attualmente in fase di istruttoria dibattimentale, & stato per connessione
riunito quello a carico di ex Amministratore Delegato per l'ipotesi di
concorso nel reato di cui all'art. 7, commi 2 e 3, legge n. 194/1975 e all'art.
4, comma 1, legge n. 659/1981.

ENAV ha provveduto a costituirsi parte civile nel procedimento penale
pendente nei confronti di ex Presidente del Consiglio di Amministrazione
di ENAV, di ex dirigente di ENAV e di vertici di societa terza - ex fornitrice
della controllata Techno Sky - per i reati di cui agli artt. 81,319 e 321.Si & in
attesa di riunione a tale procedimento della posizione di altro ex dirigente
di ENAV, imputato per i medesimi reati, in relazione alla quale la Societa si
costituira parte civile.

Risulta intervenuto provvedimento di archiviazione del procedimento
penale per le ipotesi di reato di cui all'art. 323 c.p. per quanto concerne
ex Amministratore Delegato, e di cui all'art. 640 co. 2 n. 1 c.p. per quanto
concerne ex dirigente.

A gquanto consta prosegue il procedimento penale nei confronti di dirigente
della societa per il reato di cui all'art. 378 c.p. a seguito della notifica
all'imputato in data 29 agosto 2013 dell'avviso di conclusione delle indagini
preliminari ex art. 415 bis c.p.p.

Pende procedimento penale nei confronti, tra gli altri, di vertice di ex societa
di progettazione edilizia, ex amministratore delegato ed ex consigliere
d'amministrazione di ENAV nonché vertice di societa subappaltatrice di
fornitore di ENAV con riferimento ad ipotesi di reato di cui all'art 110 c.p.,
art. 7,commi2e3,L.195/1974 e art. 4, comma 1, L. 659/1981, oltre che per
il reato di cui all'art. 8, L. 74/2000, con specifico riferimento a subappalti
inerenti il contratto per 'ammodernamento dell’Aeroporto di Palermo.
In relazione a tale procedimento si & in data 8 aprile 2014 provveduto
a consegnare documentazione nella disponibilita di ENAV all’Autorita
Giudiziaria; la Societa ha inoltre conferito incarico per I'esperimento delle
valutazioni propedeutiche all'adozione di iniziative di tutela.

Anche a seguito dell'avvenuta definizione con sentenze di patteggiamento
dei procedimenti penali per reati emersi nel contesto dell'indagine avviata
dalla Procura della Repubblica di Roma negli anni 2010/2011, a carico di
ex consiglieri d'amministrazione, ex vertici di cessati fornitori, ex vertici
e dirigenti e consulenti di societa terze ENAV ha intrapreso iniziative
stragiudiziali propedeutiche alle azioni finalizzate a conseguire il ristoro
dei danni, anche all'immagine, cagionati alla Societa, anche per i fini
interruttivi della prescrizione.

In relazione a illecita sottrazione di beni e materiali di ENAV in deposito
presso magazzino diterzi, ENAV ha provveduto a sporgere, nel febbraio 2014,
formale denuncia-querela nonché ad interessare la compagnia assicurativa
per le verifiche inerenti la copertura del sinistro ai sensi di polizza.

A seguito della denuncia querela di ENAYV, la Procura procedente ha avviato
procedimento penale nell'ambito del quale & pervenuta alla Societa, in
qualita di persona offesa da reato, richiesta di rinvio a giudizio immediato
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per il reato di cui all'art. 61 n. 11, 646 c.p. contestato ad uno degli imputati.

In relazione al risolto contratto stipulato tra ENAV e SELEX ES in data
26 giugno 2009 per I'Ammodernamento del Sistema aeroportuale
dell’Aeroporto di Palermo, la Societa seguita a trattenere, ai sensi e per
gli effetti di cui alla scrittura privata sottoscritta in data 24 dicembre
2012, un ammontare di circa 3,9 milioni di Euro, a titolo di opportuna
cautela ed in pendenza degli ulteriori accertamenti ivi previsti. Di seguito
agli ulteriori accertamenti effettuati da ENAV, che hanno consentito di
meglio perimetrare i citati scostamenti di congruita relativi al contratto in
questione, sono in corso interlocuzioni con il fornitore al fine di pervenire
alla definitiva chiusura della fattispecie in modo cautelativo per ENAV.

In relazione al risolto contratto di investimento relativo al sistema ADS-B,
definitoin maniera cautelativa perla Societa conil riconoscimento diimporti
inferiori a quelli originariamente contrattualizzati, in considerazione della
circostanza che quota parte delle lavorazioni relative al predetto contratto
ha formato oggetto di finanziamento TEN-T in favore della Societa, & stata
assicurata la piu trasparente informativa agli interlocutori istituzionali
nazionali ed europei circa le iniziative da ENAV intraprese nella gestione di
taletematica. All'esito dell’istruttoriaespletata, I'agenzia INEA haritenutodi
chiedere ad ENAV la restituzione dell'importo oggetto di prefinanziamento
nella misura complessiva di circa 1,8 milioni di Euro, avuto riguardo alla
ritenuta non compliance della fattispecie delle previsioni degli artt. 111.3.7.1
e ll1.2.5 delle General Conditions allegate alla Decisione di finanziamento.

In data 3 luglio 2013 & stato da SELEX ES instaurato arbitrato nei
confronti della controllata Techno Sky al fine di dirimere la controversia
relativa alle rispettive partite di dare ed avere in merito al risolto rapporto
contrattuale tra le stesse avente ad oggetto la fornitura dei sistemi meteo
per 'ammodernamento del Sistema Aeroportuale di Palermo “Falcone
Borsellino”.

Tale contratto, del valore di 8,1 milioni di Euro e negozialmente collegato
al sopra citato contratto stipulato tra ENAV e SELEX ES, si componeva di
un lotto base e di un lotto opzionale, entrambi oggetto di sub-affidamento
nella quasi interezza, circa 7 milioni di Euro, da Techno Sky alla societa Arc
Trade Srl, oggi fallita.

A valle delle note vicende giudiziarie che hanno interessato quest'ultima,
nella cui procedura fallimentare Techno Sky, ritualmente insinuata, ha
richiesto la liquidazione in via chirografaria dell'importo di 6,5 milioni di
Euro, ad oggi la controllata ha la disponibilita materiale della fornitura
inerente il lotto base e di quota parte di quello opzionale, mentre lo
strumento Wind Tracer Infrared Doppler Lidar System (Radar Lidar), anche
rientrante nella parte opzionale, pur essendo stato ordinato e pagato quasi
interamente da parte di Techno Sky alla societa Arc Trade, non & stato da
quest'ultima mai consegnato.

La predetta procedura arbitrale, il cui lodo, a seguito di proroghe, & atteso
entro il termine del 27 ottobre 2015, pende attualmente in fase istruttoria.

Di seguito al Decreto del 7 marzo 2013 del Direttore Generale delle
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Finanze presso il Ministero dell’'Economia e delle Finanze, di concerto con
il Direttore del Dipartimento per i Trasporti, la Navigazione ed i Sistemi
Informativi e Statistici presso il Ministero delle Infrastrutture e dei Trasporti,
di dismissione e contestuale retrocessione al Demanio ed al Patrimonio
dello Stato di una prima tranche di beni AVL (nonché di aree esterne
al sedime aeroportuale), non ulteriormente strumentali alla fornitura
dei servizi istituzionali di ENAV nel nuovo assetto delle competenze di
settore, proseguono le attivita del tavolo di lavoro bilaterale ENAC/ENAV
propedeutiche all'emissione di ulteriore provvedimento per la dismissione
degli altri aiuti visivi e luminosi a suo tempo patrimonializzati in favore di
ENAV e dalla stessa a tutt'oggi gestiti e manutenuti.

34. Compensi alla societa di revisione e ad amministratori
e sindaci

| corrispettivi complessivi spettanti alla Societa di revisione sono stati pari
a 849 migliaia di euro ed includono i corrispettivi di competenza corrisposti
alla stessa nell'esercizio per altri servizi di verifica diversi dalla revisione
legale dei conti.

| compensi ad Amministratori e Sindaci ammontano a complessivi 496
migliaia di euro come da tabella di seguito riportata:

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Amministratori 387 767 (380)
Sindaci 109 122 13)
Totale 496 889 (393)

| compensi degli Amministratori comprendono sia I'importo riconosciuto
allAmministratore Unico fino al mese di settembre, che il compenso al
Consiglio di Amministrazione. Si precisa che i compensi dei rappresentanti
del Ministero dell'Economia e delle Finanze e del Ministero delle
Infrastrutture e dei Trasporti, vengono riversati, laddove sussista un
rapporto di dipendenza, ai citati Ministeri.

35. Fatti intervenuti dopo la data di riferimento del bilancio

In data 21 gennaio 2015, la controllata ENAV North Atlantic LLC ha versato il
saldo relativo alla seconda tranche contrattualmente prevista per I'acquisto
della quota di partecipazione in Aireon LLC pari a circa 6,4 milioni di dollari.

In data 13 aprile 2015, 'Assemblea degli Azionisti di ENAV ha deliberato la
riduzione volontaria del capitale sociale, ai sensi dell'art 2445 del codice
civile, per I'importo di 180 milioni di Euro. Tale operazione di releverage, da
ricondurre nell’'ambito del pit ampio processo di privatizzazione, dovrebbe



Note lllustrative del Gruppo ENAV

consentire, peraltro, di rendere piu efficiente |'attuale struttura finanziaria
di ENAV, caratterizzata da un livello di leva, sia in termini assoluti che in
termini comparativi, mediamente inferiore rispetto alle societa quotate e
non quotate in qualche modo comparabili, a beneficio della valutazione
della Societa e delle connesse aspettative dell’/Azionista.

Per quanto concernelasceltadellostrumentofinanziarioritenuto pitidoneo
per acquisire la provvista necessaria da porre a servizio dell'operazione,
premesso |'attuale momentum del mercato del debito particolarmente
favorevole per l'effetto combinato di tassi di interesse ai minimi storici e
spread di credito in restringimento, in data 8 maggio 2015 il Consiglio di
Amministrazione ha deliberato I'emissione di un prestito obbligazionario,
ai sensi dell'art 2410 del codice civile, da collocare presso gli investitori
istituzionali, per un importo equivalente alla suddetta riduzione del capitale
sociale, fino a 180 milioni di Euro, durata fino a 10 anni e con modalita di
rimborso a scadenza (Bullet).
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Attestazione del Presidente e del Dirigente Preposto sul bilancio consolidato

@‘ENAV

ATTESTAZIONE DEL PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE E DEL DIRIGENTE
PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI DI ENAV S.P.A. SUL
BILANCIO CONSOLIDATO AL 31 DICEMBRE 2014

1. Le sottoscritte Maria Teresa Di Matteo e Loredana Bottiglieri, rispettivamente Presidente del
Consiglio di Amministrazione e Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari
di ENAV S.p.A,, tenuto conto:

= diquantec previsto dall'art. 18 bis dello Statuto sociale di ENAV S.p.A;

= diquanto precisato nel successivo punto 2;

attestano l'adeguatezza, in relazione alle caratteristiche del Gruppo, e I'effettiva applicazione
delle procedure amministrativo contabili per la formazicne del Bilancio consolidato nel corso
dell'esercizio 2014.

2. Al riguardo si rappresenta che il Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili
societari di ENAV S.p.A. oltre alle lettere di attestazione, ha acquisito, dalle principali societa
rienfranti nel perimetro di consolidamento, informazioni sulle attivitd svolte propedeutiche al
rilascio delle attestazioni.

In base alle informazioni acquisite non sono emersi aspetti di rilievo.

Tali atlivith sono state effettuate in coerenza ccn il modello Internal Control — Integrated
Framework emesso dal Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission
che rappresenta un framework di riferimento per il sistema di controllo internc generaimente
accettato a livello internazionale.

3. Si attesta, inoltre, che il Bilancio consolidato:

a) ¢ redatto in conformitd ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella
Comunitd Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento europeo e
del Consiglio del 19 luglio 2002;

b) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabil;

c) & idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretia della situazione patrimaoniale,
economica e finanziaria dell'insieme delle imprese incluse nel consolidamento del Gruppo
ENAV.

Roma, 29 maggio 2015

Il Presidente del Consiglic di Amministrazione Il Dirigente Preposto alla redazione
dei documenti contabili societari

Maria Teresa Di Matteo 4] a Bbttigliey
oy 7k, -
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ai sensi dell'art. 14 del D.Lgs. 27.1.2010, n. 39




152

ENAV - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Feionli Srmal & Yaing Lol Tem & 35 D6 A2478)
1 Pa 32 Fin; =29 Of T24TES0L
O] 98 Boma LT

Buliding a betier
working worid

Relazione della societa di revisione
ai sensi dell'art. 14 del D.Lgs. 27.1.2010, n, 39

All'azionista dell’'Enav 5.p.A,

. Abbiamao svolto la revisione contabile del bilancio consolidato, costituito dallo stato

patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto di conto economico complessivo, dal
prospetto delle variazioni del patrimonio netto, dal rendiconto linanziario e dalle relative
note esplicative, dell'Enav 5.p.A. e sue controllate ("Gruppo Enav™) chiuso al 21 dicembre
2014, La responsabilita della redazione del bilancio in conformita agli International
Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea compete agli amministratori
dell’Enav S.p.A.. E' nostra la responsabilith del giudizio professionale espresse sul bilancio
& basato sulla revisione contabile,

. Il nostro esame & stato condotto secondo i principi di revisione emanati dal Consiglio

MNazionale del Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla Consob,
In conformita ai predetti principi, |a revisione & stata pianificata e svolta al fine di acquisire
ogni elemento necessario per accertare se il bilancio consolidato sia viziato da errori
significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il procedimento di revisione
comprende I'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi probativi a supporto
dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione dell'adeguatezza
e della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime
effettuate dagli amministratorl. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevaole
base per I'espressione del nostro giudizio professionale.

Per il giudizio relativo al bilancio consolidato dell'esercizio precedente, | cui dati sono
presentati ai fini comparativi, si fa riferimento alla relazione da nol emessa indata &
novembre 2014,

. A nostro giudizio, il bilancio consolidato del Gruppo Enav al 21 dicembre 2014 & conforme

agli International Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea; esso
pertanto & redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione
patrimeniale e finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa del Gruppo Enav per
I'esercizio chiuso a tale data.
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4. La respansabilita della redazione della relazione sulla gestione, in conformita a quanto
previsto dalle norme di legge, compete agli amministratori dell'Enav 5.p.A.. E' di nostra
competenza 'espressione del giudizio sulla coerenza della relazlione sulla gestione con il
bilancio, come richiesto dalla legge, A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal
principio di revisione 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e
degli Espert! Contabili e raccomandato dalla Consob. A nostro giudizio la relazicne sulla
gestione & coerente con il bilancio consolidato del Gruppo 31 dicembre 2014,

Roma, 11 glugno 2015

Reconta Ernst & Young S.p.A.
———

aurg Ottaviani
{Socio)
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Stato patrimoniale

Attivita

Note 3112.2014 3112.2013 01.01.2013
Attivita non correnti
Attivita materiali 4 1144.054.984 1189.980.932 1.258191108
Attivita immateriali 57.964.972 64.896.225 63.748.043
Partecipazioni 6 142.909.458 114.825.938 114.698.647
Attivita flna.n2|ar|e S 383.449 0 0
non correnti
Attivita per imposte 8 19.926.468 18.296.837 19179.526
anticipate
Crediti tributari 9 23164181 23164181 23164181
non correnti
Crediti commerciali 10 119.498.770 85.892.046 73.222.592
non correnti
Totale attivita non correnti 1.507.902.282 1.497.056.159 1.552.204.097
Attivita correnti
Rimanenze 1 61.644.735 61.613.633 63142.090
Crediti commerciali 10 224.531.288 278.092.868 379.406.635
correnti
Crediti verso imprese 12 13.925.666 15.708197 11.268.208
del gruppo
Attivita finanziarie correnti 7 1.479.856 0 0
Crediti tributari 9 74.571.339 49.310.747 54.918.773
Altre attivita correnti 13 18.110.834 29.453.674 15.984.202
Attivita po§sedute 0 0 1607.478
per la vendita
Disponibilita liquide 14 111.089.486 92.344.388 52.763.88]1
e mezzi equivalenti
Totale attivita correnti 505.353.204 526.523.507 579.091.267
Totale attivita 2.013.255.486 2.023.579.666 2131.295.364

Valori in euro
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Stato patrimoniale

Patrimonio netto e passivita

Note 31.12.2014 31.12.2013 01.01.2013
Patrimonio netto
Capitale sociale 1121.744.385 1121.744.385 1121.744.385
Riserve 41.622.660 41.060.671 63.733.028
Utili/(perdite) portati a nuovo 81.479.457 80.826.824 50.142.675
Utile/(perdita) di esercizio 38.827.033 51180.234 47.993.682
Totale patrimonio netto 15 1.283.673.535 1.294.812.114 1.283.613.770
Passivita non correnti
Fondi rischi e oneri 16 3.682.255 6.964.943 6.066.254
Tfr e altri benefici ai dipendenti 17 40.201.690 35.238.717 38.444.571
Passivita per imposte differite 8 3.278.527 3.203.472 2.448.925
Passivita finanziarie 18 181.766.028 126.414.631 129.065.773
non correnti
Debiti commerC|aI| 20 2803.390 0 0
non correnti
Altre passivita non correnti 19 142.529.753 180.600.401 180.698.023
Totale passivita non correnti 379.261.643 352.422.164 356.723.546
Passivita correnti
Quota a breve dei fondi 16 4.693.475 1.826.000 7.093.913
rischi e oneri
Debiti commerciali correnti 20 14.551.775 128.993.240 153.022.735
Debiti verso imprese 12 34.733.407 38.389.038 44.549.731
del gruppo
Debiti tributari e previdenziali 21 25962144 25.989.608 27.990.715
Passivita finanziarie correnti 18 44.743.367 46.068.591 124.281.579
Altre passivita correnti 19 125.636.140 135.078.91 134.019.375
Totale passivita correnti 350.320.308 376.345.388 490.958.048
Totale passivita 729.581.951 728.767.552 847.681.594
Totale patrimonio netto 2.013.255.486 2.023.579.666 2131.295.364

e passivita

Valori in euro
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Conto economico

Note 2014 2013
Ricavi
Ricavi da attivita operativa 22 810.250.562 778152.578
Balance 22 (16.015.835) 20.460.475
Altri ricavi operativi 23 49.840.073 53.862.490
Totale ricavi 844.074.800 852.475.543
Costi
Costi di materie prime,
sussidiarie, di consumo 24 (3.647.263) (5.657.197)
e merci
Costi per servizi 24 (203.467.484) (193.361.152)
Costo del personale 25 (403.213.249) (396.813.892)
;otjri;er godimento beni 24 (4.596.239) (4.913.648)
Altri costi operativi 24 (3.178.780) (8.544.891)
CC;’;ittia‘l)i‘;;;at;’o” interni 26 5.436.932 6.501.721
Totale costi (612.666.083) (602.789.059)
Ammortamenti 4e5 (157.005.122) (150.379.944)
?rvi;L‘ézaez;‘é?ivzlzfgdite/ 4¢10 (5.586.031) (11.557.920)
Accantonamenti 16 (284.444) 3.802.857
Risultato operativo 68.533.120 91.551.477
Proventi e oneri finanziari
Proventi finanziari 3.400.597 4.851.505
Oneri finanziari (8.369.011) (6.860.081)
Utile (perdita) su cambi 14.729 11.229
;‘:};an';g:;"’e”ti e oneri 27 (4.953.685) (1.997.347)
Risultato prima delle imposte 63.579.435 89.554.130
Imposte sul reddito 28 (24.752.402) (38.373.896)
Risultato netto d'esercizio 38.827.033 51.180.234

Valori in euro
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Conto economico complessivo

161

Note 2014 2013
Risultato netto dell’'esercizio 38.827.033 51180.234
Componenti di conto economico complessivo
che saranno successivamente riclassificate nell'utile/
(perdita) di esercizio:
vaIL.Jtaz'lone al fair value degli strumenti finanziari 2529447 (670.699)
derivati
R ) . .
effet.to fiscale q§lla va.lut.a2|or1e a.I fair value (695.598) 184.442
degli strumenti finanziari derivati
Totale componenti di conto economico complessivo
che saranno successivamente riclassificate nell’utile/ 1.833.849 (486.257)
(perdita) di esercizio
Componenti di conto economico complessivo che
non saranno successivamente riclassificate nell’utile/
(perdita) di esercizio:
® utili/(perdite) attuariali su benefici ai dipendenti (5.238.951) 1.532.873
effettQ f|sFa!e degli u'tlll/(perd|te) attuariali su 1440711 (421.540)
benefici ai dipendenti
Totale componenti di conto economico complessivo che
non saranno successivamente riclassificate nell’utile/ (3.798.240) 1111.333
(perdita) di esercizio
Totale Utile (Perdita) di conto economico complessivo 36.862.642 51.805.310

Valori in euro
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Prospetto delle variazioni del patrimonio netto

Capitale sociale

Riserve

Riserva legale

Riserve diverse

Riserva per utili/
(perdite) attuariali per
benefici ai dipendenti

Saldo al 1 gennaio 2013 1121.744.385 9.099.497 58.920.635 (4.287.104)

Destinazione del

risultato di esercizio 0 2.309.533 0 0

precedente

Dismissione beni AVL 0 (25.606.966)

Erogazione dividendo 0 0

Utile/(perdita)

complessiva rilevata,

di cui:

® utile/(perdita)
rilevata direttamente 0 0 0 1111.333
a Patrimonio netto

° u.tlle/(plerdlta) 0 0 0 0
di esercizio

;3'1d3° al 31 dicembre 1121.744.385 11.409.030 33.313.669 (3175.771)

Destinazione del

risultato di esercizio 0 2.526.380 0 0

precedente

Destinazione fondo

stabilizzazione tariffe 0 0 0 0

Erogazione dividendo 0 0 0 0

Utile/(perdita)

complessiva rilevata,

di cui:

® utile/(perdita)
rilevata direttamente 0 0 0 (3.798.240)
a Patrimonio netto

o .
u.t||e/(p.e|.'d|ta) 0 0 0 0
di esercizio

>aldoal 31 dicembre 1121.744.385 13.935.410 33.313.669 (6.974.011)

2014
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Riserva Totale riserve Utili/(perdite) Utile/(perdita) Totale
Cash Flow Hedge portati a nuovo di esercizio Patrimonio netto
0 63.733.028 50.142.675 47993.682 1.283.613.770

0 2.309.533 45.684.149 (47.993.682) 0
(25.606.966) 0 (25.606.966)

0 (15.000.000) (15.000.000)

(486.257) 625.076 0 0 625.076
0 0 0 51.180.234 51.180.234
(486.257) 41.060.671 80.826.824 51.180.234 1.294.812.114
0 2.526.380 48.653.854 (51180.234) 0

0 0 (16.500.000) 0 (16.500.000)

0 0 (31.501.221) 0 (31.501.221)
1.833.849 (1.964.391) 0 0 (1.964.391)
0 0 0 38.827.033 38.827.033
1.347.592 41.622.660 81.479.457 38.827.033 1.283.673.535
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Rendiconto finanziario

2014 2013
A - Disponibilita liquide ed equivalenti all'inizio dell'esercizio 92.344 52.764
Flusso di cassa netto generato/(assorbito) dalle attivita di esercizio
Risultato d'esercizio 38.827 51180
Ammortamenti 157.005 150.380
Variazione netta per passivita per benefici ai dipendenti 4963 (3.206)
Variazione riserve (18.465) (24.982)
Minusvalenze da realizzo attivita materiali 18 0
Svalutazioni di attivita materiali ed immateriali 2.269 6.753
Accantonamenti/assorbimenti fondi per rischi ed oneri (415) (4.369)
Variazione netta di imposte anticipate e imposte differite passive (1.555) 1.638
Decremento/(Incremento) Rimanenze e Lavori in Corso (€1)) 1.528
Decremento/(Incremento) Crediti commerciali correnti 55.344 96.874
Decremento/(Incremento) Crediti commerciali non correnti (33.607) (12.669)
Decremento/(Incremento) Crediti tributari (25.261) 5.608
Variazione delle Altre attivita e passivita correnti 1.900 (12.409)
Variazione delle Altre attivita e passivita non correnti (38.071) (98)
Incremento/(Decremento) Debiti commerciali (5.221) (12.277)
Incremento/(Decremento) Debiti tributari e previdenziali 27) (2.001)
B - Totale flusso di cassa attivita d'esercizio 137.673 241,950
di cui Imposte pagate (36.689) (44.258)
di cui Interessi pagati (3.676) (5.528)
Flusso di cassa netto assorbito dalle attivita di investimento
Investimenti in attivita materiali (96.946) (75.975)
Investimenti in attivita immateriali (9.487) (14.098)
Incremento/(Decremento) debiti commerciali (5.073) (17.913)
Investimenti in altre partecipazioni (28.084) Q127)
C - Totale flusso di cassa attivita di investimento (139.590) (108.113)
Flusso di cassa netto generato dalle attivita di finanziamento
Erogazioni/(Rimborsi) di finanziamenti a medio lungo termine 57.000 (30.000)
Variazione netta delle passivita finanziarie a lungo termine (1.649) 27.349
Variazione netta delle passivita finanziarie a breve termine (1.325) (78.213)
(Incremento)/Decremento delle attivita finanziarie correnti (1.480) 0
(Incremento)/Decremento delle attivita fin. destinate alla vendita 0 1.607
(Incremento)/Decremento delle attivita finanziarie non correnti (383) 0
Distribuzione di dividendi (31.501) (15.000)
D - Totale flusso di cassa attivita di finanziamento 20.662 (94.257)
E - Flusso di cassa complessivo (B+C+D) 18.745 39.580
F - Disponibilita liquide ed equivalenti alla fine dell’'esercizio (A+E) 111.089 92.344

Valori in migliaia di euro
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1. Informazioni generali

ENAV e una societa per azioni con socio unico partecipata al 100%
dal Ministero dell'Economia e delle Finanze (MEF) che esercita i diritti
dell'azionistad'intesaconil Ministrodelle Infrastruttureedei Trasporti (MIT)
che svolge anche il ruolo di Ministro vigilante per il settore dell'aviazione
civile. ENAV SpA nasce nel 2001 dalla trasformazione disposta con legge
n. 665/1996 dell'ente pubblico economico denominato Ente Nazionale
di Assistenza al Volo che, a sua volta, deriva dall’/Azienda Autonoma di
Assistenza al Volo per il Traffico Aereo Generale (A A. AVT.A.G.).

ENAV eroga i servizi di gestione e controllo del traffico aereo e gli altri
servizi essenziali per la navigazione, nei cieli italiani e negli aeroporti civili
nazionali dicompetenzaassicurando i massimistandard tecnicie disistema
nella sicurezza del volo ed il potenziamento tecnologico-infrastrutturale
degli impianti di assistenza al volo. Le “infrastrutture dell’aria”, al pari
delle altre infrastrutture logistiche del sistema paese, necessitano di
manutenzione continua e di sviluppo costante per garantire sicurezza,
puntualita e continuita operativa. Cio, peraltro e indicato chiaramente dalla
normativa comunitaria del Cielo Unico Europeo che, da un lato definisce
I'assetto del sistema di gestione del traffico aereo e dall'altro stabilisce i
target tecnologici, qualitativi, economici ed ambientali a cui tutti i service
provider devono attenersi.

La Societa ha sede legale in Roma, Via Salaria 716, altre sedi secondarie e
presidi operativi su tutto il territorio nazionale.

ENAV detiene significative partecipazioni di controllo e predispone di
conseguenza il Bilancio consolidato di Gruppo, pubblicato unitamente al
presente Bilancio di esercizio.

[l presente Bilancio & stato approvato dal Consiglio di Amministrazione
della Societa nella riunione del 29 maggio 2015 ed & sottoposto a revisione
da parte della societa Reconta Ernst & Young SpA ai sensi dell’art. 2409 bis
del Codice Civile come modificato dall'art. 14 del D. Lgs n. 39/2010.
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2. Forma e contenuto del Bilancio

[IBilanciorelativoall’esercizio chiusoal 31dicembre 2014 & stato predisposto
in conformita agli International Financial Reporting Standards (IFRS) emanati
dall'International Accounting Standards Board (IASB) ed omologati dalla
Commissione Europea, in vigore alla data di bilancio, che comprendono le
interpretazioni emesse dall'International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC), nonché i precedenti International Accounting Standards
(IAS) e le interpretazioni dello Standard Interpretations Committee (SIC)
adottati dall'Unione Europea e contenuti nei relativi Regolamenti UE
pubblicati sino alla data di autorizzazione alla pubblicazione del presente
documento da parte del Consiglio di Amministrazione. Per semplicita,
l'insieme di tutti i principi e delle interpretazioni sopra elencati sono di
seguito collettivamente definiti come gli “IFRS”.

A partire dall'esercizio chiuso al 31 dicembre 2014, la Societa si & avvalsa
della facolta prevista dall'art. 3 e 4 del Decreto Legislativo n. 38 del 28
febbraio 2005, che disciplina l'esercizio delle opzioni previste dall'art. 5
del Regolamento Europeo 1606,/2002 in materia di principi contabili
internazionali, applicando su base volontaria i principi IFRS per la redazione
del Bilancio di esercizio. Precedentemente ENAV predisponeva il proprio
Bilancio di esercizio in accordo con i principi contabili nazionali secondo
quanto disciplinato in materia dal D.Lgs. n. 127 del 9 aprile 1991, cosi
come interpretato dai principi contabili emanati dall'Organismo Italiano di
Contabilita.

Il presente Bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2014 &, pertanto,
il primo bilancio che ENAV predispone in base gli IFRS. | dettagli sulla
transizione ai suddetti principi sono riportati alla Nota 35 a cui si rimanda.

[l Bilancio di esercizio & costituito dai prospetti contabili (situazione
patrimoniale-finanziaria, conto economico, conto economico complessivo,
prospetto delle variazioni del patrimonio netto, rendiconto finanziario)
e dalle presenti Note illustrative, applicando quanto previsto dallo IAS
1 “Presentazione del bilancio” e il criterio generale del costo storico,
con l'eccezione delle voci di bilancio che in base agli IFRS sono rilevate
al fair value, come indicato nei criteri di valutazione delle singole voci.
La situazione patrimoniale-finanziaria & presentata in base allo schema
che prevede la distinzione delle attivita e delle passivita in correnti e non
correnti, mentre nel prospetto di conto economico i costi sono classificatiin
base alla natura degli stessi. Il conto economico complessivo comprende,
oltre al risultato di esercizio, le altre variazioni delle voci di Patrimonio netto
che sono esposte separatamente a seconda che possano essere 0 meno
riclassificati successivamente a Conto economico. Il rendiconto finanziario
¢ stato redatto applicando il metodo indiretto. L'applicazione degli IFRS &
stata effettuata coerentemente con le indicazioni fornite nel “Framework
for the Preparation and Presentation of Financial Statements” e non si sono
verificate criticita che abbiano richiesto il ricorso a deroghe ai sensi dello
IAS 1.

[l Bilancio di esercizio, redatto nel presupposto della continuita aziendale,
viene presentato in euro che rappresenta la valuta funzionale di ENAV.
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Tutti gli importi inclusi nelle tabelle delle seguenti note e nei commenti alle
stesse sono espressi in migliaia di euro, salvo dove diversamente indicato.

Ciascunavocedeiprospetticontabilie postaaraffrontoconil corrispondente
valore del precedente esercizio e, in conformita all'lFRS 1, viene presentato
il prospetto della situazione patrimoniale - finanziaria al 1° gennaio 2013.

3. Principi contabili applicati

Di seguito sono riportati i principi contabili ed i criteri di valutazione piu
rilevanti applicati nella redazione del bilancio di esercizio. Per completezza
di informazione si rinvia anche alla Nota 36 relativa alla transizione ai
principi contabili internazionali.

Attivita materiali

Le attivita materiali sono iscritte al costo storico, comprensivo dei costi
accessori direttamente imputabili e necessari alla messa in funzione del
bene per I'uso per cui e stato acquistato. Le spese di manutenzione e
riparazione, che non siano suscettibili di valorizzare e/o prolungare la vita
residua dei beni, sono spesate nell'esercizio in cui sono sostenute; in caso
contrario vengono capitalizzate.

Le attivita materiali sono esposte al netto dei relativi ammortamenti e di
eventuali perdite di valore. L'ammortamento & calcolato in quote costanti
in base alla vita utile stimata del bene per I'impresa, che e riesaminata con
periodicita annuale ed eventuali cambiamenti, se necessari, sono apportati
con applicazione prospettica. Quando I'attivita oggetto di ammortamento
¢ composta da elementi distintamente identificabili, la cui vita utile
differisce significativamente da quella delle altre parti che compongono
I'attivita, 'ammortamento e effettuato separatamente per ciascuna di tali
parti, in applicazione del metodo del component approach. L'ammortamento
ha inizio quando il bene e disponibile per 'uso.
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La vita utile stimata delle principali classi di attivita materiali € la seguente:

Tipologia Descrizione vita utile (anni)
Fabbricati Fabbricati 25
Manutenzione straordinaria 25
fabbricati
Costruzioni leggere 10
Impianti e macchinari Impianti radiofonici 10
Impianti di registrazione 7
Impianti di sincronizzazione
- 10
e centri di controllo
Centrali manuali ed
. 7
elettromeccaniche
Centrali ed impianti elettrici 10
Ponti radio, apparecchiature
R 10
A.F. e amplificazione
Impianti di alimentazione N
Attrezzature industriali Apparecchlature d
- segnalazione e attrezzature 10
e commerciali S
di pista
Attrezzatura varia e minuta 7
Altri beni Macchln.e elet.tromche. e 7
sistemi telefonici
Mobili e macchine ordinarie
R 10
di ufficio
Apparecchiature per elab. 5
ne dati compresi i computer
Autovetture, motocicli e 4
simili
Velivoli aziendali 15
Equipaggiamento dei
velivoli e sistemi di 10

radiomisure

[l valore contabile delle attivita materiali € sottoposto a verifica, per rilevarne
eventuali perdite di valore, qualora eventi o cambiamenti di situazione
indichino che il valore di carico non possa essere recuperato. Se esiste
un'indicazione di questo tipo e, nel caso in cuiil valore di carico ecceda il valore
recuperabile, le attivita sono svalutate ed iscritte al loro valore recuperabile. ||
valore recuperabile delle attivita materiali & rappresentato dal maggiore tra il

fair value al netto dei costi di vendita e il valore d'uso.

Per un'attivita che non genera flussi finanziari ampiamente indipendenti,
il valore di realizzo & determinato in relazione all'unita generatrice di flussi
finanziari cui tale attivita appartiene. Le perdite di valore sono contabilizzate
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nel conto economico fra i costi svalutazioni e perdite di valore. Tali perdite
di valore sono ripristinate nel caso in cui vengano meno i motivi che le
hanno generate.

Al momento della vendita o quando non sussistono benefici economici
futuri attesi dall'uso di un bene, esso viene eliminato dal bilancio e
l'eventuale perdita o utile (calcolata come differenza tra il valore di
cessione e il valore di carico) viene rilevata a conto economico nell'anno
della suddetta eliminazione.

Attivita immateriali

Le attivita immateriali sono attivita identificabili, privi di consistenza fisica,
controllabili e atti a generare benefici economici futuri e sono iscritte
nell'attivo al costo di acquisto, comprensivo degli oneri accessori di diretta
imputazione necessari a rendere le attivita disponibili per I'uso. Le attivita
immateriali prodotte internamente non sono capitalizzate e si rilevano nel
conto economico dell'esercizio in cui sono state sostenute.

La vita utile delle attivita immateriali € valutata come definita o indefinita.

Le attivita immateriali a vita utile definita sono ammortizzate a quote
costanti lungo la loro vita utile stimata e sottoposte a test di recuperabilita
(impairment test) ogni volta che vi siano indicazioni di una possibile
perdita di valore. La vita utile residua viene riesaminata alla fine di ciascun
esercizio o piu frequentemente se necessario. Le variazioni della vita utile
attesa o delle modalita con cui i futuri benefici economici legati all'attivita
immateriale sono conseguiti dalla societa vengono rilevate modificando
il periodo e/o il metodo di ammortamento e trattate come modifiche
delle stime contabili. Le quote di ammortamento delle attivita immateriali
con vita definita sono rilevate a conto economico nella categoria di costo
coerente con la funzione dell'attivita immateriale.

Le attivita immateriali con vita utile indefinita non sono ammortizzate, ma
sono sottoposte annualmente alla verifica di perdita di valore, sia a livello
individuale sia a livello di unita generatrice di flussi di cassa. La valutazione
della vita utile indefinita e rivista annualmente per determinare se tale
attribuzione continua ad essere sostenibile, altrimenti, il cambiamento da
vita utile indefinita a vita utile definita si applica su base prospettica.

Nel Bilancio di esercizio della societa non sono iscritte attivita immateriali
a vita utile indefinita.

Gli utili o le perdite derivanti dall’alienazione di un bene immateriale sono
misurati come la differenza fra il ricavo netto di vendita e il valore contabile
del bene e sono rilevati a conto economico al momento dell’alienazione.

In particolare, sono identificabili le seguenti principali attivita immateriali
quali diritti di utilizzazione opere dell'ingegno rappresentate da licenze e
software ed altre attivita immateriali con una vita utile stimata di tre anni.
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Partecipazioni

Le partecipazioni in imprese controllate sono iscritte al costo di acquisto,
comprensivo degli oneri accessori di diretta imputazione, rettificato
in presenza di eventuali perdite di valore che sono imputate a conto
economico. Qualora vengono meno le cause che hanno determinato la
svalutazione, si procedera al ripristino del valore fino alla concorrenza della
svalutazione operata. Tale ripristino viene iscritto a conto economico.

Per societa controllate si intendono tutte le societa in cui ENAV ha il potere
di determinare, direttamente o indirettamente, le politiche finanziarie e
operative al fine di ottenere i benefici derivanti dalla loro attivita.

Le partecipazioni in altre imprese sono iscritte al fair value. Nei casi in cui
il fair value non sia determinabile in modo attendibile viene utilizzato il
criterio del costo.

Attivita finanziarie

Le attivita finanziarie sono inizialmente iscritte al loro fair value,
eventualmente rettificato dei costi di transazione e sono successivamente
valutati secondo il criterio del costo ammortizzato usando il metodo del
tasso di interesse effettivo, rettificato in caso di perdite durevoli di valore.

Tali riduzioni di valore sono determinate come differenza tra il valore
contabile e il valore corrente dei flussi di cassa futuri attualizzati al tasso di
interesse effettivo originario.

Crediti commerciali e altri crediti

| crediti commerciali e gli altri crediti sono contabilizzati inizialmente al fair
value e successivamente valutati con il metodo del costo ammortizzato al
netto del fondo svalutazione.

Nel caso in cui la scadenza dei crediti commerciali e delle altre attivita
correntinon rientrino neinormali termini commerciali e non siano produttivi
diinteressi, viene applicato un processo di attualizzazione analitico fondato
su assunzioni e stime. | crediti commerciali, la cui scadenza rientra nei
normali termini commerciali, non sono attualizzati. | crediti commerciali
e gli altri crediti sono inclusi nell’attivo corrente, a eccezione di quelli con
scadenza superiore ai dodici mesi rispetto alla data del bilancio, che sono
classificati nell'attivo non corrente.
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Rimanenze

Le rimanenze, rappresentate essenzialmente da parti di ricambio relative
agli impianti ed apparecchiature per il controllo del volo, sono iscritte al
costo medio ponderato. Tali rimanenze, se non piu utilizzabili in quanto
obsolete, vengono svalutate tramite stanziamento nell'apposito fondo
svalutazione magazzino a rettifica diretta del valore dell’attivo

Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide ed i mezzi equivalenti comprendono i depositi
bancari disponibili e le altre forme di investimento a brevissimo termine, e
il denaro in cassa. Le disponibilita liquide ed i mezzi equivalenti sono iscritti
in bilancio al valore nominale corrispondente al fair value.

Strumenti finanziari derivati

Gli strumenti finanziari derivati stipulati da ENAV sono rappresentati da
contratti a termine in valuta con finalita di copertura del rischio di cambio.
Alla datadistipula del contratto gli strumenti finanziari derivati sonorilevati
al fair value sia in sede di prima iscrizione che ad ogni chiusura annuale. |
derivati sono contabilizzati come attivita finanziarie quando il fair value &
positivo e come passivita finanziarie quando il fair value & negativo.

Gli strumenti finanziari derivati di copertura, unica fattispecie presente
in ENAV, sono contabilizzati secondo le modalita stabilite per I'hedge
accounting solo quando:

e all'inizio della copertura viene designato e documentato formalmente
il rapporto di copertura, i propri obiettivi nella gestione del rischio e la
strategia perseguita;
si prevede che la copertura sia altamente efficace;

I'efficacia puo essere attendibilmente misurata;

¢ |a copertura é altamente efficace durante i diversi periodi per i quali &

designata.

Rispettati i requisiti sopra riportati, per I'operazione posta in essere da
ENAV, si applica il trattamento contabile del “cash flow hedge” e pertanto
la porzione di utile o perdita sullo strumento coperto, relativa alla parte
di copertura efficace, & rilevata nel prospetto delle altre componenti di
conto economico complessivo nella riserva di Patrimonio Netto definita
“cash flow hedge", mentre la parte non efficace e rilevata direttamente nel
prospetto dell'utile/(perdita) d'esercizio tra gli altri costi operativi.

Gli importi riconosciuti tra le altre componenti di conto economico
complessivo sono trasferiti nel prospetto dell'utile/(perdita) di esercizio
nel periodo in cui l'operazione oggetto di copertura influenza il conto
economico, per esempio si verifica una vendita o vi & una svalutazione.
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Se lo strumento di copertura raggiunge la scadenza o & venduto, annullato
o esercitato senza sostituzione, o se viene revocata la sua designazione di
strumento di copertura, o quando la copertura non risponde piu ai criteri
del hedge accounting, qualsiasi profitto o perdita precedentemente rilevato
tra le altre componenti di conto economico complessivo resta iscritto
separatamente nel patrimonio netto fino a quando I'operazione prevista
viene effettuata.

ENAV non stipula contratti derivati a fini speculativi.

Conriferimentoalladeterminazione delfairvalue, ENAV operain conformita
ai requisiti definiti dall'lFRS 13 ogni qualvolta tale misurazione sia richiesta
dai principi contabili internazionali, quale criterio di rilevazione e/o
valutazione ovvero quale informativa integrativa in relazione a specifiche
attivita e passivita. Il fair value esprime il prezzo che si percepirebbe per
la vendita di un'attivita ovvero che si pagherebbe per il trasferimento di
una passivita nell'ambito di una transazione ordinaria posta in essere tra
operatori di mercato alla data di valutazione. Il fair value degli strumenti
quotati in pubblici mercati € determinato facendo riferimento alle
quotazioni (bid price) alla data di chiusura dell’'esercizio.

[l fair value di strumenti non quotati viene misurato facendo riferimento a
tecniche di valutazione finanziaria.

Le attivita e passivita finanziarie valutate al fair value sono classificate neitre
livelli gerarchici di seguito descritti, in base alla rilevanza delle informazioni
utilizzate nella determinazione del fair value stesso. In particolare:

Livello 1: fair value determinato con riferimento a prezzi quotati (non
modificati) su mercati attivi per strumenti finanziari identici;

Livello 2: fair value determinato con tecniche di valutazione con riferimento
a variabili osservabili su mercati attivi;

Livello 3: fair value determinato con tecniche di valutazione con riferimento
a variabili non osservabili.

Finanziamenti, debiti commerciali e altre passivita finanziarie

| Finanziamenti, i Debiti commerciali e le Altre passivita finanziarie sono
inizialmente iscritti al costo, corrispondente al fair value delle passivita,
al netto degli eventuali costi di transazione di diretta imputazione e
successivamente sono valutatial costoammortizzato, applicando il metodo
del tasso di interesse effettivo. | Finanziamenti, i Debiti commerciali e le
Altre passivita finanziarie sono classificati tra le passivita correnti, salvo
quelli che hanno una scadenza contrattuale oltre i dodici mesi rispetto alla
data del bilancio che vengono classificati nelle passivita non correnti.
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Benefici ai dipendenti

Le passivita relative ai benefici a breve termine garantiti ai dipendenti,
erogati nel corso del rapporto di lavoro, sono iscritte per 'ammontare
maturato alla data di chiusura dell'esercizio nell'ambito del costo del
personale.

ENAV ha in essere sia piani a contribuzione definita sia piani a benefici
definiti. | piani a contribuzione definita sono gestiti da soggetti terzi gestori
di fondi, in relazione ai quali non vi sono obblighi a carico della societa e per
i quali ENAV versa contributi, stabiliti contrattualmente, rilevati come costi
del personale secondo il principio della competenza economica.

Il piano a benefici definiti & rappresentato dal fondo di Trattamento di Fine
Rapporto (TFR) maturato fino al 31 dicembre 2006 in quanto, le quote
maturate con decorrenza 1° gennaio 2007 in conformita alla Legge 296
del 27 dicembre 2006 sulla base delle scelte implicite ed esplicite operate
dai lavoratori, sono state destinate ai fondi di previdenza complementare
oppure al fondo di tesoreria gestito dall'Inps. Nel piano a benefici definiti,
I'ammontare del beneficio da erogare al dipendente & quantificabile
soltanto dopo la cessazione del rapporto di lavoro ed & legato a uno o piu
fattori quali I'eta, gli anni di servizio e la retribuzione. Gli obblighi derivanti
dal suddetto piano vengono determinati da un attuario indipendente
utilizzando il metodo della proiezione unitaria del credito. Il valore della
passivita iscritta in bilancio risulta, pertanto, allineato a quello risultante
dalla valutazione attuariale e gli utili e le perdite attuariali emergenti dal
calcolo vengono imputati nel conto economico complessivo nel periodo in
cui emergono tenuto conto del relativo effetto fiscale differito.

Fondi rischi e oneri

| fondi rischi e oneri sono iscritti a fronte di perdite ed oneri di natura
determinata, di esistenza certa o probabile dei quali, tuttavia, sono
indeterminati 'ammontare o la data di accadimento. L'iscrizione viene
effettuata solo quando esiste un‘obbligazione attuale (legale o implicita)
risultante da un evento passato, quando e probabile un'uscita di risorse
per far fronte a tale obbligazione e quando & possibile effettuare una stima
affidabile del suo ammontare.

Quando I'effetto finanziario del tempo e significativo e le date di pagamento
delle obbligazioni sono attendibilmente stimabili, i fondi sono attualizzati
utilizzando un tasso di sconto ante imposte che riflette, ove adeguato, la
valutazione corrente del mercato del costo del denaro in relazione al tempo
e, se applicabile, i rischi specifici dell'obbligazione. L'incremento del valore
del fondo a seguito dell'attualizzazione é rilevato come onere finanziario.

Le variazioni di stima degli accantonamenti ai fondi sono riflessi nel
conto economico dell’'esercizio in cui avviene la variazione e portate ad
incremento delle passivita. La variazioni di stima in diminuzione sono
rilevate in contropartita della passivita fino a concorrenza del suo valore
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contabile e, per la parte eccedente, a conto economico nella stessa voce di
cui fanno riferimento.

Gli importi iscritti nei fondi rischi e oneri sono distinti tra quota corrente
e non corrente sulla base della previsione di pagamento/estinzione delle
passivita.

Fondo stabilizzazione tariffe

I Fondo Stabilizzazione Tariffe trae origine da una deliberazione
dell’Assemblea tenutasi in data 9 maggio 2003, mediante destinazione della
Riserva da definizione crediti tributari e loro regolarizzazioni (legge 289/02)
per euro 72.697 migliaia. Negli esercizi successivi si & incrementato per
effetto della destinazione, deliberata dall/Assemblea, di parte dei risultati
di esercizio conseguiti dalla Societa ed utilizzato in coerenza con i fini
istituzionali.

Il Fondo stabilizzazione tariffe si inquadra nella fattispecie dei contributi
pubblici in conto esercizio prevista dallo IAS 20. In sede di rilevazione iniziale
tale contributo viene registrato tra le passivita nella voce Altre passivita non
correnti. Tale passivita viene poi riversata al conto economico dell'esercizio
definito in sede di determinazione tariffaria, al fine di integrare i minori ricavi
realizzati da ENAV nell'esercizio stesso per effetto della stabilizzazione
delle tariffe. Nello specifico, tale Fondo viene utilizzato quando la societa
decide diridurre le tariffe e di conseguenza una parte dei costi sostenuti non
vengono ribaltati sui vettori ma compensati attraverso il riversamento di
una quota di tale contributo a conto economico assicurando I'economicita.
A maggior conforto di quanto anzidetto si sottolinea quanto segue:

il fondo ha natura di contributo con funzione compensativa;
i regolamenti europei in ambito di determinazione delle tariffe stabili-
scono che lo Stato membro puo ridurre le tariffe con sovvenzioni/con-
tributi che consentano alla societa di coprire le perdite;

¢ |adeliberazione assembleare di creazione e variazione del fondo ¢ as-
sunta in base a quanto previsto dal Reg. 1794/06.

Riduzione e ripristino di valore della attivita (impairment test)

Alla data di chiusura del bilancio, il valore di carico dell’attivita o di una
unita generatrice di flussi di cassa “Cash Generating Unit (CGU)" & soggetto
a verifica per determinare se vi sono indicazioni che queste attivita abbiano
subito perdite di valore.

Qualora queste indicazioni esistano, si procede alla stima dell'ammontare
recuperabile di tali attivita per determinare l'eventuale svalutazione da
rilevare.

ENAV effettua questa verifica, determinando il valore recuperabile delle
CGU.
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[l valore recuperabile € determinato quale il maggiore fra il valore equo di
un'attivita o unita generatrice di flussi finanziari al netto dei costi di vendita
e il suo valore d'uso, e viene determinato per singola attivita, ad eccezione
del casoin cuitale attivita generi flussi finanziari che non siano ampiamente
indipendenti da quelli generati da altre attivita o gruppi di attivita, nel qual
caso la Societa stima il valore recuperabile dell’'unita generatrice di flussi di
cassa cui l'attivita appartiene.

Ai fini della determinazione del valore recuperabile viene calcolato il
fair value al netto dei costi di vendita, sulla base dei flussi di cassa attesi
dalle CGU e viene individuato un tasso di sconto adeguato in modo da
calcolare il valore attuale di tali flussi di cassa. | flussi finanziari futuri
sono ricavati dai piani industriali, i quali costituiscono la migliore stima
effettuabile dalla Societa sulle condizioni economiche previste nel periodo
di piano. Le proiezioni del piano coprono normalmente un arco temporale
di cinque esercizi. | flussi finanziari futuri sono stimati facendo riferimento
alle condizioni correnti; le stime pertanto non considerano né i benefici
derivanti da ristrutturazioni future per le quali la Societa non & ancora
impegnata né gli investimenti futuri di miglioramento o di ottimizzazione
dell'attivita o dell'unita.

Se il valore contabile di un'attivita o unita generatrice di flussi finanziari e
superiore al suo valore recuperabile, tale attivita ha subito una perdita
di valore e, di conseguenza, viene svalutata sino a ricondurla al valore
recuperabile.

Le perdite di valore subite da attivita in funzionamento sono rilevate a
conto economico. Il valore di un‘attivita precedentemente svalutata, viene
ripristinato solo se vi sono stati cambiamenti nelle stime utilizzate per
determinare il valore recuperabile dell'attivita dopo I'ultima rilevazione di
una perditadivalore. Intal casoil valore contabile dell'attivita viene allineato
al valore recuperabile, senza tuttavia che il valore cosi incrementato possa
eccedere il valore contabile che sarebbe stato determinato, al netto
dell'ammortamento, se non si fosse rilevata alcuna perdita di valore negli
anni precedenti. Ogni ripristino viene rilevato quale provento a conto
economico. Dopo che e stato rilevato un ripristino di valore, la quota di
ammortamento dell'attivita e rettificata nei periodi futuri, al fine di ripartire
il valore contabile modificato, al netto di eventuali valori residui, in quote
costanti lungo la restante vita utile.

Ricavi

| ricavi sono rilevati per competenza nella misura in cui e probabile che
i benefici economici siano conseguiti dalla societa ed il relativo importo
possa essere determinato in modo attendibile.
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Balance

A livello internazionale gli Stati che aderiscono ad Eurocontrol hanno
utilizzato fino al 31 dicembre 2011 un sistema di tariffazione per la rotta
cosiddetta a “cost recovery”. Tale sistema si basa sul concetto che
I'ammontare dei ricavi sia commisurato al valore dei costi sostenuti per i
servizi di controllo della navigazione aerea di rotta. In virtu di tale principio
la tariffa si attestava a quel valore che consentisse di conseguire, in via
previsionale, I'obiettivo del pareggio economico. A fine esercizio, qualora
i ricavi fossero stati superiori ai costi si sarebbe generato un “balance
negativo” (over recovery) che avrebbe dato luogo alla rettifica a conto
economico dei maggiori ricavi ed all’iscrizione di un debito per balance.
Qualora invece i ricavi fossero risultati inferiori ai costi sostenuti, si
sarebbe rilevato a conto economico un maggior ricavo e si sarebbe iscritto
un credito per "balance positivo” (under recovery). In osservanza del
principio del cost recovery, il Balance rappresentava quindi il risultato del
meccanismo di correzione utilizzato al fine di adeguare 'ammontare dei
ricavi all'effettiva entita dei costi sostenuti e tariffabili. Gli effetti di tale
meccanismo venivano inclusi ai fini tariffari a partire dal secondo esercizio
successivo a quello di riferimento ed imputato a conto economico con il
segno opposto rispetto a quello di rilevazione.

A decorrere dall'esercizio 2012, ed a seguito dell’entrata in vigore del
sistema di prestazioni per i servizi di navigazione aerea in rotta, in accordo
alla normativa comunitaria sul Cielo Unico Europeo, € stato introdotto un
nuovo sistema gestionale basato sulla misurazione ed ottimizzazione delle
performance operative ed economiche, con il conseguente abbandono
del sistema del cost recovery. Lo strumento per l'attuazione dello
schema di prestazioni & il Piano di Perfomance Nazionale, approvato per
il triennio 2012-2014, in cui vengono delineati le azioni e gli obiettivi da
raggiungere nel periodo di riferimento. Tali obiettivi di efficienza prevedono
I'introduzione di elementi di rischio a carico dei provider, sia sul traffico
che sui costi. In particolare, il meccanismo del rischio traffico prevede la
condivisione del rischio sul traffico tra provider ed utenti dello spazio aereo,
per cui le variazioni, positive e negative, comprese fino al 2% del traffico di
consuntivo rispetto al pianificato sono a totale carico dei provider, mentre le
variazioni ricomprese tra il 2% e il 10% sono ripartite nella misura del 70%
a carico delle compagnie aeree e del 30% a carico dei provider. L'eventuale
scostamento positivo o negativo con riferimento al rischio traffico genera,
secondo le regole precedentemente descritte, 'adeguamento dei ricavi di
rotta utilizzando la voce “Rettifica tariffe per Balance dell'anno”.

Relativamente al rischio costi, & stata eliminata la possibilita di trasferire
integralmente agli utenti dello spazio aereo gli eventuali scostamenti tra
quanto pianificato e quanto consuntivato a fine anno. Tali variazioni, sia
in negativo che in positivo, restano quindi a carico dei bilanci dei provider.

Periserviziditerminale, adecorrere dal 2010, viene determinato un balance
ai sensi del Regolamento comunitario 1794/2006 che ha modificato il
sistema di determinazione della tariffa equiparandolo a quanto gia avviene
per la rotta, secondo una logica di cost-cap in conformita inoltre a quanto
stabilito nel contratto di programma sottoscritto con i Ministeri competenti;
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I'eventuale scostamento tra dati preventivi e dati consuntivi comporta
I'adeguamento dei ricavi di terminale utilizzando la voce “Rettifica tariffe
per Balance dell'anno”.

La voce “Rettifica tariffe per balance dell'anno” sara imputata in tariffa non
prima di due esercizi successivi mentre, nell'esercizio in chiusura, viene
riversato a conto economico il credito/debito per Balance rilevato almeno
nei due esercizi precedenti attraverso la voce “Utilizzo Balance".

Tenuto conto che il recupero dei balance attivi e passivi & differito nel
tempo, in accordo con lo IAS 18, ENAV procede alla misurazione di detti
ricavi al loro fair value, attualizzandoli al tasso di interesse medio al quale
recupera risorse finanziarie sul mercato terzo. La rettifica viene portata
in riduzione alla voce di credito/debito per balance a cui si riferisce ed in
riduzione dei ricavi dell'esercizio. Tale importo si rigira a conto economico
negli esercizi successivi per la quota di interessi attivi maturati nel periodo.

Se i piani di recupero dei balance in tariffa vengono modificati, la Societa
provvede a rettificare il valore relativo al credito/debito per balance al fine
di riflettere i flussi finanziari stimati effettivi e rideterminati. Si procede
al ricalcolo del valore contabile determinando il valore attuale dei flussi
finanziari futuri rideterminati applicando il tasso di interesse originario;
la differenza che si genera, oltre a rettificare il valore del debito/ credito
per balance, verra rilevata a conto economico tra le componenti di natura
finanziaria. La modifica nei piani di recupero del balance, trattandosi di
una revisione di stime in seguito all'ottenimento di nuove e maggiormente
puntuali informazioni, non comporta l'aggiustamento dei saldi relativi
ai bilanci precedenti ma comporta un'applicazione prospettica delle
modifiche.

Contributi

| contributi in conto esercizio sono rilevati per competenza nell’'esercizio in
cuiesortoconragionevole certezzail diritto a percepirli, indipendentemente
dalla data di incasso.

| contributi in conto impianti sono rilevati in bilancio nel momento
in cui esiste la ragionevole certezza che le condizioni previste per il
riconoscimento del contributo siano soddisfatte e che i contributi saranno
erogati. | contributi in conto impianti iscritti in apposita voce del passivo e
accreditati a conto economico gradualmente in misura proporzionale agli
ammortamenti dei cespiti cui si riferiscono, secondo il cosiddetto metodo
del reddito.
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Costi

| costi sono valutati al fair value delllammontare riconosciuto e sono
imputati al conto economico in funzione della competenza temporale ed
in correlazione agli eventuali ricavi.

Proventi e oneri finanziari

| proventi e gli oneri finanziari sono rilevati per competenza sulla base
degli interessi maturati sul valore netto delle relative attivita e passivita
finanziarie, utilizzando il tasso di interesse effettivo e, laddove previsto, il
tasso di interesse legale.

Imposte sul reddito

Le imposte correnti sono determinate in base alla stima del reddito
imponibile e in conformita alla normativa fiscale vigente. Il debito per
imposte correnti viene contabilizzato nello stato patrimoniale al netto di
eventuali acconti di imposta pagati.

Le imposte anticipate e differite sono determinate utilizzando le aliquote
fiscali che si prevede saranno applicabili negli esercizi nei quali le differenze
saranno realizzate o estinte. Le imposte anticipate sono rilevate qualora
sia probabile che sara realizzato un reddito imponibile a fronte del quale
potra essere utilizzata la differenza temporanea deducibile, salvo che
I'attivita fiscale differita derivi dalla rilevazione iniziale di un’attivita o di
una passivita in un‘operazione che: i) non rappresenta un'aggregazione
aziendale; ii) al momento dell'operazione non influenza né I'utile contabile
né il reddito imponibile (perdita fiscale).

Le imposte correnti, anticipate e differite sono imputate direttamente a
conto economico, ad eccezione di quelle relative a voci rilevate tra le altre
componenti del conto economico complessivo ovvero di elementi del
patrimonio. In questi casi anche le relative imposte anticipate e/o differite
sono rilevate, rispettivamente, nel conto economico complessivo, ovvero
nel patrimonio netto.

Le imposte anticipate e differite sono compensate qualora esiste un diritto
legale a compensare le attivita per imposte correnti con le passivita per
imposte correnti e le imposte anticipate e differite facciano riferimento alla
stessa autorita fiscale.

Le attivita per imposte anticipate e le passivita per imposte differite sono
classificate tra le attivita e passivita non correnti.
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Stime e valutazioni

Come previsto dai principi contabili internazionali, la redazione del
bilancio richiede I'elaborazione di stime e valutazioni che si riflettono nella
determinazione dei valori contabili delle attivita e delle passivita, nonché
delle informazioni fornite nelle Note illustrative, anche con riferimento
alle attivita e passivita potenziali in essere alla chiusura dell’'esercizio. Tali
stime ed ipotesi sono utilizzate, in particolare, per la determinazione dei
flussi di cassa posti a base dell'impairment delle attivita, dei fondi rischi
e oneri, dei benefici per dipendenti, dell'attualizzazione del balance, delle
imposte anticipate e differite.

| risultati effettivi rilevati potrebbero, quindi, differire da tali stime. Le stime
e le valutazioni sono riviste ed aggiornate periodicamente e gli effetti di
ogni variazione sono riflessi immediatamente in bilancio.

Per una disamina completa delle valutazioni discrezionali e delle stime
significative effettuate dal management si rimanda a quanto argomentato
nel bilancio consolidato.

Conversione delle poste in valuta

Le attivita e le passivita derivanti da operazioni in valuta diversa dalla valuta
funzionale di ENAV sono rilevate al tasso di cambio in essere alla data
dell'operazione. A fine esercizio tali attivita e passivita sono esposte al tasso di
cambio in essere alla data di chiusura dell’'esercizio ed i relativi utili e perdite su
cambi vengono imputati nel conto economico.

Le attivita non monetarie denominate in valuta e iscritte al costo storico sono
convertite utilizzando il tasso di cambio in vigore alla data di iniziale rilevazione
dell'operazione.

Nuovi principi contabili, interpretazioni e modifiche adottate
dalla societa

| principi contabili utilizzati per la predisposizione del bilancio separato di
ENAV includono le eventuali modifiche introdotte con efficacia dal 1° gennaio
2014 ed i miglioramenti IFRS emessi nel 2014.

Di seguito si riportano le principali modifiche intervenute durante l'esercizio
2014 sui principi contabili con una valutazione degli effetti sul bilancio della
Societa nonché, successivamente, le interpretazioni e modifiche ai principi gia
applicabili, non ancora in vigore o non ancora omologati dalla Unione Europea,
che potrebbero trovare applicazione in futuro nel bilancio separato di ENAV.

“IFRS 10 - Bilancio consolidato”. Sostituisce il SIC 12 Consolidamento - societa
a destinazione specifica (societa veicolo) e, limitatamente alla parte relativa al
bilancio consolidato, lo “IAS 27 - Bilancio Consolidato e Separato”. Lo standard
introduce un nuovo modello di valutazione dell'esistenza del controllo
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(presupposto indispensabile per consolidare una partecipata), lasciando
invariate le tecniche di consolidamento previste dal previgente IAS 27.
Diversamente dai precedenti principi contabili, rispetto ai quali I'analisi
dell’'esistenza del presupposto del controllo era collegata, in assenza della
detenzione della maggioranza dei diritti di voto reali o potenziali, all'analisi dei
rischi e benefici legati all'interessenza partecipativa, il nuovo principio IFRS
10 pone l'enfasi sulla presenza dei seguenti tre elementi, la cui valutazione &
indispensabile aifini della valutazione della presenza del controllo:I'esposizione
alla variabilita dei rendimenti derivanti dal rapporto partecipativo; il legame
tra il potere ed i rendimenti, ossia la capacita di influenzare i rendimenti
della partecipata esercitando su quest'ultima il proprio potere decisionale.
L'applicazione del principio non produce effetti nella predisposizione del
bilancio separato.

“IAS 27 - Bilancio separato”. 1l principio IAS 27 & stato modificato
contestualmente all'emissione dell'lFRS 10 e dell'lFRS 12: le modifiche, oltre
a riguardare la denominazione, hanno riguardato l'eliminazione di tutti
i riferimenti riguardanti la redazione del bilancio consolidato, lasciando
inalterati le restanti disposizioni. Il vigente |AS 27 si limita a prescrivere i criteri
di rilevazione e misurazione, nonché l'informativa da presentare nei bilanci
separati per quanto concerne le partecipazioni in societa controllate, collegate
e joint venture. L'applicazione del principio non ha prodotto impatti nella
predisposizione del bilancio separato della Societa.

“IFRS 11 - Accordi a controllo congiunto”. Il principio sostituisce lo “IAS 31
- Partecipazioni in Joint Venture” ed il “SIC 13 - Imprese sotto controllo
congiunto - conferimenti in natura da parte dei partecipanti al controllo”. |l
nuovo principio introduce un diverso processo valutativo con riferimento alla
valutazione degli accordi di controllo congiunto, dando prevalenza all’analisi dei
diritti e obblighi attribuiti alle parti dell'accordo, in luogo della valutazione della
forma dell'accordo sulla quale faceva leva il precedente modello valutativo.
L'applicazione del principio non ha prodotto impatti nella predisposizione del
bilancio separato della Societa.

“IAS 28 - Partecipazioni in societa collegate e joint venture”. Il principio IAS 28
é stato modificato contestualmente all'emissione dell'lFRS 11 e dell'lFRS 12:
il principio disciplina I'applicazione del metodo del Patrimonio Netto, criterio
utilizzato per la valutazione, nel bilancio consolidato, delle partecipazioni in
societa collegate e nelle joint venture. L'applicazione del principio non ha
prodotto impatti nella predisposizione del bilancio separato della Societa.

“IFRS 12 - Informativa sulle partecipazioni in altre entita”. Il principio delinea
I'informativa da presentare in materia di partecipazioni in societa controllate,
collegate, joint operation, joint venture, structured entities. L'applicazione del
principio non ha prodotto impatti nella predisposizione del bilancio separato
della Societa.

“Modifiche allo IAS 32 - Compensazione di attivita e passivita finanziarie”. |
principio IAS 32 dispone che un’attivita e una passivita finanziaria debbano
essere compensate e il relativo saldo netto esposto nello stato patrimoniale,
guando e soltanto quando una societa:
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e ha correntemente un diritto legale a compensare gli importi rilevati
contabilmente;

¢ intende estinguerle per il residuo netto, o intende realizzare I'attivita e
contemporaneamente estinguere la passivita.

Le modifiche introdotte chiariscono taluni requisiti essenziali per la
compensazione delle attivita e passivita finanziarie. L'applicazione del
principio non ha prodotto impatti nella predisposizione del bilancio separato
della Societa.

“Modifiche allo IAS 36 - Informazioni integrative sul valore recuperabile delle
attivita non finanziarie”. Le modifiche apportate al principio consistono
nell'eliminazione dell'informativa introdotta dall'lFRS 13, e nel richiedere
specifica informativa circa la misurazione del fair value nei casi in cui il
valore recuperabile delle attivita svalutate e basato sul fair value al netto
dei costi di dismissione. Le modifiche apportate, inoltre, richiedono
informativa sul valore recuperabile delle attivita o CGU per le quali, durante
il periodo, e stata rilevata o ripristinata una perdita di valore. L'applicazione
del principio non ha prodotto impatti nella predisposizione del bilancio
separato della Societa.

“Modifiche allo IAS 39 - Novazione di derivati e continuazione della
contabilizzazione di copertura”. Le modifiche hanno [l'obiettivo di
consentire alle societa, laddove specifiche condizioni siano soddisfatte,
di non interrompere I'hedge accounting per effetto della novazione dello
strumento di copertura con una controparte centrale, in applicazione di
leggi o regolamenti. L'applicazione del principio non ha prodotto impatti
nella predisposizione del bilancio separato della Societa.

Nuovi principi contabili, interpretazioni e modifiche efficaci
per periodi a partire dal 1 gennaio 2015 e non adottati dalla Societa.

Modifiche allo IAS 19 - Benefici ai dipendenti - contributi dei dipendenti. Le
modifiche, emesse a novembre 2013, hanno l'obiettivo di chiarire come
rilevare i contributi versati dai dipendenti nell'ambito di un piano a benefici
definiti. In particolare, i contributi correlati ai servizi resi devono essere rilevati
ariduzione del service cost lungo il periodo in cui i dipendenti prestano i propri
servizi, se 'ammontare dei contributi dovuti varia in ragione del numero di anni
di servizio; oppure nel periodo in cui il correlato servizio € reso, se 'ammontare
dei contributi dovuti non varia in ragione del numero di anni di servizio.

Le modifiche saranno applicabili retroattivamente, previa omologazione,
a partire dagli esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2015. La Societa sta
valutando gli effetti derivanti dall'applicazione del nuovo principio.

IFRS 9 - strumenti finanziari. Emesso a novembre 2009 e successivamente
rivisto costituisce la prima delle tre fasi del progetto di sostituzione
dello IAS 39. Il nuovo standard definisce i criteri per la classificazione
delle attivita e delle passivita finanziarie. Le attivita finanziarie devono
essere classificate sulla base del c.d. business model dell'impresa e delle
caratteristiche dei relativi flussi di cassa contrattuali associati. Le modifiche
introdotte a novembre 2013 hanno, inoltre, eliminato il riferimento ad una
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data di prima applicazione obbligatoria del principio, il quale & disponibile
per l'applicazione immediata. La Societa sta valutando gli impatti contabili
legati all'applicazione del principio.

IFRS 14 - Regulatory deferral accounts. 1l nuovo principio consente ai
soggetti che transitano ai principi contabili internazionali di continuare a
rilevare gli ammontari relativi alle tariffe regolamentate iscritti in base ai
previgenti principi adottati, in sede di prima adozione dei principi contabili
internazionali. Lo standard non e applicabile per le societa che gia redigono
il bilancio secondo i principi contabili internazionali. Le modifiche saranno
applicabili retroattivamente, previa omologazione, a partire dagli esercizi
che hanno inizio il 1° gennaio 2016 o successivamente. L'applicazione del
principio non comportera impatti per la Societa.

IFRS 15 - Ricavi da contratti con i clienti. Sostituisce lo IAS 18, IAS 11,
IFRIC 13, IFRIC 15, IFRIC 18 e SIC 31. Il principio definisce un framework
di riferimento per la rilevazione e misurazione dei ricavi nonché per la
correlata informativa. L'IFRS 15 e stato pubblicato a maggio 2014 e sara
applicabile agli esercizi che hanno inizio il 1 gennaio 2017. La Societa sta
valutando gli effetti derivanti dall'applicazione del nuovo principio.

Modifiche allo IAS 16 e IAS 38 - chiarimento circa i metodi accettabili di
ammortamento. In data 12 maggio 2014 lo IASB ha pubblicato alcune
modifiche allo IAS 16 e IAS 38. Le modifiche mirano a chiarire quali
metodologie di ammortamento risultano accettabili nell'lambito di tali
principi. In particolare, si introduce la presunzione di non appropriatezza di
un criterio di ammortamento basato sui ricavi che possono essere generati
dall'attivitamateriale eimmateriale. Le modifiche dovranno essere applicate
prospetticamente a partire dagli esercizi che hanno inizio dal 1° gennaio
2016; e consentita la loro applicazione anticipata. Tali modifiche non sono
ancora state approvate dall’'Unione Europea ed ENAV non prevede effetti
contabili rilevanti derivanti dall'applicazione delle modifiche.

Modifiche all'lFRS 11 - contabilizzazione dell’acquisizione di una interessenza
in una joint operation. Le modifiche introdotte forniscono chiarimenti in
merito al trattamento contabile delle acquisizioni di interessenze in joint
operation. Lo IASB ha previsto che le modifiche siano applicabili ai bilanci
che iniziano il 1° gennaio 2016 o successivamente. Tali modifiche non sono
ancora state approvate dall’'Unione Europea ed ENAV non prevede effetti
contabili rilevanti derivanti dall'applicazione delle modifiche.

Modifiche all'lFRS 10 e IAS 28 - vendita o conferimento di attivita tra un investitore
e le sue collegate o joint venture. Lo IASB ha pubblicato I'11 settembre 2014 le
modifiche ai principi IFRS 10 - Bilancio consolidato e IAS 28 - partecipazioni
in imprese collegate e joint venture, al fine di coordinare la disciplina di
contabilizzazione delle operazioni di vendita o conferimento di attivita tra un
investitore e le sue collegate o joint venture. Le modifiche introdotte hanno
la finalita di chiarire il trattamento contabile in relazione ad utili o perdite
derivanti da transazioni con joint venture o societa collegate valutate con
il metodo del patrimonio netto. Lo IASB ha stabilito che le modifiche siano
applicabili a partire dal 1° gennaio 2016. Tali modifiche non sono ancora
state approvate dall'Unione Europea ed ENAV non prevede effetti contabili
rilevanti derivanti dall'applicazione delle modifiche.
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Modifiche allo IAS 27 - Metodo del patrimonio netto nel bilancio separato. Le
modifiche consentono I'applicazione del metodo del patrimonio netto nel
bilancio separato per la contabilizzazione delle partecipazioni in imprese
controllate, collegate e joint venture. Le modifiche sono efficaci per gli
esercizi che iniziano il 1° gennaio 2016 o successivamente, & consentita
I'applicazione anticipata. ENAV sta valutando l'impatto legato all'adozione
delle nuove disposizioni nel bilancio separato.

Modifiche allo IAS 1 - Iniziativa sulle disclosure. Le modifiche proposte
riguardano essenzialmente il concetto di materialita dell'informativa, i
requisiti per I'utilizzo dei subtotali, le possibilita di disaggregazione delle
voci, la struttura delle note e la classificazione nel prospetto del conto
economico complessivo della quota OCI relativa alle partecipazioni
valutate con il metodo del patrimonio netto. Le modifiche si applicano a
partire dal 1° gennaio 2016, ma e consentita un’applicazione anticipata, e
sono attualmente all'esame dell’'Unione Europea. Trattandosi di modifiche
alle informazioni da fornire in bilancio, non comportano impatti sul bilancio
della Societa.

Modifiche all'lFRS 10, IFRS 12 e IAS 28 - investimenti in partecipazioni.
Le modifiche chiariscono che se la Capogruppo redige un bilancio in
conformita al principio IFRS 10, I'esenzione dalla presentazione del bilancio
consolidato si estende alle controllate di una investment entity, a loro
volta qualificate come investment entity. Non si prevedono impatti nella
predisposizione del bilancio separato della Societa.

Ifric 21 - Tributi. L'interpretazione definisce il momento in cui una societa
deverrilevare in bilancio una passivita a fronte del proprio obbligo di pagare
tasse, diverse dalle imposte sui redditi, dovute allo Stato o, in generale, a
Organismi locali o internazionali. In particolare, l'interpretazione dispone
che la predetta passivita debba essere rilevata in bilancio quando l'evento
che determina l'obbligo di pagare la tassa (ad esempio, raggiungimento
di una determinata soglia di ricavi), cosi come definito dalla legislazione,
si verifica. Qualora I'evento che determina il predetto obbligo si verifichi
lungo uno specifico periodo di tempo, la passivita deve essere rilevata
progressivamente. L'interpretazione sara applicabile retroattivamente a
partire dagli esercizi che hanno inizio il 1° gennaio 2014. L'interpretazione &
stata omologata dall’'Unione Europea nel corso del 2014 ed il regolamento
comunitario ha stabilito la sua applicazione al piu tardi a partire dalla data
diinizio del primo esercizio che inizi successivamente al 16 giugno 2014. La
stessa, pertanto, sara applicata da ENAV a partire dall'esercizio 2015 e non
si prevedono impatti derivanti dall'applicazione delle nuove disposizioni.

Ciclo annuale di miglioramenti agli IFRS 2010 - 2012 e 2011 - 2013. 11 12
dicembre 2013 lo IASB ha pubblicato i suddetti documenti che recepiscono
le modifiche ai principi nell'ambito del processo annuale di miglioramento
degli stessi, concentrandosi su modifiche valutate necessarie ma non
urgenti. Le modifiche sono di carattere formale e riguardano chiarimenti ai
principi attualmente in vigore. L'applicazione delle suddette modifiche non
si prevede avra impatti significativi per la Societa.
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Informazioni sulle voci della situazione
patrimoniale - finanziaria

4, Attivita materiali

Nel prospetto seguente viene riportata la consistenza delle attivita
materiali ad inizio e fine esercizio e la movimentazione intercorsa nel 2014.

Terrenie Impiantie  Attrezzature . . Attiv.ité
fabbricati macchinari ind.lie comm.li Altri beni materlall Totale

in corso
Costo storico 383.233 1.454.647 284.465 319.473 362.825 2.804.643
Fondo ammortamento (135.420) (1.014.156) (201.456) (263.630) 0 (1.614.662)
Valore residuo al 31.12.2013 247.813 440.491 83.009 55.843 362.825 1189.981
Incrementi 49.688 172.837 3.606 7.014 101.303 334.448
Alienazioni - costo storico “@n (1.346) (304) (913) (2.604)
Alienazioni - fondo amm.to 32 1.341 302 911 - 2.586
Riclassifiche - (36) 3) - (237.463) (237.502)
Svalutazioni - - - - (2.269) (2.269)
Ammortamenti (15.903) (92.613) (17.648) (14.421) - (140.585)
Totale variazioni 33.776 80.183 (14.047) (7.409) (138.429) (45.926)
Costo storico 432.880 1.626.102 287.764 325.574 224.396 2.896.716
Fondo ammortamento (151.291) (1105.428) (218.802) (277140) - (1.752.661)
Valore residuo al 281589 520.674 68.962 48.434 224.396 1144.055

3112.2014

Le attivita materiali registrano nell'esercizio un decremento complessivo di
45,926 migliaia di euro imputabile sia ai maggiori ammortamenti rilevati
nell'esercizio rispetto al 2013 che ad una riduzione delle attivita materialiin
corso di realizzazione a seguito del contenimento dei piani di investimento
della Societa.

Gli incrementi pari a complessivi 334.448 migliaia di euro si riferiscono:

® per 233.145 migliaia di euro ad investimenti ultimati ed entrati in uso
nel corso dell'esercizio, tra cui si segnala: i) la versione V2 del sistema
denominato Coflight, che riguarda lo sviluppo di un sistema di flight
data processing (FDP) di nuova generazione in grado di offrire, tra
I'altro, un sostegno tecnologico ai concetti operativi introdotti dai
programmi Sesar e dal Cielo Unico Europeo. Scopo del sistema FDP &
di garantire la predizione della traiettoria che i voli seguiranno entro lo
spazio aereo in modo da rilevare anticipatamente eventuali situazioni



Note lllustrative di ENAV SpA

di conflitto e consentire con largo anticipo le azioni necessarie per
garantire la fluidita e sicurezza del traffico aereo. La versione V2 & stata
installata presso I'ACC di Roma ed utilizzata nell’ambito delle attivita
legate al programma Sesar. Le altre fasi, collegate anche al programma
4 - flight entreranno in uso negli esercizi successivi ed il valore &
iscritto nelle attivita in corso di realizzazione; ii) la ristrutturazione
del nuovo edificio presso I'Area Control Center (ACC) di Roma che
ospita diversi uffici della societa; iii) I'adeguamento funzionale del
sistema SATCAS presso gli ACC di ENAV; iv) il nuovo blocco tecnico e
la torre dell'aeroporto di Lampedusa; v) 'ammodernamento dei radar
presso diversi aeroporti; vi) la realizzazione di un sistema integrato di
sicurezza nell’'ambito del progetto E-net; vii) 'adeguamento funzionale
del sistema per la gestione del modo S presso gli ACC di ENAV; viii)
I'ammodernamento dei centri radio TBT per i siti remoti dell’lACC di
Roma; ix) la manutenzione evolutiva su vari sistemi;

e per 101.303 migliaia di euro a progetti di investimento in corso di
realizzazione tra cui si evidenziano, al netto dei progetti entrati in
esercizio, I'ampliamento della scuola di formazione Academy di Forli
che prevede la costruzione del nuovo polo tecnologico integrato,
l'implementazione del sistema data link 2000 plus, I'adeguamento dei
sistemi meteo aeroportuali allemendamento 74 ICAQ, I'adeguamento
e 'ammodernamento dei VCS aeroportuali, la realizzazione della rete
privata virtuale E-net, la realizzazione del programma denominato “e-Tod
nuova soluzione tecnologica” concernente il potenziamento del sistema
eTOD per mapping aeroportuale e 'avanzamento del progetto Coflight.

Le riclassifiche pari a complessivi 237.502 migliaia di euro si riferiscono
per 233145 migliaia di euro agli investimenti conclusi nell'esercizio ed
entrati in uso come precedentemente riportato e classificati nella voce
di appartenenza, per 1.257 migliaia di euro ad investimenti riclassificati
a conto economico per mancanza dei requisiti necessari quale iscrizione
nelle attivita immateriali, per 38 migliaia di euro alla riclassifica nelle
rimanenze per parti di ricambio di alcuni componenti dei sistemi operativi
e per il restante importo a riclassifica nelle voci delle attivita immateriali in
corso di realizzazione.

Le svalutazioni per complessivi 2.269 migliaia di euro si riferiscono ad
alcune parti di progetti e di sistemi risultati non piu utilizzabili e imputati a
conto economico.

Gli ammortamenti dell'esercizio ammontano a complessivi 140.585
migliaia di euro (137.431 migliaia di euro al 31 dicembre 2013).

Si evidenzia che parte degli investimenti, per un costo storico pari a
217.258 migliaia di Euro, sono finanziati da contributi in conto impianti
riconosciuti nelllambito del Programma Operativo Nazionale Trasporti
(PON) anni 2000-2006 e 2007-2013 per gli interventi negli aeroporti
del sud e dai contributi assegnati dal Ministero delle Infrastrutture e dei
Trasporti per investimenti negli aeroporti militari come da Legge 102/09.
| suddetti contributi in conto impianti riconosciuti per tali investimenti
vengono contabilizzati tra le altre passivita e rilasciati a conto economico in
relazione agli ammortamenti degli investimenti cui si riferiscono. La quota
di competenza dell’'esercizio ammonta a 12.303 migliaia di Euro.
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L'Agenzia del Territorio, di concerto con le strutture aziendali competenti,
ha completato I'attivita di identificazione ed accatastamento di alcuni beni
inclusi nell’Allegato F del D.M. 14 novembre 2000, pubblicato nella G.U. n.
174 del 28/7/2001, essenzialmente riferiti ad impianti e fabbricati leggeri.
Al riguardo, sono tuttora in corso i riscontri sul relativo stato d'uso al fine
di valutarne il presumibile valore di mercato per la successiva iscrizione
nell'attivo patrimoniale. Concluse tali attivita, i cespiti saranno iscritti
nell'attivo con contropartita nel patrimonio netto della Societa, senza
ulteriori aggravi per oneri di natura fiscale.

5. Attivita immateriali

Nel prospetto seguente viene riportata la consistenza delle attivita
immateriali ad inizio e fine esercizio e la movimentazione intercorsa nel
2014.

Diritti di brevetto . s -
R . Altre attivita Attivita immateriali
ind.le e di ut.ne . - . Totale
. immateriali in corso
opere ingegno

Costo storico 91.492 2.082 48.224 141.798
Ammortamento accumulato (75.837) (1.064) 0 (76.901)
Valore residuo al 31.12.2013 15.655 1.018 48.224 64.897
Incrementi 16.167 0 7170 23.337
Alienazioni 0 0 0 0
Riclassifiche 0 3 (13.852) (13.849)
Ammortamenti (15.724) (696) 0 (16.420)
Totale variazioni 443 (693) (6.682) (6.932)
Costo storico 107.659 2.085 41.542 151.286
Ammortamento accumulato (91.561) (1.760) 0 (93.321)
Valore residuo al 31.12.2014 16.098 325 41.542 57.965

Le attivita immateriali ammontano a 57.965 migliaia di euro e registrano
nell’'esercizio un decremento di 6.932 migliaia di euro a seguito dei maggiori
ammortamenti che non hanno compensato la riduzione dei progetti di
investimento in corso di realizzazione.

La voce diritti di brevetto e di utilizzazione opere dell'ingegno, siincrementa
di 16167 migliaia di euro per nuovi beni in esercizio quali licenze d'uso
sia per sistemi gestionali che operativi e per l'installazione di software
applicativiicuii principali sono riferite alle licenze Oracle ed a nuovi moduli
del sistema di gestione del personale denominato ESPER.

Le attivita immateriali in corso di realizzazione ammontano a 41.542
migliaia di euro e registrano nell'esercizio un incremento di 7.170 migliaia di
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euro ed accolgono in misura principale i seguenti progetti di investimento:
i) il programma NOAS (New Operational Area System), inerente
I'ottimizzazione dei sistemi gia sviluppati da ENAV con i programmi Airnas
ed Athena finalizzati al mantenimento della certificazione in ambito Single
European Sky e all'integrazione delle banche dati Ais e Meteo; ii) il nuovo
sistema di pianificazione e gestione dei controlli in volo denominato
SAPERE. Il decremento netto dell'esercizio per complessivi 13.852
migliaia di euro, si riferisce per 16.167 migliaia di euro ai progetti terminati
nell'esercizio, entrati in uso e allocati a voce propria, per 3.062 migliaia
di euro a riclassifica in questa voce di progetti inizialmente imputati
nell'ambito delle attivita materiali e per 747 migliaia di euro all'imputazione
a conto economico di progetti non aventi i requisiti per essere classificati
nelle attivita immateriali.

L'ammortamento complessivo dell'esercizio € stato pari a 16.420 migliaia
di euro (12.949 migliaia di euro al 31 dicembre 2013).

6. Partecipazioni

Le partecipazioni ammontano a 142.909 migliaia di euro ed hanno
registrato un incremento di 28.083 migliaia di euro come riportato nella
seguente tabella:

31.12.2013 Incrementi Decrementi 31.12.2014
Partecipazioni
o
imprese 114.659 28.083 0 142742
controllate
® altre imprese 167 0 0 167
Totale 114.826 28.083 (0] 142.909

L'incremento dell'esercizio di 28.083 migliaia di euro riguarda la
partecipazione totalitaria nella societa di diritto americano, costituita nel
mese di gennaio 2014 nella forma giuridica di una Limited Liability Company
regolata dalle leggi dello Stato del Delaware (USA), denominata ENAV
North Atlantic. Alla societa sono stati assegnati gli obblighi derivanti
dal Subscription Agreement sottoscritto nel mese di dicembre 2013 per
I'acquisto del 12,5% delle quote di Aireon, azienda statunitense del gruppo
Iridium, che ha per oggetto sociale la fornitura di servizi strumentali alle
attivita di sorveglianza della navigazione aerea per mezzo di apposito
apparato, definito “payload”, installato a bordo dei 66 satelliti operativi
Iridium che verranno lanciati tra il 2015 ed il 2017 e che permetteranno di
mettereadisposizioneil primosistemaglobale disorveglianzasatellitare per
il traffico aereo con una copertura di sorveglianza nei punti oggi non coperti
dai radar. L'acquisto della partecipazione avviene mediante il versamento
di quattro tranche, di cui l'ultima nel 2017, per un importo complessivo pari
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a 61,2 milioni di dollari, che sono sincronizzate al pagamento del maggiore
azionista di Aireon rappresentato da NAV Canada con il 51% del capitale
ed ancorato alla realizzazione delle medesime milestones individuate con
lo stesso. Nel 2014 sono state versate le prime due tranche per complessivi
26.264 migliaia di euro corrispondenti a 31,8 milioni di dollari e per la
differenza e stata fornita liquidita alla controllata per il versamento della
successiva tranche.

La voce partecipazioni in imprese controllate contiene inoltre la quota
totalitaria in Techno Sky per complessivi 113.827 migliaia di Euro. Tale
valore di carico della partecipazione, maggiore rispetto alla corrispondente
quota di Patrimonio Netto, e stato oggetto nel 2014 del test di impairment
al fine di valutare la recuperabilita dell'importo iscritto. Dall'analisi
effettuata, basata sul fair value delle quote di Techno Sky e sull'ultimo
piano industriale in vigore, non sono emerse perdite di valore al contrario il
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fair value dell’attivita & risultato di circa 170 milioni di euro.

Tra le partecipazioni in imprese controllate vi e inoltre la quota del 60%
detenuta nel Consorzio Sicta pari a 704,9 migliaia di euro ed il 100% nella
partecipazione in ENAV Asia Pacific con sede a Kuala Lumpur in Malesia
pari a 127 migliaia di euro.

La partecipazione in altre imprese si riferisce alla quota di partecipazione
del 16,67% nel capitale sociale nel della societa di diritto francese ESSP
SaS, societa in cui partecipano i principali service provider europei e che ha
per oggetto la gestione del sistema di navigazione satellitare EGNOS e la
fornitura dei relativi servizi, per un ammontare pari a 167 migliaia di Euro.
Nel mese di settembre 2014 sono stati incassati i dividendi deliberati dalla
ESSP per un ammontare di 250 migliaia di euro.

Per i commenti relativi all'landamento delle societa controllate nel corso
dell'esercizio 2014, si rimanda a quanto riportato nello specifico paragrafo
della Relazione sulla gestione.

Il dettaglio delle partecipazioni detenute al 31 dicembre 2014, con
I'indicazione della quota posseduta e del relativo valore di carico, & di seguito
riportato:
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Utile/

L Data Capitale . quotadi Corrispondente Valore Valore
Denominazione Sede . . . (perdita) . . . . .
bilancio Sociale . . . partecipazione PN a bilancio  di carico a equity
di esercizio
Imprese controllate
Techno Sky Srl Roma 31.12.2014 1.600 2192 100% 7484 13.827 60.423
. e Kuala
ENAV Asia Pacific 3112.2014 127 4 100% 143 127 143
Lumpur
Consorzio Sicta Napoli 31.12.2014 1.033 1 60% 881 705 881
ENAV North Miami 31.12.2014 28.084 0 100% 31.521 28.084 31.521

Atlantic
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7. Attivita finanziarie correnti e non correnti

Le attivita finanziarie in oggetto si riferiscono interamente al contratto
derivato sottoscritto nel mese di dicembre 2013 da ENAV per l'acquisto
a termine di valuta, dollari americani, da effettuare in quattro tranche
successive, di cui due acquisti effettuati nel 2014 per complessivi 28.088
migliaia di euro. Gli altri due verranno effettuati nel 2015 e nel 2017. La
valutazione al fair value del derivato al 31 dicembre 2014 ha rilevato
un'attivita per complessivi 1.863 migliaia di euro di cui con scadenza oltre i
12 mesi per 383 migliaia di euro.

Il contratto derivato ha una relazione di copertura perfettamente efficace,
contabilizzata secondo il metodo del cash flow hedge, e sirimanda alla nota
32 del bilancio consolidato per tutte le informazioni richieste dall'lFRS 7.

———
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8. Attivita per imposte anticipate e passivita per imposte differite

Le attivita per imposte anticipate e le passivita per imposte differite
sono dettagliatamente riportate nel prospetto seguente con separata
evidenziazione degli importi con effetto a conto economico e quelli con
impatto nel patrimonio netto.
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Incr.to/decr.to con

Incr.to/decr.to con

31.12.2013 impatto a CE impatto a PN 31.12.2014
Differenze Impo§te Differenze Impo.ste Differenze Impo§te Differenze Impo§te
temporanee antic/ temporanee antic/ temporanee antic/ temporanee antic/
P differ, <P differ, P differ. P differ.
Attivita per
imposte anticipate
Fondi tassati 49.387 13.581 372 102 0 0 49,759 13.683
Svalutazione 9.090 2.500 (597) (163) 0 0 8.499 2337
rimanenze
Attualizzazione
. 1.831 591 7.263 2144 0 0 9.094 2.735
crediti
Effetto fiscale [FRS 4.410 1424 (3453)  (1M5) 0 0 957 309
conversion
Attualizzazione 0 0 0 0 1.749 481 1.749 481
TFR
Quota TFR non 0 0 1344 370 0 0 1344 370
deducibile
Fair value derivato 671 184 0 0 (666) (183) 5 1
Altri 60 17 24) ) 0 0 36 10
Totale 65.449 18.297 491 1.331 1.083 298 71.443 19.926
Passivita per
imposte differite
Altri 4140 1139 2.006 552 0 0 6.146 1.691
Effetto fiscale IFRS 3.424 1105 (o1 29) 0 0 3,333 1076
conversion
_Ar;tR“al'zzaz'O”e 3.490 960 0 0 (3.490) (960) 0 0
Fair value derivato 0 0 0 0 1.863 512 1.863 512
Totale 11.054 3.204 1.915 523 (1.627) (448) 11.342 3.279

Le attivita per imposte anticipate ammontano complessivamente a 19.926
migliaia di euro e sono riferite principalmente a fondi tassati le cui variazioni
dell'esercizio si riferiscono all’'utilizzo degli stessi per le motivazioni
riportate alle note 10 e 16 con relativa deduzione fiscale. L'attualizzazione
dei crediti eriferita ai balance iscritti negli esercizi precedenti e nell'esercizio
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2014 che si riverseranno negli esercizi successivi fino al 2020 come
commentato in nota 10. L'effetto della fiscalita differita a seguito della
transizione ai principi contabili internazionali riguarda alcune poste che
continueranno ad avere una valenza solo fiscale per la diversa rilevazione
contabile attuata nel bilancio, in coerenza con quanto richiesto dai principi
contabili internazionali, a partire dalla data di First Time Adoption definita
il 1° gennaio 2011 rispetto ai criteri fiscali la cui data di prima adozione degli
IAS coincide con il 1 gennaio 2014. L'attualizzazione del TFR ha rilevato
una perdita attuariale che ha quindi comportato la rilevazione di imposte
anticipate al netto del rigiro delle imposte differite iscritte nell'esercizio
precedente sull'utile attuariale.

Le passivita per imposte differite presentano un saldo complessivo di
3.279 migliaia di euro e si riferiscono, oltre a quanto gia precedentemente
riportato in merito alla transizione agli IFRS, agli interessi di mora di esercizi
precedenti non ancora incassati e quindi tassati fiscalmente. La rilevazione
del fair value del derivato ha determinato un plusvalore pari a 1.863 migliaia
di euro che ha quindi portato all'iscrizione di imposte differite rispetto
al precedente esercizio in cui si era riscontrata una perdita di valore e la
rilevazione di imposte anticipate.

9. Crediti tributari correnti e non correnti

| crediti tributari non correnti, invariati rispetto al 2013, ammontano a
23.164 migliaia di euro e si riferisce al credito per la maggiore imposta IRES
versata negli anni 2007/2011 per effetto della mancata deduzione dell’lrap
relativa alle spese sostenute per il personale dipendente ed assimilato,
come da istanza di rimborso presentata il 6 marzo 2013. In particolare, il
diritto di rimborso trae origine dall’art. 2 del D.L. 201/2011 che ha ammesso
la deducibilita analitica dal reddito d'impresa dell'IRAP, precedentemente
ammessa solo nella misura del 10 per cento dell'imposta versata, decreto
successivamente integrato con il decreto legge n. 16 del 2012 all'art. 4
comma 12 al fine di estendere tale possibilita anche ai periodi di imposta
precedenti con decorrenza dal periodo di imposta 2007. Con riferimento ai
tempi del rimborso del credito, il provvedimento dell’/Agenzia delle Entrate
prevede dei rimborsi partendo dai periodi di imposta piu remoti ed in base
all'ordine di trasmissione dei flussi telematici, e stabilisce i criteri nei casi
in cui non vi sia una piena capienza di disponibilita finanziarie, a tal fine si
e ritenuto prudenziale classificare tale credito tra le attivita non correnti.



Note lllustrative di ENAV SpA

| crediti tributari correnti ammontano a 74.571 migliaia di euro e sono
formati dai crediti riportati nella seguente tabella.

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Credito verso erario 60.990 45174 15.816
per IVA
IRES dell'esercizio 9.912 1.482 8.430
IRAP dell'esercizio 1.605 807 798
Cred|to.altre imposte 5064 1848 216
correnti
Totale 74.571 49.311 25.260

[l credito verso erario per IVA pari a complessivi 60.990 migliaia di euro si
riferisce per 41.899 migliaia di euro all'iva chiesta a rimborso nel 2012 e nel
2014 per una quota capitale di 41 milioni di euro su cui maturano interessi
attivi al tasso legale del 2% su base annua pari a complessivi 899 migliaia
di Euro. La variazione nell'esercizio di 15.816 migliaia di euro riguarda
I'effetto netto tra il nuovo credito maturato nell'esercizio per complessivi
18.742 migliaia di euro, agli interessi attivi iscritti nel 2014 per 683 migliaia
di euro ed alla riduzione di 3.609 migliaia di euro a seguito dell'incasso
dell'iva chiesta a rimborso nel 2° trimestre del 2012. Si segnala che in sede
di presentazione della dichiarazione iva del 2014 effettuata a febbraio del
2015 sono stati chiesti a rimborso 19 milioni di euro.

La voce IRES dell’'esercizio accoglie il credito verso l'erario risultante dal
credito 2013 e gli acconti versati nel 2014 per complessivi 14.663 migliaia
di euro, oltre a ritenute subite per 17 migliaia di euro diminuito di 4.768
migliaia di euro per I'imposta IRES di competenza dell'esercizio.

La voce IRAP dell'esercizio accoglie il credito risultante da Unico 2014
incrementato dagli acconti versati nell’esercizio per un ammontare
complessivo di 22.525 migliaia di euro che ridotti dell'imposta di
competenza del 2014 pari a 20.920 migliaia di euro determinano il credito
di 1.605 migliaia di euro.

Nel credito per altre imposte correnti risulta sia il credito per imposte
versate all'estero per 402 migliaia di euro che il credito pari a 1.662 migliaia
di euro per l'imposta richiesta a rimborso, ai sensi dell'art. 6 del D.L.
185/2008, per I'IRES pagata in eccesso negli esercizi precedenti a seguito
della mancata deduzione del 10% dell'IRAP dall'imposta sui redditi.
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10. Crediti commerciali correnti e non correnti

| crediti commerciali correnti ammontano a 224.531 migliaia di euro ed i
crediticommercialinon correntia119.499 migliaia di euro ed hanno registrato
nell'esercizio le seguenti variazioni come da tabella di seguito riportata.

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Crediti commerciali
correnti
Credito verso Eurocontrol 184.194 163.382 20.812
Credito verso Ministero
dell'Economia e delle 14.212 25.488 M.276)
Finanze
Credito verso Ministero
delle Infrastrutture e dei 30.000 47.800 (17.800)
Trasporti
Crediti verso altri clienti 34.348 33.289 1.059
Crediti per Balance 6.564 51.442 (44.878)

269.318 321.401 (52.083)

Fondo svalutazione crediti (44.787) (43.308) (1.479)
Totale 224,531 278.093 (53.562)
Crediti commerciali
non correnti
Crediti per Balance 119.499 85.892 33.607
Totale 119.499 85.892 33.607

Il credito verso Eurocontrol si riferisce ai corrispettivi derivanti dai ricavi
di rotta e di terminale non ancora incassati al 31 dicembre 2014 pari
rispettivamente a 124.281 migliaia di euro e 59.913 migliaia di euro.
L'incremento dell'esercizio per un importo netto di 20.812 migliaia di euro
e riferito principalmente al terminale a seguito dell'incasso delle tariffe in
ritardo rispetto ai termini definiti da parte di alcuni vettori italiani. Di tali
crediti, nei primi mesi del 2015, sono stati incassati 114 milioni di euro.

Il credito verso il Ministero dell’Economia e delle Finanze (MEF) pari a 14.212
migliaia di euro ¢ relativo interamente alle esenzioni di rotta e di terminale
rilevatenel2014. Lavariazioneindiminuzioneregistratarispettoall’'esercizio
precedente di 11.276 migliaia di euro si riferisce, oltre alla quota maturata
nel 2014 sopra riportata, anche alle seguenti movimentazioni: i) incasso
del residuo credito verso il MEF maturato nel 2012 per 11.328 migliaia
di euro avvenuto nel mese di febbraio; ii) compensazione del residuo
credito iscritto nel 2013 per 14.160 migliaia di euro con le anticipazioni di
competenza dell’Aeronautica Militare per gli incassi riguardanti la tariffa di
rotta che hanno portato ad un pagamento nei confronti del MEF di 43.245
migliaia di euro effettuato nel mese di ottobre 2014.
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Il credito verso il Ministero delle Infrastrutture e dei Trasporti accoglie il
contributo in conto esercizio, pari a 30.000 migliaia di euro, finalizzato
a compensare i costi sostenuti da ENAV per garantire la sicurezza dei
propri impianti e la sicurezza operativa, come previsto dall’art. 11 septies
della Legge 248/05. Il decremento netto dell’'esercizio di 17,8 milioni di
Euro, riguarda l'incasso della quota parte di contributo 2012 avvenuto in
due tranche nel corso del 2014. Nel mese di dicembre sono stati incassati
anche i 30 milioni di euro rilevati nel 2013.

La voce crediti verso altri clienti accoglie il credito maturato nei confronti sia
delle societa di gestione per le attivita prestate da ENAV che altri clienti
per commesse estere in corso di esecuzione da parte della societa.

[l fondo svalutazione crediti ammonta a complessivi 44.787 migliaia di euro
ed ha subito le seguenti movimentazioni nel corso dell'esercizio 2014:
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Decrementi
31.12.2013 Incrementi utilizzi cancellazioni
Fondo svalutazione crediti 43.308 4133 (762)

L'incremento dell'esercizio di 4.133 migliaia di euro si riferisce alla
svalutazione di crediti dubbi riguardanti sia posizioni verso vettori per le
tariffe di rotta, che sono falliti o che non esercitano piu l'attivita a seguito
del ritiro della licenza, che il terminale oltre ad alcune societa di gestione
che versano in difficolta finanziarie. | decrementi pari a complessivi 2.654
migliaia di euro si riferiscono per 762 migliaia di euro a crediti svalutati
prudenzialmente negli esercizi precedenti ed incassati nel 2014 e per
1.892 migliaia di euro alla cancellazione di posizioni considerate non piu
recuperabili.

Gli utilizzi vengono rilevati a conto economico nella voce “svalutazione e
perdite/riprese di valore".

[l credito per Balance classificato nella quota corrente pari a 6.564 migliaia
di euro si riferisce a quota parte del balance di rotta generato nel 2013
per 8180 migliaia di euro inserito nella determinazione della tariffa per il
2015 esposto al netto della quota a breve dell'attualizzazione pari a 1.616
migliaia di euro.

[l credito per Balance classificato nelle attivita non correnti per complessivi
119.499 migliaia di euro accoglie i balance di rotta e di terminale generatesi
negli esercizi precedenti, a partire dal 2011, per un ammontare paria 77.713
migliaia di euro, per 49.264 migliaia di euro i balance di rotta e di terminale
iscrittinel 2014 e per 7.478 migliaia di euro I'importo dell’attualizzazioni dei
Balance che viene portato a riduzione dei suddetti crediti. Il balance di rotta
iscritto nel 2014 pari a complessivi 41.128 migliaia di euro (43.557 migliaia
di euro al 31 dicembre 2013), accoglie: i) il balance per rischio traffico per
28.681 migliaia di euro (24.811 migliaia di euro al 31 dicembre 2013); ii) la
quota non recuperata del balance n-2 per 4.446 migliaia di euro (2.566
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migliaia di euro al 31 dicembre 2013); iii) il bonus riconosciuto a seguito
del raggiungimento dell'obiettivo di performance legato ai ritardi espressi
in minuti sui voli assistiti per 8 milioni di euro, conformemente a quanto
gia rilevato nell'esercizio precedente. Rispetto al 2013 l'effetto legato
all'inflazione determinata a consuntivo 2014 (0,20%) rispetto a quanto
previsto in sede di definizione del piano di performance (2%), & risultato
negativo comportando liscrizione di un balance negativo per 7.944
migliaia di euro esposto nella voce dei debiti commerciali non correnti. Nel
2013, il balance legato all'inflazione aveva determinato un valore positivo
pari a complessivi 14.184 migliaia di euro.

Il balance di terminale iscritto nel 2014 si attesta a 1.845 migliaia di euro
(13.948 migliaia di euro al 31 dicembre 2013), determinato secondo una
logica di cost-cap, ed ¢ strettamente connesso al negativo andamento del
traffico rispetto alle previsioni in quanto i costi di consuntivo sono risultati
inferioririspetto ai dati tariffari. La parte principale dell'andamento negativo
del traffico, rispetto alle previsioni, € rimasto a carico della Societa che lo
ha coperto mediante |'utilizzo del fondo stabilizzazione tariffe per 24.380
migliaia di euro.

La transizione ai principi contabili internazionali ha comportato, tra
l'altro, la rilevazione a conto economico di alcune voci di costo a cui
mancavano i requisiti necessari per essere classificati nell’ambito delle
attivita immateriali. Dato che tali costi non sono stati previsti in sede di
determinazione del piano di performance 2012-2014 e la transizione
ai principi contabili internazionali rientra tra le casistiche definite nei
regolamenti comunitari come costi “non previsti”, al fine del recupero di
tali costi in un arco temporale di quindici anni, si &€ proceduto ad iscrivere
un balance di rotta del valore di 6.292 migliaia di euro.

11. Rimanenze

Le rimanenze dimagazzino, rappresentate da parti diricambio, ammontano
al netto del fondo svalutazione a 61.645 migliaia di euro e si sono cosi
movimentate nel corso dell'esercizio:

31.12.2013 Incrementi Decrementi 31.12.2014

Magazzino fiduciario 65.541 2177 (2.869) 64.849
Magazzino diretto 4.420 703 (571) 4,552
Magazzino radiomisure 743 0 0 743

70.704 2.880 (3.440) 70.144

Fondo Svalutazione
magazzino

Totale 61.614 1.567 (1.536) 61.645

(9.090) (1.313) 1.904 (8.499)
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L'incremento di 1.567 migliaia di euro, al netto del fondo svalutazione
magazzino, si riferisce principalmente al magazzino fiduciario per I'acquisto
di parti di ricambio per reintegro scorte di magazzino per i sistemi operativi
adibiti alla navigazione aerea. Una piccola parte dellincremento, 38
migliaia di euro, si riferisce a parti di ricambio riclassificate in questa voce
dalle attivita materiali. Il decremento di 3.440 migliaia di euro, al lordo del
fondo svalutazione magazzino, riguarda gli impieghi delle parti di ricambio
nei sistemi operativi.

Il fondo svalutazione magazzino si & incrementato di 1.904 migliaia di
euro a seguito di parti di ricambio divenute obsolete in quanto inerenti ad
impianti non pil utilizzati e si & decrementato di 1.313 migliaia di euro a
seguito dello smaltimento di parti di ricambio gia oggetto di svalutazione
negli esercizi precedenti.

Le parti di ricambio presenti nel magazzino fiduciario sono depositate
presso la societa controllata Techno Sky che le gestisce per conto di ENAV.

12. Crediti e debiti verso imprese del gruppo

| crediti verso imprese del gruppo ammontano a 13.926 migliaia di euro e
registrano una variazione in diminuzione rispetto al 31 dicembre 2013 di
1.782 migliaia di euro. Il credito é riferito principalmente alla controllata
Techno Sky per il conto corrente di corrispondenza su cui vengono rilevati
gli anticipi erogati alla societa in corso di anno e successivamente utilizzato
in compensazione con le fatture passive ricevute da Techno Sky. Il conto
mostra al 31 dicembre 2014 un saldo di 13.417 migliaia di euro in riduzione
rispetto al 2013 di 1.763 migliaia di euro per minori anticipazioni erogate
nell'esercizio.

| debiti verso imprese del gruppo ammontano a 34.733 migliaia di euro e
registrano un decremento rispetto al 31 dicembre 2013 di 3.656 migliaia
di euro. Tali debiti, sia nel'lammontare che nella variazione, sono relativi
principalmente alla controllata Techno Sky, verso cui ENAV ha un debito
di 31.397 migliaia di euro (33.951 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) che
si riferisce principalmente all’'ultimo bimestre del canone di manutenzione
sia dei sistemi operativi che non operativi, alla manutenzione degli aiuti
visivi luminosi, alle attivita legate a progetti di investimento per ENAV.
Gli altri debiti per complessivi 3.336 migliaia di euro riguardano posizioni
aperte sia nei confronti del Consorzio Sicta, principalmente per I'attivita
di supporto specialistico prestata su vari progetti anche finanziati dalla
Comunita Europea, per 3.151 migliaia di euro che verso ENAV Asia Pacific
per 185 migliaia di euro.
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13. Altre attivita correnti

Le altre attivita correnti ammontano a 18.111 migliaia di euro e sono cosi
composte:

3112.2014 3112.2013 Variazione
Credito verso enti pubblici
per contributi in conto 10.434 21.562 (1.128)
impianti
Credito verso il personale 3.447 3.510 (63)
Credlto.vgrso gnt} vari per 4754 4,475 279
progetti finanziati
Depositi cauzionali 298 465 ae7)
Crediti diversi 2.367 2.685 (318)

21.300 32.697 (1.397)

Fond.o. svalutazione altri (3189) (3.243) 54
crediti
Totale 1811 29.454 (11.343)

Il credito verso enti pubblici per contributi in conto impianti si riferisce
interamente al contributo PON reti e mobilita 2007/2013 deliberato ma
non ancora incassati al 31 dicembre 2014 che ha registrato nell’'esercizio
un decremento di 11128 migliaia di euro a seguito del definanziamento del
progetto “Centro di Controllo d’Area di Brindisi - 4 Flight”, le cui attivita
non sono state ancora avviate, come da delibera dell’Autorita di Gestione
del PON Reti e Mobilita 2007/2013 del 24 ottobre 2014.

Il credito verso il personale si riferisce agli anticipi di missione erogate
ai dipendenti in trasferta ed ancora non concluse a fine esercizio, di cui
la parte rilevante corrispondente a 3.189 migliaia di euro riguarda gli
anticipi di missione erogate ad ex dipendenti, gia oggetto di indagine da
parte dell’'autorita giudiziaria e svalutati prudenzialmente negli esercizi
precedenti. A seguito delle sentenze 745/2011 e 966,/2012 della Corte dei
Conti, che ha condannato i convenuti al pagamento delle somme, sono
stati incassati 54 migliaia di euro con corrispondente riduzione del fondo, a
fronte di piani di rientro definiti per il recupero del credito. A garanzia dello
stesso e stato comunque effettuato il sequestro conservativo di un quinto
delle pensioni, del fondo TFS e TFR, oltre al sequestro dei conti correnti e
per alcuni soggetti anche delle proprieta immobiliari.

Il credito verso enti vari per progetti finanziati pari a complessivi 4.754
migliaia di euro si riferisce principalmente alla quota di cofinanziamento
di competenza dell'esercizio riguardante il programma SESAR, oggetto
di rendicontazione nel 2015 per un importo di 4.220 migliaia di euro. Nel
corso dell'esercizio sono state incassate le quote iscritte nell'esercizio
precedente per 4.167 migliaia di euro. La restante parte dell'importo &
relativa alla formazione finanziata da Fondimpresa e ad altri progetti
europei.
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| depositi cauzionali si sono decrementati nell'esercizio per 167 migliaia di
euro a seguito della restituzione del deposito relativa agli uffici di via agri
per il termine della locazione.

14. Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Siriporta di seguito il dettaglio delle disponibilita liquide e mezzi equivalenti
al 31 dicembre 2014:

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Depositi bancari e postali 111.051 92.302 18.749
Denaro e valori in cassa 38 42 4)
Totale 111.089 92.344 18.745

Le diponibilita liqguide e mezzi equivalenti presso banche e Tesoreria
Centrale ammontano a 111.089 migliaia di euro e registrano una variazione
netta, rispetto all'esercizio precedente, di 18.745 migliaia di euro sia per
liquidita derivante dall'accensione di un nuovo finanziamento che dalla
chiusura di finanziamenti precedenti.

Le disponibilita liquide e mezzi equivalenti non sono gravate da vincoli che
ne limitano la disponibilita.
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15. Patrimonio netto

[l Patrimonio netto ammonta al 31 dicembre 2014 a 1.283.673 migliaia
di euro e le variazioni intervenute nell'esercizio sono dettagliatamente
riportate nello specifico prospetto contabile posto dopo gli schemi di
bilancio e comunque collegati all'approvazione del bilancio 2013 avvenuto
con assemblea ordinaria del 5 agosto 2014.

Nella tabella che segue vengono riportate i dettagli delle voci.

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Capitale sociale 1121.744 1121.744 0
Riserva legale 13.935 11.409 2.526
Altre riserve 36.359 36.359 0
Riserva prima adozione ias
FTA) (3.045) (3.045) 0
Riserva per utili/(perdite)
attuariali per benefici (6.974) (3176) (3.798)
ai dipendenti
Riserva Cash Flow Hedge 1.348 (486) 1.834
Utili/(Perdite) portati 81.479 80.827 652
a nuovo
Utile/(Perdita) 38.827 51180 (12.353)
dell'esercizio
Totale Patrimonio Netto 1.283.673 1.294.812 (1.139)

Il capitalesociale, interamente sottoscritto e versatodal sociounico Ministero
dell’'Economia e delle Finanze, & costituito da numero 1.121.744.385 azioni
ordinarie del valore nominale di 1 euro.

La riserva legale ammonta a 13.935 migliaia di euro, con una variazione di
2.526 migliaia di euro per l'attribuzione del 5% del risultato di esercizio 2013.

Le altre riserve derivano dalla riserva di contributi in conto capitale ricevuti
nel periodo 1996,/2002 ed esposti originariamente al netto delle imposte
differite che sono state assolte. A tal fine, tale riserva & diventata disponibile
e riclassificata nello scorso esercizio nella voce altre riserve.

La riserva da prima adozione (First Time Adoption - FTA) accoglie le differenze
nei valori degli elementi attivi e passivi registrate in sede di prima adozione
dei principi contabili internazionali.

La riserva per utili/(perdite) attuariali per benefici ai dipendenti accoglie gli
effetti delle variazioni attuariali del Trattamento di Fine Rapporto, al netto
dell'effetto fiscale, che al 31 dicembre 2014 mostrano una perdita di 6.974
migliaia di euro.
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Lariserva cash flow hedge accoglie la valutazione al fair value degli strumenti
finanziari derivati, che evidenziano un variazione positiva nell'esercizio per
un importo, al netto dell'effetto fiscale, pari a 1.834 migliaia di euro.

Gli utili/(perdite) portati a nuovo accolgono i risultati rilevati nei precedenti
esercizi e si incrementa nel 2014 di un importo pari a 652 migliaia di euro

per la destinazione del risultato 2013.

L'utile di esercizio ammonta a 38.827 migliaia di euro.

Nella tabella seguente si riporta il prospetto di analisi delle riserve di
patrimonio netto con indicazione della relativa possibilita di utilizzazione,
in ottemperanza a quanto disposto dall’art. 2427 del Codice Civile e dal

principio [AS 1.

Importo Possibilita di utilizzazione Quota disponibile
Riserve di capitale
Altre riserve 33.314 A, B, C 33.314
Riserve di utili
Riserva legale 13.935 A B 13.935
ELS:;/Ei;;eird?;!in/ézstridite) attuariali per (6.974)
Riserva Cash Flow Hedge 1.348
Utili/(Perdite) portati a nuovo 81.479 A B, C 81.479
Totale riserve di utili 123.102 -

A: aumento capitale sociale; B: copertura perdite; C: distribuzione ai soci.
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16. Fondi rischi e oneri

| fondi rischi e oneri ammontano complessivamente a 8.376 migliaia di
euro, di cui la quota a breve & pari a 4.693 migliaia di euro, ed hanno subito
nell'esercizio la seguente movimentazione:

31.12.2013 Incrementi Decrementi 31.12.2014

F.do rischi per il

contenzioso con il 4.242 0 (1.283) 2.959
personale

F.do rISC.hI Her altri 1349 868 0 2917
contenziosi in essere

Altri fondi rischi 3.200 0 0 3.200
Totale fondi 8.791 868 (1.283) 8.376

[l fondo rischi per il contenzioso con il personale, la cui quota a breve & pari
a 2.493 migliaia di euro, si e decrementato nell'esercizio per complessivi
1.283 migliaia di euro, di cui 700 migliaia di euro per chiusura di contenziosi
a seguito di conciliazioni o soccombenza della societa in sede di giudizio
e per 583 migliaia di euro al rilascio del fondo che é risultato sovrastimato
rispetto alla rischiosita dei contenziosi in essere. Al 31 dicembre 2014,
il valore complessivo delle richieste giudiziali relativo a contenziosi in
essere il cui rischio di soccombenza e stato valutato dai legali della Societa
"possibile” & pari a 8,3 milioni di euro.

Il fondo rischi per altri contenziosi in essere, la cui quota a breve & pari
a 2.200 migliaia di euro, si & incrementato nell’'esercizio di 868 migliaia
di euro per dei contenziosi in materia di revisione dei prezzi connessi a
contratti di appalto a seguito del mutato orientamento giurisprudenziale
in materia, che nello specifico ha esteso I'applicabilita dei meccanismi
di revisione prezzi anche agli appalti rientranti nell'ambito dei cosiddetti
settori speciali. Al 31 dicembre 2014, la stima degli oneri connessi a
contenziosi in essere il cui rischio di soccombenza & stato valutato dai
legali della Societa “possibile” & pari a 1,2 milioni di euro. Si evidenzia inoltre
un altro contenzioso, attualmente in fase di istruttoria, valutato dai legali
della societa come possibile ma per il quale i legali esterni, stante la fase di
avvio dello stesso, non sono in grado di stimare 'ammontare dell'eventuale
soccombenza. La Societa, attraverso |'azione dei propri legali, sta portando
avanti tutte le azionifinalizzate a tutelarne gli interessi, anche considerando
eventuali domande riconvenzionali da porre in essere.

La voce altri fondi rischi non subisce variazioni rispetto al 31 dicembre 2013
e riguarda la passivita che potrebbe emergere in relazione alla rescissione
del contratto per I'ammodernamento dei sistemi di assistenza al volo
dell'aeroporto di Parma, oggetto di recesso da parte di ENAV nei primi
mesi del 2013.
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17. TFR e altri benefici ai dipendenti

La voce in oggetto & pari a 40.202 migliaia di euro ed accoglie il Fondo
Trattamento di Fine Rapporto, disciplinato dall’art. 2120 del Codice Civile,
ed é relativa alla stima dell'obbligazione, determinata sulla base di tecniche
attuariali, dell'lammontare da corrispondere ai dipendenti ENAV all’atto
della cessazione del rapporto di lavoro.

La passivita per TFR e altri benefici ai dipendenti si € cosi movimentata:

31.12.2014 3112.2013

Passivita per benefici ai
dipendenti a inzio periodo

Interest cost m7 1.034
(Utili)/Perdite attuariali su

35.239 38.445

benefici definiti 5.239 (1.533)
AnF|C|.p|, .erogazmnI ed altre (1393) 707
variazioni

Passivita per benefici ai 40202 -

dipendenti a fine periodo

L'utilizzo del fondo TFR per 1.393 migliaia di euro & stato generato da
liquidazioni erogate al personale in uscita nel corso dell'esercizio e da
anticipazioni erogate al personale che ne ha fatto richiesta.

La differenza tra il valore dell'accantonato atteso alla fine del periodo
d'osservazione con il valore attuale atteso delle prestazioni pagabili in
futuro, ricalcolato alla fine del periodo e risultanti a tale data e delle nuove
ipotesi valutative, costituisce I'importo degli (Utili)/Perdite attuariali. Tale
calcolo ha generato nel 2014 Perdite attuariali per 5.239 migliaia di euro
rispetto agli Utili attuariali rilevati nel 2013 per 1.533 migliaia di euro.

Siriepilogano di seguito le principali assunzioni effettuate per il processo di
stima attuariale del fondo TFR al 31 dicembre 2014

3112.2014 31.12.2013
Tasso di attualizzazione 1,49% 317%
Tasso di inflazione 1,50% 1,75%
Tassc.) atteso d.| turnover 4,00% 4.00%
dei dipendenti
Tasso atteso 250% 250%

di anticipazioni
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Si segnala che il tasso di attualizzazione utilizzato per la determinazione
del valore attuale dell'obbligazione & I'Indice IBoxx Eurozone Corporate
AA duration 10+, come per il 2013, rilevato su aziende simili ad ENAV e
corrispondente alla durata media della passivita. La riduzione del valore &
dovuta all'attuale situazione congiunturale finanziaria ed economica che
comporta una continua riduzione dei tassi di interesse.

Sono state utilizzate le tavole IPS55 distinte per sesso per le ipotesi di
probabilita annue di eliminazione per morte del personale in servizio mentre
I'eta per il collocamento a riposo tiene opportunamente in considerazione
le ultime disposizioni legislative emanate.

18. Passivita finanziarie correnti e non correnti

Le passivita finanziarie correnti e non correnti accolgono: i) i debiti verso gli
istituti di credito per finanziamenti a medio - lungo termine con esposizione
della quota a breve tra le passivita finanziarie correnti comprensivi degli
interessi passivi rilevati per competenza; ii) il debito verso le societa di
factoring a cui i fornitori hanno ceduto nella forma “pro-soluto” il credito
vantato verso ENAV; iii) il fair value degli strumenti finanziari di copertura,
per i quali si fa rinvio alla nota 32 del bilancio consolidato.

Si riportano di seguito i valori al 31 dicembre 2014 posti a confronto con il
2013 e le relative variazioni:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni

quota corrente quota non quota corrente quota non quota corrente quota non

corrente corrente corrente

Finanziamenti bancari 44743 181.766 45.437 126.095 (694) 55.671

l?eb|t|‘vers.o altri 0 0 280 0 (280) 0

finanziatori

strumenti finanziari - 0 0 351 320 (351) (320)
derivati di copertura

Totale 44,743 181.766 46.068 126.415 (1.325) 55.351

Le passivita finanziarie al 31 dicembre 2014 sono relative esclusivamente
ai finanziamenti a medio lungo termine, comprensivi della quota esigibile
a breve termine pari a 44.743 migliaia di euro. L'incremento netto
complessivo dei finanziamenti che ammonta a 54.977 migliaia di euro, &
dovuto all'effetto combinato della nuova linea di credito accesa con la BEI
nel mese di dicembre per 100 milioni di euro, dei rimborsi avvenuti nel corso
del periodo, pari a 43.000 migliaia di euro, ed alla chiusura della linea di
finanziamento a breve termine per 2.382 migliaia di euro e comprende gli
effetti connessi al costo ammortizzato. Nello specifico le movimentazioni
del periodo sono attribuibili a:
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® rimborso di 8.000 migliaia di euro delle due tranche semestrali del
finanziamento con Unicredit SpA, con scadenza 30 novembre 2018;

® rimborso di 20.000 migliaia di euro delle due tranche semestrali del
finanziamento con Unicredit SpA, con scadenza 30 novembre 2018;

® rimborso di 15.000 migliaia di euro della quota del finanziamento con
Intesa San Paolo della durata di tre anni con scadenza 31 dicembre 2015;

e accensione in data 19 dicembre di un nuovo finanziamento a lungo
termine con la BEI Banca Europea degli Investimenti, correlato al Piano
degli Investimenti di ENAV, per un importo contrattuale complessivo
di 180 milioni di euro, di cui 100 milioni di euro utilizzati entro la data
di chiusura del bilancio.

Il fair value degli strumenti finanziari derivati di copertura che al 31
dicembre 2013 presentava un debito complessivo di 670 migliaia di euro,
al 31 dicembre 2014 presenta un risultato positivo di 1.863 migliaia di euro
incluso e commentato nell’ambito della nota 7 delle attivita finanziarie
correnti e non correnti.

Al 31 dicembre 2014 ENAV dispone di linee di credito committed ed
uncommitted non utilizzate per complessivi 297 milioni dieuro, comprensive
della quota del finanziamento BEIl non ancora utilizzata. Questi contratti
prevedono interessi alle normali condizioni di mercato e le commissioni di
mancato utilizzo non sono significative.
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Nella seguente tabella viene riportata |'analisi dei finanziamenti con
le condizioni generali per ogni singolo rapporto di credito di ENAV nei

confronti degli enti finanziatori.

Ammontare
. . . . Ammontare utilizzato Ammontare Valore in
Finanziatore Tipologia . e . . Tasso
concesso (valore disponibile bilancio
nominale)
BNL-Bnp Paribas Fido - Scopecrt/cc’ 37.000 - 37.000 - Euribor +1,9
Medio lungo
Medio Credito Centrale terminea 5 10.000 10.000 - 9.962 Euribor + 3,5
anni
Credito Valtellinese Fido - SCOpecrt/‘c’ 5.000 . 5.000 - Euribor + 4,5
BNL-Bnp Paribas 1B3mesi-1g 50.000 - 50.000 - Euribor +1,9
Unicredit Anticipi in c/c 10.000 . 10.000 - Euribor +2,5
- Fornitori
Anticipi in
Unicredit c/c - su fatture 15.000 - 15.000 - Euribor + 2,5
attive
Anticipi
finanziari
Unicredit (senza 40.000 - 40.000 - Euribor + 2,5
vincolo di
destinazione)
Intesa San Paolo Anticipi fatture 60.000 - 60.000 - Euribor +1
Medio lungo
Intesa San Paolo termine a 3 60.000 60.000 - 14999  Euribor + 2,75
anni
Medio lungo
Unicredit terminea 5 40.000 40.000 - 31.819 Euribor + 0,34
anni
Medio lungo
Unicredit terminea 5 100.000 100.000 - 69.652 Euribor + 0,34
anni
Medio lungo .
BEI - Banca Europea termine a 15 180.000 100.000 80.000 100.000  1assofisso+
per gli Inv.ti ; 1,515
anni
Totale 607.000 310.000 297.000 226.432

Il tasso di interesse medio sui finanziamenti bancari nel periodo di
riferimento e pari a 1,8%, in linea con l'esercizio precedente, e beneficia
dell'effetto combinato del minor utilizzo medio delle linee di credito a breve
termine nel corso del periodo e della contrazione degli spread applicati.
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19. Altre passivita correnti e non correnti

Le altre passivita accolgono le voci riportate nella tabella seguente distinte
tra quota corrente e quota non corrente:
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3112.2014 3112.2013 Variazioni

quota quota non quota quota non quota quota non

corrente corrente corrente corrente corrente corrente

FOF.IdO stabilizzazione 0 20.304 0 28184 0 (7.880)
tariffe

Acconti 67.014 0 76.060 0 (9.046) 0

Altri debiti 48901 0 46.755 0 2146 0

Contributi 9.721 122.225 12.264 152.416 (2.543) (30.191)

Totale 125.636 142.529 135.079 180.600 (9.443) (38.071)

Il fondo stabilizzazione tariffe & stato creato nel 2003, in sede di
approvazione del bilancio 2002 da parte dell’Assemblea tenutasi in data
9 maggio 2003, mediante destinazione della Riserva da definizione crediti
tributari e loro regolarizzazioni (Legge 289/02) per 72.697 migliaia di euro.
Negli esercizi successivi si & incrementato per effetto della destinazione,
deliberata dall’/Assemblea, di parte dei risultati di esercizio conseguiti da
ENAV ed utilizzato in coerenza con i fini istituzionali. Con I'assemblea
tenutasi nel mese di agosto 2013, la validita di tale fondo & stata estesa
per il triennio 2013/2015 con la finalita di sostenere il mercato attraverso
il calmieramento degli oneri a carico dei vettori per il servizio di assistenza
al volo.

Nel 2014 il fondo stabilizzazione tariffe si e incrementato di 16.500 migliaia
di euro a seguito della destinazione di parte del risultato di esercizio 2013
come da delibera assembleare di approvazione del bilancio del 5 agosto
2014 e sie decrementato per 24.380 migliaiadieuroinriduzione dellatariffa
di terminale di terza fascia come gia stabilito in sede di determinazione
della relativa tariffa.

La voce acconti ammonta a complessivi 67.014 migliaia di euro e si
riferiscono per 62.829 migliaia di euro al debito verso I'’Aeronautica Militare
per la quota degli incassi di competenza ricevuti nel 2014 per i servizi di
rotta e di terminale e per 4.185 migliaia di euro al debito verso ENAC per
gli incassi di competenza inerente gli stessi servizi.

Il debito verso AMI per i servizi di rotta ammonta a 52.413 migliaia
di euro (57404 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) e verra posto
in compensazione con il credito vantato nei confronti del Ministero
dell'Economia e delle Finanze (MEF) fino a capienza dell'importo e la
restante parte verra pagata successivamente all’'approvazione del bilancio
al MEF, come gia avvenuto peril 2013, in cui il residuo debito & stato oggetto
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di pagamento in data 31 ottobre 2014. Il debito verso AMI per i servizi di
terminale ammonta a 10.415 migliaia di euro (10.399 migliaia di euro al
31 dicembre 2013) e in conformita a quanto previsto dalla legge 183/2011
che ha avuto decorrenza dal 1° luglio 2012, la quota parte di competenza
dei ricavi tariffari di terminale viene erogata all’/Aeronautica in due quote
annue. Nel 2014 sono stati erogati complessivamente 19.271 migliaia di
euro riguardanti il secondo semestre 2013 ed il primo semestre 2014. ||
debito iscritto rappresenta la quota del secondo semestre 2014 che verra
erogata entro il mese di aprile 2015.

Con decorrenza dall’'esercizio 2011, in conformita a quanto previsto dai
regolamenti comunitariin materia, nella determinazione della tariffadirotta
e di terminale vengono considerati anche i costi di supervisione di ENAC -
Ente Nazionale per I'Aviazione Civile. Tale determinazione ha comportato
che, la quota parte deiricavi di competenza di ENAC determinati sulla base
dei costi comunicati e delle Unita di Servizio sviluppate, rappresentano un
debito per ENAV, rilevato in questa voce, che al 31dicembre 2014 ammonta
a 4.185 migliaia di euro (8.257 migliaia di euro al 31 dicembre 2014). Nel
mese di dicembre 2014 & stato erogato ad ENAC l'intero debito iscritto
nell'esercizio precedente.

Gli altri debiti si riferiscono principalmente al debito verso il personale che
ammonta a 36.068 migliaia di euro e riguarda il debito per ferie maturate e
non godute pari a 13.222 migliaia di euro, tendenzialmente stabile rispetto
all'esercizio precedente, e 'accantonamento del costo del personale nelle
voci variabili rilevato per competenza pari a complessivi 22.292 migliaia di
euro che registrano un leggero decremento rispetto al 2013 di 280 migliaia
di euro. La voce in oggetto accoglie inoltre il debito verso la previdenza
integrativa per 8.381 migliaia di euro che sono stati versati nei primi mesi
del 2015 ad i fondi di previdenza aziendale quali Prevaer e Previndai e agli
altri fondi scelti dal personale dipendente.

L'incremento dell'esercizio degli altri debiti si riferisce principalmente alla
riclassifica in questa voce, dai risconti passivi nella quota non corrente,
dell'importo di 1.857 migliaia di euro che sara oggetto di restituzione alla
Commissione Europea nel 2015 a seguito del mancato riconoscimento di
parte del pre-finanziamento ottenuto sul progetto ADS-B.

La voce contributi accoglie: i) i contributi PON reti e mobilita relativi al
periodo 2000/2006 e 2007/2013 riguardanti specifici investimenti
effettuati negli aeroporti del sud per complessivi 56.976 migliaia di euro
(79.454 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) che registrano nell’'esercizio
una variazione in diminuzione di complessivi 22.478 migliaia di euro
riguardanti per 11.350 migliaia di euro, il rigiro a conto economico della
quota di competenza dell'esercizio connessa agli ammortamenti degli
investimenti a cui i contributi si riferiscono, e per 11128 migliaia di euro
al definanziamento del progetto di investimento sul Centro di Controllo
d'Area di Brindisi - 4 flight, come da delibera dell’Autorita di vigilanza. La
quota a breve ammonta a 8.586 migliaia di euro e riguarda I'importo che
si riversera a conto economico nei prossimi 12 mesi; ii) i contributi in conto
impianti a valere sugli investimenti per gli aeroporti militari, ai sensi di
quanto previsto dalla Legge 102/09, pari a 67.596 migliaia di euro (68.550
migliaia di euro al 31 dicembre 2013) che registrano un decremento di 954
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migliaia di euro per il rigiro a conto economico della quota di competenza
dell'esercizio per 'ammodernamento dei sistemi tecnologici dell'aeroporto
di Verona Villafranca e per gli interventi effettuati sull'aeroporto di Comiso
e Ciampino. La quota corrente ammonta a 993 migliaia di euro; iii) altri
contributi su investimenti per 7.337 migliaia di euro (15.717 migliaia di euro
al 31dicembre 2013) riferiti principalmente a finanziamenti europei ottenuti
in ambito TEN-T. Nello specifico, la variazione netta dell’'esercizio pari a
negativi 8.380 migliaia di euro si riferisce a decrementi per complessivi
11.667 migliaia di euro di cui 8.920 migliaia di euro relativi alla quota di pre-
finanziamento ricevuta a fine 2013 e di competenza degli altri partecipanti
al progetto "ANSPs Interim Deployment Programme Implementation”
finanziato in ambito TEN-T per nuove implementazioni tecnologiche e
procedurali legati al trasporto aereo in cui ENAV ha il ruolo di coordinatore,
a cui é stato rigirato lI'importo nel mese di gennaio 2014. Sullo stesso
progetto nel mese di giugno & stata incassata la seconda tranche di pre-
finanziamento la cui quota di competenza di ENAV rilevata in questa voce
e che rappresenta I'incremento dell'esercizio & pari a 2.540 migliaia di
euro. Nel 2014 ENAV ha ottenuto un ulteriore finanziamento in ambito
TEN-T per il progetto di interesse comune per I'attuazione delle capacita
avanzate di trattamento dei dati di volo (FDP) in Europa con incasso della
prima tranche di pre-finanziamento pari a 747 migliaia di euro. La quota
rigirata a conto economico di competenza dell'esercizio ammonta a 828
migliaia di euro e la quota classificata nelle altre passivita correnti a 106
migliaia di euro.

20. Debiti commerciali correnti e non correnti

| debiti commerciali correnti ammontano a 114.552 migliaia di euro
(128.993 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) ed accolgono sia il debito
verso i fornitori di beni e servizi necessari all'attivita della Societa per
107.946 migliaia di euro, che i contributi di prefinanziamento ricevuti sui
programmi finanziati in ambito europeo di cui SESAR rappresenta la parte
preponderante. La variazione dell'esercizio si riferisce principalmente al
minor debito verso i fornitori per i pagamenti effettuati nel 2014. Il debito
verso gli stessi & diminuito nei primi mesi del 2015, in seguito ai pagamenti
effettuati per un importo pari a 30 milioni di euro.

| debiti commerciali non correnti si riferiscono interamente al debito per
Balance Eurocontrol pari a 7.944 migliaia di euro che diminuito della quota
di attualizzazione di 141 migliaia di euro mostra un saldo di 7.803 migliaia
di euro. Tale balance e riferito interamente all'inflazione che si e attestata a
0,20% rispetto al dato previsionale del 2%. Tale importo verra restituito ai
vettori tramite la tariffa nel 2016 e quindi esposto tra i debiti commerciali
non correnti.
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21. Debiti tributari e previdenziali

| debiti tributari e previdenziali ammontano a complessivi 25.962 migliaia
di euro e sono cosi formati:

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Debiti tributari 6.240 6.099 141
er|t| Yerso istituti 19.722 19.891 169)
di previdenza
Totale 25.962 25.990 (28)

| debiti tributari, tendenzialmente in linea rispetto all'esercizio precedente,
si riferiscono per la quasi totalita all'importo delle ritenute effettuate al
personale dipendente e versate nel mese di gennaio 2015.

Il debito verso istituti di previdenza, tendenzialmente invariato rispetto
all'esercizio precedente, accoglie sia gli oneri sociali maturati sulle
competenze del personale dipendente relative al mese di dicembre e
versate nel mese successivo che la quota dei contributi sul costo del
personale rilevato per competenza per complessivi 11.701 migliaia di euro.
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Informazioni sulle voci di conto economico

22. Ricavi da attivita operativa e per Balance

| ricavi da attivita operativa e per balance ammontano rispettivamente a
810.251 migliaia di euro e a negativi 16.016 migliaia di euro e registrano
rispettivamente un incremento di 32.098 migliaia di euro e un decremento
di 36.476 migliaia di euro. Le tabelle di seguito riportate mostrano il
dettaglio delle singole voci:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Ricavi di rotta 589.395 567.638 21.757
Ricavi di terminale 171722 169.312 2.410
Esenzioni di rotta 14.236 1465 71
e di terminale
Ricavi da mercato terzo 10.518 7.246 3.272
COI’ltI’Ib.u-tl |nt.egrat|V|. 24380 19.792 4588
da stabilizzazione tariffe
Totale ricavi da attivita 810.251 778153 32098

operativa

| ricavi di rotta si attestano a 589.395 migliaia di euro e registrano un
incremento rispetto all'esercizio precedente di 21.757 migliaia di euro
interamente dovuto alle maggiori unita di servizio sviluppate nell'esercizio
pari a +2,45% rispetto al consuntivo 2013 (+0,01% 2013 su 2012) e che
riguardano in particolar modo il traffico internazionale. La tariffa applicata
per il 2014 e rimasta invariata rispetto al 2013 e corrisponde a Euro 78,83
come da piano di performance nazionale 2012 - 2014.

| ricavi di terminale che ammontano a 171.722 migliaia di euro si sono
incrementati di 2.410 migliaia di euro per le maggiori unita di servizio
sviluppate nell’'esercizio pari a +2% rispetto al consuntivo 2013 (-3,6%
2013 su 2012) e l'entrata di due nuovi aeroporti di competenza ENAV
quali Roma Ciampino e Verona Villafranca aeroporti militari aperti al
traffico civile con decorrenza fine maggio 2014. Relativamente alle tariffe
di terminale applicate per il 2014, ENAV ha stabilito nell'esercizio tre
zone di tariffazione determinate in conformita alle soglie identificate nei
regolamenti europei 390 e 391 del 2013 fermo restando che per il 2014
si continua ad applicare nelle tre zone il recupero integrale dei costi in
applicazione del regolamento 1794,/2006. Le zone di tariffazione sono
formate da: i) Aeroporto di Roma Fiumicino con una tariffa di 195,79 euro;
i) aeroporti di Milano Linate, Milano Malpensa e Venezia Tessera con una
tariffa di 214,15 euro; iii) tutti gli altri 43 aeroporti con una tariffa di 246,05
euro che sconta gia una quota che rimane a carico di ENAV per 'utilizzo
del fondo stabilizzazione tariffe.
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| ricavi legati alle esenzioni di rotta e di terminale pari rispettivamente a
10.940 migliaia di euro (10.805 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) e
3.296 migliaia di euro (3.360 migliaia di euro al 31 dicembre 2013) risultano
tendenzialmente stabili rispetto all’esercizio precedente e si riferiscono ai
voli esenti principalmente militari.

| ricavi da mercato terzo si attestano a 10.518 migliaia di euro e registrano
un incremento rispetto all'esercizio precedente di 3.272 migliaia di euro
riguardante sia il servizio di assistenza al volo prestato presso I'aeroporto
di Comiso e Crotone che per i nuovi servizi di consulenza prestati dalla
societa anche all'estero quale ad esempio a Dubai ed in Lybia.

Il contributo integrativo da stabilizzazione tariffe per 24.380 migliaia
di euro corrisponde a quanto imputato in sede di determinazione della
tariffa di terminale di terza fascia, intervento effettuato al fine di sostenere
il mercato nell'attuale periodo di crisi. Il mancato incremento del traffico
di terminale rispetto alla previsione tariffaria ha determinato I'utilizzo del
fondo per l'intero importo impegnato in ambito tariffario.

La componente rettificativa per balance ammonta a negativi 16.016 migliaia
di euro ed e determinata dagli elementi riportati nella tabella seguente:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
E::t'Bf;:j:::j'zﬁ,anno 41321 57.505 (16184)
Effetto attualizzazione (4.064) 1.017) (3.047)
Variazioni per balance 0 7.623 (7.623)
Utilizzo balance (53.273) (43.651) (9.622)
Totale (16.016) 20.460 (36.476)

La voce rettifiche tariffe per Balance dell'anno rappresenta l'integrazione
tariffaria derivante dalla consuntivazione dei volumi di traffico e/o costi
posti a confronto con i valori preventivati in sede di determinazione
tariffaria prima dell'adeguamento al loro fair value a seguito dell’effetto
dell'attualizzazione. La voce accoglie il balance dirotta pari a 33.184 migliaia
di euro, il balance di terminale per 1.845 migliaia di euro e il balance di rotta
per i costi derivanti dalla transizione ai principi contabili internazionali per
6.292 migliaia di euro. Il dettaglio delle voci & riportato in nota 10.

L'effetto dell'attualizzazione pari a negativi 4.064 migliaia di euro deriva
dallo scorporo della componente finanziaria insita nel meccanismo del
balance, attuato mediante attualizzazione del balance generato nell'anno,
secondo un piano predefinito di recupero.

L'utilizzo balance per 53.273 migliaia di euro si riferisce al riversamento a
conto economico delle quote di balance rilevate negli esercizi precedenti
in conformita a quanto effettuato in sede di determinazione della tariffa
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per ogni esercizio di riferimento. In particolare I'utilizzo riguarda I'ultima
quota del balance 2009 e delle quote parziali dei balance rilevati nel 2011
e nel 2012.

23. Altri ricavi operativi

Gli altri ricavi operativiammontano a 49.840 migliaia di euro, in riduzione
di 4.022 migliaia di euro rispetto al 31 dicembre 2013 e sono cosi composti:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Contributiin conto 12.339 15.255 (2.916)
impianti
Contributiin conto 31.623 30.823 800
esercizio
Fmanz@menh 3038 3083 45)
Europei
Altri ricavi 2.840 4701 (1.861)
e proventi
Totale 49.840 53.862 (4.022)

| contributiin conto impiantiriguardano il riconoscimento a conto economico
di parte del risconto passivo commisurato agli ammortamenti generati dai
cespiti a cui il contributo si riferisce, come riportato al commento della
nota n. 19.

| contributi in conto esercizio riguardano per 30 milioni di euro I'importo
riconosciuto ad ENAV ai sensi dell'art. 11 septies Legge 248/05 al fine di
compensare i costi sostenuti per garantire la sicurezza dei propri impianti
e la sicurezza operativa. La restante parte pari a 1.623 migliaia di euro si
riferisce sia a progetti in conto esercizio finanziati in ambito TEN-T con
decorrenza 2014 che alla formazione finanziata da Fondimpresa.

| finanziamenti europei riguardano la quota di competenza ENAV per la
partecipazione a progetti europei quali SESAR che rappresenta la parte
maggiore pari a 2.901 migliaia di euro, ed altri progetti minori quali we free,
gamma ed accepta.

Gli altri ricavi e proventi accolgono principalmente il recupero dei costi per il
personale distaccato sia nell'ambito del Gruppo ENAV che verso terzi, i fitti
attivi perilocalisiti nell’aeroporto di Napoli e le penalita applicate ai fornitori
per il ritardo nel rispetto dei tempi contrattualmente definiti. Il decremento
di 1.861 migliaia di euro & relativo sia ai minori distacchi verso terzi, di cui
quello verso il provider tedesco DFS che per le minori penalita applicate.
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24. Costi per beni, per servizi, godimento beni di terzi
ed altri costi operativi

| costi per beni, servizi, godimento beni di terzi ed altri costi operativi
ammontano complessivamente a 214.889 migliaia di euro e registrano un
incremento netto di 2.412 migliaia di euro rispetto all'esercizio precedente.
Il dettaglio dei suddetti costi e riportato nella seguente tabella:

3112.2014 31.12.2013 Variazioni
Costi per acquisto di beni 3.647 5.657 (2.010)
Costi per servizi:
Costi per manutenzioni 76.265 73.860 2.405
Costi per contribuzioni 40535 41694 1159)
eurocontrol
Costi per utenze 42.087 38.707 3.380
e telecomunicazioni
Costi per assicurazioni 6.732 6.510 222
Pulizia e vigilanza 5.858 7.022 (1164)
Altri costi riguardanti il personale 7.282 9.121 (1.839)
Prestazioni professionali 19.051 10.119 8.932
Altri costi per servizi 5.657 6.328 671)
Totale costi per servizi 203.467 193.361 10.106
Costi per godimento beni di terzi 4.596 4914 (318)
Altri costi operativi 3179 8.545 (5.366)
Totale 214.889 212.477 2.412

| costi per acquisto di beni accolgono principalmente i costi sostenuti per
I'acquisto di parti di ricambio relativi ad impianti ed apparati utilizzati per il
controllo del traffico aereo e la relativa variazione delle rimanenze che nel
2013 ammontava a negativi 1.573 migliaia di euro e nel 2014 a soli negativi
7 migliaia di euro.

| costi per servizi registrano nell'esercizio un incremento netto di 10.106
migliaia dieurorelativo a:i) costi per manutenzioni connessi principalmente
alla manutenzione operativa sull'aeroporto di Ciampino le cui attivita sono
a carico di ENAV con decorrenza dal mese di maggio 2014 e per nuovi
contratti di manutenzione stipulati nell'esercizio quali il supporto alla
gestione e manutenzione del sistema SIPRO - AIRNAS; ii) i costi per utenze
e telecomunicazioni perinuoviimpianti collegati alla rete e-net nel 2014; iii)
prestazioni professionali per supporti specialistici sia infragruppo che per
progetti europei oltre alle attivita legate alla privatizzazione e transizione ai
principi contabili internazionali con connesso adeguamento di procedure e
sistemiinformativi a supporto. Occorre segnalare che I'incremento € anche
dovuto all'imputazione di costi a conto economico che non possiedono i
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requisiti per essere classificati come attivita immateriale come avveniva
per i principi contabili nazionali. La voce beneficia anche della riduzione dei
costi per la vigilanza a seguito dei nuovi contratti stipulati e degli altri costi
del personale legati alle trasferte.

| costi per godimento beni di terzi si riducono di 318 migliaia di euro
principalmente per il termine dei contratti di locazione di alcuni immobili
a valere sull'ultimo trimestre del 2014 a seguito del trasferimento del
personale nei nuovi uffici siti nella stessa area del Centro di Controllo d’
Area di Ciampino.

Gli altri costi operativi si riducono di 5.366 migliaia di euro in quanto
nell'esercizio precedente conteneva il valore dei beni depositati presso
terzi che sono stati oggetto di sottrazione nel mese di dicembre 2013.

25. Costo del personale

[l costo del personale ammonta a 403.213 migliaia di euro e registra un
incremento netto rispetto all’'esercizio precedente di 6.399 migliaia di euro
come da tabella di seguito riportata:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Salari e stipendi, di cui:
retribuzione fissa 235.704 227.517 8.187
retribuzione variabile 46.339 48.669 (2.330)
Totale salari e stipendi 282.043 276.186 5.857
Oneri sociali 93.353 91.614 1.739
E;Ej::f”to difine 17.864 17119 745
Altri costi 9.953 11.895 (1.942)
Totale costo del personale 403.213 396.814 6.399

La voce salari e stipendi si & incrementata complessivamente per 5.857
migliaia di euro, di cui 8187 migliaia di euro riferita alla retribuzione
fissa per: i) cambi di abilitazione ed aumento del superminimo per
ristrutturazione salariale del personale CTA che pesa circa per 3,1 milioni
di euro; ii) aumento dei minimi e superminimi in conformita a quanto
previsto nel CCNL con decorrenza dal mese di ottobre 2014 che pesa circa
1,1 milione di euro; iii) aumento retributivo previsto dal CCNL che ha avuto
decorrenza dal mese di luglio 2013 che quindi nell'esercizio in esame &
pesato per I'intero anno rispetto ai sei mesi del 2013 con un impatto di circa
1,8 milioni di euro; iv) crescita fisiologica delle retribuzioni con impatto
di circa 2,1 milioni di euro. La retribuzione variabile, invece, registra un
decremento di 2.330 migliaia di euro principalmente attribuibile al minore
accantonamento per ferie maturate e non godute da parte del personale
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dipendente grazie all'attenzione prestata dalla Societa per far fruire i giorni
di ferie al personale sia di struttura che operativo; tale riduzione ammonta
a 2.004 migliaia di euro.

Gli oneri sociali si incrementano di 1.739 migliaia di euro a seguito della
maggiore base imponibile e gli altri costi si riducono di 1.942 migliaia di
euro sia per il minore incentivo all'esodo pari a circa 1 milione di euro che
ha interessato numero 28 unita (numero 30 unita nel 2013) che ai minori
costi legati all'assicurazione del personale dipendente e dirigente per il
rinnovo della convenzione che ha registrato un risparmio di costi di 894
migliaia di euro.

Nelle seguenti tabelle viene riportato sia l'organico aziendale suddiviso per
categoria che per profilo professionale:

31.12.2014 31.12.2013 Variazione

Dirigenti 62 68 (6)
Quadri 364 346 18
Impiegati 2.912 2.916 4)
gg:jistenza finale al 31 dicembre 3338 3.330 8
Consistenza media 3.337 3.297 40

3112.2014  31.12.2013  Variazione
Management e Coordinamento 426 44 12
Controlli traffico aereo 1.644 1.656 12)
Esperti assistenza al volo 434 446 12)
Operatori servizio meteo 30 31 m
Naviganti 25 29 4
Amministrativi 483 484 M
Tecnici 196 179 17
Personale informatico 100 91 9
Consistenza finale al 31 dicembre 2014 3.338 3.330 8

26. Costi per lavori interni capitalizzati

La voce in oggetto, che ammonta a 5.437 migliaia di euro e registra un
decremento di 1.065 migliaia di euro rispetto all'esercizio precedente, si
riferisce interamente alla capitalizzazione dei costi del personale dipendente
direttamenteimputabile ai programmidiinvestimentoincorso diesecuzione.
Il decremento e connesso ai minori nuovi progetti di investimento partiti nel
2014 e quindi meno ore impiegate rispetto agli anni precedenti.
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27. Proventi e oneri finanziari

| proventi finanziariammontano a 3.401 migliaia di euro e accolgono le voci
riportate nella seguente tabella:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
F’rovent} da partecipazione 250 250 0
in altre imprese
Provelfm fljan2|ar| da 0 1814 A1.814)
attualizzazione balance
Interessi attivi su credito
VA a rimborso 684 /19 (%)
Altri interessi attivi 2.467 2.069 398
Totale proventi finanziari 3.401 4.852 (1.451)

Lavoceinoggettoregistraundecrementodil.451migliaiadieuroimputabile
principalmente ai proventi finanziari da attualizzazione dei balance che
nell'esercizio 2014 ha evidenziato un saldo negativo di 3.059 migliaia di
euro, come da tabella successivamente riportata. Gli altri interessi attivi
accolgono principalmente gli interessi di mora applicati ai vettori aerei per
il ritardato pagamento delle tariffe.

Gli oneri finanziari ammontano a 8.369 migliaia di euro e sono
dettagliatamente riportati nella seguente tabella:

31.12.2014 31.12.2013 Variazioni
Interessi passivisu 3.538 4.937 (1.399)
finanziamenti bancari
Ir?te.reSS| pas_sm su benefici 1117 1034 83
ai dipendenti
Oner|'f|nan.2|ar| su 3.059 0 3.059
attualizzazione balance
Altri interessi passivi 655 889 (234)
Totale oneri finanziari 8.369 6.860 1.509

L'incremento netto di 1.509 migliaia di euro & principalmente imputabile
agli oneri finanziari per I'attualizzazione del balance e si riferisce all'effetto
legato alla rettifica del valore attuale del correlato credito, registrata
a seguito della modifica dei piani di recupero nella tariffa. Il principale
decremento ¢ invece ascrivibile ai minori oneri finanziari sui finanziamenti
bancari sia per il minore utilizzo delle linee di credito a breve che per la
riduzione dei tassi di interesse.
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28. Imposte sul reddito

Le imposte sul reddito ammontano complessivamente a 24.752 migliaia di
euro e sono composte come da tabella si seguito riportata:

3112.2014 3112.2013 Variazioni
IRES 4768 14.325 (9.557)
IRAP 20.920 22.544 (1.624)
imposte esercizi precedenti (126) 105 (231
Totale imposte correnti 25.562 36.974 (11.412)
Imposte anticipate (1.332) 1.067 (2.399)
Imposte differite 522 333 189
Totale imposte correnti, 24.752 38.374 (13.622)

anticipate e differite

Per maggiori dettagli sulla rilevazione delle imposte anticipate e differite si
rinvia a quanto riportato nella nota 8.

L'analisi della differenza tra l'aliquota fiscale teorica e quella effettiva per
I'IRES e la seguente:

2014 2013
imponibile imposta  imponibile imposta

Risultato ante imposte 63.579 88.034
Aliquota Teorica 27,5% 27,5%
IRES Teorica 17484 24.209
Differenze permanenti (41.604) (1.440) (34.414) (9.463)
Differenze temporanee (4.635) (1.275) (1.529) 421
IRES Effettiva 4768 14.325

Aliquota Effettiva 7,50% 16,27%
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Altre informazioni

29. Garanzie

Le garanzie si riferiscono a fidejussioni prestate a terzi nel nostro interesse
per 2.387 migliaia di euro (2.125 migliaia di euro al 31 dicembre 2013), e
registrano un incremento netto di 262 migliaia di euro tra nuove emissioni e
svincolo di fidejussioni precedenti. L'incremento si riferisce principalmente
a fidejussioni rilasciate sia per la partecipazione a gare europee che per la
sottoscrizione dei relativi contratti.

ENAV ha inoltre sottoscritto due lettere di patronage per complessivi
27.200 migliaia di Euro nell'interesse delle societa controllate Techno Sky e
Consorzio Sicta a favore degli istituti bancari a garanzia dei fidi concessi per
importi, invariati rispetto al 2013, rispettivamente pari a 22.200 migliaia di
eruo e 5.000 migliaia di euro.

30. Rapporti con parti correlate

Le operazioni compiute da ENAV con le parti correlate sono state
effettuate nell'interesse della Societa, fanno parte della ordinaria
gestione e sono regolate, ove non diversamente indicato, a condizioni di
mercato. Le parti correlate possono essere distinte in esterne ed interne
ad ENAV. Per parti correlate esterne si intendono i Ministeri controllanti
e vigilanti, quali il Ministero dell'Economia e delle Finanze e il Ministero
delle Infrastrutture e dei Trasporti, oltre alle entita sottoposte al controllo
del Ministero dell'Economia e delle Finanze. | rapporti intrattenuti con i
Ministri controllanti e vigilanti sono conseguenti a disposizioni normative
e riguardano: i) prestazioni di servizi di assistenza al volo addebitati
al Ministero dell’Economia e delle Finanze; ii) servizi di sicurezza degli
impianti contribuiti dal Ministero delle Infrastrutture e dei Trasporti. Tali
rapporti sono illustrati nella descrizione delle singole voci di bilancio
effettuate nella nota illustrativa. Per parti correlate interne ad ENAV si
intendono le entita controllate e collegate direttamente o indirettamente.
Le operazioni effettuate dalla Societa con le imprese controllate si
riferiscono principalmente a:

® |oscambio di beni e |la prestazione di servizi con le imprese controllate
Techno Sky, ENAV Asia Pacific ed il Consorzio Sicta;

e rapporti commerciali con la controllata Techno Sky regolati a mezzo di
conto corrente di corrispondenza, infruttifero di interessi, attraverso
cui avviene il regolamento dei servizi ricevuti.

In particolare, Techno Sky eroga alla Capogruppo essenzialmente servizi
connessi alla manutenzione degli apparati di assistenza al volo, nonché
tutte le attivita di manutenzione per le infrastrutture civili non legate a
funzioni operative.
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Viene riportata di seguito una tabella di sintesi dei rapporti di natura
economica e patrimoniale tra la Societa e le parti correlate:
Parte Techno Sky Srl Consorzio Sicta ENAV MEF MIT
correlata Asia Pacific
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Rapporti
patrimoniali
Crediti
- 13.556 15.404 38 140 332 163 14.21 25.488 40.434 69.362
Commerciali
Dbl 31396) (33951 (BISD (4206)  (186) (232) (52413) (57.404) 0 0
Commerciali
Totale (17.840) (18.547) (3.113) (4.066) 146 (69) (38.202) (31.916) 40.434 69.362
Rapporti
economici
Ricavi 602 561 n5 140 391 163 14.21 14158 30.000 30.000
Costi (63188)  (61102) (2.371) (1.259) (408)  (232) 0 0 0 0
per servizi
Costi
S . (22.437) (25.200) (224) (942) 0 0 0 0 0 0
capitalizzati
Totale (85.023) (85.741) (2.480) (2.06D) a7) (69) 14.211 14158 30.000 30.000

Per parti correlate si intendono anche i rapporti con i dirigenti che hanno
responsabilita strategiche e che erano in carica al 31 dicembre 2014. |
relativi compensi intesi quale retribuzione annua lorda ammonta a 1.073

migliaia di euro.

| dirigenti con responsabilita strategiche non hanno posto in essere
nell’'esercizio alcuna operazione direttamente o tramite stretti familiari con
il Gruppo e le imprese che ne fanno parte o con altre parti ad esse correlate.
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31. Attivita e passivita distinte per scadenza
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Entro l'esercizio Dal 2° al 5° Oltre il 5°
. .. .. Totale
successivo esercizio esercizio
Attivita f|nar12|ar|e 0 383 0 383
non correnti
Att!v!ta per imposte 0 19.926 0 19.926
anticipate
Crediti trlbu'tarl 0 23164 0 23164
non correnti
Crediti commeruall 0 63.414 56,085 119.499
non correnti
Totale 106.887 56.085 162.972
Passivita finanziarie 44,743 93.846 87.920 226.509
P.assnl/lta per imposte 0 3278 0 3278
differite
Altre passivita non correnti 0 16.472 26.058 142.530
Debiti commeraah 0 7803 0 7803
non correnti
Totale 44,743 221.399 113.978 380.120

| crediti commerciali non correnti con scadenza oltre il 5° esercizio si
riferiscono esclusivamente a quota parte dei balance iscritti nel 2014 ed in

esercizi precedenti.

Le passivita finanziarie oltre il 5° esercizio si riferiscono a finanziamenti

bancari. Si rimanda a tal fine a quanto riportato nella nota seguente n. 32.

Le altre passivita non correnti con scadenzaoltre il 5° esercizio siriferiscono
alla quota dei contributi in conto impianti commisurata agli ammortamenti
dei progetti di investimento a cui si riferiscono.
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32. Gestione dei rischi
Rischio di credito

[I'rischio di credito per ENAV al 31dicembre 2014 & rappresentato dal valore
contabile dei crediti commerciali correnti verso clienti che rappresentano
la maggiore esposizione in bilancio. A fronte del rischio di inadempienza da
parte dei clienti riconducibile principalmente ad Eurocontrol, mandataria
alla gestione ed all'incasso dei crediti verso i vettori, € iscritto in bilancio un
appositofondo svalutazione la cui consistenza vienerivista periodicamente,
anche sulla base delle informazioni fornite da Eurocontrol stessa per
i crediti di rotta e di terminale. Il processo di svalutazione adottato da
ENAV prevede che le posizioni verso i clienti siano oggetto di svalutazione
individuale in funzione della situazione finanziaria del singolo vettore,
del ritiro della licenza di volo e dell'anzianita del credito. Al 31 dicembre
2014 'ammontare dei crediti commerciali verso clienti, anche societa di
gestione, considerati di dubbia recuperabilita sono pienamente coperti dal
fondo svalutazione crediti stanziato in bilancio.

Rischio di liquidita

[l rischio di liquidita rappresenta il rischio che ENAV, pur essendo solvibile,
possa trovarsi nelle condizioni di non poter far fronte tempestivamente
agli impegni di pagamento, previsti o imprevisti, per difficolta nel reperire
risorse finanziarie, o che sia in grado di farlo solo a condizioni economiche
sfavorevoli a causa di fattori legati alla percezione della propria rischiosita
da parte del mercato. A tal fine la Societa gestisce il rischio di liquidita
adottando politiche finanziarie basate sulla diversificazione dei soggetti
finanziatori, e perseguendo una strategia di gestione dell'indebitamento che
prevede una struttura diversificata delle fonti di finanziamento, in termini
sia di natura degli affidamenti bancari, caratterizzati da doti di flessibilita
nella possibilita di rientro e rinegoziazione cui ricorrere per la copertura
dei propri fabbisogni finanziari e sia attraverso un profilo di scadenze
equilibrato. Al 31 dicembre 2014 ENAV ritiene di avere accesso a fonti di
finanziamento sufficienti a soddisfare i bisogni finanziari programmati,
tenuto conto della propria capacita di generare flussi di cassa, della
diversificazione delle fonti di finanziamento e della disponibilita di linee di
credito, disponendo di una riserva di liquidita stimata in 408 milioni di euro
rappresentata da disponibilita liquide e linee di credito non utilizzate.

Nella tabella seguente viene riportata la scadenza dei finanziamenti
bancari a medio lungo termine esposti al lordo dell'effetto derivante dal
metodo del costo ammortizzato (maturity analysis):
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Debito residuo

Finanziatore Tipologia al 3112.2014 <lanno dala2anni da3ab5anni > 5 anni
Medio lungo

Medio Credito Centrale termineas 10.000 1.667 3.333 5.000 0
anni
Medio lungo

Intesa San Paolo termine a3 15.000 15.000 0 0 0
anni
Medio lungo

Unicredit termineas 32.000 8.000 8.000 16.000 0
anni
Medio lungo

Unicredit terminea s 70.000 20.000 20.000 30.000 0
anni
Medio lungo

BEI - Banca Europea termine a 15 100.000 0 0 12.080 87.920

per gli Inv.ti .
anni

Totale 227.000 44.667 31.333 63.080 87.920

| principali finanziamenti a lungo termine di ENAV contengono impegni
(covenants) che sono misurati sulla base del bilancio consolidato chiuso al
31 dicembre di ciascun esercizio. | principali covenant ed impegni previsti
per tali finanziamenti possono essere riassunti come segue:

indebitamento finanziario netto/EBITDA non superiore a 1,5-3 volte;
indebitamento finanziario lordo/EBITDA non superiore a 3 volte;
indebitamento finanziario netto/patrimonio netto non superiore a 0,7
volte;

EBITDA /oneri finanziari lordi non inferiore a 6 volte;

clausole di negative pledge, in base alla quale ENAV non costituira
o fornira a terzi garanzie o privilegi aggiuntivi rispetto a quelli gia
disciplinati nei singoli contratti da parte della Societa a meno che una
garanzia equivalente non sia estesa pariteticamente ai finanziamenti
in commento;

e clausole di material changes in base alle quali, al verificarsi di un evento
significativo (change of control, modifiche nell'attivita caratteristica, cross
default, ecc) & previsto un conseguente adeguamento del contratto, in
mancanza del quale si configurerebbe un’ipotesi di rimborso anticipato;

e clausoledirisoluzione del contratto con ipotesi di esigibilita immediata
in presenza di specifici eventi, quali procedure concorsuali e stato di
insolvenza, sospensione dei pagamenti alla scadenza, non veridicita e
incompletezza delle dichiarazioni e garanzie prestate.

Con riferimento sia agli esercizi pregressi, ENAV ha sempre rispettato i
covenant previsti dai contratti di finanziamento. Tali covenant sono stati
definiti sulla base dei principi contabili nazionali precedentemente adottati.
Alla data del 31dicembre 2014, sulla base del nuovo set di principi contabili
adottati da ENAV, non sussistono elementi tali da ritenere che la Societa
non rispetti i covenant.
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Rischio di tasso di interesse

Le principali fonti di esposizione della Societa a rischio di tasso sono
riconducibili ai finanziamenti in essere a medio lungo termine e le
oscillazioni dei tassi interesse influiscono sul livello degli oneri finanziari
nettirilevati a conto economico e sul valore dei cash flows futuri. Per limitare
tale rischio la societa effettua sia una sistematica attivita di negoziazione
con gliistituti di credito, tutti sempre di primario standing, al fine di sfruttare
le opportunita di ottimizzazione del costo del debito, che mediante la
diversificazione strategica delle passivita finanziarie a tasso variabile ed a
tasso fisso, articolando in modo efficace il mix nella struttura e nelle forme
tecniche dei finanziamenti concordati. Nell'esercizio 2014 il costo medio
dell'indebitamento bancario & stato pari a circa il 1,8%, sostanzialmente
analogo all'esercizio precedente, effetto combinato del protrarsi di un
generale andamento favorevole del mercato dei tassi di interesse e degli
spread applicati e della riduzione del livello di utilizzo degli affidamenti
disponibili nel corso del periodo di riferimento.

Rischio di cambio

Il rischio di cambio & legato a variazioni sfavorevoli del tasso di cambio
con conseguenti incrementi dei flussi di cassa in uscita. ENAV opera
principalmente sul mercato italiano ed e pertanto esposta solo
limitatamente a tale rischio. L'attuale esposizione al rischio di cambio
deriva essenzialmente dai flussi di cassa relativi ad investimenti in divisa
estera, principalmente il dollaro statunitense, per I'acquisto della quota
di partecipazione nella societa di diritto statunitense Aireon LLC, coperta
mediante la sottoscrizione di un contratto di acquisto a termine di valuta
statunitense per un importo corrispondente al corrispettivo pattuito per
I'acquisizione della suddetta partecipazione. Si rimanda a quanto riportato
nella nota 32 sui contratti derivati di copertura.

Rischi per contenziosi

Il contenzioso in materia tributaria, amministrativa, civile e di lavoro
viene seguito dalle competenti funzioni di ENAV che hanno fornito, per
la redazione del presente Bilancio, un quadro completo ed esaustivo dei
diversi procedimenti civili, amministrativi e giuslavoristici. A fronte del
contenzioso, ENAV ha effettuato una valutazione puntuale del rischio di
soccombenza da cui € emersa la necessita di costituire, prudenzialmente,
dei specifici fondi per quei contenziosi il cui esito negativo e stato ritenuto
probabile e per il quale si e ragionevolmente potuto procedere alla sua
quantificazione. Per quei giudizi il cui esito negativo e stato ritenuto
soltanto possibile, non si & proceduto a specifici stanziamenti in accordo
con le norme in materia di formazione del bilancio. Allo stato attuale non
si ritiene che dalla definizione dei contenziosi in essere possano emergere
oneri significativi a carico della Societa oltre a quanto gia a tale titolo
stanziato nei fondi per accantonamenti al 31 dicembre 2014.
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Indagini e procedimenti giudiziari

[1 2014 e stato caratterizzato dalla prosecuzione delle azioni gia intraprese
negli anni precedenti, volte a consentire la tutela della Societa con
riferimento a talune azioni giudiziarie pendenti.

ENAV risulta costituita parte civile nel procedimento penale nei confronti
di ex Amministratore Delegato e di ex dirigente della Societa per le ipotesi
di reato di cui all’art. 319 e 321 c.p. Al predetto procedimento, attualmente
in fase di istruttoria dibattimentale, e stato per connessione riunito quello
a carico di ex Amministratore Delegato per I'ipotesi di concorso nel reato
di cui all'art. 7, commi 2 e 3, legge n. 194/1975 e all'art. 4, comma 1, legge
n. 659/1981.

ENAV ha provveduto a costituirsi parte civile nel procedimento penale
pendente nei confronti di ex Presidente del Consiglio di Amministrazione
di ENAV, di ex dirigente di ENAV e di vertici di societa terza - ex fornitrice
della controllata Techno Sky - per i reati di cui agli artt. 81,319 e 321.Si éin
attesa di riunione a tale procedimento della posizione di altro ex dirigente
di ENAYV, imputato per i medesimi reati, in relazione alla quale la Societa si
costituira parte civile.

Risulta intervenuto provvedimento di archiviazione del procedimento
penale per le ipotesi di reato di cui all’art. 323 c.p. per quanto concerne
ex Amministratore Delegato, e di cui all'art. 640 co. 2 n. 1 c.p. per quanto
concerne ex dirigente.

A quanto consta prosegue il procedimento penale nei confronti di dirigente
della societa per il reato di cui all'art. 378 c.p. a seguito della notifica
all'imputato in data 29 agosto 2013 dell'avviso di conclusione delle indagini
preliminari ex art. 415 bis c.p.p.

Pende procedimento penale nei confronti, tra gli altri, di vertice di ex societa
di progettazione edilizia, ex amministratore delegato ed ex consigliere
d'amministrazione di ENAV nonché vertice di societa subappaltatrice di
fornitore di ENAV con riferimento ad ipotesi di reato di cui all'art 110 c.p.,
art.7,commi2e3,L.195/1974 e art. 4, comma 1, L. 659/198]1, oltre che per
il reato di cui all'art. 8, L. 74/2000, con specifico riferimento a subappalti
inerenti il contratto per 'ammodernamento dell’Aeroporto di Palermo.
In relazione a tale procedimento si e in data 8 aprile 2014 provveduto
a consegnare documentazione nella disponibilita di ENAV all’Autorita
Giudiziaria; la Societa ha inoltre conferito incarico per I'esperimento delle
valutazioni propedeutiche all'adozione di iniziative di tutela.

Anche a seguito dell'avvenuta definizione con sentenze di patteggiamento
dei procedimenti penali per reati emersi nel contesto dell'indagine avviata
dalla Procura della Repubblica di Roma negli anni 2010/2011, a carico di
ex consiglieri d'amministrazione, ex vertici di cessati fornitori, ex vertici
e dirigenti e consulenti di societa terze ENAV ha intrapreso iniziative
stragiudiziali propedeutiche alle azioni finalizzate a conseguire il ristoro
dei danni, anche all'immagine, cagionati alla Societa, anche per i fini
interruttivi della prescrizione.
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In relazione a illecita sottrazione di beni e materiali di ENAV in deposito
presso magazzino di terzi, ENAV ha provveduto a sporgere, nel febbraio
2014, formale denuncia-querela nonché ad interessare la compagnia
assicurativa per le verifiche inerenti la copertura del sinistro ai sensi di
polizza.

A seguito della denuncia querela di ENAYV, la Procura procedente ha avviato
procedimento penale nell'ambito del quale & pervenuta alla Societa, in
qualita di persona offesa da reato, richiesta di rinvio a giudizio immediato
per il reato di cui all’art. 61 n. 11, 646 c.p. contestato ad uno degli imputati.

In relazione al risolto contratto stipulato tra ENAV e SELEX ES in data
26 giugno 2009 per I'Ammodernamento del Sistema aeroportuale
dell’Aeroporto di Palermo, la Societa seguita a trattenere, ai sensi e per
gli effetti di cui alla scrittura privata sottoscritta in data 24 dicembre
2012, un ammontare di circa 3,9 milioni di Euro, a titolo di opportuna
cautela ed in pendenza degli ulteriori accertamenti ivi previsti. Di seguito
agli ulteriori accertamenti effettuati da ENAV, che hanno consentito di
meglio perimetrare i citati scostamenti di congruita relativi al contratto in
questione, sono in corso interlocuzioni con il fornitore al fine di pervenire
alla definitiva chiusura della fattispecie in modo cautelativo per ENAV.

In relazione al risolto contratto di investimento relativo al sistema ADS-B,
definitoin maniera cautelativa perlaSocieta conilriconoscimentodiimporti
inferiori a quelli originariamente contrattualizzati, in considerazione della
circostanza che quota parte delle lavorazioni relative al predetto contratto
ha formato oggetto di finanziamento TEN-T in favore della Societa, & stata
assicurata la piu trasparente informativa agli interlocutori istituzionali
nazionali ed europei circa le iniziative da ENAV intraprese nella gestione di
taletematica. All'esito dell'istruttoriaespletata, I'agenzia INEA haritenutodi
chiedere ad ENAV la restituzione dell'importo oggetto di prefinanziamento
nella misura complessiva di circa 1,8 milioni di Euro, avuto riguardo alla
ritenuta non compliance della fattispecie delle previsioni degli artt. 111.3.7.1
e lll.2.5 delle General Conditions allegate alla Decisione di finanziamento.

Di seguito al Decreto del 7 marzo 2013 del Direttore Generale delle
Finanze presso il Ministero dell’'Economia e delle Finanze, di concerto con
il Direttore del Dipartimento per i Trasporti, la Navigazione ed i Sistemi
Informativi e Statistici presso il Ministero delle Infrastrutture e dei Trasporti,
di dismissione e contestuale retrocessione al Demanio ed al Patrimonio
dello Stato di una prima tranche di beni AVL (nonché di aree esterne
al sedime aeroportuale), non ulteriormente strumentali alla fornitura
dei servizi istituzionali di ENAV nel nuovo assetto delle competenze di
settore, proseguono le attivita del tavolo di lavoro bilaterale ENAC/ENAV
propedeutiche all'emissione di ulteriore provvedimento per la dismissione
degli altri aiuti visivi e luminosi a suo tempo patrimonializzati in favore di
ENAV e dalla stessa a tutt'oggi gestiti e manutenuti.
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33. Compensi alla societa di revisione e ad amministratori
e sindaci

| corrispettivi complessivi spettanti alla Societa di revisione & pari a 695
migliaia di euro ed includono i corrispettivi di competenza corrisposti alla
stessa nell’'esercizio per altri servizi di verifica diversi dalla revisione legale
dei conti.

| compensi ad Amministratori e Sindaci ammontano a complessivi 290
migliaia di euro come da tabella di seguito riportata:

31.12.2014 31.12.2013 Variazione
Amministratori 227 468 (241)
Sindaci 63 73 (10)
Totale 290 541 (257)

| compensi degli Amministratori comprendono sia l'importo riconosciuto
allAmministratore Unico fino al mese di settembre che il compenso al
Consiglio di Amministrazione. Si precisa che i compensi dei rappresentanti
del Ministero dell'Economia e delle Finanze e del Ministero delle
Infrastrutture e dei Trasporti, vengono riversati, laddove sussista un
rapporto di dipendenza ai citati Ministeri.

34. Fatti intervenuti dopo la data di riferimento del bilancio

In data 21 gennaio 2015, la controllata ENAV North Atlantic LLC ha
versato il saldo relativo alla seconda tranche contrattualmente prevista
per l'acquisto della quota di partecipazione in Aireon LLC pari a circa 6,4
milioni di dollari.

In data 13 aprile 2015, 'Assemblea degli Azionisti ha deliberato la riduzione
volontaria del capitale sociale, ai sensi dell'art 2445 del codice civile, per
I'importo di 180 milioni di Euro. Tale operazione di releverage, da ricondurre
nell'ambito del pit ampio processo di privatizzazione, dovrebbe consentire,
peraltro, di rendere piu efficiente 'attuale struttura finanziaria di ENAV,
caratterizzata da un livello di leva, sia in termini assoluti che in termini
comparativi, mediamente inferiore rispetto alle societa quotate e non
quotate in qualche modo comparabili, a beneficio della valutazione della
Societa e delle connesse aspettative dell’Azionista.

Per quanto concernelasceltadello strumentofinanziarioritenuto pitiidoneo
per acquisire la provvista necessaria da porre a servizio dell'operazione,
premesso l|'attuale momentum del mercato del debito particolarmente
favorevole per I'effetto combinato di tassi di interesse ai minimi storici e
spread di credito in restringimento, in data 8 maggio 2015 il Consiglio di

229



230 ENAV - Relazione Finanziaria Annuale 2014

Amministrazione ha deliberato I'emissione di un prestito obbligazionario,
ai sensi dell'art 2410 del codice civile, da collocare presso gli investitori
istituzionali, per un importo equivalente alla suddetta riduzione del capitale
sociale, fino a 180 milioni di Euro, durata fino a 10 anni e con modalita di
rimborso a scadenza (“Bullet").

35. Transizione ai principi contabili internazionali

[l bilancio separato chiuso al 31 dicembre 2014 ¢ il primo bilancio completo
redatto secondo i principi contabili internazionali IAS/IFRS emanati
dall'International Accounting Standard Board (IASB) ed omologati dalla
Commissione Europea, in vigore alla data di bilancio, a seguito dell'entrata
in vigore del Regolamento Comunitario n. 1606/2002 emanato dal
Parlamento Europeo e dal Consiglio Europeo nel luglio 2002. Il precedente
bilancio separato, chiuso al 31 dicembre 2013, & stato redatto in accordo
con i principi contabili italiani.

Si segnala che il Gruppo ENAV ha redatto per la prima volta al 31 dicembre
2013 il proprio bilancio consolidato predisposto in applicazione dei principi
contabili internazionali IAS/IFRS. La data di transizione agli IAS/IFRS
definita nella redazione del bilancio consolidato & il T gennaio 2011,

Nel definire il valore delle attivita e delle passivita in sede di transizione
del bilancio separato la Societa ha deciso, in accordo con le disposizioni
dell'lFRS 1 prima adozione degli International Financial Reporting Standard,
di dare continuita ai valori risultanti dal bilancio consolidato, definiti con
riferimento alla data di transizione del Gruppo ENAYV, pertanto i valori
riportati nei prospetti che seguono, inclusa la riserva di prima adozione
- Riserva FTA, sono stati determinati in maniera coerente con i valori
determinati in sede di transizione del Gruppo ENAV.

Al fine di illustrare gli effetti della transizione agli IFRS sul bilancio separato
di ENAV, nella presente nota sono riportati i prospetti di riconciliazione tra
i valori riportati in precedenza secondo i principi contabili italiani e quelli
rideterminati secondo gli IFRS, corredati dalle relative note esplicative di
commento.

A tale scopo sono stati predisposte:

¢ |enoteriguardantileregole di prima applicazione degli IAS/IFRS e degli
altri principi IAS/IFRS selezionati, incluse le decisioni assunte dagli
amministratori in merito alle principali esenzioni facoltative previste
dall'lFRS 1, e delle modalita di classificazione delle voci previste dallo
stato patrimoniale e conto economico adottato conformemente allo
IAS 1, confrontate con le voci di stato patrimoniale di apertura al 1
gennaio 2013 e al 31 dicembre 2013;

e iprospettidiriconciliazione fra il patrimonio netto secondo i precedenti
principi contabili e quello rilevato in conformita agli IAS/IFRS alle date
seguenti:

- data di transizione agli IAS/IFRS (1 gennaio 2013);
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- data di chiusura dell'ultimo esercizio in cui il bilancio & stato redatto
in conformita ai precedenti principi contabili (31 dicembre 2013);

e il prospetto di riconciliazione della situazione finanziaria e patrimoniale
ed il risultato economico riportato nell'ultimo bilancio redatto secondo
i precedenti principi contabili (31 dicembre 2013) con quello derivante
dall'applicazione degli IAS/IFRS per il medesimo esercizio;
le note ai prospetti di riconciliazione;

e gli stati patrimoniali separati IAS/IFRS al 1 gennaio 2013 ed al 31
dicembre 2013 ed il conto economico separato e complessivo I1AS/
IFRS per I'esercizio chiuso al 31 dicembre 2013.

Tali prospetti sono stati predisposti solo ai fini del progetto di transizione
per la redazione del primo bilancio separato completo secondo gli IFRS
omologati dalla Commissione Europea e sono privi dei dati comparativi e
delle necessarie note esplicative che sarebbero richiesti per una completa
rappresentazione della situazione patrimoniale-finanziaria e del risultato
economico di ENAV in conformita ai principi IFRS.

Si fa presente, inoltre, che essi sono stati predisposti nel rispetto dell'intera
gerarchia dei pronunciamenti emessi dallo IASB, compresi gli International
Accounting Standards (IAS), gli International Financial Reporting
Standards (IFRS) e alle interpretazioni emesse dall'International Financial
Reporting Interpretations Commitee (IFRIC) o dal precedente Standing
Interpretations Commitee (SIC) cosi come omologati dalla Comunita
Europea.

L'IFRS 1 richiede un impostazione retrospettiva nel primo bilancio redatto
secondo gli IFRS, ossia il bilancio di apertura deve essere preparato come
se fosse sempre stato redatto in conformita ai principi ed interpretazioni
vigenti nell'esercizio di prima applicazione, pertanto tali principi sono
quelli in vigore al momento della predisposizione del bilancio separato al
31 dicembre 2014,

Note riguardanti le regole di prima applicazione

Gli effetti della transizione agli IAS/IFRS derivano da cambiamenti di
principi contabili e, conseguentemente, come richiesto dal principio IFRS 1
sono riflessi sul patrimonio netto iniziale alla data di transizione definita nel
1° gennaio 2013.

Nel passaggio agli IAS/IFRS sono state mantenute le stime
precedentemente formulate secondo i principi contabili italiani, salvo che
I'adozione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS non abbia richiesto
la formulazione di stime secondo metodologie differenti.

In sede di prima applicazione, ENAV ha effettuato alcune scelte relative
alle esenzioni facoltative per la redazione del bilancio di apertura previste
dall'lFRS 1.

e Aggregazione di imprese, la Societa non ha applicato in modo
retrospettivo I'lFRS 3 alle operazioni di aggregazione di imprese
intervenute prima della data di transizione agli IFRS;
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e Valutazione degli immobili impianti e macchinari al fair value, o, in
alternativa, al costo rivalutato come valore sostitutivo del costo, la
Societa non si € avvalsa di tale opzione.
ENAV ha inoltre prescelto i seguenti trattamenti contabili nell'ambito delle
opzioni previste dagli IFRS:
e valutazione delle attivita materiali e immateriali, successivamente
all'iscrizione iniziale, lo IAS 16 e lo IAS 38 prevedono che tali attivita
possano essere valutate al costo o al fair value. La Societa ha scelto di
adottare il metodo del costo;
® rimanenze, secondo lo IAS 2, il costo delle rimanenze deve essere
determinato adottando il metodo FIFO o il metodo del costo medio
ponderato. La Societa ha scelto di utilizzare il metodo del costo medio
ponderato.
Riconciliazione tra Patrimonio Netto e Risultato economico da
bilancio redatto secondo i principi contabili italiani e Patrimonio Netto
- Risultato economico da bilancio IAS/ IFRS
Le variazioni emergenti dall'applicazione degli IAS/IFRS rispetto ai principi
contabili italiani sul Patrimonio Netto di apertura al 1 gennaio 2013 e al
31 dicembre 2013 nonché sul risultato di esercizio al 31 dicembre 2013 di
ENAV, sono riportate nel prospetto di riconciliazione che segue.
Le singole voci sono riportate in tabella al lordo delle imposte mentre i
relativi effetti fiscali sono esposti cumulativamente nella voce f - imposte.
Patrimonio L . Conto Patrimonio
. Variazioni sul Risultato .
Note Descrizione netto PN nel 2013 di esercizio economico netto
al 01.01.2013 complessivo al 31.12.2013
Patrimonio Netto secondo 1.288.897 (40.607) 50.528 0 1.298.818
i principi contabili italiani
A las 38 Attivita immateriali (4.651) 0 1.436 0 (3.215)
B las 16 Attivita materiali (1.410) 0 573 0 (837)
C las 39 Strumenti finanziari 701 0 (1.039) 671 (1.009)
D las 18 Ricavi (2.628) 0 797 0 (1.831)
E las 19 Benefici ai dipendenti 1.572 0 (353) 1.533 2.752
F Imposte 1133 0 (762) (237) 134
Totale rettifiche IFRS (5.283) 0 652 625 (4.006)
Patrimonio Netto secondo 1.283.614 (40.607) 51180 625 1.294.812

i principi contabili IAS/IFRS
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Note esplicative
Nota A - las 38 Attivita immateriali

Talune voci precedentemente iscritte nelle immobilizzazioni immateriali,
non presentano i requisiti per la capitalizzazione prescritti dai principi IAS
/ IFRS ed in particolare dallo |AS 38 - Attivita immateriali. Le rettifiche
hanno principalmente riguardato:

e diritti di brevetto ed utilizzazione delle opere dell'ingegno;
e altre immobilizzazioni immateriali
e immobilizzazioni in corso ed acconti.

Alcune voci dei diritti di brevetto ed utilizzazione delle opere dell'ingegno
e delle immobilizzazioni in corso ed acconti sono state stornate dall'attivo
della situazione patrimoniale-finanziaria ai fini IAS/IFRS in quanto non
soddisfano i requisiti previsti dallo IAS 38, principalmente in termini di
esistenza di benefici economici futuri.

La rettifica delle altre immobilizzazioni immateriali include gli oneri
accessori su finanziamenti, che secondo i principi contabili italiani possono
essere capitalizzati ed ammortizzati in base alla durata dei finanziamenti
invece in base allo las 39 tali costi sono imputati ai relativi finanziamenti ed
ammortizzati applicando il metodo dei tasso di interesse effettivo. Inoltre
sono stati stornate anche le migliorie sui beni di terzi che per i principi
contabili italiani sono capitalizzate ed ammortizzate in base alla durata
del contratto di affitto e per i principi contabili internazionali vengono
classificati nelle voci delle attivita materiali.

Nota B - las 16 Attivita materiali

Come precedentemente riportato, talune voci precedentemente iscritte
nell'aggregato attivita immateriali alla categoria “altre immobilizzazioni
immateriali” e rappresentative di migliorie su beni di terzi, sono state
riclassificate, ricorrendone i presupposti contabili, secondo quanto previsto
dal principio contabile internazionale IAS 16, ai cespiti di destinazione,
quali Fabbricati ed Impianti classificati nell'aggregato attivita materiali.
La vita utile di tali attivita, in precedenza stimata sulla base della durata
del contratto di locazione, & stata modificata per essere allineata a quella
della classe di cespiti di destinazione. Inoltre, al fine di garantire la piena
conformita al principio IFRS 1, con riferimento alla data di prima adozione
sono stati stornati gli ammortamenti accumulati in precedenza secondo la
precedente vita utile con contropartitariserva First Time Adoption (FTA) ed
e stato conteggiato 'ammortamento secondo la nuova vita utile, anch’esso
iscritto in contropartita alla riserva FTA. Nei successivi esercizi & stato
invece rilevato l'effetto derivante dal cambio di aliquota di ammortamento.

In conformita al principio IAS 16 l'aggregato attivita materiali accoglie
una quota di rimanenze iscritte, secondo i principi contabili applicati in
precedenza, tra le attivita correnti in quanto tali asset presentano i requisiti
per essere iscritti tra le attivita materiali ai sensi dello IAS 16 paragrafo 8.
Tale riclassifica ha determinato per la societa la necessita di conteggiare
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gli ammortamenti pregressi come se tali asset fossero stati sempre
considerati alla stregua di cespiti, sin dalla data di acquisto, con un effetto
negativo riportato nella riserva FTA. Nei successivi esercizi tale riclassifica
ha prodotto un effetto legato alla contabilizzazione degli ammortamenti.

Inoltre, in applicazione del criterio del cosiddetto Component approach,
nell'ambito del processo di transizione e stata rideterminata la vita utile
di alcuni componenti significativi relativi a cespiti della Societa che erano
suscettibili di un'autonoma valutazione della vita utile. L'impatto di tale
modifica nelle regole di contabilizzazione & stato rilevato nella riserva
di FTA. L'impatto a conto economico e derivato dalla differente aliquota
d'ammortamento utilizzata per le differenti componenti oggetto di autonoma
valutazione.

Nota C - las 39 Strumenti Finanziari

Le rettifiche apportate in ragione dell'adozione dei principi contabili
internazionali hanno riguardato principalmente i debiti finanziari che la
societa ha contratto con alcuni Istituti di credito, i quali sono stati rettificati
per rappresentare tali valori, secondo quanto previsto da IAS 39, al costo
ammortizzato calcolato come valore attuale delllammontare che dovra
essere rimborsato a scadenza mediante utilizzo del tasso di interesse
effettivo.

Nota D - las 18 Ricavi

ENAV iscrive ricavi per balance Eurocontrol che vengono recuperati
mediante l'inserimento in tariffa in anni successivi rispetto alla rilevazione
in bilancio. In accordo con lo IAS 18, tali ricavi sono stati rettificati per
riflettere il fair value determinato scontando il valore nominale di taliimporti
al tasso di interesse medio con cui la societa recupera risorse finanziarie
sul mercato terzo. L'importo attualizzato portato a riduzione dei ricavi
dell'esercizio viene, negli esercizi successivi, rilevato nella parte finanziaria
come interessi attivi. La rettifica ha comportato in sede di transizione un
effetto negativo registrato nella riserva di FTA. Nel corso dell'anno sono
stati rigirati a conto economico parte degli interessi attivi maturati sulle
attualizzazioni dei balance degli anni pregressi.

Nota E - las 19 Benefici ai dipendenti

| principi contabiliitalianirichiedono dirilevare la passivita peril Trattamento
di Fine Rapporto (TFR) sulla base del debito nominale maturato secondo le
disposizioni civilistiche vigenti alla data di chiusura del bilancio.

Secondo il principio contabile internazionale 1AS 19, il TFR rientra nella
categoria dei piani a benefici definiti soggetti a valutazioni di natura
attuariale richiedendo per ciascun dipendente che venga calcolato il valore
attuale della passivita con il metodo della proiezione unitaria del credito -
Projected Unit Credit Method. L'ammontare del Trattamento di Fine Rapporto
viene quindi calcolato sulla base di assunzioni e metodologie di valutazione
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attuariali le cui variabili demografiche, economiche e finanziarie assunte
per il calcolo sono annualmente validate da un attuario.

In applicazione del suddetto principio, tutti gli utili e le perdite attuariali
sono stati rilevati alla data di transizione agli IAS/IFRS nella riserva FTA
e, in sede di valutazione annuale, vengono iscritti in apposita riserva di
patrimonio netto.

Nota F - Imposte

Le rettifiche evidenziate in tabella nella voce imposte sono rilevate sulla
base delle differenze temporanee tra attivita e passivita secondo i principi
contabili italiani ed il corrispondente valore determinato in accordo ai
principi contabili internazionali IAS/IFRS. La fiscalita differita e stata
iscritta nel bilancio separato applicando le aliquote al 27,5% per I'IRES e al
4,78% per I'IRAP.

Situazione patrimoniale-finanziaria IAS/IFRS al 1 Gennaio 2013 ed al
31dicembre 2013 e Conto economico IAS / IFRS al 31 dicembre 2013

Ad integrazione dei prospetti di riconciliazione del patrimonio netto al 1°
gennaio 2013, al 31 dicembre 2013 e dell'utile di esercizio al 31 dicembre
2013, vengono riportati il prospetto dello stato patrimoniale al 1° gennaio
2013, al 31 dicembre 2013 e del conto economico dell’esercizio 2013 i quali
evidenziano, per ogni voce, in singole colonne:

e | valori secondo i principi contabili italiani riclassificati secondo gli
schemi [AS/IFRS;

e | valori delle riclassifiche effettuate in conseguenza dei differenti
trattamenti contabili previsti dai principi IAS/IFRS;

e valori delle rettifiche per I'adeguamento ai principi IAS/IFRS rispetto
ai principi contabili italiani;

e ivalorifinali secondo gli IAS/IFRS.

| valori riportati nelle seguenti tabelle sono espressi in migliaia di euro.
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Situazione patrimoniale - finanziaria della Societa
al 1° gennaio 2013

Principi contabili

Valori secondo

nazionali Rettifiche Riclassifiche IAS - IFRS
Attivita non correnti
Attivita Materiali 1.225.826 6.483 25.882 1.258.191
Attivita Immateriali 96.998 (7.368) (25.882) 63.748
Partecipazioni 114.699 0 0 114.699
Attivita per imposte 16.385 2794 0 19179
anticipate
Crediti tributari 23164 0 0 23164
Crediti Commermah 74,037 (814) 0 73.223
non correnti
Totale attivita non correnti 1.551.109 1.095 0 1.552.204
Attivita correnti
Rimanenze 68.469 (5.327) 0 63.142
Crediti Fommeraah 381271 a.814) 0 379407
correnti
Crediti verso imprese 1268 0 0 1268
del Gruppo
Crediti Tributari 54.919 0 54.919
Altre attivita correnti 16.068 (84) 15.984
Attivita pos.sedute 1607 0 0 1607
per la vendita
Disponibilita liquide 52764 0 0 52764
e mezzi equivalenti
Totale attivita correnti 586.316 (7.225) 579.091
Totale attivita 2137.425 (6.130) 2131.295
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Principi contabili

Valori secondo

nazionali Rettifiche Riclassifiche IAS - IFRS
Patrimonio netto
Capitale sociale 1121.744 0 1121.744
Riserve 71.065 (7.332) 63.733
Utili (perdlte> 49.897 246 0 50.143
portati a nuovo
Utile (Perdita) dell'esercizio 46.191 1.803 47994
Totale patrimonio netto 1.288.897 (5.283) 1.283.614
Passivita non correnti
Fondi rischi e oneri 61136 0 (55.070) 6.066
TFR ed altri benefici 40.017 (1.572) 0 38.445
ai dipendenti
P.aSSI\./Ita per imposte 783 1661 o 2449
differite
Passivita fln‘an2|ar|e 130.000 (934) 0 129.066
non correnti
Altre passivita non correnti 0 0 180.698 180.698
Totale passivita 231.941 (845) 125.628 356.724
non correnti
Passivita correnti
Fondi rischi ed oneri 0 7.094 7.094
Debiti commerciali correnti 153.023 0 153.023
Debiti verso imprese 44550 0 0 44,550
del Gruppo
Debiti tributari 27.990 0 0 27.990
e previdenziali
Passmt.a finanziarie 124.959 ) 2 124,281
correnti
Altre passivita correnti 266.765 ) (132.746) 134.019
Totale passivita correnti 616.587 2) (125.628) 490.957
Totale patrimonio netto 2137.425 (6130) 0 2131.295

e passivita
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Situazione patrimoniale - finanziaria della Societa
al 31 dicembre 2013

Principi contabili

Valori secondo

nazionali Rettifiche Riclassifiche IAS - IFRS
Attivita non correnti
Attivita Materiali 1154.708 5.611 29.662 1.189.981
Attivita Immateriali 99.097 (4.539) (29.662) 64.896
Partecipazioni 14.826 0 0 14.826
Attivita per imposte 16.098 2199 0 18.297
anticipate
Crediti trlbu.tan 23164 0 0 23164
non correnti
Crediti Com_meraall 85892 0 0 85892
non correnti
Totale attivita non correnti 1.493.785 3.271 0 1.497.056
Attivita correnti
Rimanenze 67.065 (5.451) 0 61.614
Crediti commerciali 279.924 (1.831) 0 278.093
correnti
Crediti verso imprese 15708 0 0 15708
del Gruppo
Crediti Tributari 49.311 0 49.311
Altre attivita correnti 30.370 916) 29.454
Disponibilita liquide 92.344 0 0 92344
e mezzi equivalenti
Totale attivita correnti 534.722 (8.198) 526.524
Totale attivita 2.028.507 (4.927) 2.023.580
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Principi contabili

Valori secondo

nazionali Rettifiche Riclassifiche IAS - IFRS
Patrimonio netto
Capitale sociale 1121.744 0 1121.744
Riserve 47768 (6.707) 41.061
utili (perdite) 78.778 2.049 0 80.827
portati a nuovo
Utile (Perdita) dell'esercizio 50.528 652 51.180
Totale patrimonio netto 1.298.818 (4.006) 1.294.812
Passivita non correnti
Fondi rischi e oneri 36.975 0 (30.010) 6.965
TFR ed altri benefici 37.990 (2.751) 0 35.239
ai dipendenti
Passivita
per imposte differite 1138 2:065 0 3.203
Passivita finanziarie 127.000 (905) 320 126.415
non correnti
Altre passivita non correnti 0 0 180.600 180.600
Totale passivita non correnti 203.103 (1.591) 150.910 352.422
Passivita correnti
Fondi rischi ed oneri 0 1.826 1.826
Debiti commerciali correnti 128.993 0 128.993
Debiti verso imprese 38.389 0 0 38.389
del Gruppo
Debiti tributari 25.990 0 0 25.990
e previdenziali
P.assw.lta. . 45.663 670 (265) 46.068
finanziarie correnti
Altre passivita correnti 287.551 0 (152.471) 135.080
Totale passivita correnti 526.586 670 (150.910) 376.346
Totale patrimonio netto 2.028.507 4.927) 0 2.023.580

e passivita
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Conto economico della Societa dell'esercizio 2013

Principi contabili

Valori secondo

nazionali Riclassifiche Rettifiche IAS - IFRS
Ricavi
Ricavi da attivita operativa 778153 0 0 778153
Balance 21.477 0 (1.017) 20.460
Altri ricavi operativi 64.035 (10.173) 0 53.862
Totale ricavi 863.665 (10.173) (1.017) 852.475
Costi
Costi di materie prime,
sussidiarie, (4.084) (1.573) 0 (5.657)
di consumo e merci
Costi per servizi (192.385) (976) (193.361)
Costo del personale (397.495) 681 (396.814)
((:]Iiots;:Z[?er godimento beni (4.914) 0 0 (4.914)
Altri costi operativi (2.747) (5.798) 0 (8.545)
E:;i’iiaﬁ);rz;at;/ori interni 0 6.502 0 6.502
Variazione delle rimanenze (1.573) 1.573 0 0
Totale costi operativi (603.198) 704 (295) (602.789)
Ammortamenti (153.367) 0 2.987 (150.380)
?:’i;'rfsaez)i‘(’j?ivzlzf;dite/ (12.254) 696 0 (11.558)
Accantonamenti (84) 3.887 0 3.803
Risultato operativo 94.762 (4.886) 1.675 91.551
Proventi finanziari 3.038 0 1.814 4.852
Oneri finanziari (4.787) 0 (2.073) (6.860)
Utile (perdita) su cambi n 0 0 n
:{;erztiir{:gne”) (4.990) 4990 0 0
Ezrétiar:‘zggr:a 88.034 104 1416 89.554
Imposte sul reddito (37.506) (104) (764) (38.374)
Risultato netto d'esercizio 50.528 0] 652 51.180
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Rendiconto Finanziario

Con riferimento all'ultimo bilancio redatto sulla base dei precedenti
principi contabili, la Societa ha presentato in via volontaria il rendiconto
finanziario, che & stato redatto secondo il metodo indiretto, rettificando
I'utile del periodo per le componenti di natura non monetaria. Esso mostra i
flussi di cassa generati ed assorbiti rispettivamente dalle attivita operative,
di investimento e dalla gestione finanziaria. L'effetto congiunto di tali
attivita determina il flusso di cassa complessivo prodotto o assorbito dalla
gestione del periodo ed esprime la variazione tra il saldo delle disponibilita
liqguide e mezzi equivalenti tra inizio e fine periodo.

[l rendiconto finanziario presentato dalla Societa in conformita al principio
contabile IAS 7 non presenta sostanziali differenze rispetto a quello

presentato secondo i precedenti principi contabili.

Le principali rettifiche ai flussi finanziari hanno riguardato:

® riclassifica dei flussi finanziari derivanti dalla variazione dei debiti
commerciali per attivita di investimento dalla sezione flusso di cassa da
attivita di esercizio nella sezione flusso di cassa da attivita di investimento;

e esplicitazione dei flussi finanziari derivanti dal pagamento di interessi ed
imposte nell'ambito della sezione flusso di cassa da attivita di esercizio.
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testazione
del Presidente

e del Dirigente Preposto
sul bilancio di esercizio




Attestazione del Presidente e del Dirigente Preposto sul bilancio di esercizio

SV enav (g

ATTESTAZIONE DEL PRESIDENTE DEL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE E DEL DIRIGENTE
PREPOSTO ALLA REDAZIONE DEI DOCUMENTI CONTABILI SOCIETARI DI ENAY S.P.A. SUL
BILANCIO DI ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE 2014

1. Le sottoscritte Maria Teresa Di Matteo e Loredana Bottiglieri, rispettivamente Presidente del
Consiglio di Amministrazione e Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari
di ENAV S.p.A., tenuto conto:

= diquanto previsto dall'art. 18 bis dello Statuto sociale di ENAV S.p.A;
= diquanto precisato nel successivo punto 2;

attestano 'adeguatezza, in relazione alle caratteristiche dell'impresa e, l'effettiva applicazione delle
procedure amministrativo contabili per la formazione del Bilancio di esercizio nel corso
dell’'esercizio 2014.

2. Le procedure amministrativo contabili per la formazione del Bilancio di esercizio al 31 dicembre
2014 sono state definite e 1a valutazione della loro adeguatezza & stata effettuata in coerenza con
il modelle /Internal Control — integrated Framework emesso dal Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission che rappresenta un framework di riferimento per il
sistema di controllo interno generalmente accettato a livello internazionale.

Al riguardo si segnala che non sono emersi aspetti di rilievo.

3. Siattesta, inoltre, che:
= |l Bilancio di esercizio:
a) corrisponde alle risultanze dei libri e delle scritture contabili;

b) & redatto in conformita ai principi contabili internazionali applicabili riconosciuti nella
Comunita Europea ai sensi del regolamento (CE) n. 1606/2002 del Parlamento eurcpeoc e
del Consiglio del 18 luglio 2002;

c) & idoneo a fornire una rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale,
economica e finanziaria di ENAV S.p.A.

Roma, 29 maggio 2015

Il Presidente del Consiglio di Amministrazione Il Dirigente Preposto alla redazicne

dei documenti contabili societari
I\{iria Trzresz Di Mpa;teo
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ENAV S.p.A.
Via Salaria, 716 - 00138 Roma
Capitale sociale € 1.121.744.385,00 L.V,
Reg. Imp. Roma — C.F. ¢ CCIAA 97016000586 — REA 965162
Societa con Socio unico
Relazione del Collegio Sindacale
al bilancio chiuso al 31 dicembre 2014
(Art. 2429, secondo comma, Codice Civile)
All’ Assernblea dei Soci della Societa ENAV S.p.A.
Signori Azionisti,
si premette che ENAV S.p.A., ha predisposto per la prima volta, in
forma volontaria, sia il bilancio di esercizio di ENAV S.p.A. che il
bilancio consolidato del Gruppo al 31 dicembre 2014 applicando i
principi contabili internazionali [AS-1FRS,
In particolarc con riferimento al bilancio consolidato del Gruppo
ENAV si segnala che, nel corso del 2014, i bilanci consolidati al 3!
dicembre 2011, 2012 ¢ 2013 sono stati riesposti secondo i principi
contabili internazionali IAS/IFRS e sono stati approvati dal Consiglio
di Amministrazione in data 24 ottobre 2014; pertanto, la data di

transizione del Gruppo ENAYV ai principi contabili internazionali IFRS

& il 1° gennaio 2011. n'k..’
Il bilancio di esercizio di ENAV S.p.A. al 31 dicembre 2014 ¢ invecc il 5
primo bilancio predisposto in base agli IFRS che ha comportato, come }/II

stabilito dagli stessi principl contabili internazionali, la rielaborazione
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retrospettiva  dei  dati contabili emergenti dai bilanci chiusi
antecedentemente al 1° gennaio 2013, data stabilita per la transizione,
nonché I’elaborazione di una situazione patrimoniale 1FRS di aperiura
a questa data.

Nel definire il valore delle attivita e delle passivitd in sede di
transizione del bilancio di esercizio di ENAV, la Societa ha deciso, in
accordo con le disposizioni IFRS | prima adozione degli International
Financial Reporting Standard, di dare continuita ai valori risultanti dal
bilancio consolidato, definiti con rifcrimento alla data di transizione del
Gruppo ENAV; pertanto, i valori riportati nei prospetti contabili sono
stati determinati in maniera coerente con i valori detcrminati in sede di
transizione del Gruppo ENAV.

Il processo di transizione ha coinvoito ENAV ¢ la controllata Techno
Sky ed ha impegnato notevolmente I¢ singole strutture amministrativo-
contabili, le quali hanno operato in gruppi di lavoro appositamente
costituiti.

L¢ operazioni di transizione sono state oggetto di verifica da parte della
Reconta Emst & Young che, ai sensi degli artt. 2409 bis — 2409 septies
csercita per il triennio 2013-2015 la revisione legale dei conti e
certifica i bilanci della Controllante, delle controllate e il consolidato.

1l progetto di bilancio chiuso al 31 dicembre 2014, che il Consiglio di
Amministrazione sottopone alla Vostra approvazione nei termini di
legge, ¢ stato correttamente redatto in conformita ai principi contabili

internazionali.
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[l documento risulta costituito dai prospetti delio stato patrimoniale, del
conto economico, del conto economico complessivo, delle variazioni
del patrimonio netto, del rendiconto finanziario e delle relative note
esplicative; esso € corredato della relazione sulla gestione nonché dalle
attestazioni del Presidente del Consiglio di Amministrazione e del
Dirigente Preposto alla redazione dei documenti contabili societari sul
bilancio di esercizio 2014 di ENAV S.p.A. e sul bilancio consolidato.

[ documenti di bilancio sono stati messi a disposizione del Collegio
Sindacale nel termine imposto dall’art. 2429 del Codice civile.

Nel corso dell’anno 2014, il Collegio Sindacale ha partecipato a n. 2
Assemblee, a n. 4 riunioni dell’ Amministratorc Unico ¢ a n. 5 riunioni
del Consiglio di Amministrazione, svoltcsi alla presenza del Magistrato
della Corte dei conti delegato al controllo ed ha formulato un parere, ai
sensi di legge e di Statuto, per la nomina del Dirigente Preposto.

Lc¢ Assemblee e ¢ riuniomni predette hanno rispettato le norme statutarie
e legislative che ne disciplinano il funzionamento ¢, in rclazione ad
csse, il Collegio pud ragionevolmente assicurare che le azioni
deliberate sono state conformi allc norme e allo Statuto sociale nel
rispetto dei principi di corretta amministrazione, in quanto non ritenute
manifcstamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di @)

interesse o tali da compromettere I’integrita del patrimenio sociale. In ;

particolare, si ¢ accertata |’adeguatezza del sistema organizzativo c¢
contabile e I’adozione delle misure prescritte dal D.Lgs. n. 231/01.

L’ Amministratore Unico prima e il Consiglio di Amministrazion¢ poi
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hanno fornito informazioni sull’andamento della gestione e sulla sua
prevedibile evoluzione nonché sulle operazioni di maggior rilievo
strategico, per le loro dimensioni ¢ caratteristiche, effettuate dalla
Societa e dalle suc controllate.

Il Collegio ha chicsto ed acquisito documentazioni, anche tramite la
raccolta di informazioni dai responsabili delle varie funzioni, in ordine
agli assetti gestionali e organizzativi della Socicta.

I Collegio attesta, inoltre, che non sono pervenute denunce ex art. 2408
Codice Civile.

Il progetto di bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2014, approvato dal
Consiglio di Amministrazione nella seduta del 29 maggio 2015 ed
acquisito in pari data dal Collegio, si chiude con un utile di euro
38.827.033,27.

Il Consiglio di Amministrazione sulle note esplicative ha illustrato i
criteri di valutazione seguiti per le varie poste contabili che risultano
conformi alla legge e ai principi contabili adottati ¢ ha fornite con
chiarezza le notizie richieste dalla normativa, sia sulla situazione
patrimoniale-finanziaria che sul conto economico, dando altresi tutte le
informazioni ritenute necessarie alla pit esauricnte intelligibilita del
bilancio medesimo.

[La Relazione sulla gestione, approvata dal Consiglio di
Amministrazione e predisposta in conformita a quanto previsto dall’art.
2428 del Codice Civile, ha fornito informazioni circa la situazione della

Societa quale risulta dall’attivita svolta nel corso dell’anno 2014, ha
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illustrato gli aspetti gestionali, ha descritto la struttura operativa e lc suc
componenti ed articolazioni, nonché i rapporti con le controllate, ha
evidenziato 1 fatti piu significativi accaduti nel corso dello stesso
esercizio, esponendo infine I’evoluzione prevedibile della gestione.

La relazione inoltre ha evidenziato che, nel corso dell’csercizio,
I’Asscmblea del 19 settembre 2014 ha nominato il nuovo Organo
Amministrativo composto di tre membri e che, alla data odicrna, talc
Organo ancora non ¢ staio ampliate nei termini preannunciati
dall’ Azionista nel corso della richiamata Assemblea.

Si rappresenta inoltre che, nel corso del 2014, & stato avviato dal
Governo un processo di cessione di una quota non superiore al 49% del
capitale sociale detenuto dal Ministero dell’Economia ¢ delle Finanze e
che lo stesso Ministero Azionista ha manifestato I'intenzione di
procedere, nell’ambito del predetto processo di privatizzazione, ad una
riduzione volontaria del capitale sociale. In proposito il Collegio ha
formalizzato talune considerazioni in merito a detta comunicazione da
parte dell’ Azionista.

Successivamente, 1’Assemblea del 13 aprile 2015 ha deliberato la
riduzione volontaria del capitale sociale ai sensi dell’art. 2445 Codice
Civile, per I'importo di 180 milioni di euro e il Consiglio di
Amministrazione dcll’8 maggio 2015 ha deliberato I’emissione di un
prestito obbligazionario per complessivi 180 milioni di euro per
provvedere al pagamento del dividendo straordinario.

Il Collegio Sindacale, sulla base delle informazioni ¢ assicurazioni
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fornite dalla stessa societa di revisione durante gli scambi di
informazioni finalizzati alla predisposizione delle relazioni al bilancio:

- evidenzia che il progetto di bilancio & stato redatto, in
conformita con i principi Contabili Internazionali ed, in
particolare, con gli International Financial Reporting Standard
(IFRS). International Accounting Standard (IAS) e con le
interpretazioni di queste date dall’/nfernational Financial
Reporting Interpretation Comimittee (IFRIC);,

- rileva che l'impostazione gencrale data al bilancio risulta
conforme alla legge ¢ ai principi contabili internazionali in
vigore per quel che riguarda la sua formazione ¢ struttura, e a
tale riguardo non ha osservazioni particolari da riferirc;

- prende atto che la Relazione sulla gestione, sottoposta all’esame
di coerenza dalla societa Reconta Ernst & Young, risultano
esposti, secondo quanto previsto dall’art. 2428 del Codice civile,
i fatti principali che hanno caratterizzato I’andamento della
gestionc e il risultato dell’esercizio 2014, nonché Panalisi degli
investimenti, delle attivita immobilizzate e della situazione
finanziaria.

Cio premesso, preso atto di quanto esposto dalla socictd Reconta
Ernst& Young in merito alla certificazione di bilancio, il Collegio, sotto
i profili di propria competenza, non rileva motivi ostativi
all'approvazione del bilancio d’csercizio 2014, predisposto dal

Consiglio di Amministrazione ¢ propone all’ Assemblea di approvare il
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bilancio di esercizio chiuso al 31 diccmbre 2014.

Circa la ripartizione dell’utile di esercizio che, come gia detto,
ammonta ad euro 38.827.033,27, il Collegio concorda con il Consiglio
di Amministrazione nel suggerire di destinare a riserva legale il 5%,
pari a eurc 1.941.351,66 ai sensi dell’art. 2430 del Codice Civile ¢ per
il restante importo di euro 36.885.681,61 in conformita alle

deliberazioni che saranno assunte dall’ Assembiea degli azionisti.

BILANCIO CONSOLIDATO DEL GRUPPO

Come ¢ noto, il controllo sul bilancio consolidato ¢ demandato agli

Organi o soggetti cui € attribuito per legge il controllo sul bilancio di

esercizio dell’impresa controllante (art. 41, comma 3, del D.I.gs. 9

aprile 1991, n. 127) che, nel caso di imprese obbligate a redigere il

bilancio consolidato (art. 25 del D.Lgs. 9 aprile 1971, n. 127), non

compete al Collegio Sindacale, ma al revisore o alla societa di revisione

(nella specie ¢ la Reconta Ermnst & Young) incaricata della revisione

legale dei conti che deve esprimere apposita relazione.

Pur tuttavia, anche il Collegio Sindacale ritiene opportuno presentare

una sua breve relazione, sia per 1l dovere di vigilanza sull’osservanza

della legge ¢ dello Statuto sia sul rispetto dei principi del buon ﬁ
amministratore, cui € genericamente tenuto (art. 2403, comma I, .Ilbu,"
Codice Civile), nonché in osscquio al principio per cui gli argomenti e i / N
documenti sottoposti dagli amministratori all’assemblea sono oggetto \/

di esame da parte del Collegio Sindacale che, conseguentemente, 1
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ritiene opportuno riferire all’assemblea stessa su quelli di maggior
rilievo quale, appunto, ¢ il bilancio consolidato.

In ordine al bilancio consolidato del Gruppo ENAV al 31 dicembre
2014 - messo a vostra disposizione per informativa - si precisa che esso
si compone dei prescritti prospetti contabili consolidati ¢ delle relative
nole esplicative.

Il bilancio consolidato € corredato della relazione sulla gestione nonché
delle attestazioni del Presidente del Consiglio di Amministrazione e del
Dirigente Preposto alla redazionc dei documenti contabili sul bilancio
consolidato di Gruppo ENAV.

II bilancio in esame, i cui dati sono messi a confronto con quelli
dell’escrcizio precedente, chiude con un risultato netto d’csercizio
positivo di euro 40,0 milioni (esercizio 2013 euro 49,6 milioni).

Si evidenzia poi che il risultato opecrativo passa da euro 237,3 milieni
del 2013 ad euro 223,7 milioni del 2014, con un peggioramento di curo
13,6 milioni per una serie di eventi chiaramente riportati in bilancio.
Nella relazione sulla gestione, gli Amministratori hanno illustrato
I’andamento complessivo sia di ENAV che delle sue controllate,
fornendo anche dettagli relativi ai singoli aspetti di attivita delle entita
consolidate.

E altresi riportato un prospetto di raccordo tra il bilancio di esercizio di
ENAV S.p.A. ¢ il bilancio consolidato del Gruppo al 31 diccmbre 2014
relativamente al risultato di esercizio e al patrimonio netto, posti a

confronto con i corrispondenti dati del bilancio al 31 dicembre 2013.
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Per quanto di competenza dl Collegio Sindacale, si attesta che il
bilancio in esame € stato elaborato, in tutte le componenti, nel rispetto
della normativa ¢ in corrispondenza alle scritture contabili della
controllante e alle informazioni trasmesse dalle altre entita incluse
nell’area di consolidamento.

Infine, il Collegio Sindacale ritiene che il bilancio consolidato del
Gruppo ENAV al 31 dicembre 2014 e 1 connessi prospetti contabili
consolidati siano redatti secondo le impostazioni prescritte dagli IFRS.

Roma, 11610, 2015

e
Il Collegio Sindacale : wj

y 25
Dr.ssa Paola Ferroni oS
}

Dr. Vincenzo Donato_B \J

Dr. Antonio Parente
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Enav S.p.A.

Bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2014

Relazione della societd di revisione
ai sensi dell'art. 14 del D.Lgs. 27.1.2010, n. 39
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working world

Relazione della societa di revisione
ai sensi dell'art. 14 del D.Lgs. 27.1.2010, n. 39

All'azionista dell’'Enav 5.p.A.

1. Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio, costituito dallo stato
patrimoniale, dal conto economico, dal prospetto di conto economico complessivo, dal
rendiconto finanziario, dal prospetto delle variazioni del patrimonio netto e dalle relative
note esplicative, dell'Enav S.p.A. chiuso al 31 dicembre 2014, La respoensabilita della
redazione del bilancio in conformita agli International Financial Reporting Standards adottati
dall'Unione Europea compete agli amministratori dell'Enav S.p.A.. E' nostra la responsabilita
del giudizio professionale espresso sul bilancio e basato sulla revisione contabile. || suddetto
bilancio d'esercizio & stato preparato per la prima volta in conformita agli International
Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea.

2. Il nostro esame & stato condotto secondo i principi di revisione emanati dal Consiglio
Mazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili e raccomandati dalla Consob,
In conformita ai predetti principi, la revisione é stata pianificata e svolta al fine di acquisire
ogni elemento necessario per accertare se il bilancio d'esercizio sia viziato da errori
significativi e se risulti, nel suo complesso, attendibile. Il precedimento di revisione
comprende I'esame, sulla base di verifiche a campione, degli elementi probativi a supporto
dei saldi e delle informazioni contenuti nel bilancio, nonché la valutazione dell'adeguatezza e
della correttezza dei criteri contabili utilizzati e della ragionevolezza delle stime effettuate
dagli amministratori. Riteniamo che il lavoro svolto fornisca una ragionevole base per
"espressione del nostro giudizio professionale.

Il bilancio d'esercizio presenta ai fini comparativi | dati corrispondenti dell'esercizio
precedente predisposti in conformitd ai medesimi principi contabili. Inoltre, la nota
esplicativa n. 35 illustra gli effetti della transizione agli International Financial Reporting
Standards adottati dall'Unione Europea. L'informativa presentata nella suddetta nota
esplicativa & stata da noi esaminata ai fini dell'espressione del giudizio sul bilancio d'esercizio
chiuso al 31 dicembre 2014,

3. A nostro giudizio, il bilancio desercizio dell'Enav S.p.A.. al 31 dicembre 2014 & conforme
agli International Financial Reporting Standards adottati dall'Unione Europea; esso pertanto
& redatto con chiarezza e rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale
e finanziaria, il risultato economico ed i flussi di cassa dell’Enav S.p.A, per I'esercizio chiuso
a tale data.

Boconda il & Yousg S0k
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4. Laresponsabilitd della redazione della relazione sulla gestione, in conformita a quanto
previsto dalle norme di legge, compete agli amministratori dell’'Enav 5.p.A..E' di nostra
competenza I'espressione del giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il
bilancio, come richiesto dalla legge. A tal fine, abbiamo svolto le procedure indicate dal
principio di revisione 001 emanato dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli
Esperti Contabili e raccomandato dalla Consob. A nostro giudizio la relazione sulla gestione &
coerente con il bilancio d'esercizio dell’'Enav S.p.A. al 31 dicembre 2014,

Roma, 11 giugno 2015
Reconta Ernst & Young 5.p.A.
e

Mauro Ottaviani
(Socio)
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