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PREMESSA  

Il presente documento informativo (il “Documento Informativo”) è stato predisposto da 
Autostrade Meridionali S.p.A. (la “Società” o “SAM”) ai sensi dell’articolo 5 del Regola-
mento recante disposizioni in materia di operazioni con parti correlate (adottato dalla Con-
sob con delibera n. 17221 del 12 marzo 2010 come successivamente modificato) (il “Rego-
lamento Consob”), nonché ai sensi della Procedura in materia di Operazioni con Parti 
Correlate approvata dal Consiglio di Amministrazione di SAM in data 25 novembre 2010 
(la “Procedura OPC”), previo parere favorevole del Comitato degli Amministratori Indi-
pendenti (il “Comitato OPC”) espresso nella stessa data. 

Alla data del presente Documento Informativo, Autostrade per l’Italia S.p.A., con sede in 
Roma, via A. Bergamini, 50, C.F., P. IVA e n. di iscrizione al Registro delle Imprese di 
Roma 07516911000, capitale sociale di Euro 622.027.000,00 interamente versato, soggetta 
ad attività di direzione e coordinamento di Atlantia S.p.A. (“ASPI” o la “Capogruppo”) 
detiene il 58,98% del capitale sociale di SAM. SAM è soggetta ad attività di direzione e 
coordinamento della Capogruppo.  

Il presente Documento Informativo ha ad oggetto il pagamento delle Commissioni di Ga-
ranzia (come infra definite) e la prestazione delle Manleve (come infra definite) da parte di 
SAM in favore di ASPI (l’“Operazione”).  

L’Operazione si inserisce nel contesto della partecipazione di SAM a una gara indetta da 
ANAS S.p.A. (a cui è nel frattempo subentrato il Ministero delle Infrastrutture e dei Tra-
sporti, il (“MIT” o “Concedente”) per l’assegnazione di una nuova concessione della au-
tostrada A3 Napoli-Salerno (la “Nuova Concessione”) a seguito del decorso del termine 
dell’originaria concessione (sottoscritta in data 28 luglio 2009 tra il Concedente e SAM – la 
“Concessione Originaria”), fissato in principio per il 31 dicembre 2012 e che, al momen-
to, permane nei suoi effetti, per scelta del Concedente medesimo, fino al termine della pro-
cedura della gara anzidetta. 

L’affidamento della Nuova Concessione avverrà mediante procedura di gara negoziata ai 
sensi dell’art. 59, comma 2, lettera b), e comma 2-bis del D.lgs. n. 50/2016 e ss.mm.ii., da 
aggiudicarsi con il criterio dell’offerta economicamente più vantaggiosa, secondo quanto 
indicato con lettera del 9 luglio 2019 dal Concedente (la “Nuova Gara”). 

Il nuovo concessionario, individuato all’esito della Nuova Gara, subentrerà in tutti i rap-
porti attivi e passivi – con esclusione di quelli di natura finanziaria – esistenti alla data 
dell’effettivo subentro derivanti dalla Concessione Originaria, previo pagamento al conces-
sionario uscente di un valore di indennizzo di importo massimo non superiore ad € 
410.000.000,00, relativo agli interventi realizzati e non ancora ammortizzati a tale data 
(“Valore di Subentro”). 

Il suddetto pagamento, da assoggettare ad IVA – per un maggior importo di € 
90.200.000,00 – come poi chiarito nella documentazione di gara, deve avvenire entro 60 
giorni dalla aggiudicazione definitiva della Nuova Gara.  

Più in dettaglio, l’entità totale degli investimenti ammonta a complessivi € 799.200.000,00, 
di cui € 410.000.000,00, come detto, a titolo di Valore di Subentro da riconoscere al con-
cessionario uscente. 



 4  
 

La Nuova Gara prevede che i concorrenti debbano prestare delle garanzie all’atto della pre-
sentazione dell’offerta nonché ulteriori garanzie in caso di aggiudicazione definitiva della 
procedura in proprio favore.  

Inoltre, è fatto obbligo all’aggiudicatario di costituire, successivamente all’aggiudicazione 
definitiva, una società di progetto, in forma di società di capitali, anche consortile, per la 
realizzazione e la gestione delle opere (“Nuova SAM” o “SPV”). La società di progetto sa-
rà regolamentata dalle disposizioni di cui all’art. 156 del D.lgs. 12 aprile 2006, n. 163, come 
successivamente modificato e integrato (Codice dei contratti pubblici e concessioni di Lavori, Servizi 
e Forniture) ed il suo capitale sociale dovrà essere – per vincolo imposto dalla procedura del-
la Nuova Gara – almeno pari a € 130.000.000,00. 

Dato questo scenario, si è pertanto reso necessario per SAM attivarsi al fine di ottenere la 
disponibilità di un finanziamento occorrente a garantire (i) il fabbisogno finanziario neces-
sario per l’attivazione e la patrimonializzazione del nuovo soggetto da costituire in caso di 
aggiudicazione della Nuova Concessione e (ii) l’operatività del soggetto in questione nei 
primi anni di gestione del rapporto concessorio.  

A tal proposito, si è ritenuto opportuno attivare Intesa Sanpaolo (la “Banca”), già finanzia-
tore di SAM e partner bancario del gruppo in occasione dell’omologa gara in corso nel 2015, 
per strutturare un pacchetto finanziario i cui principali termini sono illustrati al seguente 
paragrafo 2.1.  

Nell’ambito del suddetto pacchetto finanziario, a fronte del rilascio da parte di ASPI delle 
Garanzie (come infra definite) nei confronti della Banca, che la Capogruppo presterà anche 
nell’interesse di Nuova SAM, sarà sottoscritto, tra ASPI e la Società e tra ASPI e Nuova 
SAM, un pacchetto di controgaranzie al fine di disciplinare: (i) gli obblighi di manleva di 
SAM nei confronti di ASPI; (ii) gli obblighi di manleva di Nuova SAM nei confronti di 
ASPI; nonché (iii) la previsione delle commissioni di garanzia in favore di ASPI, come ri-
sultanti dalle quotazioni di cui si darà conto nel prosieguo (rispettivamente, ma complessi-
vamente, le “Manleve” e le “Commissioni di Garanzia”) 

L’Operazione sopra descritta è stata preventivamente sottoposta all’approvazione del Co-
mitato OPC in quanto rientrante tra le “operazioni di maggiore rilevanza” ai sensi 
dell’Allegato 3 al Regolamento Consob, superando gli indici di rilevanza dell’Operazione le 
soglie ivi previste. In linea con la procedura dettata dal Regolamento Consob, il Comitato 
OPC ha espresso parere favorevole sull’interesse della Società al compimento 
dell’Operazione nonché sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale delle relative con-
dizioni. 

Non sono stati richiesti pareri di esperti indipendenti (cfr. paragrafo 2.4).  

Il presente Documento Informativo pubblicato in data 16 ottobre, è a disposizione del 
pubblico presso la sede legale della Società, in Napoli, Via G. Porzio, 4 - Centro Direziona-
le Isola A/7, sul sito internet della Società nella sezione Investor Relations nell’ambito della 
sezione Governance e specificamente nella sottosezione Operazioni con Parti Correlate 
all’indirizzo www.autostrademeridionali.it, nonché sul meccanismo di stoccaggio autorizza-
to 1info all’indirizzo www.1info.it. 
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Il Documento Informativo è conforme all’Allegato 4 del Regolamento Consob. 

1 AVVERTENZE 

1.1 Rischi connessi ai potenziali conflitti di interesse derivanti dalle operazioni con parti 
correlate  

L’Operazione non presenta uno specifico rischio attuale o potenziale di conflitto d’interessi 
della parte correlata coinvolta diverso da quello tipicamente inerente alle operazioni tra parti 
correlate. 

Si veda anche quanto osservato al successivo paragrafo 2.4. 

2 INFORMAZIONI RELATIVE ALL’OPERAZIONE  

2.1 Descrizione delle caratteristiche, modalità, termini e condizioni dell’Operazione 

I principali termini e condizioni del summenzionato pacchetto finanziario in essere tra SAM, 
ASPI e la Banca sono i seguenti:  

1.  Linee per cassa 

A. Linea revolving («RCF») da 400 €/mln scadenza 31/12/2024 

• Beneficiario: SAM 

• Garanzia ASPI 

• Privilegio speciale/cessione in garanzia crediti derivanti dalla Nuova 
Concessione (termination payment) 

• Scopo: (i) rifinanziamento linea in essere per 245 €/mln, (ii) apporti di 
equity e prestito soci a Nuova SAM per pagamento corrispettivo della 
Nuova Concessione e piano capex. 

• Tasso di interesse: EURIBOR 6 mesi + 1,3% (nominale annuo) suscetti-
bile di variazione in funzione del rating del garante  

• Commissioni di garanzia ASPI: 0,845% (nominale annuo) con adegua-
mento in caso di revisione del margine della linea revolving di SAM ad esi-
to di variazioni del rating di ASPI 

B. Linea IVA da 140 €/mln scadenza 31/12/2022 

• Beneficiario: Nuova SAM (società concessionaria) 

• Garanzia ASPI 

• Scopo: finanziamento credito IVA di Nuova SAM 

• Cessione in garanzia/canalizzazione credito IVA.  

• Tasso di interesse: EURIBOR 6 mesi + 0,9% (nominale annuo) suscetti-
bile di variazione in funzione del rating del garante  
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• Commissioni di garanzia ASPI: 0,5% (nominale annuo) con adeguamen-
to in caso di revisione del margine della linea IVA di Nuova SAM ad esi-
to di variazioni del rating ASPI 

C. Linea intraday fino ad € 460m: 

• Beneficiario: SAM 

• Natura: autorizzazione a sconfinamento C/C intraday non oneroso 

• Scopo: finanziamento apporti iniziali di equity e prestito soci a SPV, per il 
pagamento del Valore di Subentro 

• Rimborso intraday a fronte di pagamento da SPV a SAM del Valore di 
Subentro 

2. Bid Bond 

D. Bid Bond 15,984 €/mln: 

• Garanzia a favore del Concedente da presentarsi all’atto della presenta-
zione dell’offerta per la partecipazione alla Nuova Gara 

• Durata: 360 giorni, rinnovabile per ulteriori 360 giorni su richiesta del 
beneficiario 

• Garanzia prestata a valere su fidi esistenti di ASPI, con controgaranzia di 
SAM a beneficio di ASPI 

• Guarantee Fee alla Banca: 0,3% (nominale annuo) pagata da ASPI con 
riaddebito a SAM 

• Commissioni di garanzia ASPI: 0,125% (nominale annuo) 

3. Altre linee per firma (beneficiario Nuova SAM) 

E. Garanzia Opex € 27,5m ca.: durata 5 anni, con proroga automatica di 5 anni 
salvo disdetta (c.d. «extend or pay») 

• Garanzia a favore del Concedente per la buona esecuzione della gestione 
operativa della Nuova Concessione da presentarsi in caso di aggiudica-
zione definitiva della Nuova Gara 

• Garanzia ASPI 

• Guarantee Fee alla Banca: 0,65% (nominale annuo) suscettibile di variazio-
ne in funzione del rating del garante  

• Commissioni di garanzia ASPI: 0,30% (nominale annuo) con adegua-
mento in caso di incremento della guarantee fee corrisposta da SAM alla 
Banca ad esito di variazioni del rating di ASPI 

F. Garanzia Capex € 39m ca.: durata per l’intera concessione (max 30 anni), con 
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decurtazione periodica «a SAL» 

• Garanzia a favore del Concedente per la buona e tempestiva esecuzione 
dei lavori oggetto della Nuova Concessione da presentarsi in caso di ag-
giudicazione definitiva della Nuova Gara 

• Garanzia ASPI 

• Guarantee Fee alla Banca: 0,55% (nominale annuo) suscettibile di variazio-
ne in funzione del rating del garante 

• Commissioni di garanzia ASPI: 0,35% (nominale annuo) con adegua-
mento in caso di incremento della guarantee fee corrisposta da SAM alla 
Banca ad esito di variazioni del rating di ASPI 

G. Garanzia subentro € 410m: durata fino a 60 giorni (o a pagamento Valore di 
Subentro, se precedente) 

• Garanzia a favore del Concedente per il pagamento a SAM del Valore di 
Subentro da presentarsi in caso di aggiudicazione definitiva della Nuova 
Gara 

• Garanzia ASPI 

• Guarantee Fee alla Banca: 0,25% (nominale annuo) 

• Commissioni di garanzia ASPI: 0,075% (nominale annuo) 

4. Linee Derivati 

• Beneficiario: SAM 

• Garanzia ASPI 

• Nozionale: da individuare su nozionale atteso debito SAM fino a rimbor-
so integrale (incluso rifinanziamento). 

• Credit/execution charges: 0,15% (nominale annuo) (agli attuali livelli di rating 
di ASPI) sopra il midswap di riferimento, suscettibile di variazione in fun-
zione del rating del garante 

• Commissioni di garanzia ASPI: 0,05% (nominale annuo) su nozionale 
oggetto di garanzia, da parametrare su importo effettivo della linea di 
credito della Banca (indicativamente 60 €/mln) e con adeguamento in 
caso di incremento del tasso fisso corrisposto alla Banca da SAM sul de-
rivato ad esito di variazioni del rating ASPI. 

A fronte delle linee di credito summenzionate e di tutte le obbligazioni ad esse riconducibili, 
ASPI emetterà le predette garanzie autonome a prima richiesta a beneficio della Banca (le 
“Garanzie”). 

Inoltre, come anticipato, a fronte del rilascio da parte di ASPI delle Garanzie, sarà sottoscrit-
to, tra ASPI e la Società e tra ASPI e Nuova SAM, un pacchetto di controgaranzie al fine di 
disciplinare, inter alia, le Manleve e le Commissioni di Garanzia. 
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Per completezza di rappresentazione, si informa che, per poter rispettare il termine di pre-
sentazione delle offerte di lunedì 14 ottobre 2019, il Bid Bond, da allegare dell’offerta di SAM 
ai sensi della Nuova Gara, è stato emesso a valere su linee di credito esistenti di ASPI, e per-
tanto la relativa commissione di garanzia ASPI (come descritta al paragrafo 2.1.2 che prece-
de) è già stata contrattualizzata – unitamente al relativo accordo di manleva – in data 11 ot-
tobre 2019.  

**** 

Come sopra precisato, ai sensi delle norme di legge e regolamentari vigenti, nonché della 
Procedura OPC, l’Operazione è da qualificarsi come operazione di “maggiore rilevanza”, in 
quanto l’importo complessivo della stessa, misurato in termine di valore massimo teorico in 
ragione d’anno delle Commissioni di Garanzia, si prevede pari a € 3.580.000 circa in capo alla 
Società e € 919.000 circa in capo a Nuova SAM, e supera gli indici di rilevanza di cui all’art. 2 
di detta Procedura OPC.  

Si veda anche la tabella di cui al successivo paragrafo 2.4. 

2.2 Indicazione delle parti correlate con cui l’operazione è stata posta in essere, della na-
tura della correlazione e della natura e della portata degli interessi di tali parti 
nell’operazione  

Alla data del presente Documento Informativo, SAM è soggetta all’attività di direzione e 
coordinamento di ASPI, che detiene il 58,98 % del capitale sociale di SAM. 

2.3 Indicazione delle motivazioni economiche e della convenienza dell’Operazione  

La Società ritiene che la prestazione delle Garanzie da parte di ASPI e, correlativamente, del-
le Commissioni di Garanzia e delle Manleve in favore della Capogruppo rappresenti lo stru-
mento più efficace ed efficiente sia sotto l’aspetto temporale sia sotto l’aspetto della tutela 
della riservatezza per l’ottenimento della provvista finanziaria necessaria per consentire la 
partecipazione di SAM alla Nuova Gara, la fissazione delle relative condizioni economiche di 
finanziamento e, in caso di aggiudicazione della Nuova Concessione, la costituzione e la pa-
trimonializzazione di Nuova SAM. 

In merito al primo aspetto, occorre infatti sottolineare come il fattore temporale rappresen-
tava un importante elemento al positivo espletamento delle formalità necessarie per la parte-
cipazione alla Nuova Gara, in quanto il termine ultimo per la presentazione dell’offerta era 
fissato al 14 ottobre 2019. La ricerca presso soggetti terzi di analoghe garanzie o di finanzia-
menti non assistiti da analoghe garanzie (c.d. su base stand alone o no-recourse), come di eviden-
za, avrebbe comportato tempistiche ben più lunghe e avrebbe, quindi, potuto determinare il 
superamento del termine ultimo di presentazione dell’offerta, in conseguenza dei processi di 
due diligence tecnica, legale, contabile, finanziaria e fiscale che sarebbero stati richiesti dalle po-
tenziali controparti.  

In ordine al secondo profilo, l’esigenza di tutelare la riservatezza dell’operazione, in particola-
re con riferimento alle previsioni economico-finanziarie e ai valori assunti dai parametri ag-
giudicazione della Nuova Gara, ha consigliato di evitare una ulteriore ricerca di soggetti terzi 
disponibili a prestare le Garanzie o finanziamenti non assistiti da analoghe garanzie (c.d. su 
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base stand alone o no-recourse). 

Infine, sempre in tema di convenienza dell’Operazione, si tenga presente che, rispetto 
all’importo complessivo dell’operazione di investimento (circa € 800.000.000,00 oltre IVA), 
l’ammontare delle Commissioni di Garanzia, misurato in termine di valore massimo teorico 
in ragione d’anno (circa € 4.499.000 annui circa), è di valore tutt’altro che considerevole 
nell’economia dell’operazione di investimento. 

Considerazioni simili possono essere svolte anche in relazione alle Manleve che si risolvono 
nell’obbligo per SAM di tenere indenne ASPI da qualsiasi conseguenza pregiudizievole che 
possa derivare a quest’ultima dal rilascio e dall’escussione delle Garanzie. Le Manleve rappre-
sentano un cardine dell’intera architettura finanziaria sopra descritta. Inoltre, le stesse saran-
no rilasciate a termini e condizioni in linea con quelle tipicamente utilizzate in analoghe ope-
razioni finanziarie da parte di SAM. 

2.4 Modalità di determinazione del corrispettivo dell’Operazione e valutazioni circa la 
sua congruità rispetto ai valori di mercato di operazioni similari.  

Al fine di consentire una valutazione delle Commissioni di Garanzia, è stato chiesto a due 
istituti di credito (UniCredit S.p.A. e Intesa Sanpaolo) di elaborare ipotesi di finanziamento a 
favore di SAM senza tener conto delle Garanzie di ASPI. 

Gli istituti bancari in questione hanno preliminarmente evidenziato che la quotazione si è ri-
solta, nei fatti, in un esercizio di principio, svolto applicando le modalità di calcolo comune-
mente impiegate nella prassi di mercato, fermo restando, tuttavia, che tali valutazioni non po-
tevano assumere carattere vincolante per gli istituti di credito in questione, dato che 
un’eventuale approvvigionamento su base stand alone di SAM non risulterebbe apprezzabile 
sul mercato, essendo quest’ultima percepita piuttosto quale mera articolazione operativa di 
ASPI. 

In ogni caso, sempre ad avviso dei due istituti bancari, la verifica della capacità di SAM di ri-
correre al mercato finanziario in modo autonomo sarebbe stata comunque subordinata ad 
una complessa ed onerosa istruttoria il cui esito sarebbe tutt’altro che scontato. 

Tanto premesso con riguardo alla metodologia adottata, si precisa che, nella tabella di seguito 
che sintetizza le quotazioni effettuate dagli istituti di credito, si evidenzia il differenziale di 
costo del finanziamento revolving con e senza la relativa garanzia di ASPI, rispetto al quale, 
dunque, occorre parametrare la valorizzazione della fee da riconoscere ad ASPI per la presta-
zione della garanzia medesima. 

In particolare, avuto riguardo al fatto che il costo della garanzia appare quotato in funzione 
degli attuali livelli di rating di ASPI (BBB-/Baa2/BBB+), ne deriva che eventuali variazioni 
del rating di ASPI avrebbero un effetto direttamente proporzionale sul costo della garanzia. 
Pertanto, ove il rating di ASPI (inteso quale media delle migliori due valutazioni sopra eviden-
ziate) dovesse peggiorare, il costo complessivo del finanziamento per SAM non subirebbe 
variazioni: in tal caso, a fronte del maggior peso della quota di spread praticato dall’istituto di 
credito, SAM registrerebbe un decremento del costo della garanzia da riconoscere ad ASPI. 
Analogamente, qualora dovesse migliorare, il costo complessivo del finanziamento per SAM 
non subirebbe variazioni. 
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La tabella anzidetta espone la valutazione comparativa tra le due quotazioni, dalla quale 
emerge che il valore della garanzia prestata da ASPI può essere assunto, al momento, nei 
termini sopra illustrati, come pari a 0,845%.  

Alla luce di quanto precede, appare verificata la condizione di fairness sostanziale della com-
missione di garanzia corrisposta ad ASPI in relazione alla garanzia prestata sul finanziamento 
RCF, tenuto conto di ciò che le due banche sopra indicate valutano come possibili condizio-
ni per SAM in ipotesi di operazione stand alone. 

Si precisa altresì che le quotazioni in esame sono state condotte prevalentemente con riguar-
do alla linea revolving della struttura finanziaria complessiva sopra delineata, in ragione della 
netta prevalenza della stessa, da un punto di vista quantitativo e di valore, rispetto alle altre 
componenti. Infatti, minore rilevanza assume il pricing delle altre Garanzie prestate da ASPI 
in relazione a (i) Linea IVA di Nuova SAM; (ii) linea per derivati; e (iii) linee di credito per 
firma; di cui in ogni caso viene, per completezza, riferito lo schema che – pur con le limita-
zioni sopra indicate – calcola il differenziale tra la quotazione effettuata assumendo SAM 
stand alone e quella che tiene conto delle Garanzie di ASPI: lo schema evidenzia, comunque, 
che, in difetto di tale disponibilità, le linee di credito sopra ricordate difficilmente sarebbero 
rese oggi disponibili. 

Si apprezza infatti dalla tabella sottostante che il costo percentuale delle altre linee per firma e 
cassa è inferiore rispetto a quello sopra indicato ed è quindi da ritenersi assorbito nell’ambito 
della valutazione generale sui termini e condizioni delle Garanzie. 

  

Simili valutazioni possono essere svolte anche in relazione alle Manleve. Per queste ultime, 
che si risolvono nell’obbligo per SAM o, a seconda dei casi, Nuova SAM di tenere indenne 
ASPI da qualsiasi conseguenza pregiudizievole che possa derivare a quest’ultima dal rilascio e 
dall’escussione delle Garanzie, una verifica rilevante deve essere condotta con riferimento al-
la conformità della prestazione delle stesse all’interesse sociale di SAM: tale circostanza pare, 
infatti, confermata, per un verso, poiché si tratta di meccanismi negoziali cui la prassi – non 
soltanto quella di mercato, ma anche quella specificamente interna al gruppo – fa ampio ri-
corso in operazioni finanziarie analoghe; e, per altro verso, perché le Manleve rappresentano 
un cardine dell’intera architettura finanziaria dell’operazione sopra descritta. Inoltre, si preci-
sa che le Manleve saranno rilasciate a termini e condizioni in linea con quelle tipicamente uti-
lizzate in analoghe operazioni finanziarie da parte di SAM.  

Non sono stati richiesti pareri di esperti indipendenti.  

2.5 Illustrazione degli effetti economici, patrimoniali e finanziari dell’operazione  

Linee di credito oggetto 

di garanzia
Controparte

Costo linea di credito con 

garanzia ASPI,

tasso nominale annuo (%)

Costo linea di credito su base 

standalone ,

tasso nominale annuo (%)

Costo Garanzia, 

tasso nominale annuo (%)
Note

Linea Revolving SAM 1,430% 2,275% 0,845% (1)

Linea IVA Nuova SAM 0,85% 1,35% 0,50% (1)

Garanzia OPEX Nuova SAM 0,65% 0,95% 0,30% (1)

Garanzia CAPEX Nuova SAM 0,55% 0,90% 0,35% (1)

Garanzia Subentro Nuova SAM 0,250% 0,325% 0,075% (1), (2)

Bid Bond SAM 0,300% 0,425% 0,125% (1), (2), (3)

Interest Rate Swap SAM 0,15% 0,20% 0,05% (1)

(1) agli attuali di rating di ASPI

(2) Garanzie attive precedentemente al primo anno di gestione della nuova concessione, pertento con considerate ai finei della tabella di cui al paragrafo 2.5

(3) prestato a valere sulle linee di firma di ASPI già in essere. Per maggiori detttagli si veda il paragrafo 2.1
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Le Garanzie prestate da parte di ASPI a beneficio di SAM e di Nuova SAM, descritte al pa-

ragrafo 2.1 del presente Documento Informativo, comporteranno per queste ultime 

l’esborso di oneri che avranno impatto sul conto economico delle due società nella voce 

“Oneri e Proventi Finanziari”. 

In relazione alla quantificazione annua di tali oneri finanziari, segue una tabella di sintesi ipo-

tizzando la massima esposizione per ogni linea di credito e linea di firma:  

 

Di seguito, invece, si rappresenta l’impatto degli oneri derivanti dalla garanzia prestata da 

ASPI sul finanziamento revolving (importo più significativo) sul conto economico di SAM. In 

particolare, si è proceduto a determinare l’importo annuale di Euro migliaia 3.380 riparame-

trandolo sui sei mesi della relazione finanziaria semestrale al 30/06/2019: 
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2.6 Incidenza dell’Operazione sui compensi dei componenti degli organi di amministra-
zione di SAM e/o di società da quest’ultima controllate  

In conseguenza dell’Operazione non si prevede alcuna variazione dei compensi dei compo-
nenti degli organi di amministrazione delle società coinvolte.  

2.7 Eventuali componenti degli organi di amministrazione e di controllo, direttori gene-
rali e dirigenti di SAM coinvolti nell’Operazione 

Nell’Operazione non sono coinvolti, quali parti correlate, componenti del Consiglio di Am-
ministrazione, membri del Collegio Sindacale, direttori generali e dirigenti di SAM.  

2.8 Descrizione della procedura di approvazione dell’Operazione  

L’Operazione è stata approvata dal Consiglio di Amministrazione di SAM nelle riunioni con-
siliari del 9 ottobre e dell’11 ottobre 2019. 

Come anticipato in Premessa, l’Operazione è stata preventivamente sottoposta all’esame del 
Comitato OPC quale “operazione di maggiore rilevanza” ai sensi dell’Allegato 3 al Regola-
mento Consob, risultando superati gli indici di rilevanza, come ivi previsti, e non ricorrendo 

1/1-30/6 2019 

(*)

Oneri garanzia 

ASPI

1/1-30/6 2019 

con oneri 

garanzia ASPI

Ricavi netti da pedaggio 43.478                43.478                

Altri ricavi operativi 1.899                  1.899                  

Totale ricavi 45.377                45.377                

Costi esterni gestionali (9.636)                 (9.636)                 

Oneri concessori (6.076)                 (6.076)                 

Costo del lavoro netto (14.105)               (14.105)               

Variazione operativa dei fondi 964                     964                     

Margine operativo lordo (EBITDA) 16.524                16.524                

Ammortamenti, svalutazioni e ripristini di valore e accantonamenti (411)                    (411)                    

Risultato operativo (EBIT) 16.113                16.113                

Proventi (oneri) finanziari (2.843)                 (1.690)                 (4.533)                 

Risultato prima della imposte delle attività operative in funzionamento 13.270                (1.690)                11.580                

(Oneri) e proventi fiscali (3.664)                 406                     (3.258)                 

Risultato delle attività operative in funzionamento 9.606                  (1.284)                8.322                  

Utile (Perdita) del periodo 9.606                  (1.284)                8.322                  

(*) Saldi riportati come da Relazione Finanziaria Semestrale al 30 giugno 2019 approvata dal CdA di SAM del 25 Luglio 2019

CONTO ECONOMICO SAM AL 30/06 2019 CON IMPATTO ONERI GARANZIA ASPI
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alcuna delle esenzioni di cui alle norme di legge e regolamentari applicabili, nonché della 
Procedura OPC adottata dalla Società in attuazione delle stesse.  

In particolare, in data 9 ottobre 2019, il Comitato OPC è stato informato in merito 
all’evoluzione e allo stato delle negoziazioni in corso con la Banca e della documentazione 
necessaria per il completamento dell’Operazione; in tale sede, il Comitato OPC preso atto 
delle valutazioni effettuate nel corso della riunione; condivise le valutazioni in ordine 
all’applicabilità nel caso di specie della disciplina delle operazioni di maggiore rilevanza; esa-
minata la documentazione messa a disposizione dalla Società; all’unanimità dei suoi membri 
ha espresso parere favorevole sull’interesse della Società al compimento dell’Operazione, 
nonché sulla convenienza e sulla correttezza sostanziale delle relative condizioni. 

Infatti, con riguardo alla rispondenza all’interesse sociale dell’Operazione, si è rilevato che la 
stessa (i) si inserisce nel contesto della partecipazione di SAM alla Nuova Gara per 
l’affidamento della Nuova Concessione e costituisce condizione imprescindibile per la sotto-
scrizione dei contratti di finanziamento sopra descritti; e (ii) rappresenta lo strumento più ef-
ficace ed efficiente sia sotto l’aspetto temporale sia sotto l’aspetto della riservatezza per 
l’ottenimento della provvista finanziaria necessaria per le finalità in esame.  

Inoltre, con riferimento alla convenienza e correttezza sostanziale delle condizioni 
dell’Operazione, è stato osservato che: (i) la condizione di fairness sostanziale è verificata te-
nuto conto dello spread praticato dalla Banca a Nuova SAM – a fronte delle Garanzie di ASPI 
– con riferimento alle condizioni che le due banche sopra indicate valutano come possibili 
condizioni per SAM in ipotesi di operazione stand alone; (ii) il valore percentuale della remu-
nerazione delle altre linee per firma e cassa, come risultante dalla tabella sopra riportata, è in-
feriore rispetto a quello della garanzia sul finanziamento RCF e quindi da ritenersi assorbito 
nell’ambito della relativa valutazione; e (iii) l’assunzione degli obblighi di manleva rappresen-
ta la prassi di mercato in operazioni di questo tipo per i soggetti garantiti e, nello specifico, il 
contenuto di tali obblighi è sostanzialmente conforme alla prassi utilizzata dal Gruppo per 
operazioni di questo tipo.  

2.9 Se la rilevanza dell’operazione deriva dal cumulo, ai sensi dell’articolo 5, comma 2, di 
più operazioni compiute nel corso dell’esercizio con una stessa parte correlata, o con 
soggetti correlati sia a quest’ultima sia alla società, le informazioni indicate nei pre-
cedenti punti devono essere fornite con riferimento a tutte le predette operazioni  

Considerata l’unicità dell’Operazione, la fattispecie descritta non è applicabile al caso oggetto 
del presente Documento Informativo.  


































