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COMUNICATO STAMPA 
 

ASCOPIAVE:  Approvati dal Consiglio di Amministrazione i risultati dell’esercizio 2015. 
 

Dividendo proposto Euro 0,15 per azione, confermato il livello record del 2014. 
 

Crescita in doppia cifra per l’utile netto consolidato. 
 
 

Margine Operativo Lordo a Euro 81,0 milioni, in crescita rispetto al 2014 (Euro 79,6 milioni) 

Risultato operativo a Euro 57,0 milioni, in sensibile miglioramento rispetto al 2014 (Euro 52,7 
milioni) 

Utile Netto Consolidato pari a Euro 45,4 milioni, in notevole crescita rispetto al 2014 (Euro 37,3 
milioni) 

Posizione Finanziaria Netta pari a Euro 114,0 milioni, in miglioramento rispetto al dato al 31 
dicembre 2014 (Euro 129,7 milioni) 

Rapporto debito/patrimonio netto pari a 0,27 e Debito/Ebitda pari a  1,41, entrambi tra i migliori del 
settore  

 
 
Il Consiglio di Amministrazione di Ascopiave S.p.A., riunitosi ieri sotto la presidenza di Fulvio Zugno, ha 
preso visione e approvato il progetto di bilancio civilistico e il bilancio consolidato dell’esercizio 2015, redatti 
in applicazione dei principi contabili internazionali IAS/IFRS. 
 
Il Presidente dott. Fulvio Zugno ha commentato: “Gli ottimi risultati raggiunti nell’anno 2015 – i migliori in 
assoluto della storia di Ascopiave in termini di redditività - premiano la strategia perseguita dal Consiglio di 
Amministrazione e dal management. I dati economici, patrimoniali e finanziari registrati ben rappresentano il 
valore di Ascopiave e, in chiave prospettica, le enormi potenzialità che questa società ha espresso e saprà 
ancora esprimere. Viene nuovamente  premiata la fiducia che gli azionisti hanno voluto riporre nella nostra 
Società e nel nostro lavoro. Desidero in tal modo sottolineare come il dividendo che proponiamo 
all’Assemblea dei soci si collochi, ancora una volta, ai vertici del settore e sia il giusto complemento all’ottimo 
andamento del titolo Ascopiave. Gli investitori hanno del resto riconosciuto e valorizzato questa realtà, in 
particolare considerandola nei suoi fondamentali e nelle sue ulteriori prospettive di crescita nei settori della 
distribuzione e vendita di gas naturale.” 
 
Il Direttore Generale dott. Roberto Gumirato afferma che: “In uno scenario di riferimento ancora 
complesso, a causa del perdurare di una crisi economico-sociale profonda, i brillanti risultati ottenuti 
testimoniano, senza dubbio, la elevata solidità industriale, economica e finanziaria del Gruppo Ascopiave. A 
fronte di una sostanziale stabilità dei margini commerciali e della redditività della distribuzione, un 
significativo contributo è giunto dalla riduzione dei costi operativi. Gli importanti investimenti effettuati 
nell’innovazione e nel cambiamento dei processi aziendali stanno pienamente dispiegando gli effetti auspicati. 
La capacità di reazione che ci ha sempre caratterizzato testimonia una ottimale gestione di tutte le leve che 
rientrano nella disponibilità del nostro management, e, forti della validità delle scelte fin qui operate, guidate 
come sempre da obiettivi di carattere industriale, guardiamo al futuro con serenità, fiducia e consapevolezza 
della nostra forza e delle nostre capacità.” 
 
I risultati consolidati del Gruppo Ascopiave nell’esercizio 2015 
 
I ricavi di vendita 
 
Il Gruppo Ascopiave chiude l’esercizio 2015 con ricavi consolidati a 581,7 milioni di Euro, rispetto ai 585,3 
milioni di Euro registrati nell’esercizio 2014 (-0,6%). Il decremento dei ricavi è determinato in prevalenza 
dalla riduzione dei ricavi da vendite di energia elettrica (-6,0 milioni di Euro), dovuta  principalmente ai minori 
volumi di energia elettrica venduti. 
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Il margine operativo lordo 
 
Il margine operativo lordo dell’esercizio 2015 si attesta a 81,0 milioni di Euro, in aumento rispetto ai 79,6 
milioni di Euro dell’esercizio precedente (+1,8%). 
 
Il margine commerciale sull’attività di vendita di gas risulta in crescita di 1,2 milioni di Euro rispetto al 2014, 
mentre il margine commerciale sull’attività di vendita di energia elettrica ha subito una contrazione di 1,5 
milioni di Euro. 
L’aumento del margine commerciale della vendita del gas è stato determinato principalmente dai maggiori 
volumi di gas venduti rispetto all’esercizio precedente. 
 
La variazione del saldo delle voci di costo e di ricavo residuali ha positivamente contribuito alla formazione 
del margine operativo lordo (+1,7 milioni di Euro). Tra gli scostamenti più significativi si segnalano, un 
aumento dei risarcimenti da assicurazioni e delle sopravvenienze attive per complessivi 1,5 milioni di Euro, 
una riduzione del costo del personale per 1,2 milioni di Euro, oltre ad una generale diminuzione dei costi per 
servizi e altri oneri afferenti alla gestione caratteristica. Tali miglioramenti hanno compensato una riduzione 
del margine sull’attività di gestione degli obblighi di efficienza energetica, pari a 2,4 milioni di Euro e una 
riduzione dei ricavi tariffari della distribuzione del gas per 0,7 milioni di Euro. 
 
Risultato operativo 
 
Il risultato operativo dell’esercizio 2015 si attesta a 57,0 milioni di Euro, rispetto ai 52,7 milioni di Euro 
dell’esercizio precedente (+8,1%). 
A determinare tale risultato ha contribuito, oltre al miglioramento del margine operativo lordo, il minore 
accantonamento al fondo svalutazione crediti (+2,8 milioni di Euro) e la diminuzione degli ammortamenti 
(+0,1 milioni di Euro). 
 
Risultato netto 
 
Il risultato netto consolidato si attesta a 45,4 milioni di Euro, in crescita rispetto ai 37,3 milioni di Euro 
dell’esercizio 2014 (+21,5%). 
 
Il consolidamento con il metodo del patrimonio netto delle società a controllo congiunto e della collegata 
Sinergie Italiane S.r.l. in liquidazione ha comportato lo stanziamento di proventi per 7,4 milioni di Euro, a 
fronte di 4,5 milioni di Euro dell’esercizio 2014. Si segnala che nell’esercizio 2015 l’apporto al conto 
economico consolidato della collegata in liquidazione è risultato positivo per Euro 1,5 milioni (1,2 milioni nel 
2014). 
 
Gli oneri finanziari netti, pari a 0,5 milioni di Euro, diminuiscono di 1,1 milioni di Euro (-67,5%) rispetto 
all’esercizio precedente. 
 
Le imposte stanziate a conto economico, pari a 18,5 milioni di Euro, aumentano di 0,3 milioni di Euro 
(+1,8%), per effetto del maggiore imponibile fiscale. 
 
Il tax rate, calcolato normalizzando il risultato ante imposte dei proventi delle società consolidate con il 
metodo del patrimonio netto, passa dal 35,6% al 32,8%. La diminuzione è dovuta in misura significativa 
all’abolizione dell’addizionale IRES applicata alle imprese operanti nel settore energetico (cosiddetta Robin 
Hood Tax). 
 
Margine operativo lordo delle società a controllo congiunto consolidate con il metodo del 
patrimonio netto 
 
Le società a controllo congiunto consolidate con il metodo del patrimonio netto hanno realizzato 
nell’esercizio 2015 un margine operativo lordo pro quota consolidamento pari a 13,3 milioni di Euro, in 
aumento di 2,4 milioni di Euro rispetto all’esercizio precedente. 
 
Andamento della gestione nell’esercizio 2015 
 
I volumi di gas venduti dalle società consolidate integralmente, nell’esercizio 2015, sono stati pari a 818,6 
milioni di metri cubi, segnando una crescita del 7,3% rispetto all’esercizio 2014, che era stato caratterizzato da 
una termica più mite. 
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Le società consolidate con il metodo del patrimonio netto hanno venduto, pro-quota consolidamento, 
complessivamente 142,7 milioni di metri cubi di gas, con un incremento del 13,9% rispetto al 2014. 
 
Per quanto concerne l’attività di distribuzione del gas, i volumi di gas erogati attraverso le reti gestite dalle 
società consolidate integralmente sono stati 788,5 milioni di metri cubi, segnando una crescita del 10,9% 
rispetto all’esercizio precedente. 
A questi si aggiungono i 70,8 milioni di metri cubi pro quota, distribuiti dalla società Unigas Distribuzione 
S.r.l., consolidata con il metodo del patrimonio netto. 
 
Investimenti 
 
Gli investimenti realizzati in immobilizzazioni immateriali e materiali dalle società consolidate con il metodo 
integrale nell’esercizio 2015 ammontano a 22,0 milioni di Euro e hanno riguardato principalmente lo 
sviluppo, la manutenzione e l’ammodernamento delle reti e degli impianti di distribuzione del gas. 
In particolare, gli investimenti in reti e impianti sono stati pari a 14,2 milioni di Euro, di cui 4,3 milioni di 
Euro in allacciamenti, 8,3 milioni di Euro in ampliamenti e potenziamenti della rete e 1,6 milioni di Euro in 
manutenzioni, prevalentemente relative ad impianti di riduzione e preriscaldo. Gli investimenti in misuratori e 
correttori sono stati pari a 6,5 milioni di Euro. 
Gli investimenti realizzati in immobilizzazioni immateriali e materiali dalle società consolidate con il metodo 
del patrimonio netto ammontano a 1,5 milioni di Euro e sono anch’essi relativi principalmente a reti ed 
impianti metano. 
 
Indebitamento e indici finanziari 
 
La posizione finanziaria netta del Gruppo al 31 dicembre 2015, pari a 114,0 milioni di Euro, è migliorata di 
15,6 milioni di Euro rispetto al 31 dicembre 2014. 
Il flusso finanziario positivo è stato determinato principalmente dai seguenti movimenti: 

- il flusso di cassa reddituale (cash flow) ha generato risorse finanziarie per 69,4 milioni di Euro; 

- gli investimenti netti in immobilizzazioni hanno comportato uscite di cassa per 21,9 milioni di Euro; 

- la gestione del capitale circolante netto operativo e la gestione del capitale netto fiscale hanno 
assorbito risorse complessivamente per 0,5 milioni di Euro; 

- incasso di dividendi distribuiti dalle società a controllo congiunto per 3,4 milioni di Euro; 

- distribuzione di dividendi a terzi per 35,1 milioni di Euro 
 

Il rapporto debito/patrimonio netto al 31 dicembre 2015 è pari a 0,27 (0,32 al 31 dicembre 2014) e rapporto 
debito/Ebitda si attesta a 1,41 (1,63 al 31 dicembre 2014). Entrambi gli indicatori si confermano tra i migliori 
del settore. 
 
Risultati della capogruppo Ascopiave S.p.A.  
 
La società capogruppo Ascopiave S.p.A. ha realizzato nel 2015 un utile netto di esercizio di 33,5 milioni di 
Euro, in riduzione di 10,1 milioni di Euro rispetto all’esercizio 2014 (-23,1%), principalmente per i minori 
dividendi da società partecipate (-11,2 milioni di Euro). 
Alla data del 31 dicembre 2015 il patrimonio netto ammonta a 393,0 milioni di Euro, mentre l’indebitamento 
finanziario netto si attesta a 124,2 milioni di Euro. 
 
Relazione sulla remunerazione e relazione sul governo societario e gli assetti societari 
 
Il Consiglio di Amministrazione ha esaminato e approvato la Relazione sulla Remunerazione redatta ai sensi 
dell’art. 123-ter, TUF, in conformità all’art. 84 quater del Regolamento emittenti e all’art. 6 del Codice di 
Autodisciplina. 
 
Il Consiglio di Amministrazione ha altresì approvato la Relazione sul governo societario e gli assetti 
proprietari, che sarà trasmessa a Borsa Italiana SpA e messa a disposizione del pubblico nella sezione 
"Corporate Governance" del sito internet di Ascopiave contestualmente alla pubblicazione della Relazione 
finanziaria annuale 2015. 
 
La Società provvederà a mettere a disposizione del pubblico entrambi i documenti presso la sede della società, 
presso la società di gestione del mercato Borsa Italiana, diffuso e stoccato nel meccanismo “SDIR & Storage” 
di Bit Market Services S.p.A. e sul sito internet www.gruppoascopiave.it entro i termini di legge.  
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Fatti di rilievo intervenuti nel corso dell’esercizio 
 
Nel 2013 l’Autorità per l’Energia Elettrica, il Gas e il Sistema Idrico (AEEGSI) ha riformato la struttura delle 
tariffe gas ai clienti tutelati, riferendole all’hub olandese TTF (prezzo spot) e introducendo, con la delibera 
447/2013/R/gas, un meccanismo facoltativo “per la promozione della rinegoziazione dei contratti di 
approvvigionamento di lungo termine” denominato meccanismo APR, relativo ai tre anni termici 2014/2016. 
L’AEEGSI, nel 2013, con riferimento ai volumi di gas del Gruppo Ascopiave, ha delineato una 
compensazione totale massima, per il triennio di vigenza del meccanismo, pari a 11,2 milioni di Euro e, in 
caso di inversione tra prezzo di approvvigionamento e prezzo spot, una restituzione ai clienti finali fino a 3 
volte l’importo inizialmente definito: circa 33,5  milioni di Euro. 
Il Gruppo Ascopiave non ha aderito in prima istanza al meccanismo APR in ragione delle valutate sfavorevoli 
condizioni di funzionamento, impugnando davanti al T.A.R. della Lombardia, con richiesta di sospensiva, il 
provvedimento stesso. 
L’evoluzione positiva del mercato riscontrata nell’ultimo biennio ed i ragionevoli scenari elaborati dal 
management, hanno permesso di riconsiderare favorevolmente l’adesione al meccanismo APR. 
 
Con Sentenza n. 2221/2015, depositata il 19 ottobre 2015, il T.A.R. della Lombardia ha respinto il ricorso 
presentato da Ascopiave insieme con altri operatori contro la Delibera dell’AEEGSI ARG/gas 367/2014. 
Limitando il commento agli aspetti di maggior impatto, la sentenza ha riconosciuto la legittimità della 
soluzione regolatoria asimmetrica adottata dall’AEEGSI, la quale prevede che, per ciascun impianto 
comunale, il capitale investito netto di località (RAB), riconosciuto all’aggiudicatario della gara d’ambito 
territoriale, sarà pari:  

- al valore di rimborso del suddetto impianto, nel caso in cui il gestore entrante sia diverso 
dall’uscente; 

- al valore attualmente riconosciuto in vigenza dell’attuale concessione comunale, nel caso in cui vi sia 
coincidenza tra entrante ed uscente.  

Si precisa che la regolazione asimmetrica si applicherà esclusivamente per il periodo di durata della prima 
concessione d’ambito. 
 
Dal 2016 le società del gruppo non sono più obbligate al versamento dell’addizionale IRES (c.d. Robin Tax) 
dichiarata incostituzionale dalla sentenza della Corte di Cassazione n. 10 dell’11 febbraio 2015. In seguito a 
tale pronuncia le società hanno inoltrato agli Uffici competenti presso l’Agenzia delle Entrate nel mese 
dicembre 2015, le istanze di rimborso dell’addizionale IRES versata per gli anni dal 2008 al 2014 per l’importo 
di Euro 26,6 milioni, dei quali Euro 20,8 milioni competono al segmento della vendita di gas ed energia 
elettrica. 
 
 
Assemblea degli azionisti del 23 aprile 2015 
 
L’Assemblea degli Azionisti di Ascopiave S.p.A., riunitasi in sede ordinaria il giorno 23 aprile 2015, sotto la 
presidenza del dott. Fulvio Zugno, ha approvato il bilancio dell’esercizio 2014 e deliberato di procedere alla 
distribuzione di un dividendo pari a 0,15 Euro per azione. Il dividendo è stato pagato il 13 maggio 2015, con 
stacco cedola l’11 maggio 2015 (record date il 12 maggio 2015). 
L’Assemblea ha, inoltre, deliberato la politica per la remunerazione della Società, redatta ai sensi dell’art. 123-
ter del TUF, e ha approvato un piano di incentivazione a lungo termine a base azionaria per il triennio 2015-
2017, riservato agli amministratori esecutivi e alla direzione aziendale. 
Nella seduta, è stato altresì approvato un nuovo piano di acquisto e disposizione di azioni proprie a norma 
degli artt. 2357 e 2357-ter del codice civile, in sostituzione e revoca della precedente autorizzazione del 24 
aprile 2014. 
Da ultimo, a seguito della scadenza dell’incarico di revisione conferito, nel 2005, alla società Reconta Ernst & 
Young S.p.A., l’Assemblea ha deliberato di conferire l’incarico di revisione legale dei conti di Ascopiave S.p.A. 
per gli esercizi 2015 – 2023 alla società di revisione PriceWaterhouseCoopers S.p.A.. 
 
Piano di incentivazione a lungo termine 2015-2017 
 
In data 29 giugno 2015, il Consiglio di Amministrazione di Ascopiave S.p.A. ha individuato i beneficiari del 
nuovo Piano di incentivazione a lungo termine 2015-2017 (il “Piano”), approvato dall’Assemblea dei soci 
dello scorso 23 aprile 2015. 
In conformità con le previsioni del Regolamento del Piano, il Consiglio di Amministrazione ha ritenuto di 
indicare quali beneficiari dei potenziali esiti del Piano gli amministratori esecutivi delle società Ascopiave 
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S.p.A. e Ascotrade S.p.A., e un insieme di dirigenti e risorse direttive del Gruppo Ascopiave, sulla base di 
criteri di rilevanza delle funzioni svolte. 
 
Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura del periodo 
 
In data 18 gennaio 2016 Ascopiave, insieme con altri operatori, ha presentato ricorso al Consiglio di Stato 
contro la Sentenza del T.A.R. della Lombardia n. 2221/2015. 
 
Nel mese di febbraio 2016 è stata approvata la Legge n. 21/2016, contenente alcune disposizioni riguardanti 
la distribuzione del gas. 
In particolare, l’articolo 3 differisce le scadenze di pubblicazione dei bandi previste dalla precedentemente 
normativa da un massimo di 14 mesi ad un minimo di 5 mesi, a seconda del raggruppamento di cui fa parte 
l’Ambito Territoriale Minimo. 
Scaduti i termini per la pubblicazione dei bandi da parte delle stazioni appaltanti designate dai Comuni, la 
nuova normativa prevede che la Regione competente sull’Ambito assegni ulteriori 6 mesi per provvedere, 
decorsi i quali avrà facoltà di avviare la gara nominando un commissario ad acta. 
Decorsi due mesi in assenza di tale nomina, il Ministero dello Sviluppo Economico, sentita la Regione, potrà 
intervenire nominando un proprio commissario ad acta. 
La legge ha inoltre abolito le sanzioni in capo ai Comuni previste dalla precedente normativa nell’ipotesi di 
ritardata pubblicazione dei bandi di gara. 
 
 
Evoluzione prevedibile dell’esercizio 2016 
 
Per quanto riguarda l’attività di distribuzione del gas, nel 2016 il Gruppo continuerà ad essere impegnato nella 
normale gestione e conduzione del servizio, nello svolgimento delle attività propedeutiche alle gare, oltre che 
nell’eventuale partecipazione alle gare che verranno bandite per l’aggiudicazione degli Ambiti Territoriali 
Minimi di interesse per il Gruppo. La grande maggioranza dei comuni attualmente gestiti da Ascopiave 
appartengono ad Ambiti per i quali è previsto un termine massimo di pubblicazione del bando di gara che 
supera il 31 dicembre 2016. Tuttavia, dato che le stazioni appaltanti hanno la facoltà di anticipare i tempi 
massimi previsti dalla normativa, non è escluso che alcuni comuni possano essere interessati alle gare già nel 
2016. Anche se ciò dovesse avvenire, pur non avendosi assoluta certezza dei tempi necessari per 
l’aggiudicazione, si ritiene ragionevole che, per le prime gare, gli eventuali passaggi di gestione agli eventuali 
nuovi operatori aggiudicatari potranno concludersi solo successivamente al termine dell’esercizio 2016, per 
cui il perimetro di attività del Gruppo non dovrebbe subire dei mutamenti rispetto alla situazione attuale. 
Per quanto concerne i risultati economici, si segnala che essi verranno negativamente impattati dalla 
rivisitazione del tasso di remunerazione del capitale previsto dai recenti provvedimenti tariffari; il tasso di 
rendimento reale pre-tasse per l’attività di distribuzione è stato infatti ridotto dal 6,9% del 2015 al 6,1%, 
determinando una attesa diminuzione dei ricavi tariffari complessivi.  
Per quanto riguarda l’attività di vendita del gas, formulare delle attese sull’andamento dei risultati appare 
maggiormente difficile, anche per l’incidenza del fattore climatico, che influisce significativamente sui 
consumi di gas. Al momento attuale, tuttavia, non si intravedono motivi per ritenere che nel prossimo futuro 
si registreranno delle sensibili variazioni nelle condizioni di redditività del business, nonostante il progredire 
della pressione competitiva sul mercato retail e l’impatto atteso dai provvedimenti tariffari definiti 
dall’AEEGSI per il mercato tutelato. 
Per quanto concerne l’attività di vendita dell’energia elettrica, l’esercizio 2016 potrebbe confermare i risultati 
del 2015. 
I risultati potranno naturalmente essere condizionati, oltre che da eventuali nuovi provvedimenti tariffari da 
parte dell’Autorità per l’Energia Elettrica ed il Gas e il Sistema Idrico – che non sono ad oggi preventivabili – 
anche dall’evoluzione dello scenario competitivo più generale e dalla strategia di approvvigionamento del 
Gruppo.  
Si ritiene di precisare che i risultati effettivi del 2016 potranno differire rispetto a quelli sopra indicativamente 
prospettati in relazione a diversi fattori tra cui: l’evoluzione della domanda, dell’offerta e dei prezzi del gas e 
dell’energia elettrica, le performance operative effettive, le condizioni macroeconomiche generali, l’impatto 
delle regolamentazioni in campo energetico e in materia ambientale, il successo nello sviluppo e 
nell’applicazione di nuove tecnologie, cambiamenti nelle aspettative degli stakeholder e altri cambiamenti nelle 
condizioni di business. 
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Proposta di dividendo 
 
Il Consiglio di Amministrazione di Ascopiave S.p.A., in considerazione del risultato dell’esercizio e della 
solidità della struttura patrimoniale e finanziaria del Gruppo, proporrà all’Assemblea degli Azionisti la 
distribuzione di un dividendo di 0,15 euro per azione, per un totale di 35,162 milioni di euro. 
Ascopiave S.p.A. comunica che, se approvato, il dividendo sarà messo in pagamento il giorno 11 maggio 2016 
con stacco della cedola in data 9 maggio 2016 (record date il 10 maggio 2016). 
Il Consiglio di Amministrazione non proporrà di destinare a riserva legale alcun importo in quanto la stessa è 
già pari al quinto del capitale sociale. 
 
Richiesta di revoca dell’attuale autorizzazione all’acquisto di azioni proprie rilasciata in data 23 
aprile 2015 e richiesta di autorizzazione all’Assemblea dei Soci di un nuovo piano di acquisto e 
disposizione di azioni proprie 
 
Il Consiglio di Amministrazione ha deliberato in merito: (i) alla richiesta all’Assemblea dei Soci di revocare 
l’attuale autorizzazione all’acquisto di azioni proprie rilasciata in data 23 aprile 2015 e di autorizzare un nuovo 
piano di acquisto e disposizione di azioni proprie; (ii) all’approvazione della relazione illustrativa predisposta 
dagli amministratori ai sensi degli articoli 73 del Regolamento adottato con delibera Consob del 14 maggio 
1999, n. 11971 (il “Regolamento Emittenti”); (iii) all’attuazione del piano di acquisto e disposizione di azioni  
proprie oggetto della suddetta richiesta di autorizzazione e al conferimento al Presidente del Consiglio di 
Amministrazione dei necessari poteri. 
L’Assemblea sarà chiamata ad autorizzare il Consiglio di Amministrazione a porre in essere atti di acquisto e 
di disposizione, in una o più volte, su base rotativa, di un numero massimo di azioni ordinarie corrispondente, 
alla data odierna, a 46.882.315 azioni del valore nominale di Euro 1,00 ciascuna, in maniera tale che la Società 
non venga a detenere in alcun momento una partecipazione superiore al 20% del capitale sociale della stessa, 
nel rispetto dei termini e delle condizioni determinate dall’Assemblea, nonché delle norme legislative e 
regolamentari applicabili. 
Il nuovo piano sarà finalizzato a consentire alla Società di acquisire azioni proprie da utilizzare, coerentemente 
con le linee strategiche della Società, per l’esecuzione di operazioni di investimento coerenti con le linee 
strategiche della Società anche mediante scambio, permuta, conferimento, cessione o altro atto di 
disposizione di azioni proprie. Il piano proposto perseguirà inoltre i seguenti obiettivi: intervenire, nel rispetto 
delle disposizioni vigenti, direttamente o tramite intermediari autorizzati, per stabilizzare il titolo e per 
regolarizzare l’andamento delle negoziazioni e dei corsi, a fronte di fenomeni distorsivi legati a un eccesso di 
volatilità o a una scarsa liquidità degli scambi; offrire agli azionisti uno strumento di monetizzazione del 
proprio investimento; acquisire azioni proprie da utilizzare per eventuali piani di incentivazione azionaria. 
La proposta di autorizzazione all’Assemblea prevede che le operazioni di acquisto possano essere effettuate 
secondo tutte le modalità consentite dalla normativa regolamentare vigente, con la sola esclusione dell’offerta 
pubblica di acquisto e di scambio, prevedendo inoltre che Ascopiave possa disporre delle azioni acquistate 
anche con finalità di trading. 
La proposta all’Assemblea prevede che il corrispettivo unitario per l’acquisto delle azioni sia stabilito di volta 
in volta per ciascuna singola operazione, fermo restando che esso non potrà essere né superiore né inferiore 
del 10% rispetto al prezzo di riferimento registrato dal titolo nella seduta di borsa precedente ogni singola 
operazione di acquisto. 
Per quanto concerne il corrispettivo per la disposizione delle azioni proprie acquistate (che sarà applicabile 
anche alle azioni proprie già detenute in portafoglio dalla Società), la proposta del Consiglio prevede che non 
possa essere inferiore del 10% rispetto al prezzo di riferimento registrato dal titolo nella seduta di borsa 
precedente ogni singola operazione di alienazione. 
Tale limite non troverà applicazione in alcuni casi quali, tra gli altri, la disposizione di azioni in attuazione di 
piani di incentivazione, nonché in ipotesi di operazioni in relazione alle quali si proceda allo scambio o alla 
cessione di pacchetti azionari anche mediante permuta o conferimento oppure, infine, in occasione di 
operazioni sul capitale che implichino l’assegnazione o disposizione di azioni proprie. In tali ipotesi potranno 
essere utilizzati criteri diversi, in linea con le finalità perseguite e nel rispetto della normativa vigente.  
Ai sensi dell’art. 2357, primo comma, codice civile, è consentito l’acquisto di azioni proprie nei limiti degli 
utili distribuibili e delle riserve disponibili risultanti dall’ultimo bilancio regolarmente approvato. 
L’autorizzazione ad effettuare acquisti di azioni proprie è richiesta per una durata massima di 18 mesi a far 
tempo dalla data di rilascio dell’autorizzazione da parte dell’Assemblea. 
All’Assemblea è altresì richiesta l’autorizzazione a disporre delle azioni acquistate senza limiti temporali. 
Alla data del presente comunicato la Società possiede un numero di azioni proprie pari a 12.100.873 per un 
valore nominale di Euro 12.100.873 (pari al 5,162% del capitale sociale). 
Nessuna società controllata dalla Società detiene azioni di Ascopiave S.p.A..  
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Il Consiglio di Amministrazione ha altresì deliberato di iniziare a dare esecuzione al piano di acquisto e 
disposizione di azioni proprie immediatamente dopo la sua approvazione da parte dell’Assemblea, 
conferendo al Presidente del Consiglio di Amministrazione, con facoltà di subdelega, tutti i necessari poteri. 
 
Assemblea degli Azionisti 

 
Il Consiglio di Amministrazione ha inoltre deliberato di convocare l’Assemblea degli Azionisti, in sede 
ordinaria, in prima convocazione per il giorno 28 aprile 2016 presso la sede legale in Pieve di Soligo (TV), Via 
Verizzo n. 1030 alle ore 15.00 e in seconda convocazione per il giorno 29 aprile 2016, stessi luogo e ora. 
 
L’Assemblea, in sede ordinaria, sarà chiamata a: 

- approvare il bilancio di esercizio chiuso al 31 dicembre 2015, unitamente alla documentazione 
connessa; 

- deliberare sulla politica di remunerazione ai sensi dell’art. 123-ter del d.lgs. 58/1998; 

- approvare un nuovo piano di acquisto e disposizione di azioni proprie a norma degli artt. 2357 e 
2357-ter del codice civile, in sostituzione e revoca della precedente autorizzazione del 23 aprile 
2015. 

 
Le relazioni illustrative degli argomenti all’ordine del giorno e il progetto di bilancio al 31 dicembre 2015, 
corredato da tutti gli allegati, saranno depositati presso la sede sociale e Borsa Italiana S.p.A., diffusi e stoccati 
nel meccanismo “SDIR & Storage” di Bit Market Services S.p.A. nei termini di legge, a disposizione di 
chiunque ne faccia richiesta e con facoltà di ottenerne copia, e resi disponibili sul sito internet 
www.gruppoascopiave.it.  
 
Dichiarazione del dirigente preposto 
 
Il dirigente preposto alla redazione dei documenti contabili societari, dott. Cristiano Belliato, dichiara, ai sensi 
del comma 2 articolo 154 bis del Testo Unico della Finanza, che l’informativa contabile contenuta nel 
presente comunicato corrisponde alle risultanze documentali, ai libri ed alle scritture contabili. 
 
Allegati 
 
Si allegano gli schemi di conto economico, stato patrimoniale e rendiconto finanziario Consolidati del 
Gruppo Ascopiave e gli analoghi schemi di Ascopiave S.p.A. 
Si segnala che tali schemi e le note relative sono stati consegnati al Collegio Sindacale e alla Società di 
Revisione per le valutazioni di competenza.  
 
 
Il Gruppo Ascopiave è attivo nel settore del gas naturale, principalmente nei segmenti della distribuzione e vendita ai clienti 
finali. 
Per ampiezza del bacino di clientela e per quantitativi di gas venduto, Ascopiave è attualmente uno dei principali operatori del 
settore in ambito nazionale.  
 
Il Gruppo detiene concessioni e affidamenti diretti per la gestione dell’attività di distribuzione in oltre 200 Comuni, fornendo il 
servizio ad un bacino di utenza di oltre un milione di abitanti, attraverso una rete di distribuzione che si estende per oltre 8.800 
chilometri.  
 
L’attività di vendita di gas naturale è svolta attraverso diverse società, alcune delle quali a controllo congiunto. Complessivamente 
considerate, le società del Gruppo nel 2015 hanno venduto ai clienti finali oltre 1 miliardo di metri cubi di gas. 

 
La società Ascopiave dal 12 dicembre 2006 è quotata sul segmento Star di Borsa Italiana. 

 
Contact: Community Group  Ascopiave  
 Giuliano Pasini Tel. 0438 / 980098 
 Auro Palomba Roberto Zava - Media Relator 
 Tel. 0422 / 416111 Cell. 335 / 1852403 
 Cell. 335 / 6085019 Giacomo Bignucolo – Investor Relator 
  Cell. 335 / 1311193 
 
Pieve di Soligo, 15 marzo 2016 
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Gruppo Ascopiave 

 

Prospetti del Bilancio consolidato 

 
al 31 dicembre 2015 
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Situazione patrimoniale-finanziaria consolidata  
 

(migliaia di Euro)   31.12.2015 31.12.2014 

ATTIVITA'       

Attività non correnti       

Avviamento  (1) 80.758 80.758 

Altre immobillizzazioni immateriali (2) 316.659 313.772 

Immobilizzazioni materiali (3) 34.987 36.614 

Partecipazioni (4) 68.078 65.453 

Altre attività non correnti  (5) 15.366 16.741 

Attività finanziarie non correnti (6) 0 3.124 

Crediti per imposte anticipate (7) 11.333 12.814 
Attività non correnti   527.182 529.276 

Attività correnti       

Rimanenze (8) 3.577 2.482 

Crediti commerciali (9) 172.022 147.804 

Altre attività correnti (10) 46.518 73.973 

Attività finanziarie correnti (11) 3.487 8.234 

Crediti tributari (12) 1.368 4.837 

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti (13) 28.301 100.882 
Attività correnti   255.272 338.212 

Attività   782.454 867.488 

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO       

Patrimonio netto Totale       

Capitale sociale   234.412 234.412 

Azioni proprie   (17.521) (17.660) 

Riserve   198.374 188.605 
Patrimonio netto di Gruppo   415.264 405.357 

Patrimonio Netto di Terzi   4.873 4.310 

Patrimonio netto Totale (14) 420.137 409.666 

Passività non correnti        

Fondi rischi ed oneri (15) 7.360 8.496 

Trattamento di fine rapporto (16) 3.864 3.968 

Finanziamenti a medio e lungo termine (17) 43.829 53.456 

Altre passività non correnti (18) 18.903 17.221 

Passività finanziarie non correnti (19) 422 3.327 

Debiti per imposte differite (20) 19.571 23.675 
Passività non correnti    93.948 110.142 

Passività correnti       

Debiti verso banche e finanziamenti (21) 97.866 184.851 

Debiti commerciali (22) 122.823 136.179 

Debiti tributari (23) 397 205 

Altre passività correnti (24) 43.324 26.164 

Passività finanziarie correnti (25) 3.708 280 

Passività correnti su strumenti finanziari derivati (26) 252   
Passività correnti   268.370 347.679 

Passività   362.317 457.821 

Passività e patrimonio netto   782.454 867.488 
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Conto economico e conto economico complessivo consolidato 
 
 

(migliaia di Euro)   Esercizio 2015  Esercizio 2014  

Ricavi (27) 581.655 585.300 

Totale costi operativi   504.675 512.533 

Costi acquisto materia prima gas (28) 325.936 333.335 

Costi acquisto altre materie prime (29) 20.495 26.032 

Costi per servizi (30) 119.151 107.740 

Costi del personale (31) 21.573 22.726 

Altri costi di gestione (32) 18.110 22.733 

Altri proventi  (33) 591 32 

Ammortamenti e svalutazioni (34) 20.029 20.099 

Risultato operativo   56.950 52.667 

Proventi finanziari (35) 803 1.364 

Oneri finanziari (35) 1.321 2.957 

Quota utile/(perdita) società contabilizzate con il metodo del 
patrimonio netto (35) 7.449 4.453 

Utile ante imposte   63.881 55.527 

Imposte dell'esercizio (36) 18.519 18.194 

Risultato netto dell'esercizio   45.362 37.333 

Risultato dell'esercizio di Gruppo   43.014 35.583 

Risultato dell'esercizio di Terzi   2.349 1.750 

Altre componenti del Conto Economico Complessivo       
1. componenti che saranno in futuro riclassificate nel conto 

economico     

     Fair value derivati, variazione del periodo    (194)   
     Effetto fiscale relativo alle componenti di conto economico  
     complessivo     
2. componenti che non saranno riclassificate nel conto  
    economico        
(Perdita)/Utile attuariale su piani a benefici definiti   190 (253) 

Risultato del conto economico complessivo   45.358 37.080 

Risultato netto complessivo del gruppo   43.027 35.333 

Risultato netto complessivo di terzi   2.331 1.747 

Utile base per azione   0,194 0,160 

Utile netto diluito per azione   0,194 0,160 

 
N.b.:L’utile per azione è calcolato dividendo l’utile netto del periodo attribuibile agli azionisti della Società per il numero medio 
ponderato delle azioni al netto delle azioni proprie. Ai fini del calcolo dell’utile base per azione si precisa che al numeratore è stato 
utilizzato il risultato economico del periodo dedotto della quota attribuibile a terzi. Si segnala che non esistono dividendi privilegiati, 
conversione di azioni privilegiate e altri effetti simili che debbano rettificare il risultato economico attribuibile ai possessori di 
strumenti ordinari di capitale. L’utile diluito per azione risulta pari a quello per azione in quanto non esistono azioni ordinarie che 
potrebbero avere effetto diluitivo e non esistono azioni o warrant che potrebbero avere il medesimo effetto. 
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Prospetti delle variazioni nelle voci di patrimonio netto consolidato 
 

 

(Euro migliaia) 

Capitale 
sociale 

Riserva 
legale 

Azioni 
proprie 

Riserve 
differenze 
attuariali 

IAS 19 

Altre 
riserve 

Risultato 
dell’eserc

izio 

Patrimonio 
Netto del 
gruppo 

Risultato 
e 

Patrimon
io Netto 
di Terzi 

Totale 
Patrimonio 

Netto 

Saldo al 01/01/2015 234.412 46.882 (17.660) (286) 106.426 35.583 405.357 4.309 409.666 

                    

Risultato dell’esercizio           43.014 43.014 2.349 45.362 

          

Altri movimenti         (172)   (172) (21) (194) 

                    

Attualizzazione TFR IAS 19 dell’esercizio       186     186 3 190 

Totale risultato conto economico 
complessivo       186 (172) 43.014 43.027 2.331 45.358 

                    

Destinazione risultato 2014         35.583 (35.583) (0)   (0) 

                    
Dividendi distribuiti ad azionisti di Ascopiave 
S.p.A.         (33.332)   (33.332)   (33.332) 

                    

Dividendi distribuiti ad azionisti terzi             (0) (1.768) (1.768) 

                    

Piani incentivazione a lungo termine     138   74   212   212 

Saldo al 31/12/2015 234.412 46.882 (17.522) (99) 108.578 43.014 415.264 4.873 420.137 

                    

                    

 
 
(Euro migliaia) 

Capitale 
sociale 

Riserva 
legale 

Azioni 
proprie 

Riserve 
differenze 
attuariali 

IAS 19 

Altre 
riserve 

Risultato 
dell'eserc

izio 

Patrimonio 
netto del 
gruppo 

Risultato e 
Patrimonio 

Netto di 
Terzi 

Totale 
Patrimo

nio 
netto 

Saldo al 01/01/2014 234.412 46.882 (17.660) (35) 95.413 38.678 397.692 4.989 402.679 

                    

Risultato dell'esercizio           35.583 35.583 1.750 37.333 

                    
Attualizzazione TFR IAS 19 
dell'esercizio     (251)     (251) (3) (253) 
Totale risultato conto 
 economico complessivo   (251)   35.583 35.333 1.747 37.080 

                    

Destinazione risultato 2013         38.678 (38.678) (0)   (0) 

                    
Dividendi distribuiti ad  
azionisti di Ascopiave S.p.A.     (26.666)   (26.666)   (26.666) 

                    
Dividendi distribuiti ad  
azionisti terzi           (0) (2.427) (2.427) 

                    
Variazione riserve su  
aggregazioni aziendali     (1.000)   (1.000)   (1.000) 

                    

Saldo al 31/12/2014 234.412 46.882 (17.660) (286) 106.426 35.583 405.357 4.309 409.666 
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Rendiconto finanziario consolidato 
 
 

(migliaia di Euro)   Esercizio 2015 Esercizio 2014 

Utile netto dell'esercizio di gruppo   43.014 35.583 

Flussi cassa generati/(utilizzati) dall'attività op erativa       

Rettif.per raccordare l'utile netto alle disponibil ità liquide       

Risultato di pertinenza di terzi   2.349 1.750 

Ammortamenti   20.029 20.099 

Svalutazione dei crediti    4.004 6.819 

Variazione del trattamento di fine rapporto    (104) 547 

Attività/passività correnti su strumenti finanziari   252 0 

Variazione netta altri fondi   123 205 

Valutaz.impr.collegate e a controllo congiunto con il metodo patr.netto   (7.449) (4.453) 

Accantonamento fondo rischi   232 0 

Minusvalenze/(Plusvalenze) su cessione immobilizzazioni   454 666 

Interessi passivi  pagati   (1.240) (2.273) 

Imposte pagate    (13.535) (25.273) 

Interessi passivi  di competenza   1.211 2.560 

Imposte di competenza   18.519 18.194 

Variazioni nelle attività e passività:       

Rimanenze di magazzino   (1.095) (435) 

Crediti commerciali   (28.221) 45.125 

Altre attività correnti   27.454 (33.844) 

Debiti commerciali   (13.356) (20.454) 

Altre passività correnti   13.019 (1.760) 

Altre attività non correnti   1.730 11.376 

Altre passività non correnti   1.830 1.731 

Totale rettifiche e variazioni   26.207 20.580 

Flussi cassa generati/(utilizzati) dall'attività op erativa   69.221 56.164 

Flussi di cassa generati/(utilizzati) dall'attività  di investimento       

Investimenti in immobilizzazioni immateriali   (21.112) (19.750) 

Realizzo di immobilizzazioni immateriali   114 3 

Investimenti in immobilizzazioni materiali   (901) (1.315) 

Realizzo di immobilizzazioni materiali   6 160 

Cessioni/(Acquisizioni) di partecipazioni e acconti   (0) (951) 

Altri movimenti di patrimonio netto   365 (253) 

Flussi di cassa generati/(utilizzati) dall'attività  di investimento   (21.527) (22.106) 

Flussi di cassa generati(utilizzati) dall'attività finanziaria       

Variazione passività finanziarie non correnti   (67) 2.774 

Variaz.netta debiti verso banche e finanziamenti a breve   (155.112) (11.278) 

Variazione netta attività, passività finanziarie correnti   8.106 (2.583) 

Interessi passivi   28 (287) 

Accensioni finanziamenti e mutui   146.500 258.000 

Rimborsi finanziamenti e mutui   (88.000) (169.000) 

Dividendi distribuiti a azionisti Ascopiave S.p.A.   (33.332) (26.666) 

Dividendi distribuiti ad azionisti terzi   (1.768) (2.427) 
Dividendi società a controllo congiunto   3.369 6.519 

Flussi di cassa generati(utilizzati) dall'attività finanziaria   (120.276) 55.052 

Variazione  delle disponibilità liquide   (72.582) 89.110 

Disponibilità correnti esercizio precedente   100.882 11.773 

Disponibilità correnti esercizio corrente   28.301 100.882 
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Ascopiave S.p.A. 

 

Prospetti del Bilancio individuale 

 
al 31 dicembre 2015 
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Situazione patrimoniale – finanziaria al 31 dicembre 2015 e al 31 dicembre 2014 
Ascopiave S.p.A. - emittente  

 

 

(Euro) 31.12.2015 31.12.2014

ATTIVITA'

Attivita non correnti

Avviamento (1) 20.433.126 20.433.126

Altre immobillizzazioni immateriali (2) 267.494.985 262.788.450

Immobilizzazioni materiali (3) 33.891.193 35.556.524

Partecipazioni (4) 183.037.099 183.037.099

Altre attività non correnti (5) 4.534.382 4.369.348

Attività finanziarie non correnti (6) 3.124.060

Crediti per imposte anticipate (7) 8.298.269 9.070.257

Attivita non correnti 517.689.053 518.378.864

Attività correnti

Rimanenze (8) 1.731.340 1.986.872

Crediti commerciali (9) 28.439.336 23.181.121

Altre attività correnti (10) 35.209.431 30.432.021

Attività finanziarie correnti (11) 20.973.338 45.153.279

Crediti tributari (12) 375.864 732.105

Disponibilità liquide e mezzi equivalenti (13) 9.389.611 71.838.303

Attività correnti 96.118.920 173.323.701

Attività 613.807.973 691.702.565

PASSIVITA' E PATRIMONIO NETTO

Patrimonio netto Totale

Capitale sociale 234.411.575 234.411.575

Azioni proprie 17.521.332 17.659.719

Riserve 142.516.363 132.078.878

Risultato dell'esercizio di Gruppo 33.547.021 43.628.329

Riserve 176.063.384 175.707.207

Patrimonio netto Totale (14) 392.953.628 392.459.063

Passività non correnti 

Fondi rischi ed oneri (15) 550.000 250.000

Trattamento di fine rapporto (16) 1.171.798 1.224.362

Finanziamenti a medio e lungo termine (17) 43.828.512 53.456.054

Altre passività non correnti (18) 5.533.825 3.673.871

Passività finanziarie non correnti (19) 421.677 3.326.734

Debiti per imposte differite (20) 12.231.658 14.686.101

Passività non correnti 63.737.471 76.617.122

Passività correnti

Debiti verso banche e finanziamenti (21) 97.622.233 184.665.042

Debiti commerciali (22) 15.516.232 19.407.318

Altre passività correnti (23) 31.282.466 18.490.283

Passività finanziarie correnti (24) 12.695.944 63.738

Passività correnti 157.116.875 222.626.380

Passività 220.854.345 299.243.502

Passività e patrimonio netto 613.807.973 691.702.565
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Conto Economico e conto economico complessivo dell’esercizio 2015 e 
dell’esercizio 2014 Ascopiave S.p.A. – emittente 
 

(Euro)   Esercizio 2015 Esercizio 2014 

Ricavi (27) 75.765.706 80.404.425 

Ricavi da terzi   23.209.251 31.488.170 

Ricavi da società controllate   52.556.455 48.916.255 

Totale costi operativi   44.529.405 50.206.286 

Costi acquisto altre materie prime (28) 1.519.306 1.299.094 

Costi per servizi (29) 19.704.675 22.054.142 

Costi del personale (30) 11.269.551 12.710.991 

Altri costi di gestione (31) 12.493.842 14.168.894 

Altri proventi  (32) 457.969 26.835 

Ammortamenti e svalutazioni (33) 15.466.306 15.410.700 

Risultato operativo   15.769.995 14.787.439 

Proventi finanziari (34) 24.640.096 36.368.496 

Oneri finanziari (34) 1.293.035 2.352.960 

Quota utile/(perdita) società contabilizzate con il 
metodo del patrimonio netto (33)     

Utile / (Perdita) ante imposte   39.117.056 48.802.975 

Imposte dell'esercizio (35) 5.570.035 5.174.647 

Risultato del periodo   33.547.021 43.628.329 

Risultato netto da attività cessate/in dismissione       

Risultato netto dell'esercizio   33.547.021 43.628.329 

Conto Economico Complessivo       

Componenti che non saranno riclassificate nel conto economico 
(Perdita) / Utile attuariale su piani a benefici definiti   (67.806) (71.367) 

Risultato del conto economico complessivo   33.479.215 43.556.962 
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Prospetti delle variazioni nelle voci di patrimonio netto al 31 dicembre 2015 e al 31 
dicembre 2014 di Ascopiave S.p.A. – emittente 
 

 
 

  

(Euro)
Capitale 

sociale

Riserva 

legale 

Azioni 

proprie

Altre 

riserve

Riserva per 

rimisurazione 

piani per benefici 

dipendenti IAS 19

Risultato 

dell'esercizio

Totale 

Patrimonio netto

Saldo al 1° gennaio 2015 234.411.575 46.882.315 (17.659.718) 85.325.906 (129.344) 43.628.329 392.459.063

Destinazione risultato 43.628.329 (43.628.329) -                                  

Distribuzione dividendi (33.332.158) (33.332.158)

Attualizzazione tfr ias 19 67.806 67.806

Acquisto/vendita azioni proprie 138.387 73.508 211.895

Risultato dell'esercizio 33.547.021 33.547.021

Saldo al 31 dicembre 2015 234.411.575 46.882.315 (17.521.331) 95.695.586 (61.537) 33.547.021 392.953.628

(Euro)
Capitale 

sociale

Riserva 

legale 

Azioni 

proprie

Altre 

riserve

Riserva per 

rimisurazione 

piani per benefici 

dipendenti IAS 19

Risultato 

dell'esercizio

Totale 

Patrimonio netto

Saldo al 1° gennaio 2014 234.411.575 46.882.315 (17.659.718) 70.884.663 (57.977) 40.052.837 374.513.694

Destinazione risultato 40.052.837 (40.052.837) -                                  

Distribuzione dividendi (26.665.726) (26.665.726)

Attualizzazione tfr ias 19 (71.367) (71.367)

Effetto incorporazione Asco Blu S.r.l. 1.054.133 1.054.133

Acquisto/vendita azioni proprie (0)

Risultato dell'esercizio 43.628.329 43.628.329

Saldo al 31 dicembre 2014 234.411.575 46.882.315 (17.659.718) 85.325.906 (129.344) 43.628.329 392.459.063
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Rendiconto Finanziario per gli esercizi chiusi al 31 dicembre 2015 e al 31 dicembre 
2014 Ascopiave S.p.A. – emittente 
 

 
 

FLUSSO DI CASSA DELL'ATTIVITA' OPERATIVA 31.12.2015 31.12.2014

Utile netto dell'esercizio di gruppo 33.547.021 43.628.329

Flussi cassa generati/(utilizzati) dall'attività operativa

Rettif.per raccordare l'utile lordo alle disponibilità liquide 15.173.432 14.948.785

Ammortamenti 15.614.231 15.410.700

Svalutazione dei crediti 0 831.713

Variazione del trattamento di fine rapporto (2.437) 62.450

Variazione netta altri fondi 306.328 (136.245)

Minuslvaenze/(Plusvalenze su cessione immobilizzazioni 428.696 665.746

Interessi passivi  pagati (1.337.561) (2.291.194)

Interessi passivi  di competenza 1.293.035 2.318.260

Imposte pagate (6.698.896) (7.087.291)

Imposte di competenza 5.570.035 5.174.647

Variazioni nelle attività e passività: 714.890 (6.177.413)

Rimanenze di magazzino 249.203 (22.107)

Crediti verso clienti (5.258.215) 2.296.247

Altre attività correnti (4.930.219) (11.294.369)

Debiti commerciali (3.918.552) (1.846.172)

Altre passività correnti 12.868.288 2.495.302

Altre attività non correnti (54.524) 33.085

Altre passività non correnti 1.758.909 2.160.601

Totale rettifiche e variazioni 15.888.322 8.771.372

Flussi cassa generati/(utilizzati) dall'attività operativa 49.435.343 52.399.701

Flussi di cassa generati/(utilizzati) dall'attività di investimento

Investimenti in immobilizzazioni immateriali (18.424.102) (18.010.900)

Realizzo di immobilizzazioni immateriali 0 3.099

Investimenti in immobilizzazioni materiali (700.470) (1.446.753)

Realizzo di immobilizzazioni materiali 0 19.940

Cessioni/(Acquisizioni) di partecipazioni e acconti 0 (4.000.000)

Altri movimenti di patrimonio netto 73.508 (71.367)

Flussi di cassa generati/(utilizzati) dall'attività di investimento (23.505.981) (23.505.981)

Flussi di cassa generati(utilizzati) dall'attività finanziaria

Variazione netta passività finanziarie non correnti 0 2.838.060

Variaz.netta finanziamenti verso banche a breve (96.737.349) 85.548.831

Variazione netta attività e passività finanziarie correnti 37.098.148 (21.300.332)

Acquisto azioni proprie 138.387

Dividendi distribuiti a azionisti (33.332.158) (26.665.726)

Flussi di cassa generati(utilizzati) dall'attività finanziaria (92.832.971) 40.420.832

Variazione  delle disponibilità liquide (62.448.692) 69.314.552

Disponibilità Correnti dell'esercizio Precedente 71.838.303 2.523.751

Disponibilità Correnti dell'esercizio Corrente 9.389.611 71.838.303
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