





26. Patrimonio netto

Il patrimonio netto consolidato ammonta al 31 ottobre 2009 a complessivi Euro 85.367 mila (Euro 89.374 mila
al 31 ottobre 2008) e risulta cosi costituito:

Destinazione

dell'utile Differenze Perdite Valutazione Utile
Saldo al (perdita) cambio da attuariali contratti Altre (perdita) Saldo al
migliaia di euro 31/10/2008 consolidata Dividendi conversione su TFR derivati variazioni consolidata 31/10/2009
Capitale 17.725 17.725
Riserve sovrapprezzo azioni 58.880 58.880
Riserve straordinaria 11.115 (9.062) (1) 2.052
Riserve di capitale 69.995 (9.062) (1) 60.932
Riserva da conversione (15.769) (2.759) 4.110 (14.418)
Riserva legale 1.959 1.959
Risultati a nuovo 8.596 12.098 (4.047) 16.647
Risultati a nuovo ed altre riserve 10.555 12.098 (4.047) 18.606
Riserva da Cash Flow Hedge 774 (3.616) (2.842)
Utili (perdite) attuariali (2.216) 557 (1.659)
Quota di utili (perdite) complessive di
imprese valutate con il metodo del
patrimonio netto 112 (9) (112) 9)
Utile (perdita) consolidata 3.036 (3.036) 2.287 2.287
Totale Soci della Controllante 84.212 - - (2.768) 557 (3.616) (50) 2.287 80.622
Interessenze di pertinenza di Terzi 5.162 - (1.831) (645) - - 201 1.858 4.745
Totale 89.374 - (1.831) (3.413) 557 (3.616) 151 4.145 85.367

27. Capitale emesso e riserve attribuibili ai Soci della
Controllante

Capitale

Il capitale, interamente sottoscritto e versato, al 31 ottobre 2009 risulta costituito da n°® 35.450.000 azioni ordinarie
da nominali Euro 0,50 cadauna.

Riserve di capitale

Le riserve di capitale ammontano al 31 ottobre 2009 a complessivi Euro 60.932 mila e sono interamente relative al
bilancio della capogruppo Alpitour.

In particolare si segnala che la riserva sovrapprezzo azioni (Euro 58.880 mila) € relativa ai sovrapprezzi versati a
fronte degli aumenti di capitale sociale effettuati nel corso degli esercizi 2000/01 e 2003/04.

L'’Assemblea Ordinaria degli azionisti della controllante Alpitour del 27 febbraio 2009 ha deliberato l'integrale
copertura delle perdite riportate a nuovo mediante I'utilizzo della Riserva straordinaria (Euro 9.062 mila).
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Riserva da conversione

La riserva da conversione comprende tutte le differenze cambio da conversione dei bilanci delle societa estere del
Gruppo Alpitour. La variazione della riserva nel corso dell’esercizio € dovuta principalmente alla fluttuazione dei
cambi (principalmente dollaro USA) in cui sono espressi i bilanci esteri, nonché a riclassifiche che hanno interessato
la riserva per risultati a nuovo.

Risultati a nuovo ed altre riserve
Tale voce comprende:
. riserva legale: al 31 ottobre 2009 & pari a Euro 1.959 mila ed ¢ interamente relativa alla capogruppo Alpitour;

e risultati a nuovo: al 31 ottobre 2009 tale voce evidenzia un saldo pari ad Euro 16.647 mila ed e relativa
principalmente agli utili a nuovo accumulati in esercizi precedenti. La variazione riflette la destinazione degli utili
consolidati al netto di riclassifiche con la riserva cambio da conversione.

Riserva da Cash Flow Hedge

Tale voce, pari ad un importo negativo di Euro 2.842 mila (positivo di Euro 774 mila al 31 ottobre 2008), include gli
effetti relativi alla valutazione al fair value degli strumenti finanziari (principalmente IRS e operazioni di copertura
cambio) che vengono rilevati direttamente a patrimonio netto (al netto del relativo effetto fiscale).

Utili (perdite) attuariali

Al 31 ottobre 2009 tale riserva presenta un saldo negativo di Euro 1.659 mila (Euro 2.216 mila al 31 ottobre 2008) e
riflette I'effetto dell’iscrizione in bilancio delle perdite attuariali maturate sul fondo trattamento di fine rapporto a
seguito della loro contabilizzazione ai sensi dello IAS 19 paragrafo 93A.

A fronte delle riserve in sospensione di imposta e delle riserve di utili non distribuiti delle societa controllate, non
sono state stanziate imposte in quanto, allo stato attuale e sulla base della normativa vigente, si ritiene che non
verranno effettuate operazioni che ne possano determinare la tassazione.

28. Interessenze di pertinenza di Terzi

Al 31 ottobre 2009 l'interessenze di pertinenza di Terzi ammonta ad Euro 4.745 mila (Euro 5.162 mila al 31 ottobre
2008) e rappresenta principalmente la quota degli azionisti di minoranza di ST Resorts Private Ltd, societa che
detiene i diritti di concessione governativa relativamente all'isola maldiviana di Alimatha, di Alpitour Group Egypt for
Tourism S.A.E. e di AW Events S.r.l..

Nel corso dell’esercizio 2008/09 tale voce ha evidenziato:
incrementi dovuti:
e all'utile (perdita) di competenza dell’esercizio (Euro 1.858 mila);

e al consolidamento integrale di Alpitour Group Egypt for Tourism S.A.E. (Euro 201 mila), precedentemente
consolidata con il criterio del patrimonio netto;

decrementi dovuti:
e alla distribuzione di dividendi da parte di ST Resorts Private Ltd (Euro 1.831 mila);
e alle differenze negative di conversione (Euro 645 mila).

La movimentazione del patrimonio netto € riportata nel prospetto contabile relativo alle variazioni del patrimonio
netto.

BILANCIO CONSOLIDATO 96 NOTE ILLUSTRATIVE



29. Utile per azione

Il calcolo dell’utile per azione si basa sui seguenti dati:

Saldo al Saldo al

31/10/2009 31/10/2008

Numero azioni Alpitour S.p.A. 35.450.000 35.450.000
- ordinarie 35.450.000 35.450.000
Valore nominale azione Euro 0,50 0,50
Utile (perdita) consolidata Euro/migliaia 2.287 3.036
Utile base per azione Euro 0,06 0,09
Utile diluito per azione Euro 0,06 0,09

Non si rilevano differenze tra l'utile base per azione e l'utile diluito per azione in quanto non vi sono effetti diluitivi

del numero di azioni esistenti alla data del 31 ottobre 2009.

30. Fondi per altri rischi ed oneri non correnti e correnti

Differenze

cambio
Saldo al e altri Saldo al
migliaia di euro 31/10/2008 movimenti Accantonamenti Utilizzi 31/10/2009
Rischi ed oneri futuri 668 (41) 336 (57) 906

Per trattamento di quiescenza

e obblighi simili 106 - 5 (14) 97
Parte non corrente 774 (41) 341 (71) 1.003
Rischi ed oneri futuri 1.025 - 773 (842) 956
Rischi per riassicurazione sinistri 2.315 - 2.190 (1.783) 2.722
Parte corrente 3.340 - 2.963 (2.625) 3.678
Totale fondi per altri rischi e oneri 4.114 (41) 3.304 (2.696) 4.681

Rischi ed oneri futuri

Il fondo rischi ed oneri futuri per la quota non corrente, pari ad Euro 906 mila, riflette la migliore stima delle
passivita che potrebbero emergere a fronte di vertenze legali, contenziosi in essere e passivita potenziali di natura
fiscale. L'accantonamento dell’esercizio € principalmente imputabile allo stanziamento effettuato dalla controllante
(Euro 200 mila) a fronte di passivita potenziali di natura fiscale che potrebbero emergere da contenziosi in essere.
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La quota corrente del fondo rischi ed oneri futuri (Euro 956 mila) & relativa principalmente:

e per Euro 642 mila al fondo rischi su buoni viaggio (Euro 887 mila al 31 ottobre 2008) stanziato nell’esercizio
sulla base dell’'ammontare dei buoni viaggio riconosciuti ai clienti e della relativa percentuale di redemption
calcolata sulla serie storica; tale fondo € ritenuto di natura corrente in considerazione della validita dei buoni
viaggio, aventi generalmente scadenza pari a 12 mesi. Si segnala che il relativo accantonamento, pari ad Euro
579 mila, & stato classificato nei costi per servizi. Il fondo stanziato al 31 ottobre 2008, pari ad Euro 887 mila &
stato utilizzato nel corso dell’esercizio per un importo pari ad Euro 824 mila;

e per Euro 220 mila, di cui Euro 100 mila stanziati nell’esercizio, alla divisione Aviation e riflette la migliore stima
di passivita potenziali che potrebbero emergere a fronte di contenziosi legali in essere.

Rischi per riassicurazione sinistri

L'accantonamento a tale voce & stato stanziato dalla controllata Alpitour Reinsurance relativamente all’attivita di
riassicurazione dei rischi connessi alle polizze assicurative vendute unitamente ai pacchetti viaggio. L'ammontare di
tale riserva al 31 ottobre 2009, pari ad Euro 2.722 mila, € ritenuto congruo a fronteggiare i futuri rischi potenziali ed
€ coerente con le valutazioni correnti di mercato.

Tale riserva € stata esposta tra le passivita correnti in quanto i sinistri denunciati vengono normalmente liquidati
entro 12 mesi dalla data dell’accadimento.

Passivita potenziali

1l Gruppo Alpitour, operando in diversi settori di attivita, & esposto a vari rischi legali, tipicamente nell’ambito della
responsabilita civile, delle norme in materia di ambiente, del lavoro e fiscale. Gli esborsi relativi a procedimenti in
essere o futuri non possono essere previsti con certezza. E’ possibile che gli esiti giudiziari possano determinare costi
non coperti o non totalmente coperti dagli accantonamenti riflessi in bilancio. Laddove & probabile che sara dovuto
un esborso per adempiere a delle obbligazioni e tale importo sia stimabile in modo attendibile, il Gruppo ha
effettuato specifici accantonamenti a fondi rischi ed oneri.

Il Gruppo ha inoltre in essere una vertenza legale nei confronti della compagnia assicuratrice Royal Insurance
relativa al risarcimento spettante a fronte dei danni subiti dal complesso alberghiero di proprieta sito in Zanzibar a
seguito di un incendio verificatosi nel gennaio 2001; per ulteriori informazioni si rimanda a quanto ampiamente
descritto nella nota n°25.

31. Trattamento di fine rapporto

II TFR che il Gruppo riconosce ai propri dipendenti € assimilabile ad un piano a benefici definiti in quanto basato sulla
vita lavorativa dei dipendenti e sulla remunerazione percepita dagli stessi nel corso di un predeterminato periodo di
servizio. Sulla base di quanto previsto dallo IAS n° 19 “Benefici per i dipendenti”, il Gruppo ha quindi incluso tra i
piani a prestazione definita il TFR valutandolo con tecniche attuariali, utilizzando il metodo della proiezione unitaria
del credito (Project Unit Credit Method) come previsto agli artt. 64-66 dello IAS n° 19. Tale metodologia si sostanzia
in valutazioni che esprimono il valore attuale medio delle obbligazioni pensionistiche maturate in base al servizio che
il lavoratore ha prestato fino all’epoca in cui la valutazione stessa & realizzata proiettando, pero, le retribuzioni del
lavoratore.

Si segnala che dal primo gennaio 2007 tale passivita si riferisce esclusivamente alla quota di TFR che a seguito della
riforma della previdenza complementare (Decreto Legislativo 5 dicembre 2005, n. 252) continua a costituire
un‘obbligazione dell’azienda, ovvero il fondo TFR maturato fino al 31 dicembre 2006.

La quota di TFR versata a fondi di previdenza complementare & stata considerata un fondo a contribuzione definita
poiché l'obbligazione dell’azienda nei confronti del dipendente cessa con il versamento delle quote maturande ai
fondi di previdenza. Si segnala che anche i versamenti di quote di TFR maturande al Fondo di Tesoreria dell'INPS
sono stati contabilizzati come versamenti a un fondo a contribuzione definita, in quanto I'azienda non risulta
obbligata ad effettuare ulteriori versamenti oltre a quelli previsti dal Decreto Ministeriale del 30 gennaio 2007, anche
qualora il fondo non disponga di attivita sufficienti ad assicurare |'erogazione della prestazione al dipendente.
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La movimentazione del trattamento di fine rapporto e le ipotesi attuariali utilizzate sono riportate nella tabella di

seguito esposta:

Saldo al Saldo al
migliaia di euro 31/10/2009 31/10/2008
A. Riconciliazione delle obbligazioni a benefici definiti
1. Valore attuale dell'obbligazione a benefici definiti all'inizio dell'esercizio 18.267 18.775
2. Costo previdenziale relativo alle prestazioni di lavoro correnti 880 918
3. Perdite (utili) attuariali rilevate a patrimonio netto (557) 1.154
4. Benefici erogati dal piano/societa (2.186) (2.580)
5. Altre variazioni 27 -
Valore attuale dell'obbligazione a benefici definiti alla fine dell'esercizio 16.431 18.267
B. Riconciliazione delle attivita o passivita rilevata nello stato patrimoniale
Valore attuale dell'obbligazione a benefici definiti alla fine dell'esercizio 16.431 18.267
Passivita netta a bilancio 16.431 18.267
C. Componenti di costo
Ammontari rilevati in conto economico:
1. Costo previdenziale relativo alle prestazioni di lavoro correnti 880 918
Costo totale rilevato a conto economico 880 918
D. Principali ipotesi attuariali
1. Tasso annuo di attualizzazione 3,90% 4,60%
2. Tasso annuo di inflazione 2,00% 3,40%
3. Tasso annuo di incremento TFR 3,00% 4,05%

Congiuntamente a tali indici finanziari sono state inoltre ipotizzate tutte le assunzioni demografiche relative a
probabilita di accadimenti quali decessi, invalidita, dimissioni, pensionamenti dei dipendenti.

Il Gruppo ha elaborato e mantiene la propria politica retributiva articolata in retribuzione fissa e variabile.

Per quanto riguarda la retribuzione fissa, il Gruppo verifica periodicamente, tramite la partecipazione a indagini
retributive effettuate da primarie societa italiane, il posizionamento rispetto al mercato del lavoro delle retribuzioni
dei propri manager, effettuando, dove necessario, interventi di riallineamento tenuto in considerazione anche

I'andamento aziendale e la valutazione delle prestazioni.

Per la retribuzione variabile, il Gruppo eroga premi a fronte del raggiungimento congiunto di obiettivi individuali

(quantitativi o, in alcuni casi, di progetto) e degli obiettivi di budget complessivi aziendali e di Gruppo.
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32. Altre passivita non correnti

Le altre passivita non correnti ammontano a Euro 2.510 mila (Euro 9 mila al 31 ottobre 2008) e si riferiscono al
debito di Blumarin Hotels Sicilia per I'acquisizione, avvenuta nel corso dell’esercizio, del 100% del capitale sociale
della Lido di Arenella S.r.l., societa titolare di una concessione balneare nel comune di Siracusa.

33. Posizione finanziaria netta

Saldo al Saldo al Variazioni

migliaia di euro 31/10/2009 31/10/2008
Disponibilita liquide 89.742 67.737 22.005
Titoli di credito 2.663 35.862 (33.199)
Crediti finanziari correnti 531 401 130
Totale attivita finanziarie correnti 3.194 36.263 (33.069)
Crediti finanziari non correnti 1.789 2.697 (908)
Totale attivita finanziarie non correnti 1.789 2.697 (908)
Totale attivita finanziarie 94.725 106.697 (11.972)
Finanziamenti bancari - quota non corrente (11.450) (19.347) 7.897
Totale passivita finanziarie non correnti (11.450) (19.347) 7.897
Finanziamenti bancari - quota corrente (7.898) (7.849) (49)
Debiti finanziari verso banche correnti (8.365) (45.788) 37.423
Altre passivita finanziarie (560) (131) (429)
Totale passivita finanziarie correnti (16.823) (53.768) 36.945
Totale passivita finanziarie (28.273) (73.115) 44.842
Posizione finanziaria netta 66.452 33.582 32.870

La posizione finanziaria netta ha evidenziato nel corso dell’esercizio un significativo miglioramento passando da un
valore di Euro 33.582 mila dell’esercizio precedente ad un valore di Euro 66.452 mila al 31 ottobre 2009; tale
variazione € stata originata principalmente dal cash flow dell’esercizio e dal miglioramento del capitale circolante
netto, nonché dai positivi effetti derivanti dal consolidamento con il metodo integrale della controllata egiziana

Alpitour Group Egypt for Tourism S.A.E. (Euro 3.954 mila).
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Disponibilita liquide e mezzi equivalenti

Le disponibilita liquide e mezzi equivalenti ammontano complessivamente ad Euro 89.742 mila (Euro 67.737 mila al
31 ottobre 2008) e sono principalmente costituite da depositi bancari in conto corrente e depositi vincolati a breve

termine.

Il valore contabile di queste attivita rappresenta il fair value.

Attivita finanziarie

La voce in oggetto risulta cosi composta:

Saldo al Saldo al Variazioni
migliaia di euro 31/10/2009 31/10/2008
Attivita finanziarie correnti
Titoli correnti 2.663 35.862 (33.199)
Depositi fruttiferi a fornitori di servizi 509 - 509
Crediti finanziari su operazioni di finanza derivata - 13 (13)
Altri crediti finanziari 22 388 (366)
Totale 3.194 36.263 (33.069)
Attivita finanziarie non correnti
Depositi fruttiferi a fornitori di servizi 1.497 2.335 (838)
Altri crediti finanziari 292 362 (70)
Totale 1.789 2.697 (908)
Totale attivita finanziarie 4.983 38.960 (33.977)

Al 31 ottobre 2009 i titoli correnti sono relativi ai titoli sottoscritti da Alpitour S.p.A. a fronte dell'operazione di
cartolarizzazione revolving relativa a crediti commerciali illustrata successivamente. Tali titoli hanno scadenza
mensile e sono valutati al loro fair value. Tale contratto, stipulato con Calyon, prevede a fronte della cessione su
base mensile di crediti nei confronti delle agenzie di viaggio, un finanziamento modulabile sulle effettive necessita

finanziarie della societa.

I depositi fruttiferi a fornitori di servizi correnti e non correnti per complessivi Euro 2.006 mila si riferiscono a
depositi versati principalmente a garanzia dei contratti di commercializzazione in esclusiva di complessi turistici
esteri, nonché a depositi cauzionali versati a fronte di contratti di affitto di strutture alberghiere in Italia; tali crediti
sono fruttiferi di interessi a tasso variabile su base euribor incrementato da uno spread.

Si precisa che le attivita finanziarie non correnti scadono entro i 5 anni.
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Passivita finanziarie

La composizione dei debiti finanziari e la seguente:

Saldo al Saldo al Variazioni
migliaia di euro 31/10/2009 31/10/2008
Passivita finanziarie correnti
Altri finanziamenti bancari (cartolarizzazione) 8.000 45.000 (37.000)
Finanziamenti bancari - quota corrente 7.898 7.849 49
Debiti finanziari verso banche 365 788 (423)
Debiti finanziari su operazioni di finanza derivata 451 - 451
Altre passivita finanziarie 109 131 (22)
Totale 16.823 53.768 (36.945)
Passivita finanziarie non correnti
Finanziamenti bancari - quota non corrente 11.450 19.347 (7.897)
Totale 11.450 19.347 (7.897)
Totale passivita finanziarie 28.273 73.115 (44.842)

Finanziamenti bancari non correnti e correnti

I finanziamenti bancari concessi al Gruppo sono rappresentati da linee di credito di tipo “committed” principalmente
con durata originaria compresa trai 3 e i 5 anni.

Tali linee di credito sono regolate a tasso variabile su base Euribor a cui si aggiunge uno spread in favore dell’istituto
emittente, di importo variabile, a seconda della durata del contratto.

Relativamente alla voce altri finanziamenti bancari, si segnala che il saldo al 31 ottobre 2009 di Euro 8.000 mila &
relativo allimporto del programma mensile di cartolarizzazione di crediti commerciali attivato nel corso dell’esercizio
2005/06. Tale operazione, formalizzata da Alpitour S.p.A. con Banca Calyon Milano, prevede la concessione di una
linea di credito utilizzabile, su base mensile revolving, fino ad un importo netto massimo di Euro 55 milioni a fronte
della cessione dei crediti commerciali. Si precisa che, secondo quanto previsto contrattualmente, a fronte delle
cessioni mensili dei crediti e dell'importo di utilizzo richiesto (programma mensile), Alpitour & tenuta alla
sottoscrizione di titoli a breve termine (scadenti a 30 giorni) emessi da una societa di diritto francese collegata al
Gruppo Calyon, il cui ammontare complessivo & determinato sulla base della qualita dei crediti ceduti e del relativo
grado di concentrazione. Al 31 ottobre 2009, a fronte di un programma mensile pari a Euro 8.000 mila, sono stati
sottoscritti titoli a breve termine per un valore di Euro 2.663 mila, come descritto nel commento della voce “Titoli
correnti”; I'utilizzo netto della linea di cartolarizzazione risulta pertanto, alla data di chiusura dell’esercizio, pari ad
Euro 5.337 mila, a fronte di una linea disponibile di Euro 55 milioni.

La voce finanziamenti bancari, che evidenzia una quota non corrente pari ad Euro 11.450 mila ed una quota corrente
pari ad Euro 7.898 mila, comprende:

e il saldo residuo di un finanziamento sindacato (coordinato da BNL e Efibanca) di importo originario pari a Euro
30.000 mila, definito nel mese di novembre 2006 con durata quinquennale e scadenza novembre 2011, regolato
a tasso variabile su base Euribor a sei mesi, rimborsabile in otto rate semestrali a decorrere da maggio 2008.
Tale finanziamento, nel corso dell’esercizio, € stato rimborsato per Euro 6.900 mila ed ¢ classificato per Euro
6.900 mila nella quota corrente e per Euro 9.300 mila nella quota non corrente;
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e un finanziamento di originari Euro 5.000 mila erogato nel giugno 2007 da Banca C.R.S. con durata quinquennale
e scadenza nel giugno 2012, regolato a tasso variabile su base Euribor; tale finanziamento al 31 ottobre 2009
evidenzia un saldo pari ad Euro 3.148 mila, di cui Euro 998 mila quale quota corrente ed Euro 2.150 mila quale
quota non corrente.

La voce debiti finanziari su operazioni di finanza derivata per Euro 451 mila accoglie la valutazione al fair value delle
operazioni di copertura del rischio tasso di interesse ancora in essere alla data del 31 ottobre 2009.

Ai fini di un corretto esame della posizione finanziaria netta del Gruppo, si rinvia al rendiconto finanziario ed a
quanto evidenziato nella relazione sulla gestione.

Si precisa che i finanziamenti a medio/lungo termine prevedono l'obbligo contrattuale da parte di Alpitour del
rispetto di determinati indici di natura economica, patrimoniale e finanziaria (covenants) riferiti ai dati consolidati al
31 ottobre di ogni esercizio. I principali indici sono rappresentati dai seguenti parametri:

. posizione finanziaria netta / EBITDA;
. posizione finanziaria netta / patrimonio netto.

L’eventuale mancato rispetto degli indici previsti contrattualmente comporta la facolta della banca a richiedere il
rimborso anticipato dei finanziamenti.

Tali indici, che devono essere calcolati annualmente per tutta la durata delle relative operazioni di finanziamento, al
31 ottobre 2009 risultano ampiamente rispettati.

Informativa sulla cartolarizzazione

Di seguito si riepilogano i valori relativi all’'operazione di cartolarizzazione:

Saldo al Saldo al
migliaia di euro 31/10/2009 31/10/2008
Titoli in essere 2.663 35.862
Finanziamento in essere (8.000) (45.000)
Condizioni medie applicate nell'anno Euribor 1M+Spread (*) Euribor 1M+Spread (*)
Proventi finanziari su titoli 1.749 5.576
Altri ricavi correlati 34 50
Sconto cartolarizzazione Calyon (2.364) (6.562)
Altri costi correlati (249) (185)

(*) Spread variabile in funzione del valore della cartolarizzazione mensile e della media annua.
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34. Informazioni integrative sugli strumenti finanziari e
politiche di gestione dei rischi finanziari

Nei dettagli seguenti sono riportati i valori di carico e i relativi proventi (oneri) derivanti da ciascuna categoria di
attivita e passivita cosi come classificate in accordo con il principio contabile internazionale IAS 39.

31 ottobre 2009

. Saldo contabile Proventi Oneri
migliaia di euro
Attivita finanziarie
Attivita disponibili per la vendita 130 - -
Investimenti detenuti fino alla scadenza 1.497 (52) -
Prestiti e crediti (*) 172.372 - 488
Totale 173.999 (52) 488
Passivita finanziarie
Strumenti derivati designati come di copertura (451) - -
Debiti finanziari al costo ammortizzato (27.822) - 2.223
Debiti finanziari al costo (195.693) - -
Totale (223.966) - 2.223
(*) Incluse disponibilita liquide e mezzi equivalenti per un ammontare di Euro 89.742 mila.

31 ottobre 2008

o Saldo contabile Proventi Oneri
migliaia di euro
Attivita finanziarie
Attivita disponibili per la vendita 234 - 52
Strumenti derivati designati come di copertura 13 - -
Investimenti detenuti fino alla scadenza 2.335 (47) -
Prestiti e crediti (**) 193.223 - 1
Totale 195.805 (47) 53
Passivita finanziarie
Debiti finanziari al costo ammortizzato (73.115) - 4.825
Debiti finanziari al costo (172.806) - -
Totale (245.921) - 4.825

(**) Incluse disponibilita liquide e mezzi equivalenti per un ammontare di Euro 67.737 mila.
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Si segnala che non vengono considerate tra le categorie di attivita e passivita previste dallo IAS 39 le attivita e
passivita finanziarie qualora esistenti per le quali il fair value non & oggettivamente determinabile e che sono iscritte
secondo il criterio del costo.

Per i crediti e i debiti commerciali, peraltro scadenti tutti entro I'esercizio, non € significativo il fair value in quanto il
valore contabile ne approssima lo stesso.

Gli strumenti finanziari derivati sono valorizzati al fair value calcolato attualizzando i flussi di cassa attesi.

Rischio di credito

L'esposizione al rischio di credito risulta connaturata all’attivita svolta dal Gruppo ed é rappresentata principalmente
dall’lammontare dei crediti commerciali.

La concentrazione del rischio di credito, imputabile agli elevati importi creditori, risulta peraltro mitigata dal fatto che
I’'esposizione risulta suddivisa su un largo numero di controparti e clienti.

I crediti commerciali sono rilevati in bilancio al netto della svalutazione calcolata sulla base del rischio di
inadempienza delle controparti, determinata considerando sia le informazioni disponibili sulla solvibilita dei clienti che
i dati storici.

L'ammontare delle attivita finanziarie non svalutate e scadute, rappresentate dai crediti commerciali inclusi nella
categoria “prestiti e crediti”, & evidenziato nel seguente dettaglio (importi in migliaia di euro):

Scaduto Scaduto Scaduto Scaduto Scaduto Scaduto
Non da 30 tra30e tra60 e tra90 e tra180 e da piu di
Al 31 ottobre 2009 scaduto giorni 60 giorni 90 giorni 180 giorni 360 giorni 360 giorni Totale
Crediti commerciali 62.263 1.581 10.148 2.639 2.264 186 63 79.144
Scaduto Scaduto  Scaduto Scaduto Scaduto Scaduto
Non da 30 tra30e tra60e tra90e tra 180 e da piu di
Al 31 ottobre 2008 scaduto giorni 60 giorni 90 giorni 180 giorni 360 giorni 360 giorni Totale
Crediti commerciali 63.288 641 11.490 5.146 5.529 2.666 114 88.874

Nella tabella seguente & riportata la movimentazione del fondo svalutazione crediti per gli esercizi 2008/09 e
2007/08

Differenze
Saldo al cambio e altre Saldo al
01/11/2008 Accantonamento Utilizzo variazioni 31/10/2009
Fondo svalutazione crediti commerciali 24.062 4.685 (4.705) (15) 24.027
Totale fondo svalutazione crediti 24.062 4.685 (4.705) (15) 24.027

BILANCIO CONSOLIDATO 106 NOTE ILLUSTRATIVE



Differenze

Saldo al cambio e altre Saldo al

01/11/2007 Accantonamento Utilizzo variazioni 31/10/2008

Fondo svalutazione crediti commerciali 22.851 4.745 (3.546) 12 24.062
Totale fondo svalutazione crediti 22.851 4.745 (3.546) 12 24.062

Operazione di cessione crediti

Al 31 ottobre 2009 il saldo relativo al programma mensile di cartolarizzazione di crediti commerciali attivato nel
corso dell’esercizio 2005/06 ammonta a Euro 8.000 mila. Per maggiori dettagli si rimanda a quanto illustrato nella
nota n. 33 “Posizione finanziaria”.

Rischio di liquidita

1l rischio di liquidita cui & soggetto il Gruppo pud sorgere dalle difficolta ad ottenere finanziamenti a supporto delle
attivita operative nella giusta tempistica.

I flussi di cassa, le necessita di finanziamento e la liquidita delle societa del Gruppo sono monitorati e gestiti
centralmente sotto il controllo della Tesoreria di Gruppo, con l'obiettivo di garantire un’efficace ed efficiente gestione
delle risorse finanziarie.

Al fine di rendere minimi i costi di rifinanziamento e di garantire I'ottenimento tempestivo dei flussi finanziari
necessari per le esigenze operative del Gruppo, la Tesoreria centrale ha ottenuto le linee di credito di seguito
descritte.

I finanziamenti bancari al 31 ottobre 2009 sono cosi rimborsabili:

Saldo al Valore A TraOe Tra6 mesi Dala Da3a Oltre
31/10/2009 nominale revoca 6 mesi e 1 anno 3 anni 5 anni 5 anni
Finanz a medio-lungo v/banche esig. oltre I'es.suc 11.450 11.450 - - - 11.450 - -
Debiti finanziari non correnti 11.450 11.450 - - - 11.450 - -
Totale prestiti obbligazionari e debiti finanziari non correnti 11.450 11.450 - - - 11.450 - -
Finanz a breve v/banche esig. entro I'es. succ. 8.017 8.017 - 8.000 - 17 - -
Interessi passivi su mutui e finanziamenti 227 227 - 227 - - - -
Altri ratei passivi finanziari 121 121 - 121 - - - -
Debiti finanziari correnti 8.365 8.365 - 8.348 = 17 z -
Altri debiti fin. esig. entro I'es. succ. 109 109 - 109 - - - -
Saldi passivi conti correnti bancari 109 109 - 109 - - - -
Finanz a medio-lungo v/banche quota esig entro es 7.898 7.898 - 4.993 2.905 - - -
Quota corrente debiti finanziari 7.898 7.898 - 4.993 2.905 - - -
Debiti finanz su oper finanza derivata 451 451 - 1 57 223
Passivita strumenti derivati 451 - 171 57 223 - -
Totale prestiti obbligazionari e debiti finanziari correnti 16.823 16.823 - 13.621 2.962 240 - -
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Al 31 ottobre 2009 risultavano in essere le seguenti linee di credito:

e linee committed per Euro 194.348 mila, utilizzate per Euro 27.348 mila (Euro 11.450 mila come quota non
corrente ed Euro 15.898 mila come quota corrente, comprensiva del debito verso Calyon);

e linee a revoca per Euro 73.510 mila, non utilizzate.

Di seguito & esposta la ripartizione per scadenza delle linee di credito.

Al 31 ottobre 2009 Scadenzario valore nominale

TraO0Oe Tra6 mesi Dala Da3a Oltre

(migliaia di euro) A revoca 6 mesi e 1 anno 3 anni 5anni 5 anni
Linee di credito totali 73.510 12.993 79.905 101.450 - -
Quota delle linee di credito utilizzate - 12.993 2.905 11.450 - -
Quota delle linee di credito inutilizzate 73.510 - 77.000 90.000 - -
Al 31 ottobre 2008 Scadenzario valore nominale

Tra0 e Tra 6 mesi Dala Da3a Oltre
(migliaia di euro) A revoca 6 mesi e 1 anno 3 anni 5 anni 5 anni
Linee di credito totali 87.661 4.969 2.880 190.846 3.501 -
Quota delle linee di credito utilizzate = 4.969 2.880 60.846 3.501 =
Quota delle linee di credito inutilizzate 87.661 - - 130.000 - -

Rischio di cambio, di interesse e di oscillazione del prezzo del carburante

Il Gruppo € soggetto al rischio di mercato derivante dalla fluttuazione dei cambi delle valute poiché opera in un
contesto internazionale.

Il Gruppo ricorre a finanziamenti ed a operazioni finanziarie con lo scopo di supportare i propri fabbisogni ed
esigenze operative. La variazione dei tassi d'interesse potrebbe avere un impatto significativo sul risultato
economico.

Il Gruppo, ed in particolare la divisione del trasporto aereo, € soggetto al rischio relativo all’oscillazione del prezzo
del carburante legato in gran parte ad equilibri politici internazionali ed altri fattori esogeni. Trattandosi di un fattore
primario per il trasporto aereo, le variazioni del prezzo possono avere impatti significativi sulla redditivita del
Gruppo.

Relativamente al rischio di cambio ed al rischio di oscillazione del prezzo del carburante si segnala peraltro che in
base alle condizioni contrattuali di vendita dei pacchetti turistici, I'organizzatore del viaggio ha la facolta di modificare
i prezzi di vendita in funzione dell'incremento dei costi dei servizi generato dalle due variabili in esame.

Il Gruppo valuta regolarmente la propria esposizione alle varie tipologie di rischio e gestisce tali rischi attraverso
I'utilizzo di strumenti tradizionali e derivati secondo quanto stabilito nella propria policy di gestione e controllo.
Nell’'ambito di tale politica non sono consentite attivita di tipo speculativo e I'uso di strumenti finanziari derivati e
riservato alla gestione dell’esposizione alle fluttuazioni dei cambi, dei tassi d’interesse e del prezzo del carburante
per finalita di copertura.
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L'esposizione al rischio di cambio su transazioni commerciali in valuta & coperta utilizzando principalmente contratti
Collar Forward e Forward Knock-In. L'esposizione al rischio di tasso su operazioni di finanziamento a medio lungo
termine & principalmente coperta utilizzando Interest Rate Swap e Zero Cost Collar.

Infine I'esposizione al rischio sul prezzo del carburante & principalmente coperta utilizzando Commodity Swap e Zero
Cost Collar.

Le controparti di tali contratti sono primarie istituzioni finanziarie italiane ed internazionali con elevato rating.

Alla data di chiusura dell’esercizio risultano in essere operazioni finanziarie finalizzate alla gestione dei rischi di
oscillazione dei tassi di interesse e dei rischi di oscillazione dei tassi di cambio.

La controllante Alpitour ha in essere:

e n° 3 contratti di Interest Rate Swap e n°® 1 contratto Zero Cost Collar per un valore nominale di complessivi Euro
16,2 milioni, finalizzati alla gestione del rischio derivante dalla variazione dei tassi di interesse sul finanziamento
sindacato acceso in data 30 novembre 2006;

e n°2 contratti di Interest Rate Swap accesi nel corso dell’esercizio e relativi al finanziamento CRS per un valore
nominale di Euro 3 milioni con scadenza 30 novembre 2012 e a copertura parziale della cartolarizzazione
effettuata con Calyon per un valore nominale di Euro 7,5 milioni con scadenza 20 giugno 2011.

1l fair value di tali coperture al 31 ottobre 2009 e stimato in un valore negativo pari a Euro 451 mila.

La controllante Alpitour ha in essere n°® 5 contratti Forward e n°® 29 contratti di Forward Knock In per un valore
nominale di complessivi Euro 24,8 milioni, finalizzati alla gestione del rischio derivante dalla variazione dei tassi di
cambio a copertura dell’esposizione in divisa estera per |'esercizio successivo. Il fair value di tali coperture al 31
ottobre 2009 & stimato in un valore negativo pari a Euro 994 mila.

La controllata Neos ha in essere n° 3 contratti di Interest Rate Swap per un valore nominale residuo di complessivi
Euro 40,8 milioni, finalizzati alla gestione del rischio di oscillazione dei tassi di interesse sulle operazioni di leasing
aeronautico. Il fair value di tali coperture al 31 ottobre 2009 & stimato in un valore negativo pari a Euro 2.473 mila.

Tutte le operazioni sopra descritte in essere al 31 ottobre 2009 sono classificate di copertura e conseguentemente le
variazioni di fair value, pari ad un saldo negativo di Euro 3.918 mila, sono state iscritte in una riserva di patrimonio
netto al netto delle relative imposte differite.

Analisi di sensitivita al rischio cambio e sul rischio di prezzo del carburante

Si segnala che un’ipotetica variazione nei tassi di cambio delle principali valute estere nei confronti dell’Euro, al 31
ottobre 2009 avrebbe determinato i seguenti effetti:

- variazione dei saldi commerciali e finanziari in valuta:

e una variazione sfavorevole (deprezzamento dell’euro) del 10% avrebbe comportato l'iscrizione di maggiori
oneri per Euro 520 mila (Euro 1.187 mila al 31 ottobre 2008);

e una variazione favorevole (apprezzamento dell’euro) del 10% avrebbe comportato l'iscrizione di maggiori
proventi per Euro 520 mila (Euro 1.187 mila al 31 ottobre 2008);

- variazione nel fair value degli strumenti derivati (acquisto a termine di dollari):

e una variazione sfavorevole (deprezzamento dell’euro) del 10% nel rapporto di cambio Euro/USD avrebbe
comportato un maggiore patrimonio netto di Euro 3.094 mila (Euro 699 mila al 31 ottobre 2008);

e una variazione favorevole (apprezzamento dell’euro) del 10% nel rapporto di cambio Euro/USD avrebbe
comportato un minore patrimonio netto di Euro 2.349 mila (Euro 572 mila al 31 ottobre 2008).

Al 31 ottobre 2009 non risultano in essere operazioni di copertura del rischio di oscillazione del prezzo del
carburante.
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Analisi di sensitivita al rischio tasso

Si segnala che un’ipotetica variazione del livello dei tassi di interesse di riferimento pari a + 50 e — 50 bps avrebbe
determinato i seguenti effetti:

- variazione del tasso di interesse applicabile alle attivita e passivita finanziarie in essere alla data del 31
ottobre 2009:

e una variazione di +50 bps avrebbe determinato maggiori proventi finanziari netti per Euro 324 mila (Euro
205 mila al 31 ottobre 2008);

e una variazione di -50 bps avrebbe determinato minori proventi finanziari netti per Euro 324 mila (Euro 205
mila al 31 ottobre 2008);

- variazione nel fair value del tasso di interesse applicabile di strumenti finanziari derivati per la gestione del
rischio di tasso su operazioni di finanziamento:

e una variazione di +50 bps avrebbe comportato un maggior patrimonio netto per Euro 171 mila (Euro 64
mila al 31 ottobre 2008);

e una variazione di -50 bps avrebbe comportato un minor patrimonio netto per Euro 173 mila (Euro 92 mila al
31 ottobre 2008);

- variazione nel fair value degli strumenti derivati per la gestione del rischio di tasso su operazioni di leasing
aeronautico:

e una variazione di +50 bps avrebbe comportato un maggiore patrimonio netto per Euro 646 mila;
e una variazione di -50 bps avrebbe comportato un minor patrimonio netto per Euro 668 mila.

Per gli strumenti finanziari derivati, gli effetti sopra indicati sono stati calcolati ipotizzando invariata la volatilita dei
mercati a fine esercizio.

Si precisa che gli effetti relativi alla sensitivity analysis sono stati calcolati con riferimento ai saldi in essere alla data
di chiusura dell’esercizio e sulla base di assunzioni ritenute ragionevolmente possibili riferite alla situazione dei
mercati finanziari.

Si precisa infine che gli effetti sopra indicati sono al lordo del relativo effetto fiscale.

35. Debiti commerciali

I debiti commerciali al 31 ottobre 2009 sono pari a complessivi Euro 195.693 mila (Euro 172.806 mila al 31 ottobre
2008) ed includono per Euro 195.386 mila debiti verso fornitori e per Euro 307 mila debiti verso le societa collegate.

L'incremento di Euro 22.887 mila rispetto all’esercizio precedente & principalmente imputabile ad una migliore
gestione contrattuale dei pagamenti. Da segnalare che la diminuzione dei debiti commerciali verso le societa
collegate & dovuto al consolidamento con il metodo integrale di Alpitour Group Egypt.

Il valore contabile dei debiti verso fornitori e altri debiti rappresenta il loro “fair value”.
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36. Altre passivita correnti

Le altre passivita correnti ammontano al 31 ottobre 2009 ad Euro 36.030 mila (Euro 35.812 al 31 ottobre 2008) e
risultano cosi costituite:

Saldo al Saldo al Variazioni
migliaia di euro 31/10/2009 31/10/2008
Acconti 10.984 8.133 2.851
Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale 3.753 4.095 (342)
Debiti tributari 3.362 4.280 (918)
Altri debiti 17.931 19.304 (1.373)
Altre passivita correnti 36.030 35.812 218

Acconti

La voce accoglie principalmente gli acconti ricevuti dalle agenzie di viaggio e dai clienti per servizi non ancora resi al
31 ottobre 2009. L'incremento di Euro 2.851 mila rispetto all’esercizio precedente & riconducibile ai primi segnali di
ripresa, in particolare del mercato M.I.C.E..

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale

La voce accoglie sia i debiti verso tali istituti per i contributi a carico delle societa e dei dipendenti, maturati alla data
del 31 ottobre 2009 (Euro 3.252 mila), sia il versamento a titolo di Trattamento di fine rapporto effettuato a
novembre 2009 all'INPS e agli altri fondi di previdenza complementare per le societa italiane (Euro 501 mila).

Debiti tributari

La composizione della voce ¢ la seguente:

Saldo al Saldo al Variazioni
migliaia di euro 31/10/2009 31/10/2008
Ritenute fiscali per IRPEF 1.219 1.478 (259)
Debiti tributari per imposte sul reddito 949 1.652 (703)
I.V.A. a debito 929 788 141
Altri debiti tributari 265 362 (97)
Totale debiti tributari 3.362 4.280 (918)

La voce debiti tributari per imposte sul reddito dell’esercizio include principalmente i debiti delle controllate estere
verso |'erario per imposte e tasse dell’esercizio. Si precisa che relativamente alle societa italiane il debito per imposte
€ esclusivamente costituito dai debiti per IRAP, che viene esposto al netto degli acconti versati nel corso
dell’esercizio.
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Altri debiti

La composizione della voce & la seguente:

Saldo al Saldo al Variazioni
migliaia di euro 31/10/2009 31/10/2008
Debiti verso i dipendenti per competenze maturate e non liquidate 11.442 12.439 (997)
Debiti verso agenzie di viaggio 2.423 3.062 (639)
Debiti verso assicurazioni 1.135 758 377
Altri debiti esigibili entro I'esercizio successivo 2.931 3.045 (114)
Totale altri debiti 17.931 19.304 (1.373)

I debiti verso i dipendenti si riferiscono alle competenze maturate e non fruite alla data di chiusura dell’esercizio
(ferie, festivita, tredicesima e quattordicesima mensilita); il decremento rispetto all’esercizio precedente riflette la

dinamica del costo del lavoro.

I debiti verso agenzie di viaggio si riferiscono principalmente a commissioni da liquidare.

Al 31 ottobre 2009 la voce altri debiti esigibili entro I'esercizio successivo pari a Euro 2.931 mila si riferisce per Euro
1.265 mila al debito di Alpitour Reinsurance per sinistri da liquidare (Euro 1.234 mila al 31 ottobre 2008).
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37. Informazioni per settori di attivita

Vengono riepilogate qui di seguito le principali informazioni economiche dei diversi settori di attivita (in migliaia di

Euro):
Tour Elisioni /
2008/09 operating Alberghiero Aviation Distribuzione Incoming M.I.C.E. es Consolidato
*) Rettifiche

Vendite a terzi 797.272 50.489 63.784 23.565 136.752 18.357 - 1.090.219
Vendite infragruppo 7.915 39.194 99.985 7.278 75.443 485 (230.300) -
RICAVI 805.187 89.683 163.769 30.843 212.195 18.842 (230.300) 1.090.219
Costo dei servizi (752.740) (36.842) (107.077) (18.994) (195.919) (16.274) 235.539 (892.307)
MARGINE DI
CONTRIBUZIONE 52.447 52.841 56.692 11.849 16.276 2.568 5.239 197.912
Costi del personale (40.417) (20.468) (21.453) (7.870) (12.844) (3.248) — (106.300)
Altri proventi (oneri) 9.385 (1.253) (2.269) (108) (65) 225 (6.167) (252)
Costi per locazioni e
leasing (4.207) (22.031) (20.047) (2.592) (1.161) (593) 928 (49.703)
EBITDA 17.208 9.089 12.923 1.279 2.206 (1.048) - 41.657
Ammortamenti (1.220) (9.034) (3.763) (1.313) (1.020) (69) - (16.419)
Accantonamenti e
svalutazioni (4.190) (1.120) (99) (1.094) (1.255) (30) - (7.788)
UTILE (PERDITA)
DELLA GESTIONE
ORDINARIA 11.798 (1.065) 9.061 (1.128) (69) (1.147) - 17.450
Proventi (oneri) non
ricorrenti (1.450) (605) 1 (678) (443) 1 - (3.174)
UTILE (PERDITA)
OPERATIVA 10.348 (1.669) 9.062 (1.806) (513) (1.146) - 14.276
Proventi (oneri)
finanziari (3.682) (2.285) 170 (340) 862 (32) - (5.307)
Proventi (oneri) da
partecipazioni 1.004 (1) - - 1 - - 1.004
EBT - UTILE
(PERDITA) PRIMA
DELLE IMPOSTE 7.670 (3.955) 9.232 (2.146) 350 (1.178) - 9.973
Imposte (5.828)
UTILE (PERDITA)
CONSOLIDATA
ATTRIBUIBILE A: 4.145
- INTERESSENZE DI

PERTINENZA

DI TERZI (1.858)
- SOCI DELLA

CONTROLLANTE 2.287

(*) Include i dati economici delle controllate Alpitour Reinsurance, Valore Sicuro e Alpitour Egypt
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Tour

2007/08 operating  Alberghiero  Aviation Distribuzione Incoming M.LC.E. SS9/ concolidato
*) Rettifiche

Vendite a terzi 862.263 65.474 64.303 26.683  183.465  35.112 - 1.237.300

Vendite infragruppo 10.587 33.415 86.689 7.888 87.716 116 (226.411) -

RICAVI 872.850 08.889  150.992 34.571 271.181 35.228 (226.411)  1.237.300

Costo dei servizi (809.660) (42.485) (101.895) (21.119) (254.416) (30.295) 232.208  (1.027.662)

MARGINE DI

CONTRIBUZIONE 63.190 56.404  49.097 13.452  16.765  4.933 5.797 209.638

Costi del personale (42.348) (23.095)  (21.185) (8.942)  (13.808)  (3.624) - (113.002)

Altri proventi (oneri) 5.178 (3.033) 4.154 (37) 81 297 (6.411) 229

Costi per locazioni e

leasing (3.999) (27.297)  (18.165) (2.656)  (1.149) (561) 614 (53.213)

EBITDA 22.021 2.979 13.901 1.817 1.889  1.045 - 43.652

Ammortamenti (1.163) (8.689) (3.317) (1.513) (472) (54) - (15.208)

Accantonamenti e

svalutazioni (3.243) (1.150) - (1.300) (780) (200) - (6.673)

UTILE (PERDITA)
DELLA GESTIONE

ORDINARIA 17.615 (6.860) 10.584 (996) 637 791 - 21.771
Proventi (oneri) non

ricorrenti (61) (971) - (35) 99 (1) - (969)
UTILE (PERDITA)

OPERATIVA 17.554 (7.831) 10.584 (1.031) 736 790 - 20.802
Proventi (oneri)

finanziari (5.454) (3.636) 1.634 (523) 1.403 (99) - (6.675)
Proventi (oneri) da

partecipazioni 784 - - 1 1 - - 786
EBT - UTILE

(PERDITA) PRIMA

DELLE IMPOSTE 12.884 (11.467) 12.218 (1.553) 2.140 691 - 14.913
Imposte (10.720)
UTILE (PERDITA)

CONSOLIDATA

ATTRIBUIBILE A: 4.193

- INTERESSENZE DI
PERTINENZA DI

TERZI (1.157)
- SOCI DELLA
CONTROLLANTE 3.036

(*) Include i dati economici della controllata Alpitour Reinsurance

I ricavi delle Business Units presentati sono quelli direttamente conseguiti o attribuibili alla Business Unit e derivante
dalla sua attivita caratteristica. I costi delle Business Units sono gli oneri derivanti dall’attivita operativa del settore
ad esso direttamente attribuibili. Tutte le componenti di reddito presenti sono valutate utilizzando gli stessi criteri
contabili adottati per la redazione del Bilancio consolidato.

Per un commento sui fattori che hanno inciso sull’'andamento economico delle Business Units, si rimanda a quanto
gia evidenziato nella relazione sulla gestione.
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Tour

2008/09 operating Alberghiero Aviation Distribuzione Incoming M.I.C.E. EIIS|'0'n| / Consolidato

* Rettifiche

*)
Avviamenti 6.137 7.617 - - 11.141 2.157 - 27.052
Attivita immateriali e
materiali 3.818 104.946 13.968 9.072 3.308 262 - 135.374
Attivita operative 42.411 24.606 9.980 11.152 31.719 7.205 (36.668) 90.405
Altre attivita 124.493 29.709 37.905 1.748 72.745 795 (151.241) 116.154
TOTALE ATTIVO 368.985
Passivita operative 93.583 8.723 40.000 12.786 72.209 5.078 (36.686) 195.693
Altre passivita 149.111 66.571 8.809 4.124 7.827 2.706 (151.223) 87.925
Patrimonio netto 85.367
TOTALE PASSIVO 368.985
Investimenti in attivita
materiali ed immateriali 886 8.563 7.007 721 1.407 115 18.699
(*) Include i dati patrimoniali della controllata Alpitour Reinsurance, Valore Sicuro e Alpitour Egypt

Tour Elisioni /
2007/08 operating Alberghiero Aviation Distribuzione Incoming M.I.C.E. ier Consolidato

* Rettifiche

*)
Avviamenti 6.137 7.617 - - 11.141 2.157 - 27.052
Attivita immateriali e
materiali 4.096 112.135 10.732 10.442 3.027 225 - 140.657
Attivita operative 47.333 30.488 3.610 12.643 40.481 8.382 (43.516) 99.421
Altre attivita 127.513 21.769 35.636 2.701 79.573 505 (141.330) 126.367
TOTALE ATTIVO 393.497
Passivita operative 71.884 13.363 25.038 14.162 79.470 4.713 (35.824) 172.806
Altre passivita 183.570 72.414 6.694 7.420 7.225 3.016 (149.022) 131.317
Patrimonio netto 89.374
TOTALE PASSIVO 393.497
Investimenti in attivita
materiali ed immateriali 960 8.722 5.893 951 1.093 78 - 17.697

(*) Include i dati patrimoniali della controllata Alpitour Reinsurance

Le attivita di settore sono quelle impiegate da ciascuna Business Units nello svolgimento della propria attivita
caratteristica o che possono essere ad essa allocate in modo ragionevole in funzione della sua attivita caratteristica.
Le passivita di settore sono quelle che conseguono direttamente lo svolgimento dell’attivita caratteristica della
Business Unit o che sono ad essa allocate in modo ragionevole in funzione della sua attivita caratteristica.
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38. Informazioni per area geografica

La tabella che segue fornisce indicazioni circa la suddivisione del fatturato, delle attivita di settore e degli
investimenti nelle attivita materiali e immateriali per area geografica, identificata in funzione della sede legale della

singole entita economiche del Gruppo (in migliaia di Euro):

2008/09 2007/08
Ricavi
Italia 938.478 1.049.684
Spagna 123.516 150.783
Resto del mondo 28.225 36.833
Totale 1.090.219 1.237.300
Attivita di settore
Italia 188.299 189.408
Spagna 31.705 38.698
Resto del mondo 44.942 49.241
Totale 264.946 277.347
Investimenti in attivita materiali ed immateriali
Italia 15.624 15.366
Spagna 1.237 1.287
Resto del mondo 1.838 1.044
Totale 18.699 17.697
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39. Impegni, garanzie prestate e altre passivita potenziali

Fideiussioni a favore di terzi

Al 31 ottobre 2009 il Gruppo ha prestato fideiussioni a favore di fornitori di servizi turistici, uffici finanziari ed enti
pubblici per un importo pari ad Euro 46.980 mila (Euro 41.488 mila al 31 ottobre 2008).

Fideiussioni di terzi a nostro favore

Al 31 ottobre 2009 tale voce accoglie le fideiussioni rilasciate principalmente da enti pubblici e da fornitori di servizi
turistici a garanzia di contratti di collaborazione per un importo complessivo di Euro 2.699 mila (Euro 3.330 mila al
31 ottobre 2008).

Impegni di vendita

Sono principalmente relativi a impegni di vendita ovvero a prenotazioni per viaggi con partenza dal 1° novembre
2009 ed ammontano a complessivi Euro 51.676 mila (Euro 57.120 mila al 31 ottobre 2008).

Azioni legali e controversie

La capogruppo ed alcune controllate sono parte in causa di varie azioni legali e controversie. Si ritiene tuttavia che la
risoluzione di tali controversie non debba generare passivita di rilievo per le quali non risultino gia stanziati appositi
fondi rischi.

40. Approvazione del bilancio

1l bilancio consolidato di Gruppo € stato approvato dal Consiglio di Amministrazione il 29 gennaio 2010, che ne ha
autorizzato la pubblicazione in pari data.

Allegato

L’allegato “Prospetto delle imprese incluse nel consolidamento” contiene informazioni aggiuntive rispetto a quelle
esposte nelle note illustrative al bilancio, delle quali costituisce parte integrante.
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Allegato 1

Prospetto delle imprese incluse nel consolidamento al 31 ottobre 2009

DENOMINAZIONE SEDE OGGETTO SOCIALE
IMPRESE CONTROLLATE VALUTATE COL METODO INTEGRALE

AGENZIA VIAGGI SAUGO S.r.l. ITALIA Servizi turistici

ALPITOUR GROUP EGYPT FOR TOURISM S.A.E. EGITTO Servizi turistici

ALPITOUR ESPANA S.L. UNIPERSONAL SPAGNA Servizi turistici

ALPITOUR REINSURANCE COMPANY LIMITED IRLANDA Compagnia di riassicurazione
ALPITOUR S.p.A ITALIA Organizzazione viaggi
ALPITOUR WORLD HOTELS & RESORTS S.p.A. ITALIA Gestione alberghiera
ALPITURISMO SERVICES OF TOURISM, SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA PORTOGALLO Gestione servizi turistici e finanziari
AW EVENTS S.r.l. ITALIA Organizzazione viaggi

BLUE VIAGGI S.A. SVIZZERA Agenzia viaggi

BLUMARIN DE IMPORTAGCAO, SOCIEDAD UNIPESSOAL, S.A. CAPO VERDE Servizi turistici

BLUMARIN HOTELS SICILIA S.p.A. ITALIA Gestione alberghiera
BLUMARIN HOTELS, SOCIEDADE UNIPESSOAL, S.A. CAPO VERDE Attivita alberghiera
CONSORCIO TURISTICO PANMEX S.A. DE C.V. MESSICO Servizi turistici

D.I. RESORTS PRIVATE LTD MALDIVE Attivita alberghiera
EL-MASRIEN FOR HOTELS AND SHIPPING CONSTRUCTION EGITTO Proprieta e gestione navi da crociera
HARROW TRADING E INVESTIMENTOS SOCIEDADE UNIPESSOAL LDA PORTOGALLO Servizi turistici

ITALIAN EGYPTIAN COMPANY FOR TOURISTIC INVESTMENT (S.A.E.) EGITTO Servizi turistici

JUMBO CANARIAS S.A. UNIPERSONAL SPAGNA Servizi turistici

JUMBO MOROCCO INCOMING S.A. MAROCCO Servizi turistici

JUMBO TOURS DOMINICANA S.A.

REP.DOMINICANA

Servizi turistici

JUMBO TOURS ESPANA S.L. UNIPERSONAL SPAGNA Servizi turistici

JUMBO TOURS FRANCE S.A. FRANCIA Servizi turistici

JUMBO TOURS ITALIA S.r.l. ITALIA Organizzazione viaggi

JUMBO TOURS MEXICO S.A. DE C.V. MESSICO Servizi turistici

JUMBO TOURS TUNISIE S.A. TUNISIA Servizi turistici
JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL SPAGNA Servizi turistici
JLél*gl?:OLL'J\IF;ISEI\S/ISC’)OCA,T_I'Bg\AERDE, Agencia de Viagens e Turismo, CAPO VERDE Servizi turistici

KIWENGWA STRAND HOTEL LTD TANZANIA Gestione alberghiera

LIDO ARENELLA S.r.I. ITALIA Gestione stabilimenti balneari
NEOS S.p.A. ITALIA Compagnia aerea

NETRADE S.p.A. ITALIA Attivita alberghiera

ORIENT SHIPPING FOR FLOATING HOTELS EGITTO Proprieta e gestione navi da crociera
P e o SERVICIOS TURISTICOS DE ESPANA MESSICO Servizi turistici

RENTHOTEL MEXICO S.A. DE C.V. MESSICO Promozione e sviluppo attivita turistica
RENTHOTEL TRAVEL SERVICE S.A. UNIPERSONAL SPAGNA Gestione alberghiera
RIVIERA AZUL S.A. DE C.V. MESSICO Attivita alberghiera

S.T. RESORTS PRIVATE LTD MALDIVE Attivita alberghiera

STAR RESORT & HOTELS COMPANY PVT LTD. MALDIVE Attivita alberghiera

VALORE SICURO S.r.l. ITALIA Intermediazione assicurativa
WELCOME TRAVEL GROUP S.P.A. ITALIA Organizzazione viaggi
IMPRESE CONTROLLATE VALUTATE AL COSTO

CALOBANDE S.L. UNIPERSONAL SPAGNA Servizi turistici

IMPRESE COLLEGATE VALUTATE COL METODO DEL PATRIMONIO NETTO

BLUE DIVING MEXICO S.A. DE C.V. MESSICO Attivita diving

HOY VIAJAMOS S.A. SPAGNA Servizi turistici

ITALO HISPANA DE INVERSIONES S.L. SPAGNA Compravendita beni immobili
JUMBO TOURS CARIBE S.A. MESSICO Servizi turistici

PANAFRICAN SERVICE S.A.R.L. TUNISIA Servizi turistici

PEMBA S.A. SPAGNA Gestione partecipazioni turistiche
VIAJES MEDYMAR S.L. SPAGNA Servizi turistici

IMPRESE COLLEGATE VALUTATE AL COSTO

AIRPORT & TRAVEL S.r.l. ITALIA Servizi turistici

WELCOME TRAVEL SUD S.r.l. ITALIA Servizi turistici
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VALUTA CAPITALE QUOTA POSSEDUTA QUOTA %
SOCIALE % DA DI GRUPPO
EUR 20.938,00 100,000 WELCOME TRAVEL GROUP S.p.A. 100,000
EGP 2.000.000,00 50,000 ALPITOUR S.p.A. 50,000
EUR 22.751.000,00 100,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
EUR 2.500.000,00 100,000 ALPITURISMO SERVICES OF TOURISM, SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA 100,000
EUR 17.725.000,00
EUR 140.385,00 100,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
EUR 2.494.000,00 100,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
EUR 23.838,00 83,900 ALPITOUR S.p.A. 83,900
CHF 100.000,00 100,000 WELCOME TRAVEL GROUP S.p.A. 100,000
CVE 5.000.000,00 100,000 BLUMARIN HOTELS, SOCIEDADE UNIPESSOAL, S.A. 100,000
EUR 38.000.000,00 100,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
CVE 2.500.000,00 100,000 ALPITURISMO SERVICES OF TOURISM, SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA 100,000
MXN 50.000,00 70,000 ALPITURISMO SERVICES OF TOURISM, SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA 70,000
MVR 100.000,00 99,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
1,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL
EGP 4.000.000,00 100,000 ITALIAN EGYPTIAN COMPANY FOR TOURISTIC INVESTMENT (S.A.E.) 100,000
EUR 5.000,00 100,000 ALPITURISMO SERVICES OF TOURISM, SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA 100,000
EGP 4.536.000,00 100,000 ALPITOUR WORLD HOTELS & RESORTS S.p.A. 100,000
EUR 180.300,00 100,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 100,000
MAD 400.000,00 99,850 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 99,850
DOP 1.000.000,00 99,990 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 100,000
0,010 JUMBO TOURS ESPANA S.L. UNIPERSONAL
EUR 904.505,00 100,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 100,000
EUR 37.000,00 99,940 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 99,940
EUR 78.000,00 100,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
MXN 50.000,00 98,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 98,000
TND 105.000,00 49,983 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 49,983
EUR 364.927,20 100,000 ALPITOUR ESPANA S.L. UNIPERSONAL 100,000
CVE 5.000.000,00 100,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 100,000
TZS 1.480.000.000,00 99,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 100,000
1,000 ALPITURISMO SERVICES OF TOURISM, SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA
EUR 100.000,00 100,000 BLUMARIN HOTELS SICILIA S.p.A. 100,000
EUR 4.425.800,00 100,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
EUR 300.000,00 100,000 ALPITOUR WORLD HOTELS & RESORTS S.p.A. 100,000
EGP 1.450.000,00 100,000 ITALIAN EGYPTIAN COMPANY FOR TOURISTIC INVESTMENT (S.A.E.) 100,000
MXN 50.000,00 98,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 98,000
MXN 50.000,00 98,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 98,000
EUR 1.562.860,00 100,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 100,000
MXN 50.000,00 96,000 HARROW TRADING E INVESTIMENTOS SOCIEDADE UNIPESSOAL LDA 96,000
MVR 100.000,00 50,000 ALPITOUR S.p.A. 50,000
MVR 1.000.000,00 99,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
1,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL
EUR 100.000,00 100,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
EUR 3.939.855,00 100,000 ALPITOUR S.p.A. 100,000
EUR 453.755,00 100,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 100,000
MXN 50.000,00 49,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 49,000
EUR 732.032,74 28,629 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 28,629
EUR 3.005,06 30,000 ALPITOUR S.p.A. 30,000
MXN 50.000,00 50,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 50,000
TND 10.500,00 50,000 ALPITURISMO SERVICES OF TOURISM, SOCIEDADE UNIPESSOAL, LDA 50,000
EUR 510.809,20 25,000 JUMBOTURISMO S.A. UNIPERSONAL 25,000
EUR 60.101,21 30,000 ALPITOUR S.p.A. 30,000
EUR 50.000,00 49,000 WELCOME TRAVEL GROUP S.p.A. 49,000
EUR 100.000,00 50,000 WELCOME TRAVEL GROUP S.p.A. 50,000
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RELAZIONE DELLA S0CIETA DI REVISIONE SUL BILANCIO CONSOLIDATO
AISENSI DEGLI ARTT. 126 E 165 DEL D.LGS, 24 FERBRAID 1598, N. 48

Al Aziosista Unico della
ALPITOUR S.p.A.

1. Abbaamo svolio la revissone contabile diell bilancio consolidato, costituito dal conlo economion,
dal gomin economica complessiva, dalla shuazions patrimontale-finanziaria, dal prospemo delle
variazion del patrimonio netio, dal rendicomo fnsziano ¢ dalle note illestrative, dells Alpitour
Sp.A. ¢ sue controllate (“Grappo Alpitoar™) chiuso al 31 oftobee 2009, La responsabilita della
rodarsone del bilancio comsolidalo m conformity agli Intematsonal Fimamcial lbqu:u'l-g
Sasndards adotiai dall’Unsone Ewropea, monché al provvedsmenti cmanali in aBluazions
dell*are, 9 del D.Lgs. 5, 322005, compete aglh Amministraton della Alphosr S.pA. E' nostra la
responcabiliti del gisdizio professionale espresso sul bilancio ¢ bassio sulls revisione contabile.

B

Il nostro esame & stalo condofio secondo | principd e 1 criteri per la revisione contshile
rsccomandati dalla CONSOE. In conformitd ai predefts principi ¢ eriteri, la revisione & stata
pranificata ¢ svolta al fine di scquisire ogni clemscnlo necessano per accerlare so il bilancio
consolidato sia viriso da ervorl significativi ¢ se risshi, mel suo complessa, anendibile. 1l
procedimento di revissone comprende Pesame, salla base di veridfiche a campione, degli chemseati
probativi a supporic dei saldi e delle informazioni contenati nel bilancio, nonché la valutazioms
delladepmaterza e dells cometterza dei criteri comtsbili wtilireati & della ragionevolerza delle
sime eifete dagli Amministrator. Riteniamo che il lavore svolie fornisca una agionevole
base per Fespeessione del nostro ghadizio professionale.

Per 1l gludizio relative al bilancio consolidao dellesercizio procedente, i cul daki somd i
ail fimi comparntivi secondo quasio richiesto dalla legpe, si I niferimento alla relazions da nob
emcssa im data 3 febbmio 2000,

3. A mostro gisdizio, il hilancio consolidato del Gruppa Alpitour al 31 otichre 2009 & confomse
agli Intemational Financial Reporting Standands adofiali dall"Unicne Ewropea, nonche ai
provvedimenti emasati in stvaarione dell’sn. O del DULgs. n. 3R2000; e pertanto ¢ rodano
com chiserza ¢ rappresenta in modo veritiero ¢ corretio il risultsto econcmbco complessiva, la
situarione patrimomiale e finanziaria, le vanaziconi del patrimonio netto ed i Mussi i cassy del
Cerappa Alpitour per I'exercizio chimso a tale data.
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4. La responsabalied della redarione della Relarione sulla pestions, i confonmi a quanto previso
dalle nosmse di legpe ¢ dal regolamentd, compete agll Amminksaraten della Alplour S pA.. E' di
nistra compelensa |espressions del gludiso sulla coerenm dells Relarione sulla gestione con il
bilamcin, come richiesto dall®an. 1546, comma 4-bis, ketiera d), del [D.Lgs n SE9E. A tal fine,
ahbiamo svolto le procedure indicate dal principio @i revisione n.001 emanato dal Cossigho
Mamonale dei Dotton Commencaali ¢ degli Esperti Contabili ¢ raccomandato dalla CONSOR,
A nostio ginsdidio la Belasione sulla gostione ¢ cosrents con B Bilancso comsoladsio del Gaappo
Alphoss al 31 onobee 2004,

DELCHTTE & TOUCHE Sp.A.

Towing, & febbrado 2000
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